ESTADO DE SAO PAULO -
Longe de ser um tigre a

’ r
possivel cres-
cer de forma
acelerada sem

que o Pais enfrente
de novo problemas
em seu balanco de
pagamentos? Ha al-
guns economistas
que advertem que o

saldo em moeda for-

" te nas suas relacoes
_comerciais, o buraco
da conta de servig¢os
tera que ser coberto
por investimentos
externos diretos ou
por empréstimos em
moeda.

Brasil esta condena-

Alguém tera que

do a registrar taxas O Brasil teria bancar o déficit da
de crescimento de 3 i conta de servigos.
a 4% ao ano_por um qu_e Ob!?l“ "!m _(Este ano-o_ Brasil
longo periodo de ‘expressivo - ~esti sendo salvo pe-
tempo. A razao para aumento dos los Dekasseguis —
isso seria a restricao o o os brasileiros que
do balang¢o de paga- inveshimentos trabalham no Japao
mentos. externos — que vio enviar ao

Com a abertura =

& Pais algo em torno

comercial promovi-

da pelo governo, que é funda-

mental para a estabilizacao dos
precos, o Brasil nao conseguira
mais registrar os mega-supera-
vits comerciais da década de 80,
que foram usados para pagar a
conta de servigos (onde o item
mais importante sao os juros da
divida externa).’

A tendéncia seria de obtenc¢ao
de um equilibrio na balanca co-

mercial, com o valor das expor-’

tagées empatando com o das im-
portacoes. Nesse caso,-sobraria
o buraco da conta de servigos
(os gastos com o pagamento dos
| juros da divida externa, com os
| fretes, seguros, remessas de lu-
cro e dividendos e outras despe-
sas correlatas) para ser finan-
ciado. Este ano esse huraco esta
estimado em torno de US$ 19 bi-
lhoes.

Se o Pais ndo conseguir um

b}

de US$ 4 bilhoes).
Muito bem:

O modelo macroecondomico
desenhado pelo governo no ini-
cio deste ano, principalmente
depois da crise do México, pre-
via um déficit em conta corrente
(a soma da balanc¢a comercial e
da conta de servigos) equivalen-
te a 2% do Produto Interno Bru-
to (PIB), algo em torno de US$
10 bilhoes. (As mas linguas di-
zem que a meta era de um déficit
de 8% do PIB, mas o colapso me-
xicano fez algumas cabecas co-
roadas cairem na real).

O governo argumentava que
esse déficit de 2% do PIB seria
facilmente financiavel com os
capitais internacionais. Mas es-
sa meta pressupunha a obten-
¢ao de um superavit na balanc¢a
‘comercial de US$ 5 bithoes. O ce-
nario foi ultrapassado pela ex-
plosao das importacgoes do ini-

'

RIBAMAR OUVEIRA

13,0

cio do ano. _

Mas, vamos aceitar que o ocor-
rido no primeiro semestre nao
va se repetir, e que seja possivel,
com a atual politica cambial, ob-
ter um superavit comercial de
US$ 5 bilhdes e manter o déficit
em conta corrente em 2% do PIB.

A pergunta que precisa ser
respondida é: essas condigoes
permitem que a economia cresga
quanto? Os documentos oficiais
do governo, como a proposta or-
¢amentaria para 1996 e o Plano
Plurianual (PPA), foram feitos
com. base numa estimativa de
crescimento de 4% ao ano. (Mui-
tos economistas consideram que
um crescimento de 4% € incom-
pativel com um déficit em conta
corrente de 2% do PIB). Mas va-
mos aceitar que seja assim.

A questao relevante é que um
crescimento dessa magnitude
nao colocaré o Brasil narota dos
tigres asiaticos, que evoluem
com taxas muito mais expressi-
vas: Teremos um crescimento
modesto, sem brilho, quase de
pais de primeiro mundo.

Hoje, aparentemente, a taxa
de cambio praticada talvez seja
suficiente apenas para garantir
um equilibrio entre exportacoes
eimportagoes. E nao um supera-
vit de US$ 5 bilhoes. Veremos se
isso é verdade ao longo dos pro-
ximos meses. Mas, se a situacao
na balanc¢a comercial for de

.equilibrio, o déficit em conta

corrente subira para 3,5% do PIB
(US$ 17,5 bilhoes).

E possivel financiar esse défi-
cit, sem instabilidade e sem des-
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pertar o temor do mercado f;*
nanceiro internacional de que
um novo México esta a caminho?
Para que a situacao continug
tranquila, o Brasil teria que 'ob-
ter um expressivo aumento dos
investimentos externos direto$.-
Porque somente assim, nao fica-
ria dependente dos capitais es-
peculativos. Esse é o pulo do ga-
to. :
‘A snuagao atual do Paxs lemﬁ
quela epoca 0s mmlstros da Fa-
zenda andavam de chapeu pa
mao atrds dos banqueiros para
financiar a industrializa¢do.. ~do”
Pais. Hoje, os ministros estio.
atras de investidorés estr.a,ngexm
ros para garantir o crescimentox
do Pais.  pnte
Quanto maior o crescimento,.
maior o déficit em conta-corren-
te e maior a necessidade dos-in-¥
vestidores estrangeiros. O Pats*
continua na mesma situacgaow
com uma baixa taxa de poupan--
ca interna e dependendo da aju-
da externa. .
Os tigres asiaticos possuem.
alta taxa de poupanca interha.
Singapura, por exemplo; téni'
uma taxa de 49% do PIB. A Chi*
na, tem 39%. A taxa brasileira”
anda se arrastando em torno de¢*
18%; quando o ideal seria ﬁelb‘
menos 30%. Vamos rezar apenas
para que as nossas autorldades
nao comecem a fazer uma novaf
divida externa, ja que a atual esif-
ta equacionada. )
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