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Longe de ser  um tigre aszatiCb 
E possível cres-

cer de forma 
acelerada sem 

que o País enfrente 
dé novo problemas 
em seu balanço de 
pagamentos? Há al-
guns economistas 
que advertem que o 
Brasil está condena-
do a registrar taxas 
de crescimento de 3 

saldo em moeda for-
te nas suas relações 
comerciais, o buraco 
da conta de serviços 
terá que ser coberto 
por investimentos 
externos diretos ou 
por empréstimos em 
moeda. 

Alguém terá que 
bancar o déficit da 
conta de serviços. 
CEste ano. o Brasil 
éstá sendo salv-o 
los Dekasseguis — 
os brasileiros que 
trabalham no Japão 
— que vão enviar ao 

• País algo em torno 
de US$ 4 bilhões). 

Muito bem, 
O modelo macroeconõmico 

desenhado pelo governo no iní-
cio deste ano, principalmente 
depois da crise do México, pre-
via um déficit em conta corrente 
(a soma da balança comercial e 
da conta de serviços) equivalen-
te a 2% do Produto Interno Bru-
to (PIB), algo em torno de US$ 
10 bilhões. (As más línguas di-
zem que a meta era de um déficit 
de 8% do PIB, mas o colapso me-
xicano fez algumas cabeças co-
roadas caírem na real). 

O governo argumentava que 
esse déficit de 2% do PIB seria 
facilmente financiável com os 
capitais internacionais. Mas es-
sa meta pressupunha a obten-
ção de um superávit na balança 
comercial de US$ 5 bilhões. O ce-
nário foi ultrapassado pela ex-
plosão das importações do iní- 

cio do ano. 
Mas, vamos aceitar que o ocor-

rido no primeiro semestre não 
vá se repetir, e que seja possível, 
com a atual política cambial, ob-
ter um superavit comercial de 
US$ 5 bilhões e manter o déficit 
em conta corrente em 2% do PIB. 

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

A questão relevante é" que um 
crescimento dessa magnitude 
não colocará o Brasil na rota dos 
tigres asiáticos, que evoluem 
com taxas muito mais expressi-
vas. Teremos um crescimento 
modesto, sem brilho, quase de 
país de primeiro mundo. 

Hoje, aparentemente, a taxa 
de cãmbio praticada talvez seja 
suficiente apenas para garantir 
um equilíbrio entre exportações 
e importações. E não um superá-
vit de US$ 5 bilhões. Veremos se 
isso é verdade ao longo dos pró-
ximos meses. Mas, se a situação 
na balança comercial for de 
.equilíbrio, o déficit em conta 
corrente subirá para 3,5% do PIB 
(US$ 17,5 bilhões). 

É possível financiar esse défi-
cit, sem instabilidade e sem des- 

pertar o temor do mercaclo:.  
nanceiro internacional de que 
üm novo México está a caminho? 
Para que a situação continue 
tranqüila, o Brasil teria quel3b-
ter um expressiVo aumento dos 
investimentos externos diret'o;';- 
Porque somente assim, não frèá.- 
ria dependente dos capitais es-
peculativos. Esse é o pulo do ga-
to, 

'A situação atual do País lentr3; 
bra muito -adécada- -de-L707-`Na,!_ 
quela época, os ministros daFa 
zenda andavam de chapéu 41.7 
mão atrás dos banqueiros para. 
financiar a industrialização2o ,  
País. Hoje, os ministros estao-
atrás de investidoifes estran01.7.,. 
ros pára garantir o crescimento: 
do País. 

Quanto maior o crescimento,. 
maior o déficit em conta corren-
te e maior a necessidade dos-Én- ~ . 
vestidores estrangeiros. O .País 
continua na mesma/ situação:i 
com uma baixa taxa de poupan-- ,  
ça interna e dependendo da aju-
da externa. 

Os tigres asiáticos possuem 
alta taxa de poupança interna.: 
Singapura, por exemplo; tenl' 
uma taxa de 49% do PIB. A Chil 
na, tem 39%. A taxa brasileira» 
anda se arrastando em torno de° 
18%, quando o ideal seria liei: 
menos 30%. Vainos rezar aiSen .as 
para que as nossas autoridaa 
não comecem a fazer uma noiva 
dívida externa, já que a attiarg:;:: 
tá equacionada. 
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O Brasil teria 
a 4% ao ano por um que obter um 
longo perí o-d--o—d-e'eXPréiSrIV6 
tempo. A razão para aumento dos 
isso seria a restrição investimentos do balanço de paga- 
mentos. 	 externos 

Com a abertura • 	  
comercial promovi- 
da pelo 'governo, que é funda-
mental para a estabilização dos 
preços, o Brasil não conseguirá 
mais registrar os mega-superá-
vits comerciais da década de 80, 
que foram usados para pagar a 
conta de serviços (onde o item 
mais importante são os juros da 
dívida externa); 

A tendência seria de obtenção 
de um equilíbrio na balança co-
mercial, com o valor das expor-
tações empatando com o das im-
portações. Nesse caso, sobraria 
o buraco da conta de serviços 
(os gastos com o pagamento dos 
juros da dívida externa, com os 
fretes, seguros, remessas de lu-
cro e dividendos e outras despe-
sas correlatas), para ser finan-
ciado. Este ano esse buraco está 
estimado em torno de US$ 19 bi-
lhões. 

Se o País não conseguir um 


