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O Brasil pode suportar, a médio prazo, déficits comerciais expressivos?

O
* Aandlise dos resultados da conia
_de comércio brasileira deve ser feita
sob o ponto de vista dindmico. Os
resultados comerciais deficitdrios
sdo de cardter transitorio e devem
_se reverter no médio prazo, conver-
gindo para o equilibrio, ndo se ca-
racterizando em uma situagao per-
manente.

Isso deriva do fato de que se.ob-
serva novo ciclo de investimentos
produtivos na economia brasileira,
com impactos diretos sobre a estru-

.tura de oferta agregada, amplian-

_do-a e melhorando-lhe a eficiéncia.

Os ganhos de produtividade auferi-
.dos com esse processo permitirao
_estabilizagdo do coeficiente de im-
_portagdes (ou seja, estas tenderdo a

crescer a taxa média do restante da
_economia) e aumento das exporta-
_cOes. Ressalte-se que a melhoria da
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produtividade do sétor comerciali-
zdvel da economia melhora a capa-
cidade de competigdo da produgdo
nacional no mercado interno dian-
te dos importados e aumenta a
competitividade dos produtos bra-
sileiros no mercado internacional,
com efeitos posztwos sobre as ex-
portagoes.

De fato, a taxa de investimentos,
segundo o IPEA, aumentou nos ul-
timos anos, passando para cerca de
16,5% do PIB contra cerca de 14%
do PIB no periodo pré-Real. Além
disso, pesquisa divulgada pela CNI
revela a existéncia de novo ciclo de
investimentos industriais no pais.
Outras evidéncias surgem a partir
da entrada de recursos externos
destinados a investimentos produ-
tivos, que hoje jd supera a marca
dos US$ 15 bilhdes ao ano. E razod-

vel inferir que, a medida queesses

investimentos forem maturando,

“serdo observados resultados cada

vez melhores na conta de comércio
brasileira.

Além disso, é importante desta-
car que a atual politica cambial,
com pequenos ajustes periédicos na
taxa de cambio, dados os reduzidos
niveis inflaciondrios, implica des-
valorizagoes reais da nossa moeda
frente ao dolar norte-americaro.

Esses resultados conjugados si-
nalizam que, no médio prazo, ha-
verd melhora no resultado comer-

cial. Os efeitos jd comegam a surgir:

as exportagoes nos tltimos meses
tém crescido significativamente em
relagdo ao mesmo periodo de 1996.
Os efeitos sao visiveis em sefores
que jd se reestruturaram e se prepa-
raram para a competi¢do externa,

~lais como o de calgados, automobi-
listico e a industria aerondutica.
Por sua vez, a relagdo importa-
¢bes/PIB tem se mantido estdvel jd
hd alguns meses, sinalizando para
o cendrio tragado anteriormente.
Por fim, desmque se que os re-
sultados comerciais negativos e
transitérios verificados no Bra-
sil, nos ultimos anos, tém sido fa-
cilmente financiados pelas en-
tradas de recursos externos, ad-
vindas, principalmente, dos in-
vestimentos diretos estrangeiros
e dos empréstimos externos de
prazos longos.
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