Melhora das contas externas)»

; o contrario do q%e se%'\
Ade deduzir de analises
apressadas do balanco
das transagdes correntes de ja-
neiro, em 1998 o Brasil devera
registrar significativa melhora
de suas contas externas. O re-
sultado do balanc¢o de contas
correntes do-primeiro més do
ano foi recébido com pessimis-
mo por ter sido pior que o do
mesmo més de 1997 e por re-
presentar 4,18% do PIB contra
4,15% em dezembro. Tal inter-
pretacio ndo nos,
parece correta.
Nao se pode de-
terminar a ten-
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cam a diminuir por causa da
queda da demanda interna e de
um certo protecionismo, e, por
outro lado, as exportacoes ten-
dem a aumentar. A perspectiva,
de uma boa safra agricola e o !
aperfeicoamento dos mecanis-
mos de financiamento das ex-
portacdes devem manter a ten-
déncia de melhora das contas :
externas. O resultado da balan-
¢a comercial para os 17 primei- «
ros dias de fevereiro, com um .
déficit de apenas US$ 164 mi- -
lhdes, parece jus- -
tificar o otimis-
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Varios fatores .
indicam uma

mo. A conta de -
servigcos podera

déncia de todo tendencng de ser afetada por

um exercicio fiss  recuperac@o das  um aumento do :
cal a partir da contas externas endividamento -
apuragdao de um do Pais - externo e da alta -

sO més. —

a da taxa de juros, :

O déficit em
conta corrente e em relacdo ao
PIB refere-se aos 12 iultimos
meses, isto é, inclui os dados
de 11 meses de 1997 que foram
ruins. Note—se aprop051to que
o resultado de Jjaneiro nio é o
pior do periodo, pois em no-
vembro de 1997 o déficit em re-
lagdo ao PIB foi de 4,25%. As
contas de janeiro, comparadas
ao resultado de dezembro, re-
gistram uma reducio de 45,2%
do déficit.

Na realidade, todos os dados
de janeiro de 98 sdo melhores
que os de dezembro de 97, o
que inclui a balanca eomercial
e todos os servicos, com exce-
¢ao dos seguros. Houve uma ni-

tida melhora nas despesas com *

juros, com queda de 52%; nas :
remessas de lucros e dividen-
dos, que acusam uma reducio
de 56%; e uma ligeira melhora
no saldo das viagens interna-
cionais.’

Nao se pode, evidentemente,
.a partir do resultado de um
més prever o de todo o ano,
-particularmente no que diz res-
‘peito a vencimentos de juros
da divida. Mas os dados dispo-
mvels autorizam a analisar as
¢ontas externas com otimismo
cauteloso. A balanca comercial
deve ter um resultado melhor
que o do ano passado, pois, por
um lado, as importacdes come-

_vesse uma queda na captagio
,d’e recursos no mercado finan-

mas espera-se o .
arrefecimento das remessas de
juros e dividendos, anormal-
mente altas no ano passado.

O déficit em conta corrente ;
devera diminuir, mas o que con-
ta € seu financiamento pelo flu- i
xo de capitais. Sem privatiza-
¢oes, o resultado dos investi-
mentos diretos em janeiro foi i:
favoravel e continua a sé-lo na ¢
primeira quinzena de fevereiro. .
Com as privatizacoes previstas
teremos um novo surto de in-
vestimentos diretos. As aplica- ¢
¢oes de portfélios voltaram ao
normal, com tendéncia a me-
lhorar. Os temores de que hou-
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ceiro internacional foram afas-
tados a captacdo nunca foi tdo
elevada como em fevereiro, a *
ponto de as autoridades mone-
tarias se preocuparem com o
volume do fluxo de capitais.

A melhora das contas exter-
nas consolida a confianca dos -
investidores estrangeiros no
Brasil. Isso, todavia, ndo é sufi-
ciente. Existem ainda dois pro- .
blemas a resolver. O primeiro
diz respeito ao déficit pablico, .
que nio da sinais de melhora; o
segundo, a necessidade de
uma taxa de crescimento
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-maior, que uma reducio da ta-

xa de juros favoreceria e a si-
tuacdo cambial permite. - l
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