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Lo @ YA q queda do investimento direto

char as contas externas, em 2003, e

provavelmente haverd alguma sobra.
Mas o capital que mais convém ao Pais, o in-
vestimento direto estrangeiro, sera escasso. O
Banco Central (BC) acaba de reduzir de US$
13 bilhdes para US$ 10 bilhdes sua estimativa
de ingresso desse investimento. Isso € um ter-
¢o do que entrou no Pais h4 trés anos. O inves-
timento direto comegou a cair em 2001 e a que-
da prosseguiu este semestre. A piora do qua-
dro internacional é a explicacdo mais ouvida.
A economia americana perdeu impulso, de-
pois de quase dez anos de forte expansio. De-
pois vieram os atentados de 11 de setembro e
a crescente inseguranca internacional, ainda
consideravel mesmo depois de encerrada a
guerra no Iraque. N@o se pode menosprezar
esse quadro para uma avaliaco realista da po-
litica brasileira de captacio de recursos.

Os maiores mercados permanecem estagna-
dos e algumas grandes economias estio perto
de uma deflacdo. Neste ano, o cendrio finan-
ceiro é quase paradoxal: sobra dinheiro no
mundo e falta crescimento econdémico, porque
0s recursos ndo vao para o setor produtivo.

Para o Brasil, o financiamento privado es-
casseou em 2002, enquanto se especulou sobre

O Brasil tera dinheiro suficiente para fe-
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como seria 0 novo governo. Um
novo governo, instalado no ini-
cio do ano, vem conquistando
credibilidade internacional
com uma politica austera e com
projetos de reforma. Gracas a is-
s0, 0 acesso ao mercado de capi-
tais melhorou tanto para o se-
tor privado brasileiro quanto pa-
ra o governo. O lancamento de
papéis oficiais no valor de US$
1,25 bilhdo, hd poucos dias, €
uma confirmacio dessa mudan-
ca. O prazo aumentou e o custo diminuiu. A
captaco de créditos por bancos e empresas do
setor produtivo também vem evoluindo positi-
vamente. Mas o investimento direto ficou em
apenas US$ 2,77 bilhoes de janeiro a abril. Um
ano antes havia chegado a US$ 6,66 bilhdes.
E irrealista, nessas condicdes, defender a
cria¢do de barreiras ao ingresso de capitais de
curto prazo. E evidente que recursos de longo

prazo, especialmente aqueles destinados a

aquisicdo ou a capitalizacdo de empresas, sdo
mais seguros para qualquer economia, pois
sao fluxos menos sujeitos a oscilacdo de hu-
mor dos aplicadores. Mas impedir ou desesti-
mular o ingresso de capitas de curto prazo
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ndo resultaria no aumento de
outras formas de aplicacao.
Além disso, o governo dispoe de
outros meios para impedir, se
quiser, uma valorizagio excessi-
va do real, que possa encarecer
os produtos brasileiros e reduzir
o superavit comercial. Reduzir
a rolagem de titulos publicos ¢
uma das saidas conhecidas e o
Banco Central ja indicou que
podera utiliza-la.

Apesar do quadro internacio-
nal desfavoravel, o Brasil € hoje muito menos
vulnerével a choques externos do que foi até
ha pouco tempo. O BC elevou de US$ 16 bi-
lhdes para US$ 17,5 bilhdes sua projecdo de
superavit comercial. A estimativa do déficit

‘em conta corrente praticamente ndo mudou,

passando de US$ 4,19 bilhoes para US$ 4,2 bi-

Thdes. Em 1988 alcangou US$ 32 bllhoes. As

exportagdes tém crescido ndo s6 gragas ao
cambio. Tanto as empresas quanto o governo
vém dedicando maior esfor¢o a expansdo do
comércio internacional. Uma nova atitude
vem-se consolidando nessa drea da economia
brasileira. E preciso considerar também esse
fator, quando se discute a gestao dos fluxos de
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capitais. Alguns economistas, incluidos va-
rios do PT, parecem analisar a politica econd-
mica brasileira sem levar em conta as mudan-.
¢as dos uiltimos quatro anos. ’
A atracdo de mais investimento direto es-'
trangeiro, no entanto, nao dependera somen-;
te da melhora do quadro internacional. Esseg
capital voltara assim que haja sinais de reto--
mada do crescimento. Isso dependerd da ma-
nutencio da aus-

Seriaumerro teridade econd-

criar barreiras  ™ica do avango
. d das reformas e

a em:m. a da reducio dos
de capitaisde  juros basicos pe-
curto prazo lo Banco Cen-
nesfa fase tral. Enquanto

a Se criam as con-t
digdes para uma;
retomada sustentavel, a economia dependerd’
principalmente do esfor¢co de exportacdo e do
crescimento continuado da agricultura, um
setor que se tem destacado pela moderniza-
¢do e pelos ganhos seguidos de produtivida-
de. Impor barreiras ao capital de curto prazo,
numa situacao de incerteza internacional, se-
ria assumir um risco desnecessario e sem ne-_
nhuma vantagem para o setor produtive. |




