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"' Diretor da Cepal pede
cautela do mercado em
relacdo ao influxo
de capitais

WILLIAM SALASAR

economia brasileira
chega ao sexto ano de
! estabilizacdo com fran-
cas perspectivas de retomada
-do crescimento neste € nos
“ préximos anos. Mas persiste
* certa intrangiiilidade com as
contas externas, cujo equili-
brio recente dependeu muito
« da entrada de investimento es-
‘ trangeiro, somada a captacdo
- de empréstimos externos.
“~ Vém dai os temores em rela-
- ¢do as conseqiiéncias de um
ajuste brusco da economia
“norte-americana, particular-
mente uma interrupcao do flu-
xo de capitais, que financiam
* um déficit na conta de transa-
“¢oes correntes de 4% do PIB.
=‘Afinal, embora saudaveis, os
investimentos diretos que co-
brem o déficit também podem
“diminuir. H4 pouco tempo, 0
. Brasil atraia menos de US$ 5
‘ bilhdes por ano em investi-
“mentos diretos e, em alguns
~ momentos, esses investimen-
tos quase sumiram, como de
=1989 a 1991, com politicas eco-
~ ndmicas desastrosas.
Por isso, Renato Baumann,
professor do Departamento
- de Economia da Universida-
de Nacional de Brasilia e dire-
< tor do escritério da Comissao
‘Econdmica para a América
- Latina e o Caribe (Cepal) no
- Brasil, sustenta que esse influ-
- xo de capitais — de investimen-
to ou de empréstimo — nao de-
“ve ser considerado condicao
“suficiente para o equilibrio
*das contas externas no longo
prazo, até por ser justamente
“no longo prazo que os juros
" dessa divida e as remessas de
*lucros e dividendos do capital
~investido imporao novos 6nus
- as contas externas.

- “Uma perspectiva de ajuste
~ do cenario internacional suge-
“Te que a aposta em assegurar
uma receita de délares, liqui-
_da, positiva e estavel deveria

ser feita de maneira mais deci-

dida”, diz. “Assim, ganha im-
- portancia buscar uma trajeto-
‘ ria mais sustentavel de gera-

‘¢do de divisas”, ressalta. Ou .

“seja, “é preciso assegurar um
~desempenho exportador sus-
« tentavel”.
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~ Produtos intensivos el
recursos naturais e em
economias de escala*
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Produtos petroguimicos, i

- Mesmo consi- ra 19,3% em
derando que a A 1998, caindo pa-
* economia brasi- INDA ra 15,7% em
vJeira tem entre 1999.
"80% e 90% de SOBRAM

seu dinamismo % Caréncia - Em
associado ao ENTRAVES A segundo lugar,
~mercado inter- = inexiste fonte
<no, desequili- EXPORTACAO de financiamen-
- brios nas contas to de médio e
“externas podem longo prazos, ex-

“ tornar invidvel até um cresci-
~mento centrado nas vendas
internas. Primeiro, porque o
parque produtivo nacional fi-
cou muito mais dependente
- de importacdes do que ja foi.
<O coeficiente de penetracao
de importacdes, a parcela de
“ produto importado num pro-
~duto feito aqui, para consu-
~mo local ou venda no exte-
o rior, foi de 4,5% em 1989, pa-

ceto o Banco Nacional de De-
senvolvimento Econdmico e
Social (BNDES). “Ha coisas
que a gente, estruturalmente,
nio tem, como um mercado
de capitais eficiente”, lembra
o professor.

Baumann assinala que um
desempenho exportador sus-
tentado exige capacidade pro-
dutiva disponivel para aten-
der simultaneamente a de-

- """ Maguinaria, instrumentos e quimica
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manda externa e a interna,
que tem apresentado sinais
de aquecimento. Algumas es-
timativas apontam uma ocio-
sidade de 15% a 19% na in-
dustria. Mas nao fica claro
até quando se podera contar
com essa margem de mano-
bra, sem ampliacdes significa-
tivas da capacidade produti-
va, e como — considerando as
projecdes que indicam uma
retomada do ritmo de ativida-
de econdmica — promover es-
sa ampliacdo num contexto
de limitacao de crédito, com
taxas de juros elevadas.
Além disso, uma composi-
¢do adequada da pauta ex-
portadora é indispensavel
para um desempenho expor-
tador sustentado. Baumann
faz questdo de notar que a
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nocdo de produtos dinami-
cos no mercado internacio-
nal nao significa s6 produtos
de alta tecnologia ou maior
valor adicionado, pois ha ni-
chos dindmicos em boa parte
dos setores.

“Isso significa que nao se
pode desprezar as exporta-
¢oes de commodities™, adver-
te. Ele lembra ainda que, ape-
sar da participagao de produ-
tos intensivos em recursos na-
turais na pauta de exporta-
¢oes brasileira, mais de trés
quartos delas sdo de produtos
industrializados, cujo desem-
penho depende de precos rela-
tivos favoraveis, mas sobretu-
do de financiamento, compe-
titividade na producdo e rela-
¢oes fornecedor/comprador.

Cendrio — Assim, no cendrio
atual da economia brasileira,
esse projeto exportador esbar-
ra numa série de obstaculos,
da necessidade de ampliar a
capacidade de oferta de pro-
dutos exportaveis, a incluir o
mercado externo nas priorida-
des das empresas. E sua agen-
da retine temas que transcen-
dem a discuss3o especifica da
politica em relacdo aquele se-
tor, como as distor¢des intro-
duzidas pela politica fiscal.
Exemplo flagrante dessas
distorgoes: os produtos im-
portados ndo pagam a Contri-
buicao para o Financiamento
da Seguridade Social (Co-
fins), enquanto seu similar na-
cional é onerado pelo tributo,
0 que representa um estimulo
ao consumo do primeiro.
Contudo, Baumann enfatiza
que nao € o caso de replicar o
modelo dos anos 80, em que

um Estado intervencionista

prodigalizava transferéncias
elevadas de renda real a seto-
res privilegiados. “Acdes de
comprovado impacto que se-
jam consistentes com as re-
gras de mercado, porque néo
se pode mais seguir o modelo
antigo”, diz ele. “Hoje em
dia, ndo da para ficar sem ex-
portar”, arremata.

s contas externas ainda preocupa




