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Para BE., algum def|C|t nas transagoes externas e até posmvo para o Pa|s Fazenda dlscorda e vé risco a estabilidade
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Passada a reuniz‘io doComitéde
Politica Monetéria (Copom),

BRASILIA

nos préximos dias 15 e 16, res-

suscitard com mais forca a dis-
cussio em torno do buraco no,
balanco de transagdes corren-
tes. Ministério da Fazenda e

tém posicoes diferentes sobre o
risco de elevagéo do déficit nes-

novo aumento da taxa de juros.
. 'ParaoBC, apoupancaexter-
na (contrapartida do déficit) €
< vista como um mecanismo sau-

d4vel para financiar os investi-

mentos no Pafs; para a Fazen-

da, ao contrario, h4 risco de a’

elevacdo da poupanca externa
provocar a redugéo da poupan-
ca interna e aumentar a vulne-
rabilidade externa.

“Bstudos empiricos indicam
queumaltodéficit emcontacor-

rente é prejudicial ao cresci- -

mento por causada vulnerabili-

dade externa associada a tal si- -
" seinternacional.
“Mas é um déficit pequenose |
comparado com paises de igual -
porte do Brasil”, disse o chefe

tuacéo”, diz um texto recente-
mente apresentado pelo secre-
tario de Acompanhamento Eco-

némicodoMinistérioda Fazen-

da, Nelson Barbosa, em um se-
‘mindrio promovido pelaFunda-
- ¢8o Getulio Vargas.

Durante o Plano Real, por
exemplo, o aumento do deﬁc1t
em conta corrente (contabil-
mente igual & poupanca exter-
na) foi acompanhado pelaredu-

Banco Central (BC) também

sa conta em decorréncia de um

cdo da poupanca interna, sem’ .

nenhum efeito positivo sobre a

taxa de, investimento. Essa

constatagao ‘estd na base das
crfticas que o ex-ministro Luiz
Carlos Bresser-Pereira faziaao

ex-presidente do BC Gustavo
Franco, também defensor de
que o Brasil operasse com défi-
cit externo para aproveitar ali-
quidez internacional.

Na atual polémica entre BCe

Fazenda, a equipe de Mantega
teme justamente que a alta dos

-jurosno Brasil - num momento

em que os juros nos Estados

Unidos caem - pressione a taxa

de cambio ainda mais para bai-
xo (ou seja, importagbes mais
baratas), agravando a situacéo
das contas externas.

“BONS PROBLEMAS”

- Només passado, 0 BCreviusua
‘projeciode déficitemcontacor-
rente, elevando-ode US$ 3,5bi-

lhoes para US$ 12 bllhoes em
2008.0 saltosedeveuaocresci-
mento das importacdes e & cri-

do Departamento Econdmico
do BC, Altamir Lopes, ao divul-
gar os dados. Ele acrescentou

que o déficit é “perfeltamente .

financidvel” pelos ingressos de
investimentos estrangeiros di-

retos e pelos empréstimos ex-

ternos a serem tomados pelas

TIROTE!,O . .

Nelson Barbosa
Secretario do Ministério
da Fazenda

“Um alto déficit em conta
corrente é prejudicial ao
crescimento”

Altamir Lopes

Chefe do Departamento
Econdmico do BC

“E um déficit (US$ 12 bi previsto
para 2008) pequeno para um
pafs do porte do Brasil”

‘empresas brasileiras. O déficit
de fevereiro foi de US$ 1,4 bi-

lhéo, um recorde para o més.
Olhando em detalhe, consta-

ta-se que o déficit de 2008 tem

sido provocado, basicamente,
por “bons problemas”. De um

lado, osaldotemsidopressiona-

do pelo elevado volume de im-

_portacdes, mas essas sio majo-

ritariamente de maqumaq e
equipamentos. Ou seja, s&o o0s

Jinvestimentos dasempresaspa-

ra ampliar sua-producéo que
tém pressionado a balanga co-
mercial.

Dolado ﬁnancelro é reglstra-

i
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»ALERTA-A eqmpe de Mantega teme que uma alta dos juros aprofundeo déflClt em conta corrente v

da forte safda de recursos do\
Pafs para pagamento de lucros

edividendos. Tambémnesseca-
so, o problema sé existe porque

-empresas estrangeiras que
. atuam no Brasil estéo obtendo

lucros elevados. Por isso, al-
guns especialistas consideram
queumpouco dedéficitem con-
ta corrente é sinal de saude da
economia. .
Paraoex-secretério de Politi-

" ca Econdmica do Ministério da -

Fazenda Julio Sérgio Gomes de
Almeida, essa l6gica esté ultra-
passada. “A fase do déficit sau-
davelduroudel997a 2002” dis-

se. “Acabou quando o,mercado
financeiro internacional pas-
souaavalid-locomosinaldefra-
gilidade.” O ideal para um pais
como o Brasil, na sua opiniéo, é
manter as contas equilibradas.

Almeida acha que o déficit
em conta corrente de 2008 esti-
mado pelo Banco Central ndo é
preocupante porque onivel das

. reservas internacionais esté.
~elevado e funciona como uma

espéciedegarantia. “Para2009
e 2010, corremos mais risco de
voltar & situacfo de fragilida-
de”, advertiu.

O ex-diretor do BC Carlos
Thadeu .de Freitas também
acha que a manutencéo do défi-

cit em transacdes correntes é-

arriscada. “O problema do défi-
citemcontacorrenteéqueeleé
comoumagravidez: comecape-
queno, mas depois de nove me-
sesestd enorme.” \
Também o ex-ministro do
Planejamento Joéo Paulo dos
Reis Velloso alertou, durante
reunifio do Conselho de Desen-
volvimento Econémico e Social
(CDES), na tltima terca-feira,
paraoriscodeodéficitemtran-
sacbes correntes se converter
em um fator de vulnerabilidade

externa.Eleavaliouque, poren-

quanto, o Brasil néo sofre desse
problema, mas a crise interna-

- cional faz com que as decisoes
~econbdmicas sejam tomadas

“sob o signo da incerteza”.
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