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to que esta entre US$ 400 bi-
Ihées a US$ 500 bilhdes, um défi-
cit em conta corrente abaixo de
2% do PIB equivale a uma cifra
abaixo de US$ 8 bilhes a US$ 10
bilhées. Tudo indica, portanto,
que o Governo continua achando
que vai entrar no pais este ano
cerca de US$ 8 bilhoes a US$ 10
bilhdes liquidos, mesmo com a
crise do México e o susto que 0
investidores estrangeiros leva-
ram, rio final do ano passado e
inicio deste, com suas aplica¢tes
na América Latina. Pois somente
. se houver elevada entrada de re-
~ cursos faz sentido manter a tese
" de que vale a pena ter déficit em
. transacoes correntes, também
. elevado, ja que este déficit elimi-

* naria o impacto monetario na

economia criado pela vinda do ca-
- pital estrangeiro (isto é, a conver-
* sdo dos doélares em reais).

. A intencdo do Governo revela
. também que a equipe econdmica
ndo descarta uma queda substan-
cial no superavit comercial, este
- ano. Somente com uma balanca
comercial -praticamente zerada,
poderiamos ter um déficit em
transagées correntes de US$ 8 a
10 bilhdes, pressupondo que a
" conta de servigos esteja negativa
por volta de.US$ 7 bilhoes a US$
10 bilhoes. Ja na hipétese de um
déficit de 1% do PIB — US$ 4 bi-
lhées a 5 bilhdes —a balanca po-

deria ficar superavitaria em US$ .
5 bilhdes, caso a conta de servi-
cos fosse negativa em US$ 10 bi-
lhoes. Isso porque no balango de
pagamentos a conta de transacgdes
correntes inclui a balanca comer-
cial e a conta de servigos, esta
geralmente negativa devido ao
pagamento de juros ao exterior.

Quando a balan¢a comercial é
muito superavitaria, como tem si-
do nos ultimos anos, ela é capaz
de cobrir as despesas do pais com
servicos e ainda: por cima gerar
um pequeno superavait em conta
corrente. E por isso, alids, que
muitos economistas tém assinala-
do que o pais tem a anomalia de
ser superavitdrio tanto na balan-
¢a comercial como na conta de -
capital. Anomalia porque um pais
em desenvolvimento precisa é
usar o dinheiro que recebe do
exterior para compra de maqui-
nas e equipamentos, em vez de
captar dinheiro 14 fora apenas pa-
ra acumular reservas. Deste pon-
to de vista, Gustavo Franco estd
adotando a politica certa ao optar
por uma taxa de cimbio que re-
sulta em reducdo do superavit co-
mercial. S6 que fica uma pergun-
ta no ar: o dinheiro externo real-
mente entrard este ano? Quanto -
vira? Ou o Governo esta queren-
do mesmo é perder reservas? Afi-
nal de contas, perder reserva tem
um lado extremamente positivo:
retira real da economia, ou seja,
trata-se de uma 6tima politica
monetafia contracionista.




