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Financiamento
externo

Antdnio Corréa de Lacerda

Um dos grandes desafios
que se apresentam para a eco-
nomia brasileira em 1999 é a
reducdo do déficit em transa-
¢oes correntes do Balango de
Pagamentos. A diminui¢ao da
vulnerabilidade nas contas em
ddlares é uma condicdo para o
refinanciamento da divida
externa e o restabelecimento
de linhas de crédito comercial.
O financiamento para os pai-
ses emergentes piorou depois
da crise asidtica em 1997, ten-
do se agravado ainda mais
com os efeitos da crise russa
em 1998. ,

A eclosdo da crise, em parte
dos paises emergentes, coin-
cidiu com um perfodo de
expansdo do déficit externo
do Brasil. Os principais fato-
res de aumento do déficit em
transagdes correntes foram,
respectivamente, a deteriora-
¢do do desempenho da balan-
ca comercial e da Balanga de
servigos, jd que o cambio,
valorizado apés a adocao do
Plano Real, desestimulou as
exportacdes e incentivou as
importacdes e os gastos de
turistas brasileiros no exte-
rior. Com o aumento da inter-
nacionaliza¢do da economia
brasileira (endividamento e
investimentos
diretos estran-
geiros) tam-
bém cresce-
ram as remes-
sas para o
pagamento de
juros, lucros e

respondido rapidamente ao
estimulo do caimbio desvalo-
rizado;

d) o longo periodo de valori-
zacao do real e a auséncia de
uma estratégia ativa de inser-
¢do0 no mercado externo afas-
tou as empresas da atividade
exportadora.

Por outro lado, o desempe-
nho das importagdes tenderd
a ser mais favordvel. A queda
da atividade economica deve
diminuir a demanda por
importacdes. Além disso, o
cambio ajustado deverd
incentivar um processo gra-
dual de ressubstituicao de
importagdes, que foram artifi-
cialmente favorecidas nos
tltimos anos. A primeira onda

- dereducdo se dd nos produtos

de consumo e a segunda
poderd ser induzida com a
articulagdo de uma politica de
desenvolvimento, abarcando
as dreas de politica industrial,
comercial, ciéncia e tecnolo-
gia, entre outras.

Na 4rea da balanga de servi-
cos, de forma a contrabalancar
o custo crescente das remessas
por conta principalmente do
pagamento de juros incidentes
sobre a divida externa, a conta
de turismo (deficitdria em US$
4 bilhdes em
1998) deverd
apresentar
melhora, nao
s6 por conta
da di-minui-
¢do de gastos

cambio dos turistas

dividendos. . . brasileiros no
No entanto, a]uStadO deverd exterior, mas
aadaptacioa ., : também da
novarealidade MCENLIVAT UM PTO-  airacio  de
impde uma turistas
correcio de cess0 gradual de estrangeiros
rumo. O ajuste ao mercado
do déficit em ressubstituigdo de interno.
transacoes Assim, con-
correntes em siderando-se

1999 se dard -
principalmen-
te sobre a
balanca co-mercial. No tocan-
te as exportagdes, o desempe-
nho deste ano serd pouco
favorecido pela conjuntura
internacional e as peculiarida-
des do mercado interno:

a) a economia mundial deve
apresentar crescimento baixo,
cercade 2%, o que inibird a
expansao de muitos mercados
importadores.

O comércio mundial, que
cresceu até 10% em 1997,
aumentou apenas 3,5% em
1998 e o progndstico para 1999
é de crescimento ainda mais
baixo; ,

b) o preco das commodities,
importante componente das
exportacdes brasileiras,
encontra-se em queda no
mercado internacional, queda
essa provocada pelo aumento
da oferta e a retra¢do nos mer-
cados compradores;

c) a paralisacdo das linhas
de crédito ocorrida apés a
crise russa e demora no res-
tabelecimento afeta o timing
das exportagdes, que ndo tem

importagoes.

esses aspec-
tos, é razodvel
supor uma
reducao de cerca de 40% no.
déficit em transagoes corren-
tes do balango de pagamen-
tos, que pode cair dos US$ 35
bilhdes do resultado do ano
passado para algo préximo de
US$ 22 bilhdes em 1999. Esse
serd importante fator de
financiamento jd que se esti-
ma um volume equivalente a
US$ 35 bilhdes de amortiza-
¢oes a vencer durante 0 ano, 0
que elevaria a necessidade de
financiamento para US$ 56
bilhdes.

Mas é importante ter cons-
ciéncia de que, apesar da apa-
rente tranqilidade, o finan-
ciamento de longo prazo deve
ser buscado, de um lado, pelo
aumento da poupanca inter-
na e, de outro, pela obtengdo
de recursos externos perma-
nentes, como os advindos do
saldo positivo na balanca
comercial.
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