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Dívida externa será US$ 281,9 bi em 2002 
Crescimento das importações, desembolsos com juros e lucros e dividendos dos investimentos externos devem elevar endividamento 
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O estoque da dívida externa 
do Brasil deverá passar dos 
atuais US$ 176,2 bilhões 

para US$ 281,9 bilhões daqui a 
seis anos. O endividamento do 
País crescerá 60,2% devido a um 
crescente aumento das importa-
ções, desembolsos com juros, 
além dos lucros e dividendos dos 
investimentos que vêm sendo fei-
tos com recursos externos. A esta-
bilização do crescimento da dívi-
da externa só deverá ocorrer de-
pois do ano 2000, quando o Brasil 
terá concluído um ciclo de impor-
tação de bens de capital e poderá 
se beneficiar de uma queda dos 
juros externos. A dívida externa 
líquida, deduzida das reservas in-
ternacionais do País, deverá cres-
cer dos atuais 15,5% do Produto 
Interno Bruto (PIB) em 1996 para 
19,8% do PIB no ano 2002. 

"A economia brasileira terá 
pela frente o desafio de enfrentar 
o desequilíbrio externo até que 
possa assentar as bases para uma 
fase posterior de crescimento", 
disse a este jornal Fábio Giam-
biagi, que, junto com as econo-
mistas do Banco Nacional de De-
senvolvimento Econômico e So-
cial (BNDES) Ana Cláudia Além 
e Florinda Pastoriza, fizeram um 
estudo projetando o comporta-
mento do balanço de pagamentos 
do Brasil entre 1997 e 2002. 

As importações deverão conti-
nuar crescendo em um ritmo mui-
to superior ao das exportações, in-
fluenciadas pela compra de bens 
de capital no exterior. As impor-
tações deverão saltar de US$ 62,8 
bilhões este ano para US$ 93,5 bi-
lhões no final do ano 2002, en-
quanto as exportações passam de 
US$ 50,4 bilhões para US$ 79,1 
bilhões no mesmo período. 

O País terá que conviver com 

déficits anuais na balança co-
mercial que devem variar entre 
US$ 12,4 bilhões (o esperado pa-
ra este ano) e US$ 14,7 bilhões. 
Esse efeito, disse Giambiagi, re-
sulta da "combinação da desmon-
tagem de um modelo baseado na 
substituição de importações com 
uma modernização ainda inci-
piente, altamente demandante de 
importação e que não terá ainda 
gerado novas plantas em quanti-
dade suficiente para gerar um sal-
do positivo das exportações". 

A crescente elevação das im-
portações de bens de capital é fru-
to do processo de abertura. As im-
portações de bens de capital deve-
rão saltar de US$ 12,7 bilhões no 
ano passado para US$ 17,1 bi-
lhões este ano e subir até US$ 
28,6 bilhões em 2002. 

O processo de absorção da 
poupança externa para financiar 
o déficit da conta de transações 
correntes, em especial através da 
atração de investimentos diretos, 
trará reflexos sobre o futuro. O 
investimento direto líquido, on-
de estão incluídas as aplicações 
em portfólio e reinvestimentos 
deverá atingir US$ 18,6 bilhões 
este ano e US$ 21,8 bilhões no 
final do ano 2002. A conta de 
capital deverá sair de uma posi-
ção de saldo líquido anual de 
US$ 32,4 bilhões em 1997 para 
US$ 43,4 bilhões no final dos 
próximos seis anos. 

A consequência do aumento do 
investimento estrangeiro no Bra-
sil será um maior desembolso de 
recursos no futuro na forma de 
lucros e dividendos. Giambiagi 
acredita que as remessas de lu-
cros e dividendos devem passar 
dos US$ 2,8 bilhões no ano pas-
sado para US$ 4,032 bilhões este 
ano e, em 2002, atingirem US$ 
10,1 bilhões. As remessas de lu-
cros e dividendos será igual ao 

valor que é pago hoje de juros da 
dívida externa brasileira. 

"Nós trabalhamos com uma hi-
pótese de que os juros internacio-
nais irão cair nos próximos anos, 
4ssim como o. risco Brasil, aju-
dando a reduzir o déficit de tran-
;ações correntes", disse Giambia-
gi. O déficit de transações corren-
tes passaria, então, de US$ 32,4 
bilhões neste ano para US$ 41,9 
bilhões no final de 2002. Embora 
o estoque líquido da dívida exter-
na - deduzido do valor das reser-
vas internacionais - deva crescer 
em 87%, o desembolso dos juros 
deverá ficar inalterado nos próxi-
unos seis anos, de acordo com o 
estudo dos economistas. A análise 
indica também que as reservas fi-
('ariam estáveis no atual patamar. 

Os economistas do BNDES 
sugerem a adoção das seguintes 
medidas para evitar um agrava-
mento maior nas contas exter-
nas. São elas: 

I) A moderação do cresci-
mento, de modo evitar que o dé-
ficit em conta corrente aumente 
acima de 4 a 4,5% do Produto 
Interno Bruto (PIB). 

Um ajuste gradual dos pre-
ços relativos, dando continuidade 
à política•em curso - que tem ele-
vado a taxa de câmbio real e con-
tribua para aumentar a competivi-
dado das exportações. 

Adoção de estímulos cam-
biais às exportações, que melho-
rem o resultado líquido do comér-
cio exterior, como redução das ta-
xas de juros, a continuidade de 
desoneração fiscal e a queda do 
valor real das tarifas nas áreas de 
telecomunicações e energia. 

Uma ação combinada das 
autoridades, no sentido de favore-
cer o investimento nos setores 
produtores de insumos com al-
gum valor agregado e de máqui-
nas e equipamentos. 

Balanço de pagamentos 
(Em US$ milhões correntes) 

n 
n.c. Não considerado. a - Investimento direto (incl. portfólio) mais reinvestimentos, menos investimentos do país no exterior. b - Líquido do estoque de capital brasileiro 
no exterior. c - Conceito liquidez internacional. d - PIB expurgado dos efeitos de variações cambiais_ Preços de 1996. 


