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BRASÍLIA - Há um pressuposto 

básico no modelo em vigor: a inter-
nacionalização da economia. En-
quanto o país tiver ativos — leia-se 
empresas controladas por capital 
nacional — para vender, estaria as-
segurado o ingresso de recursos es-
trangeiros. 

Esse é o pressuposto de uma 
nova tese, acolhida por alguns diri-
gentes do Banco Central, que sub-
verte o que é importante e o que é 
irrelevantè'no balanço de pagamen- . 

tos. Por essá tese, o qüe . deteriiiina a' 
saúde das contas externas do país, 
hoje, é sua capacidade de - atrair 
parte dos trilhões de dólares de ca-
pitais que giram peló mundo. Ou 
seja, a conta de- capitais. Se o país 
tem ativos, para, potencialmente, 
garantir esses capitais, continuará 
na rota do fluxo de dinheiro do 
mundo. 

Estaria superada, assim, a visão 
tradicional de que as contas de .co-
mércio e de serviços (transações  

• correntes) é que 'induzem à capta-- 
ção de recursos externos que, ao 
final, vão cobrir os buracos do ba-
lanço de pagamentos. E, apoiados 
nesse argumento, ,  representantes da 

. área econômica têm relativizado o 
impacto do aumento do déficit co-
mercial e do déficit de; transações 
correntes. 

Em fóruns como o Fundo Mo-
netário Internacional, o parâmetro 
para medir a saúde do país estava 
em uma regra não escrita que limi- 

tava em 3% do' Produto Interno 
Bruto (PIB) o déficit em contas 
correntes aceitável. A partir desse 
limite, se acenderia o sinal verme- .  
1ho. Na crise do México de dezem- -  
bro'de 1994, por exemplo, esse défi 
cit chegou a 8% do PIB, mas o 
mais grave é que a revoada dos 
investidores pegou o país no con-
trapé, com pesada concentração de 
pagamento de dívida externa dé 
curto prazo e nível baixo de reser-
vas. 


