ENDIVIDAMENTO EXTERNO
(Saldos em USS bihdes)
BT DIVIDA TOTAL 202,63

200

150

100

50

g | [ T e [ [ i
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008*

Fontes; BC e Centro de Informagdes da Gazeta Mercantil  * Posigda em 31/mar

ANALISE

Altos e baixos na
macroeconomia

KLAUS KLEBER
SAQ PAULO

Entre as questdes que chamam
atengao na nota da Standard & Po-
or’s, pela qual comunica que o Bra-
sil passou a receber a classificagdo
de BBB-, ou baixo grau de invest-
ment € a projecio de que a divida
externa liquida do Pais chegard a
3% das receitas na conta de tran-
sagdes correntes (“current account
receipts” ou CAR), Tomando os
dados relativos aos 12 meses fin-
dos em margo deste ano, isso equi-
valeria a US$ 5,98 bilhdes, ou seja,
3% da receita de exportagoes (US$
165,33 bilhoes) mais o saldo de
transferéncias unilaterais (US$
4,33 bilhdes), totalizando US$
169,66 bilhdes. Essa previsdo causa
uma certa estranheza, embora este
seja um dos pontos positivos do
Brasil, observando a S&P que a
CAR do Brasil erade 1000/oemum
ano tao recente como 2004, Apa-
rentemente, a agéncia de classifi-
cagdo de risco ndo considera que o
Pais seja um credor internacional,

como tem sido propalado.
De fato, pelos tiltimos niimeros

divulgados pelo BC, nota-se que a
divida externa total, que era de
US$ 193,21 bilhges em dezembro
do ano passado, deu um saldo de
US$ 9,42 bilhdes no primei.ro tri-

céx’ii“& ‘estio em US$ 19523 bi-
Ih&es (posicdo em 29/4) e os cré-
ditos brasileiros no exterior sdo de
US§ 2,76 bilhdes, o Pafs tem dis-
ponibilidades cambiais de US$
197,99 bilhdes. Hd uma diferenca,
portanto, de US$ 4,64 bilhdes em
relacdo a divida externa total. As-
sim, parece razodvel a projecao da
S&P, que ndo inclui os haveres dos
bancos comerciais brasileiros no
exterior (US$ 19,73 bilhdes) entre

os créditos externos do governo.

Outros pontos positivos, que
certamente estdo destinados a cau-
sar muito foguetdrio, sdo a manu-
tengdo da politica de metas de in-
flagdo e o cimbio flutuante, bem
como a queda progressiva da divi-
da do setor publico em relagdo ao
PIB, como vem acontecendo em
outros paises que mereceram a
classificacdo agora conferida ao
Brasil, o quarto pais latino-america-
no a recebéla, depois do Chile, Mé-
xico e, mais recentemente, 0 Peru.
O que se constata é que a divida
liquida do setor publico do Brasil,
que alcangou a 52,65% do Produto
Interno Bruto (PIB) em novembro
de 2003, tem baixado de forma
consistente. Em dezembro de 2005,
era 46,47% do PIB e, marco deste
ano, caiu para 41,24% do PIB.

O dado € positivo, mas também
figura entre os pontos fracos do
Brasil, uma vez que a divida publi-
ca continua elevada, assim como a
carga representada pelos juros (to-
tal de R$ 160,67 bilhdes nos ulti-
mos 12 meses) ou 6,12% do PIB.
Outra debilidade brasileira, aponta-
da pela S&P, sio a inflexibilidade
orcamentaria e os gastos correntes
do governo. As despesas do Tesou-
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bilhdes, o que representa 86,85%
da receitas (R$ 533,85 bilhdes).
Apesar dessas deficiéncias, a
S&P classifica a politica econ6omi-
ca brasileira como razoavelmente
pragmatica e as institui¢bes bas-
tante transparentes, o que funda-
menta a estabilidade econdmica
do Brasil. A S&P avalia que o Brasil
pode manter o superavit primario
em 3,8% e crescer de modo sus-
tentavel a 4% a 4,5% ao ano.




