£ A PROPORGAD DO DEFICIT DAS
- TRANSAQOES CORRENTES DO BRASIL EM RELAGAD AO PIB
| NO ACUMULADO DE 12 MESES ATE AGOSTO DESTE ANO
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asta uma rapida olhada no gréfico de conta corrente ao
lado para perceber que as contas externas do Brasil ndo
estdo nada bem. O indicador registrou saldo de 2003a
2006. Desde 2007, porém, s6 apresenta déficits. A conta
de transagoes correntes, como também € conhecida,
retine os niimeros da balanga comercial (exportagoes e

importacoes), o resultado da balancga de servicos e as
transferéncias unilaterais. Quando est4 deficitdria, significa que o Brasil estd
tomando mais recursos externos do que recebendo. “O que fez a gente

mudar em relacdo as contas externas
naquele breve periodo de 2004 a 2006

foi o boom de commodities, que
gerou superavit”, lembra Cristiano

Souza, do Departamento Econémico

do Santander. “Parte da balanga

comercial ndo € controlada, € dada pelo

cendrio mundial que estd fraco;mas a
importacao estd ligada a desequilibrios
macroecondmicos que a gente teme a
tentativa da nova matriz economica de
estimular ademanda e ndo a oferta’,
explica Cristiano.

steanooce-
nario deve
piorar ain-
Hhiis damais.Eo
que mostram os dados
do Banco Central pu-
blicados recentemen-
te.O déficit em transa-
¢oes correntes somou
US$ 5,5 bilhoes em
agosto — mais do que o
dobro do resultado ne-
gativo de igual més do
ano passado. Nos lti-
mos 12 meses as tran-
sacoes correntes acu-
mularam déficit de US$

Eu acredito

80,6 bilhoes, 0 equiva p-Jrshgeag
lente a 3,6% do PIB. déficit

“Se o mundo nao em conta
absorve seus produ- corrente
tos do jeito que fazia, de 2% a 3%
vocé acaba tendo 3
uma balanca comer- do PIB nao
cial cada vez pior, vai causar
com déficit de servi- grandes
¢os, que € estrutural.
O resultado € que te- problemas
mos déficit de conta para as
corrente caminhan- contas
do para patamares extermas

que a gente nao via
héa dez anos”, aponta
Cristiano Souza.

Analistas avaliam
que é cedo ainda para
saber com certeza em
qual patamar vai che-
gar o déficit em conta
corrente. “Eu acredito
que um déficit em con-
‘ta corrente em torno
de 2% a 2,5% do PIB
nao vai causar grande problemas para as con-
tas externas”, afirma o economista Mansueto
Almeida,do Ipea.
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3 BCONOMISTA do Santander tem
opiniao semelhante:“Estamos voltando para
uma situagao que para o Brasil historicamen-
te é normal, nao é um patamar de crise”, ava-
lia Cristiano Souza. “A gente fez uma coisa
muito certa,durante esse periodo de liquidez
alta e precos das commodities elevados, que
foi gerar um grande patamar de reservas in-
ternacionais. E um colchao enorme de sus-
tentacao do lado externo”.Para compensar o
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délares foi o rombo das
contas externas do Brasil
em agosto deste ano,

mais que o dobro do déficit
registrado em igual més do

ano passado estudo da FGV

percentuais do PIB era
quanto a taxa de poupanca
dos paises mais pobres
estava acima da brasileira
em 2009, de acordo com

reais foi a necessidade de
financiamento do Pais no
ano passado, superior aos
cerca de R$ 100 bilhdes
vérificados'em 2011,
segundo célculos do IBGE

Transacdes Correntes do Pais
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* Nos ultimos doze meses terminado em agosto.
Fonte: Banco Central
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Responda r‘épndoz entre gastar e péupar. ) que vocé pref-
ere? Se vocé optou por gastar, ndo se preocupe. A maioria
das familias no Brasil também tem o mesmo comportamen-
to:; escolhe consumir em vez de poupar.
em larga escala, tem efeito no que 0s especialistas chamam

E uma cultura que,

de poupanga interna, a soma da poupanga privada
(familias e empresas) com a do setor publico.

De acordo com dados do IBGE, a taxa de poupanga
em 2012 foi de 14.8%, a menor desde 2002, gquando fi-
cou em 14,7%. Com isso, no ano passado, a Nnecessi-
dade de financiamento foi de R$ 130, 1 bilhGes, superior
aos R$ 100,9 bilhdes registrados em 2011.

O problema é que um pafs com baixa poupancga
doméstica, como & o caso do Brasil, fica dependente
dos recursos externos e isso pode deixar a economia

vulneravel a choques internacionais.

A Fundagéo Getulio Vargas (FGV) publicou um estudo
sobre o assunto. A conclusao é reveladora: mostra que
o Brasil poupa hoje menos do que na década de 1970.
"0 maior problema que eu vejo hoje no Pais &€ uma
poupanga baixa com déficit em conta corrente elevado”,

alerta Mansueto Aimeida, do Ipea.

Ainda de acordo com o estudo da FGV, em uma com-
paragao internacional a partir da década de 1990, a

14,7%. Segundo estudo da FGV, a
poupanca doméstica se situou no
extremo mais baixo de uma ampla
amostra de paises

Fluxo de Investimento Estrangeiro Direto (IED)

Em US$ milhes
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* Nos ultimos doze meses terminado em agosta.
Fonte: Banco Central

déficit, o Brasil precisa cada vez mais de In-
vestimento Estrangeiro Direto (IED).O prejui-
zo nas transagoes correntes é financiado pe-
la entrada de capital no Pais.

O pesquisador da UFRJ Norberto Martins
afirma que para manter as contas externas
saudaveis é “necessaria uma politica funda-
mentada em dois passos: no curto prazo,a re-
ducao da taxa Selic ja seria capaz de dimi-
nuir as remessas de juros aos investidores es-

trangeiros; no médio prazo — e levaria um pe-

riodo maior de tempo para ajuste — uma poli-
tica industrial bem definida poderia contri-
buir sobremaneira para a melhoria das con-
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tas,em especial,da balanga comercial”.

A partir de 2007 ocorreu uma forte entra-
da liquida de investimentos estrangeiros, tan-
to os diretos em empresas,’como o0s investi-
mentos em titulos e agoes no Brasil. O fluxo
liquido de capital superou em larga medida
o déficit das transagoes correntes."Acredito
que se a gente fizer o dever de casa, o Brasil
aumentar a taxa de investimento, comecar a
fazer reformas, e crescer em torno de 3% a
3,5% ao ano ,a perspectiva de investimento
externo é bastante positiva”, avalia Mansueto
Almeida.Isso, porém,tem um lado negativo:a
dependéncia do Pais do investimento estran-

foi a taxa de poupanga no ano passado,
a menor desde 2002, quando ficou em

poupanca doméstica brasileira se situou no extremo mais
baixo de uma ampla amostra de paises. De 1995 a 2008,
quando flutuou entre um maximo de 18% e um minimo de
12%, a poupanga nacional ficou praticamente todos os anos
abaixo da média de cada um dos continentes. A partir de
’1998 a tr‘ajemjma da poupanga brasileira segue aproximada-

ses.de renda mais baixa. E em 2008, a
ais pobres estava quase quatro pon-
acima da brasileira. i

“A gente passou todo esse periodo de crescimento maior
de 2000 até 2010, mas a poupanga no Brasil ndo aumentou
muito”, conclui Mansueto Aimeida.

Quem defende o0 aumento da poupanga interna nao quer

um cenario de forte redugao
do consumo e drastica queda
das despesas do governo, 0
gue poderia levar a um ciclo
perverso: menas consumo im-
pacta nas vendas das empre-
sas, gue reduzem a produgao,
0 que provoca desemprego e,
por fim, queda da atividade
econdmica.

0 que muitos economistas
defendem €& um gradativo
crescimento na taxa de
poupanga do Brasil, para que,
em médio e longo prazosa, se-
j@ aumentada a capacidade de

- financiamento sem impacto in-
flacionério e sem desequilibrio
no balanco de pagamentos.

geiro. Se o fluxo diminuir pode desequilibrar
ainda as contas externas brasileiras.

Qutros analistas apontam que o maior ris-
co para o Pais agora é a possivel transi¢cao de
uma situagao de abundancia de capital para
outra em que pode ocorrer escassez. Nesse
cenario, o Brasil poderia ser prejudicado
com a reducao do. investimento estrangeiro
e,consequentemente, um forte desequilibrio
nas contas externas.

PISTAS DE UM NOVOAV
internacional pés-crise podem ser encon-
tradas na preocupante desaceleracao da
economia chinesa com seus impactos so-
bre as exportagoes brasileiras, e uma possi-
bilidade cada vez mais concreta da rever-
sao da politica monetaria americana, que
tem injetado bilhoes de délares mensais no
mercado para ajudar os Estados Unidos a
consolidar a taxa de desemprego.

Uma eventual elevacao da taxa dos ju-
ros americana vai atrair pelo menos parte
do capital que circulou pelos paises emer-
gentes nos ultimos anos em busca de me-
lhor rentabilidade.“O Brasil vai ter que
conviver com um cenario de que o mundo
nao o financie tanto”,prevé Vinicius Bote-
lho, professor da FGV. 2

Os ntiimeros do balango de pagamentos do
Brasil, registro contabil de todas as transacoes
economicas e financeiras de um pais com ou-
tros, estao piorando, e a questao do equilibrio
das ¢ontas externas ja € motivo de alerta para
muitos especialistas. Ainda nao se pode dizer,
contudo, que o pais caminha para uma crise.
O déficit em conta corrente esta subindo,mas,
como propor¢ao do PIB,ainda nao esta fora
de controle, avaliam os especialistas.




