. Tavits comerciais”,
... A hipdtese de o Brasil nio con-
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Contas externas hmltam 0 crescimento

André Perosa
De Sao Paulo

A vulnerabilidade das contas
externas & apontada por muitos
economistas como o maior cons-
trangimento ao crescimento
econdmico nos proximos anos.
As sucessivas mds noticias quan-
to a balanca comercial nio cau-
sam preocupagdes de curto pra-
zo, mas hd o temor de que, a mé-
dio prazo, tenha que haver um
ajuste para fechar o balanco de
pagamentos, A varidvel: a taxa de
cambio, que se desvalorizaria e
frearia o crescimento.

Para Marcelo Carvalho, econo-
mista-chefe do JP Morgan, o fato
de o Brasil estar conseguindo fi-
nanciar mais do que 100% do seu
déficit nas transacdes correntes
com investimentos estrangeiros
diretos nio di margem a preocu-

“pagdes hoje. “A médio prazo, no

entanto, o equilibrio externo vai
depender do tamanho dos supe-
afirma.

seguir compensat, ‘daqui a.al-
guns anos, os crescentes paga-
mentos de servicos com um
maior saldo na balanca comer-
cial, ndo € a mais provavel para

\Carvalho nem para a maioria de

.

seus colegas de profissdo. Entre-
tanto, se ela tornar-se realidade,
o economista acredita que o real
se desvalorize frente ao délar. “E
a maneira de tornar as exporta-
¢des mais competitivas e desesti-
mular importac¢des”, diz.

O délar mais caro, por sua vez,
traria pressGes inflacionirias,
com os precos dos produtos im-
portados mais altos. “Issc prova-
velmente obrigaria o governo a
aumentar os juros para esfriar a
economia”, afirma Carvalho.

A desaceleracio da economia
completaria o ajuste, ao dimi-
nuir a demanda interna por pro-
dutos importados e aumentar o
excedente exportavel.

“Uma desvalorizacio do real
também aliviaria os gastos da ba-
lanca de servicos”, opina André
Loes, economista-chefe do Banco
Santander. Remessas de lucros e
dividendos, entre outros fluxos,
diminuiriam.

O mercado financeiro espera
para este ano e para o proximo
déficits de cerca de US$ 24 bi-
Ihées nas transagdes correntes
do, puxados pelas remessas de
Jjuros e lucros e pela reacio ainda
incipiente da balanc¢a comercial.
“O piso desse déficit nos proxi-
mos anos é de mais de US$ 20 bi-

tos Economistas consideram a hi

1) Balanca comercial
Exportactes
Importagdes

2) Balanga de servigos
Juros

_Lucros e dividendos

Vlagens internacionais
Outros servicos

_3) Transferéncias unilaterais _

4) TransacBes correntes: 1+2+3 =

2.000

Fontes: Banco Central ¢ bancos de investimento. (*) previsdo

lhoes”, afirma o economista Luiz
Gonzaga Belluzzo..

Esse valor representa o quanto
o Brasil terd que pagar ao exte-
rior por comprar mais bens e ser-
vi¢os do que vende 14 fora, além
de remunerar o estoque de inves-

timentos e empréstimos estran-
geiros. E tem que ser financiado
de alguma maneira.

Hoje ja se espera que o saldo
da balan¢a comercial fique abai-
xo de US$ 2 bilhdes em 2000. No
come¢o do ano, se falava em mui-

potese da desvalorizacdo do real como ajuste

to mais. Aumentar o superavit
comercial évisto pordezem cada
dez economistas como a tGnica
forma de o Brasil manter equili-
bradas suas contas nos proximos
anos, compensando os déficits
estruturalmente crescentes na
balanca de servicos.

Os resultados negativos na ba-

lanca de servigos, que inclui os~

gastos com juros e dividendos,
tendem a tornar-se maiores. “Os
investimentos diretos, que tém
entrado no pais macicamente
desde o inicio do Plano Real, de-
vem gerar remessas crescentes de
lucros para os paises de origem”,
afirma o economista Paulo Ra-
bello de Castro.

Para ele, o volume de novos in-
vestimentos também tende a di-
minuir. “Ndo é possivel nem de-
sejavel manter o mesmo nivel
dos anos passados, que foi esti-
mulado pela privatizagdo e a des-
nacionalizacio do parque pro-
dutivo”, acredita. O mercado fi-
nanceiro ja espera que o volume
de investimentos diretos caia dos
US$ 30 bilhges de 1999 para cer-
ca de US$ 25 bilhoes este ano, e
US$ 22 bilhdes em 2001,

No entanto, Rabello acha que
o pais nunca esteve tdo préximo
de diminuir sua fragilidade ex-

terna e eliminar essa restricio a
um crescimento maior. “Os fun-
damentos da economia estio
bons, e o risco Brasil pode baixar
1a fora, aliviando os gastos com
juros”, diz.

Ldes, do Santander, acha pro-
vavel que oreal sofra alguma des-
valérizagio nos préximos anos.

"Para ele, o tamanho do superivit

comercial do pais depende dos
pregos internacionais das com-
modities, que estio em baixa. “Se
as cotagbes nio voltarem a um
patamar razoavel, como estavam
em 1997, os superavits néo serdo
muito grandes nos proéximos

anos”, afirma.

Apesar de otimista com a dis- <

ciplina fiscal do governo e com a
inflagdo baixa, ele concorda com
o fato de que o pais ndo pode
crescer a taxas maiores que 4,5%
nos proximos anos, devido A res-
tri¢io do balango de pagamen-

os. “O Brasil sempre teve uma
restricao externa grande e sem-
pre dependeu do pre¢o das com-
modities, ao longo da sua histd-
ria”, afirma.

Octavio de Barros, economis-
ta-chefe do banco BBVA, acredita
que a reducdo dos déficits nas
transagées correntes depende da

aprovacio da reforma tributéria/»/
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