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IO professor Octavio de 
Barros, diretor técnico da 
Sociedade Brasileira de 
Etudos de Empresas 
Transnacionais e da Globa-
lização Econômica 
(Sobeet), um estudioso 
sobre o fluxo de capitais 
internacionais está preocu-
pado: "Pelo terceiro ano 
consecutivo teremos equilí-
brios ou superávits de tran-
sações correntes simulta-
neamente a superávits de 
capital do balanço de paga-
mentos". 

O que Barros está dizen-
do é que têm muito dinhei- 
ro entrando no caixa brasi-
leiro. A conta de transações 
correntes inclui serviços 
(como o pagamento de 
juros, por exemplo) e o sal-
do da balança comercial. 
Na conta de capital estão 
registrados os investimen-
tos e empréstimos que 
entram insistentemente no 
País. Tanto uma como a 
outra tem mostrado superá-
vits nos últimos anos, ou 
seja, o dinheiro que sai ain-
da é pouco se comparado 
ao ingressos de divisas no 
Brasil. 

Globalização 
da economia 

Historicamente, segundo 
Barros, a conta de comércio 
(exportações menos impor-
tações) sempre teve um 
peso mais importante na 
balança de pagamentos de 
um país em relação à conta 
de capital. O fenômeno da 
globalização da economia 
está mudando essa relação. 
Um estudo de Barros mos-
tra que no balanço de paga-
mentos agregado dos países 
industrializados a conta de 
capital, que em 1980 repre-
sentava 28,1% do balanço 
total, passou para 43,1% 
em 1986, atingindo 68,3% 
em 1992. Da mesma forma .  
o movimento de capitais 
passa de_14,3% do Produto 
Internoi Bruto (PIB) daque-
les países em 1980 para 
89,2% em 1992. No Brasil, 
a corrente de comércio é de 
13,8% do PIB e a de capi-
tal, que há dois anos era de 
5%, hoje se aproxima de 
10% do PIB. 

"A única forma de trans-
formar o capital 'estrangeiro 
em poupança externa é pro-
mover um déficit em tran-
sações correntes'', diz 
Octávio' de Barros. Se a 
conta de transações corren-
tes passa a ter déficit, cria.• 
se umn espaço para aumelis--  
tar a participação da conta  

de capital no balanço de 
pagamento. Esses são os 
recursos que servirão para 
financiar o desenvolvimen-
to do País. "O principal 
problema do Brasil hoje é 
financeiro e existe um ciclo 
favorável de financiamen-
tos para os países em 
desenvolvimento", diz 
Octávio de Barros. 

Recursos para 
investimento 

Para resolver essa carên-
cia financeira do País, Bar-
ros sugere então o deficit, o 
principal instrumento que 
ele acredita servirá para 
fazer com que o dinheiro 
que está entrando no País 
financie um novo ciclo de 
investimentos. 

Segundo Barros, o balan-
ço de transações correntes 
de 1994 deverá terminar em 
equilíbrio e o balanço de 
capitais positivo em cerca 
de US$ 10 bilhões. "O país 
está recebendo capitais 
estrangeiros, mas não pou-
pança externa", diz Barros. 
Na realidade, segundo seus 

-cálculos, na média dos últi-
mos 11 anos a poupança 
externa em relação ao PIB é 
próxima de zero: 0,22% do 
PIB, ante 5,28% no período 
de 1974 a 1984. Com  rela-
ção ao investimento bruto 
(formação bruta de capital 
fixo), a poupança externa, 
que, neste último período 
mencionado, foi de 22,19% 
em média do total, nos últi-
mos 11 anos se reduziu a 
1,24%. 

Déficit 
urgente 

"A simultaneidade de 
superávits na conta de capi-
tais e em transações corren-
tes cumpriu a missão de 
viabilizar o acúmulo de 
reservas, fundamental para 
o plano de estabilização em 
curso", diz ele. Mas uma 
vez alcançado o patamar de 
reservas suficiente para dar 
munição e sustentabilídade 
ao plano e considerando-se 
que a volatilidade das reser-
vas não é elevada, Barros 
considera decretado, "pelo 
menos por um bom tem-
po", o fim da síndrome do 
constrangimento externo. 

Mas o que fazer com os 
capitais que aportam no 
País? Para Barros, há dois 
pontos que resumem a res: 
posta. "Primeiro, é urgente a 
efetivação de um déficit 
anual em tránSações'corren, 
tes da ordem de - US$ 10 
bilhões", diz ele. A cifra é 
igual ao superávit na conta 
de capital estimado para 
1994. "Depois, é preciso  

promover políticas de atra-
ção de capital de longo pra-
zo financiadoras de um novo 
ciclo de investimentos". 

Processo de 
estabilização 

Na avaliação de Barros, 
todas as medidas de taxação 
de IOF para inibir os ingres-
sos líquidos de capital 
estrangeiro, "ainda que jus-
tificáveis e necessárias", 
não poderão se perpetuar 
até que a estabilidade seja 
completada "Sabemos que 
o processo de estabilização 
para se consolidar ainda 
tomará pelo menos dois 
anos de perseverança da 
política, econômica", diz 
Barros. "Mas não será pos-
sível esperar esse prazo para 
tirar proveito do novo ciclo 
de transnacionalização pro-
dutiva e de financiamento 
que está em curso. Até por-
que o cenário internacional, 
que é hoje extremanente 
favorável aos países em 
desenvolvimento, pode não 
sêlo daqui a dois anos". 

Nos últimos anos o cré-
dito privado mundial simul-
taneamente aos investimen-
tos diretos produtivos tem 
crescido de forma significa-
tiva em direção aos países 
em desenvolvimento. Esse 
fluxo que era descerca de 
US$ 54 bilhões em 1990 
(total' de créditos e investi-
mentos diretos de estrangei-
ros para os países em 
desenvolvimento) já soma-
va em 1993 algo próximo a 
US$ 165,0 bilhões. "Não 
se justifica desconsiderar o 
momento oportuno para se 
transformar os capitais 
estrangeiros que chegam 'ao 
Brasil em efetiva poupança 
externa", diz Barros. "O 
que há de mais objetivo a 
se fazer neste momento é 
criar,os mecanismos para 
que se possá obter um défi-
cit em transações correntes, 
de preferência que seja um 
"déficit construtivo". 

O professor esclarece que 
o déficit em transações cor-
rentes não significa que está 
em curso um franco proces-
so de desindustrialização e 
de forte dependência de 
capitais externos. "Apre-
sentar a economia brasileira 
como a mais provável víti-
ma da desindustrialização 
na América Latina é subes-
timar o seu dinamismo 
jogando-a na vala comum 
dos desconectados e acredi-
tar que a competitividade já 
conquistada só dependeu 
até hoje da mudança de pre-
ços relativos em favor das 
exportações via desvaloriza-
ções cambiais". 


