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IO professor Octavio de
Barros, diretor técnico da
Sociedade Brasileira de

Estudos de Empresas
Transnacionais e da Globa-
lizagdo Econ6mica

(Sobeet), um estudioso
sobre o fluxo de capitais
internacionais esta preocu-
pado: ‘‘Pelo terceiro ano
consecutivo teremos equili-
brios ou superdvits de tran-
sacdes correntes simulta-
neamente a superdvits de
capital do balango-de paga-
mentos’’

O que Barros esta dizen-
do é que tém muito dinhei-
o entrando no caixa brasi-
leiro. A conta de transagdes
correntes inclui servigos
(como o pagamento de
juros, por exemplo) e o sal-
do da balanga comercial.
Na conta de capital estdo
registrados os investimen-
tos e empréstimos que
entram insistentemente no
Pais. Tanto uma como a
outra tem mostrado supera-
vits nos ultimos anos, ou
seja, o dinheiro que sai ain-
da é-pouco se comparado
ao ingressos de divisas no
Brasil.

¢ Globalizacao
; daeconomia

Historicamente, segundo
Barros a conta de comércio
(exportagoes menos impor-
tacdes) sempre teve um
p;eso mais importante na

balan¢a de pagamentos de .

um pais em relagdo a conta
de capital. O fendmeno da
globalizacdo da economia
estd mudando essa relacdo.
Um estudo de Barros mos-
tra que no balango de paga-
mentos agregado dos paises
industrializados a conta de
capital, que em 1980 repre-
sentava 28,1% do balango
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 paises 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 hé dois anos era de’

5%, hoje se aproxima de
10% do PIB.

‘A tnica forma de trans-
formar o capital estrangeiro
em poupanga externa é pro-
mover um déficit em tran-
sagdes correntes’’, diz
Octdvio'de Barros. Se a
conta de transagdes corren-

tes passa a ter déficit, cna--

se uin espago para aumen~
tar a participagdo da conta

de capltal no balango de

~ pagamento. Esses sdo os
Jecursos que servirdo para

financiar o desenvolvimen—
to do Pais. ‘O prmc1pal
problema do Brasil hoje é
financeiro e existe um ciclo
favordvel de financiamen-
tos para os paxses em
desenvolvimento’’, diz
Octévio de Barros.

Recursos para
investimento

Para resolver essa carén-
cia financeira do Pafs, Bar-
ros sugere entdo o déficit, o
principal instrumento que
ele acredita servird para
fazer com que o dinheiro
que estd entrando no Pais
financie um novo ciclo de
investimentos.

Segundo Barros, o balan-
¢o de transagdes correntes
de 1994 deverd terminar em
equilibrio e o balango de
capitais positivo em cerca
de US$ 10 bilhdes. ‘O pais
estd recebendo capitais
estrangeiros, mas nio pou-
panga externa’’, diz Barros.
Na realidade, segundo seus

-célculos, na média dos ulti-

mos 11 anos a poupanga
externa em relagdo ao PIB é
préxima de zero: 0,22% do
PIB, ante 5,28% no periodo
de 1974 a 1984. Com rela-
¢80 ao investimento bruto
(formacdo bruta de capital
fixo), a poupanga externa,
que, neste Gltimo periodo
mencionado, foi de 22,19%
em média do total, nos dlti-
mos 11 anos se reduziu a
1,24%.
Déficit
urgente

‘‘A simultaneidade de
superdvits na conta de capi-
tais e em transagGes corren-
tes cumpriu a missdo de
viabilizar o acimulo de
reservas, fundamental para
o plano de estabilizagdo em
curso’’, diz ele. Mas uma
vez alcangado o patamar de
reservas suficiente para dar

muni¢do e sustentabilidade-

ao plano e considerando-se
que a volatilidade das reser-
vas ndo € elevada, Barros

. considera decretado, ‘‘pelo

menos por um bom tem-
po’’, o fim da sindrome do
constrangimento externo.
Mas o que fazer com os
capitais que aportam no
Pais? Para Barros, hd dois
pontos que resumem a res-
posta. ‘‘Primeiro, € urgente a
efetivacdo de um déficit
anual em transagdes corren-

> tes da ordem de-US$ 10

bilhdes’’, diz ele. A cifra é
igual ao superédvit na conta

de capital estiniado para.

1994. “‘Depois, € preciso

promover politicas de atra-
¢do de capital de longo pra-
zo financiadoras de um novo
ciclo de investimentos™’.

Processo d_e
estabiliza¢ao

Na avaliagao de Barros,
todas as medidas de taxagio
de IOF para inibir os ingres-
sos liquidos de capital
estrangeiro, ‘‘ainda que jus-
tificdveis e necessarias’’
ndo poderdo se perpetuar
até que a estabilidade seja
completada. ‘‘Sabemos que
o processo de estabilizagdo
para se consolidar ainda
tomard pelo menos: dois
anos de perseveranga da
politica econémica’’, diz
Barros. ‘‘Mas ndo serd pos-
sivel esperar esse prazo para ’
tirar proveito do novo ciclo
de transnacionalizagdo pro-
dutiva e de financiamento
que estd em curso. Até por-
que o cendrio internacional,
que € hoje extremanente
favordvel aos paises em
desenvolvimento, pode ndo
sélo daqui a dois anos™’

Nos dltimos anos o cré-
dito privado mundial simul-
taneamente aos investimen-
tos diretos produtivos tem
crescido de forma significa- .
tiva em dire¢do aos pafses
em desenvolvimento. Esse
fluxo que era de cerca de
US$ 54 bilhdes em 1990
(total de créditos e investi-
mentos diretos de estrangei-
ros para os paises em
desenvolvimento) j4 soma-
va em 1993 algo préximo a
US$ 165,0 bilhdes. “‘Nio
se justifica desconsiderar o
momento oportund para se
transformar os capitais
estrangeiros que chegam ao
Brasil em efetiva poupanca
externa’’, diz Barros. ‘‘O
que h4 de mais objetivo a
se fazer neste momento é
criar,0s mecanismos para
que se possa obter um défi-
cit em transagdes correntes,
de preferéncia que seja um
*‘déficit construtivo’’

O professor esclarece que
o déficit em transagdes cor-
rentes ndo significa que esta
em curso um franco proces-
so de desindustrializagio e
de forte dependéncia de
capitais externos. ‘‘Apre-
sentar a economia brasileira
como a mais provavel viti-
ma da desindustrializagio
na América Latina é subes-
timar o seu dinamismo
jogando-a na vala comum
dos desconectados e acredi-

‘tar que a competitividade ja

conquistada sé dependeu
até hoje da mudanga de pre-
cos relativos em favor das
exportagdes via desvaloriza-
¢Oes cambiais’’.



