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APRESENTAGAO

A Atena Editora apresenta o e-book as “Ciéncias Sociais Aplicadas e a
Competéncia do Desenvolvimento Humano” através de 2 volumes em que estéao
dispostos 51 artigos.

No primeiro volume estdo disponiveis 29 artigos divididos em duas secoes.
A primeira secdo Estado e Politicas Publicas apresenta artigos com temas
relacionados as fun¢des e formas de atuacéo do Estado diante das previsdes legais
e demandas voltadas para o atendimento a situacdes de vulnerabilidade e risco
sociais expressas através dos conflitos e desigualdades que permeiam a sociedade
contemporénea, o que vem sendo materializado através das diversas politicas
publicas implementadas.

Séo contemplados também no primeiro volume através da secéo
Desenvolvimento Local Sustentavel a relacdo com a politica agroambiental,
agricultura familiar, questdes de género e aspectos culturais.

O segundo volume do e-book contempla 22 artigos organizados através
de trés secdes, sendo: Politica Econémica e Gestao Financeira, em que sao
apresentados estudos principalmente relacionados a questdo contabil e gestédo
financeira em abito familiar, no entanto, ndo deixa de apontar a relacdo com a
politica econbmica, o que é tratado de forma mais ampliada através do primeiro
artigo da secéao voltado para o estudo do pagamento da divida externa brasileira
entre o deficit e o superauvit.

Os artigos que se relacionam com a Cultura Organizacional contemplam
estudos voltados para a compreensao e analise das caracterisiticas do mercado
brasileiro, desafios e potencialidades expressas através da presenca da inovacao
tecnoldgica, desenvolvimento de competéncias gerenciais, processos de
comuunicacgao e capital intelectual.

O e-book é encerrado com a secdo Ensino e Pesquisa, em que sao
apresentados oito artigos que abordam metodologias de pesquisa e de ensino e
0 uso de métodos e referenciais tebricos que contribuem para os processos de
formacao e desenvolvimento da ciéncia no Brasil.

Boa leitura a todos!

Dra. Luciana Pavowski Franco Silvestre
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CAPITULO 1

A CONTA DE TRANSACOES CORRENTES DO
BALANCO DE PAGAMENTOS DO BRASIL (1995-2014):

Data de aceite: 20/02/2020
Data de submissgo: 04/12/2019

André de Souza do Nascimento
Departamento de Ciéncias Econémicas da
Univrsidade Estadual de Maringa

Maringa — PR
http://lattes.cnpq.br/9431545681442088

Joao Paulo Lacerda Goncalves de Oliveira
Departamento de Ciéncias Econémicas da
Univrsidade Estadual de Maringa

Maringa — PR

RESUMO: O presente estudo tem por objetivo
apresentar os resultados da conta de transacoes
correntes do balangco de pagamentos do Brasil,
entre os anos de 1995 e 2014, conforme a
metodologia BPM5. Mais especificamente, o
texto analisard o comportamento da balanca
comercial, da balanca de servicos, da balanca
de rendas e das transferéncias unilaterais
correntes, com enfoque particular a cada um
dos governos exercidos no periodo. Para o
desenvolvimento do trabalho foi utilizada a
metodologia de pesquisa bibliografica, com
intuito de entender as politicas externas de cada
governo e, consequentemente, seus impactos
para as transag¢des correntes do Brasil. Foi
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ENTRE DEFICT E SUPERAVIT

possivel observar grandes diferencas nas
acOes adotadas por cada governante, o que fez
com que o resultado da conta de transacoes
correntes do balanco de pagamentos do
Brasil variasse bastante no periodo analisado,
passando por posicoes de deficit e superavit.

PALAVRAS-CHAVE: Transagbdes correntes,

politica cambial, comércio internacional.

THE CURRENT TRANSACTIONS ACCOUNT
OF THE BRAZILIAN BALANCE OF
PAYMENTS (1995-2014): BETWEEN DEFICIT
AND SUPERAVIT

ABSTRACT: The present
present the results of the current transactions

study aims to

account of the Brazilian balance of payments
between 1995 and 2014, according to the
BPM5 methodology. More specifically, the text
will analyze the behavior of the trade balance,
the service balance, the income balance and
current unilateral transfers, with a particular
focus on each of the governments exercised
during the period. For the development of the
work was used the methodology of bibliographic
research, in order to understand the foreign
policies of each government and, consequently,
their impacts on the current transactions of
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Brazil. It was possible to observe large differences in the actions taken by each ruler,
which caused the result of the current transactions account of the balance of payments
of Brazil to vary greatly in the period analyzed, going through deficit and superavit
positions.

KEYWORDS: Current transactions, exchange rate policy, international trade.

11 INTRODUCAO

A troca de mercadorias é a forma mais antiga de comércio conhecida pelo
homem, desde o surgimento das sociedades — com simples trocas para subsisténcia
— até os dias atuais, onde a globalizac&o contribuiu fortemente para o aumento das
trocas de bens, servicos e fatores de producao entre pessoas e nagdes. Dito isso, a
analise da conta de transacdes correntes dentro do balanco de pagamentos de um
pais se torna de extrema importancia para o entendimento das politicas comerciais
deste, bem como permite uma analise clara da dindmica econémica que uma nacéao
apresenta e sua relagdo com os recursos externos.

Desta forma, o presente estudo busca apresentar os valores auferidos na
conta de transagdes correntes do balangco de pagamentos do Brasil durante o
periodo citado, sob a 6tica da Quinta Edicao do Manual de Balanco de Pagamentos
e Posicao Internacional de Investimentos (BPM5) do Fundo Monetario Internacional
(FMI), que € composta pelos resultados da balanca comercial, balanca de servicos,
balanca de rendas e das transferéncias unilaterais correntes.

Para cumprir os objetivos propostos, o artigo esta dividido em trés secdes. Na
primeira, serd analisada a conta de transagdes correntes no governo de Fernando
Henrique Cardoso (FHC), entre os anos de 1995 e 2002. Na segunda sec¢ao, o
estudo abordara a conta de transagdes correntes durante o governo de Luiz Inacio
Lula da Silva (Lula), entre os anos de 2003 e 2010. Na terceira e ultima secéo, sera
analisada a conta de transacdes correntes durante o primeiro governo de Dilma
Vana Rousseff (Dilma), entre os anos de 2011 e 2014.

1.1 As transacoes correntes no governo de FHC (1995-2002)

Em 1995 a conta de transacgdes correntes do balang¢o de pagamentos brasileiro
apresentou deficit de US$ 18,384 bilhdes, uma variacado de 915,13% em relagéo a
1994, onde o deficit apresentado foi de US$ 1,811 bilhdo. Ou seja, entre 1994 e
1995 houve uma piora no saldo de transacbes correntes de US$ 16,573 bilhdes.
A maior parte do deficit, conforme pode ser observado na Tabela 1, foi ocasionada
pela balanga de rendas que foi negativa em US$ 11,058 bilhGes em 1995 e negativa
em US$ 9,035 bilhdes em 1994, uma variacdo de 18,29%. Também, a balanca de
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servicos apresentou deficit de US$ 7,483 bilhdes em 1995 e deficit de US$ 5,657
bilhdes em 1994, o0 que representa uma variagao de 32,28%.

Anos Balanca Balanca de Balanca de Transferéncias Transacées
comercial servicos rendas unilaterais correntes

1994 10.466 -5.657 -9.035 2.414 -1.811
1995 -3.466 -7.483 -11.058 3.622 -18.384
1996 -5.559 -8.681 -11.668 2.446 -23.502
1997 -6.753 -10.646 -14.876 1.823 -30.452
1998 -6.575 -10.111 -18.189 1.458 -33.416
1999 -1.199 -6.977 -18.848 1.689 -25.335
2000 -698 -7.162 -17.886 1.521 -24.225
2001 2.650 -7.759 -19.743 1.638 -23.215
2002 13.121 -4.957 -18.191 2.390 -7.637

Tabela 1: Conta de transagdes correntes (BPM5) — 1994/2002 — US$ milhdes
Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

Por outro lado, a balangca comercial apresentou superavit de US$ 10,466
bilhdes em 1994 e deficit de US$ 3,466 bilhdes em 1995. E nessa mudanca de
comportamento da balanca comercial brasileira que esta parte da explicacao para
o grande aumento do deficit de transacdes correntes, uma vez que, historicamente,
a balanca de servicos e a balanca de rendas s&o negativas, e as transferéncias
unilaterais tém pouca importancia em valores monetarios, assim, para que a conta
de transacgdes correntes seja positiva é preciso haver um grande saldo positivo da
balanca comercial. Dessa forma, conforme pode ser observado no Grafico 1, ha
uma correlagcao positiva entre a balanga comercial e as transag¢des correntes.

Uma vez apresentado o movimento das subcontas das transacdes correntes, é
importante explicar as causas de tais movimentos. A partir de julho de 1994, com o
lancamento do Plano Real, houve uma grande valorizacdo da taxa de cambio Real/
Délar, fazendo com que em 1995 um real comprasse mais de um délar, conforme
a Tabela 2. Tal valorizagao cambial fez com que diminuisse os precos relativos das
importacdes, incentivando os residentes a demandar mais produtos importados,
sendo que entre 1994 e 1995 as importagcbes de bens cresceram 51,07%. Por
outro lado, a valorizagdo cambial provocou um aumento dos precos relativos
das exportacdes brasileiras, fazendo com que os produtos nacionais perdessem
competitividade no mercado internacional. Entre 1994 e 1995 as exportacdes de
bens brasileiros cresceram 6,80%, valor bem menor, proporcionalmente, ao aumento
das importacdes, o que acabou gerando o deficit comercial.

Assim, embora a dncora cambial servisse para ajudar no processo de controle

da inflacdo, a utilizagdo desse instrumento causou uma deterioracdo da balanca
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comercial do balango de pagamentos brasileiro. Tal deterioracéo é observado pelo
saldo negativo da balan¢a comercial a partir de 1995 (BAER, 2002).

20,000

10,000 Balang¢a comercial

0 Anos
19 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

-10,000 Transacdes correntes

US$ milhdes

-20,000

-30,000
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Gréfico 1: Balanga comercial e saldo das transagées correntes (BPM5) — 1994/2002 — US$
milhdes

Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

E possivel observar que entre 1995 e 1998 o deficit comercial aumenta de
forma exponencial, contribuindo para que o deficit em transac¢des correntes também
aumente exponencialmente. Isso ocorre porque entre esses anos 0 governo manteve
a taxa de cambio Real/Délar valorizada, mantendo a dindmica de baixos precos
relativos das importacdes e altos precos relativos das exportacdes. Também, nota-
se que entre 1995 e 1998, houve uma piora no deficit da balanga de rendas com
aumento de 101,33%.

Tal piora se deve a crise financeira dos paises asiaticos, ocorrida em 1997
que afetou fortemente os principais paises da economia asiatica, principalmente
os “Tigres Asiaticos” e a crise da Russia, ocorrida em 1998 que levaram a uma
grande fuga de capital do pais. Ambas as crises levaram os agentes econémicos
a esperarem uma desvalorizag&o do real no futuro, o que levou muitas empresas
multinacionais, instaladas no Brasil, a enviarem recursos para suas matrizes em
forma de lucros e dividendos — houve um aumento de 157,06% no valor de lucros e
dividendos enviados do Brasil para o exterior entre 1995 e 1998 — enquanto a moeda
brasileira estava valorizada, fazendo com que houvesse uma fuga de capital do
Brasil, agravando ainda mais os deficit da balang¢a de rendas e, consequentemente,
as transacgdes correntes.

Outro aspecto a ser considerado nesse periodo € a taxa de inflacdo, medida
pelo indice de precos ao consumidor amplo (IPCA), que passa de 22,41% ao ano
em 1995 para 1,65% ao ano em 1998 — menor indice anual do IPCA registrado
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no Brasil — mostrando a eficacia do Plano Real para o controle geral dos precos.
Em 1996 a desvalorizagdo cambial foi muito préxima da inflacdo anual, assim, ndo
houve uma desvalorizacéo real. Porém, excluindo os anos de 1996 e 2000, entre

1995 e 2002, as desvalorizagbes cambiais foram sempre superiores a inflacéo.

Anos Taxa de Desvalorizacao (+) Inflacéo
cambio (R$) Valorizacao (-) - (%) IPCA (%)
1995 0,9176 - 22,41
1996 1,0051 9,54 9,56
1997 1,0780 7,25 5,22
1998 1,1605 7,65 1,65
1999 1,8147 56,37 8,94
2000 1,8302 0,85 5,97
2001 2,3504 28,42 7,67
2002 2,9212 24,29 12,53

Tabela 2: Taxa de cambio — comercial (venda) — média anual (R$/US$) — 1995/2002
Fonte: Ipeadata (2019 a; 2019 b).

Em 1999, quando o Brasil abandonou o regime de bandas cambiais e passou
para o regime de cambio flutuante, ocorreu um overshooting da taxa de cambio
Real/Doélar, onde a moeda brasileira se desvalorizou 56,37% em relacdo a moeda
norte-americana, emcomparagao com o ano anterior. Em 2001 — com o atentado
terrorista de 11 de Setembro nos EUA —e 2002 — com a as eleigcoes presidenciais — o
overshooting ocorre novamente, mostrando um maior movimento de desvalorizagao
do Real frente ao Délar Americano, sendo que a moeda brasileira desvalorizou-
se 151,72% entre 1998 e 2002. Tal desvalorizacédo foi benéfica para a balanca
comercial do Brasil e, consequentemente, para as transacdes correntes do balanco
de pagamentos brasileiro. Com a desvalorizagao cambial os precos relativos das
importagcdes sobem, diminuindo a demanda por produtos importados, enquanto os
precos relativos das exportagcdes diminuem, proporcionando maior competitividade
dos produtos brasileiros no mercado internacional. Porém, com isso, a inflagdo volta
a aumentar.

Entre 1998 e 2000, as exportagdes cresceram 7,72% e as importacdes cairam
3,35%, fazendo com que o deficit da balanca comercial caisse 89,38%. Em 2001 e
2002 a balanga comercial apresentou superavitde US$ 2,650 bilhdes e US$ 13,121
bilhbes, respectivamente. Em consonancia, o deficit de transacdes correntes caiu
77,15% entre 1998 e 2002. A balanca de rendas manteve-se praticamente constante
entre 1998 e 2000, entretanto, a balanca de servicos também apresentou reducéo de
50,97% em seu deficit, contribuindo para a queda do deficitem transacgdes correntes.
Tal reducédo na balanca de servicos também é explicada pela desvalorizacao
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cambial, uma vez que uma das principais rubricas da balanca de servigos sao as
viagens internacionais — que sao desestimuladas com a desvalorizacdo do Real
— onde houve uma queda no deficit de 90,40%, saindo de US$ -4,146 bilhdes em
1998 para US$ -398 milhdes em 2002.

Assim, nota-se que durante todo o governo de FHC o Brasil conviveu com
desequilibrios externos. Porém, em relacdo as transacdes correntes, a situacao
apresenta melhora no final de seu segundo mandato, muito por causa das
sequentes desvalorizagcOes registradas na moeda brasileira, que contribuiu para
que a balanca comercial passasse de negativa para positiva, diminuindo, assim, o
deficit em transacgdes correntes. Apesar disso, os desequilibrios externos s6 seréo
completamente revertidos nos proximos anos, comandados pelo novo presidente,
Luiz Inacio Lula da Silva.

Também, é importante frisar que o foco do governo de FHC estava no controle
de precos, e isso pode-se dizer que o governo cumpriu, dado o sucesso do Plano
Real, mesmo que o custo para a balanga comercial e, portanto, para as transacoes
correntes tenha sido elevado, principalmente nos primeiros anos de governo.

1.2 As transacoes correntes no governo Lula (2003-2010)

Vale destacar o cenario historico do governo Lula que influenciou diretamente
0s movimentos das subcontas das transacgdes correntes do Brasil. Primeiro, houve
uma alta internacional dos precos das commodities, que foram impulsionadas pela
entrada da China na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), em 2001, dando
origem ao periodo chamado de “Bomm das Commodities”. Segundo Mortatti; Bacchi;
Miranda (2011):

No ambito geral, a entrada da China na OMC, fez com que o pais se
comprometesse a implementar reformas para reduzir as barreiras ao comércio
e a facilitar acesso a seu mercado. Em consequéncia, a China revogou e alterou
varias leis e regulamentos e estabeleceu cronogramas de reducéo e eliminacéo
de medidas protecionistas.

A queda de medidas protecionistas na China fez com que o pais aumentasse
consideravelmente seu nivel de comércio com o restante do mundo, principalmente
com o Brasil, que se tornou um dos principais fornecedores de produtos em
commodities para a China. E, posteriormente, houve a grande crise do subprime,
iniciada em 2008, com a quebra de um dos bancos de investimentos mais tradicionais
dos Estados Unidos da América (EUA), o Lehman Brothers, desencadeando uma
crise nas bolsas do mundo todo, que viria a ser a maior crise econdmica desde a
Grande Depressao de 1929.
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ANoS Balang_a Balan_ga de Balanca de Tran§ferén<_:ias Transacoes
comercial servicos rendas unilaterais correntes

2002 13.121 -4.957 -18.191 2.390 -7.637
2003 24.794 -4.931 -18.552 2.867 4177
2004 33.641 -4.678 -20.520 3.236 11.679
2005 44.703 -8.309 -25.967 3.558 13.985
2006 46.457 -9.640 -27.480 4.306 13.643
2007 40.032 -13.219 -29.291 4.029 1.551
2008 24.836 -16.690 -40.562 4.224 -28.192
2009 25.290 -19.245 -33.684 3.338 -24.302
2010 20.147 -30.835 -39.486 2.902 -47.273

Tabela 3: Conta de transagdes correntes (BPM5) — 2002/2010 — US$ milhdes
Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

Em 2003 a conta de transacgdes correntes do balan¢co de pagamentos do Brasil
apresentou um superavit de US$ 4,177 bilhdes, algo que ndo acontecia desde
1992, quando houve um superavit de US$ 6,109 bilhdes. No periodo de 2003 a
2006 do governo Lula, as transacgdes correntes mais que triplicaram, uma vez que
aumentaram de US$ 4,177 bilhdes para US$ 13,643 bilhdes, representando uma
variacao de 226,62%.

Essa disparada das transacbes correntes teve como principal causa o
grande aumento do saldo positivo da balanga comercial, que comecou no final do
governo FHC e continuou no governo Lula até 2006. Como citado anteriormente,
historicamente, para que a conta de transacdes correntes brasileira seja positiva
€ preciso haver um grande saldo positivo da balanga comercial. Isso pode ser
observado no Gréfico 2, que mostra também haver uma correlagéo positiva entre a
balanca comercial e as transag¢des correntes do balanco de pagamentos do Brasil
entre 2003 e 2010.

Ja em 2004, hd um movimento de valorizacdo cambial, sendo que um dos
principais motivos para a apreciacao elevada da moeda brasileira foi o crescimento
sem precedentes da economia chinesa e a elevacao dos pregos das commodities,
que aumentou a entrada de délares no Brasil (se aumenta a oferta de moeda seu
preco cai) e também por interferéncias do governo, a fim de novamente utilizar a
taxa de cambio como instrumento de controle da inflagéo.
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Grafico 2: Balanga comercial e saldo das transagdes correntes (BPM5) — 1994/2010 — US$
milhdes

Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

Assim, vale a pena destacar que durante o governo Lula apenas no ano de
2003 a taxa de inflagao ultrapassou o teto da meta, no caso a inflagdo foi de 9,3% e
o teto estava estabelecido em 6,5%, e isso ocorreu devido a incertezas no mercado
externo.

No periodo de 2008 a 2009 o superavit da balangca comercial brasileira
aumentou de US$ 24,836 bilhdes para US$ 25,290 bilhdes, isso porque tanto as
exportacdes de bens, quanto as importacdes de bens reduziram nesse periodo,
porém as importacdes tiveram maior queda em relacdo as exportacoes. Apos esse
periodo, em 2010, o superavit da balanca comercial brasileira volta a diminuir,
reduzindo para US$ 20,147 bilhdes, porque novamente as importagdes brasileiras
disparam e as exportagcdes também crescem, mas ndo na mesma proporc¢ao. Isso
ocorre pelo mesmo motivo citado anteriormente, a taxa de cambio Real/Délar no
periodo de 2009 a 2010 cai de R$ 1,9976 o Délar para R$ 1,7603 o Délar, conforme
pode ser observado na Tabela 4.

Anos Taxa de Desvalorizacéao (+) Inflagao
cambio (R$) Valorizagao (-) - (%) IPCA (%)
2002 2,9212 24,29 12,53
2003 3,0783 5,38 9,30
2004 2,9259 -4,95 7,60
2005 2,4352 -16,77 5,69
2006 2,1761 -10,64 3,14
2007 1,9479 -10,49 4,46
2008 1,8346 -5,82 5,90
2009 1,9976 8,88 4,31
2010 1,7603 -11,88 5,91

Tabela 4: Taxa de cAmbio — comercial (venda) — média anual (R$/US$) — 2002/2010
Fonte: Ipeadata (2019 a; 2019 b).
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Em relagdo a balanca de servigos brasileira, o governo Lula iniciou em 2003
com um deficit de US$ 4,957 bilhdes, e no periodo de 2004 até 2010 o deficit da
balanga de servigos alargou de US$ 4,678 bilhdes para US$ 30,835 bilhdes, isso
muito se deve ao aumento das despesas com viagens internacionais por conta da
valorizagao cambial ocorrida no periodo, e pelo aumento das despesas com aluguel
de equipamentos, proporcionado pelo grande aumento das exportagdes no periodo,
uma vez que muitos equipamentos ligados a operacdo de exportacdo do Brasil,
como nhavios, séo alugados.

A balanca de rendas, junto com a balanca de servicos, sdo partes das
determinantes da conta de transacbes correntes brasileira, e, diferentemente da
balanca comercial, historicamente sempre apresentaram deficit. De 2002 até 2008
o deficit da balanga de rendas brasileira disparou, saindo de US$ 18,191 bilhdes
para US$ 40,562 bilhdes, representando um aumento de 124,7% no periodo. Esse
salto do deficit se deve, principalmente, ao aumento da renda de investimento direto
enviada ao exterior, que aumentou de US$ 18,292 bilhdes para US$ 41,107 bilhdes.
No periodo, com o fortalecimento do Real, muitas empresas multinacionais foram
estimuladas a enviar dividendos para suas matrizes fora do Brasil, 0 que acabou
levando a seguidas saidas de capital do Brasil, contribuindo para o aumento do
deficit na balanca de rendas.

Em 2009 o deficit da balanca de rendas brasileira caiu para US$ 33,684
bilhées, ainda sob influéncia da crise do subprime que afetou a economia mundial.
Novamente, impulsionado por um grande aumento no montante de renda enviado
ao exterior, o deficit da balanca de rendas brasileira volta a aumentar em 2010,
chegando a US$ 39,486 bilhdes.

Outro componente da conta de transacdes correntes do balan¢o de pagamento
brasileiro, as transferéncias unilaterais correntes — pagamentos e recebimentos
sem contrapartida — sempre foi a conta menos importante, em termos de montante
de valor, das transac¢bes correntes porque nao apresenta grandes superavit ou
deficit como as outras contas. No governo Lula, essa conta teve em 2006 o seu
maior valor, com US$ 4,306 bilhdes, e em 2003 o seu menor valor com US$ 2,867
bilhbes. Embora as transferéncias unilaterais tenham pouca participacdo nas
transacOes correntes, & possivel notar uma certa relagao entre o comportamento

delas, principalmente de 2003 a 2008, conforme mostrado na Tabela 3.
1.3 As transacoes correntes no primeiro governo Dilma (2011-2014)

O primeiro governo Dilma inicia-se com um cenério negativo para as contas
externas brasileiras, onde o saldo negativo das transag¢des correntes estava

aumentando desde 2009, sob efeitos da crise econGmica internacional que levou
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a queda do nivel de comércio mundial, afetando inclusive a balanca comercial
brasileira. Conforme pode ser observado no Grafico 3, durante o primeiro governo
Dilma, salvo o ano de 2011, houve piora no saldo da balanga comercial e, portanto,
grande aumento no deficit em transacdes correntes do Brasil.

Apds dois anos de queda no superavit da balanga comercial brasileira, em
2011 ha uma melhora nessa subconta, com incremento de US$ 9,646 bilhdes,
0 que representa uma variagcdo positiva de 47,88% em relacdo ao ano anterior.
Porém, apesar da melhora no saldo da balangca comercial, houve uma piora no
saldo negativo das transacgdes correntes para o ano citado, conforme Tabela 5.
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Gréfico 3: Balanca comercial e saldo das transagdes correntes (BPM5) — 1994/2014 — US$
milhdes

Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

A piora do saldo das transacdes correntes ocorreu porque tanto a balanca de
servigos — principalmente por conta do aumento do deficit em viagens internacionais
— quanto a balanca de rendas — grande parte pelo aumento do envio de lucros e
dividendos para fora do Brasil — apresentaram elevados deficit, que ultrapassaram
os incrementos positivos da balangca comercial. Com isso, o saldo de transacdes
correntes passou de US$ 47,273 bilhdes negativos em 2010 para US$ 52,473
bilhdes em 2011, o que representa uma variagcédo de 11%.

Novamente, pode-se perceber a intima relagdo entre a taxa de cambio Real/
Dolar e o saldo em transacbes correntes do balanco de pagamentos do Brasil.
Entre 2010 e 2011 houve uma valorizacéao cambial de 4,85%, que foi suficiente para
aumentar o deficit na subconta de viagens internacionais, com variagcao de 37,24%,
e aumentar os lucros e dividendos enviados ao exterior, com variacdo de 16,06%
entre 0s anos analisados. Isso significa que, novamente, houve fuga de capital do
Brasil.
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Anos Balanca Balanca de Balanca de Transferéncias | Transacodes
comercial servicos rendas unilaterais correntes
2010 20.147 -30.835 -39.486 2.902 -47.273
2011 29.793 -37.932 -47.319 2.984 -52.473
2012 19.395 -41.042 -35.448 2.846 -54.249
2013 2.286 -47.101 -39.778 3.366 -81.227
2014 -3.959 -48.928 -40.323 1.922 -91.288

Tabela 5: Conta de transagdes correntes (BPM5) — 2010/2014 — US$ milhdes
Fonte: Banco Central do Brasil (2019).

Ja em 2012, assim como os demais anos do primeiro governo Dilma, houve
piora no saldo da balanca comercial, sendo que em 2014 é registrado deficit na
balanca comercial brasileira, algo que nao ocorria desde 2000. Segundo Biancarelli;
Rosa; Vergnhanini (2017), tal piora no saldo da balan¢ca comercial € explicada pela
desaceleracédo da economia norte-americana, a qual tinha como grande fornecedora
a China. Assim, a queda na demanda por produtos chineses nos EUA fez com que a
economia chinesa também desacelerasse, o que acabou impactando negativamente
no comércio entre China e Brasil. Também, a partir de 2014 houve um movimento
de queda nos precos das commodities, além de diminuicdo dos termos de trocas
brasileiros, o que levou ao saldo negativo da balanga comercial.

Por outro lado, a balanca de servigos também se deteriorou durante o primeiro
governo Dilma, saindo de US$ 30,835 bilhées negativos em 2010 para US$ 48,928
bilh6es negativos em 2014, umavariagcao de 58,68%. Tal piora € explicada, em grande
parte, pelo aumento no saldo negativo da subconta de aluguel de equipamentos e
também pelo aumento das despesas com viagens internacionais e baixo crescimento
das receitas dessa mesma subconta, que mesmo com a realizagcdo da Copa do
Mundo de 2014 aumentou em apenas 3,13% na comparac¢do com 2013.

A balanca de rendas, por sua vez, também contribuiu de forma negativa para o
resultado das transacgodes correntes do balan¢co de pagamentos do Brasil durante o
primeiro governo Dilma. Num primeiro momento, com a valorizag&o cambial ocorrida
entre 2010 e 2011, conforme mostra a Tabela 6, houve um aumento no deficit da
balanca de rendas, impulsionado pelo aumento dos envios de lucros e dividendos
ao exterior, conforme ja citado anteriormente. Posteriormente, a partir de 2012
houveram seguidas desvalorizagbes cambiais e ja entre 2011 e 2012 houve uma
queda de 25,09% no deficit da balanca de rendas, principalmente pela diminuicéo
de lucros e dividendos enviados ao exterior, onde o saldo negativo dessa subconta
diminuiu US$ 10,20 bilhdes de um ano para o outro.

Ao longo de 2013 e 2014, apesar das desvalorizagdes cambiais, 0 envio de
lucros e dividendos ao exterior aumenta, mas relativamente pouco. Isso ocorre pela
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volatilidade da taxa de cambio Real/Délar no periodo, principalmente nas elei¢coes
de 2014 e também porque a expectativa do mercado era de continuidade da alta
na taxa de cambio. Mesmo assim, a balanca de rendas continuou a aumentar seu
deficit no periodo, isso porque a diminuicao das receitas foi maior do que a queda
nas despesas.

Anos Taxa de Desvalorizacao (+) Inflacédo
cambio (R$) Valorizacao (-) - (%) IPCA (%)
2010 1,7603 -11,88 5,91
2011 1,6750 -4,85 6,50
2012 1,9546 16,69 5,84
2013 2,1576 10,39 5,91
2014 2,3534 9,07 6,41

Tabela 6: Taxa de cAmbio — comercial (venda) — média anual (R$/US$) — 2010/2014
Fonte: Ipeadata (2019 a; 2019 b).

Entre 2011 € 2014 houve uma reduc¢éo de 35,59% no saldo das transferéncias
unilaterais correntes, sendo que em 2014 essa subconta registrou US$ 1,92 bilhao,
o menor valor desde 2001. Desta forma, percebe-se que, assim como nos governos
anteriores, as transferéncias unilaterais correntes tiveram pouca representatividade
para as transagdes correntes no primeiro governo Dilma.

Outro tema importante, pouco falado no governo Lula, a inflagado volta a ser
tema de debate no primeiro governo Dilma, isso porque, apesar de ter cumprido as
metas impostas pelo regime de metas de inflacéo, esta variavel manteve-se acima
do centro da meta (4,5%) durante todo o periodo, obrigando o Banco Central do
Brasil a adotar uma politica ativa para evitar que a inflagcdo ultrapassasse o teto da
meta (6,5%), 0 que quase ocorreu nos anos de 2011 e 2014.

2| CONCLUSAO

Fernando Henrique Cardoso (FHC) é bastante conhecido antes mesmo de
assumir a Presidéncia da Republica, pela implantacdo do Plano Real (governo
ltamar Franco), que foi responsavel por controlar a inflagdo, um mal que a tempos
assolava a economia brasileira. O Plano Real cumpriu seu objetivo, porém, pode-
se dizer que um dos principais instrumentos utilizados no governo de FHC e que
contribuiu para o sucesso do plano, a d&ncora cambial, utilizada para emparelhar
a taxa de cambio, foi responsavel pelo descontrole das contas externas durante
seu primeiro mandato, sendo que em 1998 o Brasil teve que emprestar dinheiro
do Fundo Monetario Internacional (FMI) para equilibrar o balanco de pagamentos.
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Em 2001, apesar da reducéo do deficit em transagdes correntes, com o atentado
terrorista de 11 de Setembro nos Estados Unidos da América e a crise na Argentina,
o Brasil teve que novamente utilizar recursos do FMI para o equilibrio do balanco de
pagamentos brasileiro, o que vai ocorrer novamente em outubro de 2002.

Ao contrario de FHC, Luiz Inacio Lula da Silva ascendeu ao cargo maximo do
Poder Executivo brasileiro em meio a muitas incertezas e rodeado de desconfiancas
—devido ao seu posicionamento politico a favor das minorias — por parte do mercado,
tanto que em 2003 a taxa de cambio Real/Doélar ultrapassou a casa dos R$ 3,00
pela primeira vez desde a implantagcédo do Plano Real. Entretanto, com um discurso
diplomatico e aproveitando o ciclo das commodities, o entdo presidente elevou o
nivel de comércio internacional do Brasil. Historicamente, o periodo entre 2003 e
2007 € a maior série onde as transagdes correntes brasileiras foram positivas e isso
se deve, em grande parte, pelos grandes saldos positivos da balangca comercial.
Assim, durante o periodo citado, o Brasil passou de tomador para credor de recursos
internacionais.

Ao assumir a Presidéncia da Republica em primeiro de janeiro de 2011, Dilma
Vana Roussef se tornou a primeira mulher eleita a ocupar o cargo maximo do Poder
Executivo do Brasil. Apadrinhada do ex-presidente Lula, Dilma assumiu o controle
do pais com certa estabilidade interna e discurso de continuidade das politicas
de seu antecessor, porém, com grande instabilidade do cenario internacional. O
periodo que compreende o primeiro governo de Dilma mostrou-se desfavoravel as
transacdes correntes do balanco de pagamentos do Brasil. Houve um grande salto
no deficit dessa conta, mostrando ainda o reflexo da crise financeira (subprime)
de 2008, que além dos EUA afetou grande parte da Europa e demais economias
importantes no cenariointernacional, o que teve grande impacto negativo no comércio
mundial e, consequentemente, no comércio do Brasil. Também, a queda nos precos
das commodities no mercado internacional, por influéncia da desaceleracdo do
crescimento da economia chinesa, deteriorou a balanca comercial brasileira, tendo
contribuido diretamente para o aumento do deficit em transacgdes correntes.

Dentre os trés governos analisados, percebe-se claramente que o primeiro
mandato do governo Lula foi 0 mais positivo para as transagdes correntes do
balanco de pagamentos do Brasil, até porqué nesse periodo tanto o cenario interno
quanto o cenério internacional convergiram para o resultado positivo. Porém, no
segundo mandato de Lula ha um aumento exponencial do deficit em transacdes
correntes, chegando a representar 1,22% do PIB brasileiro (a precos de mercado).
Ja nos governos de FHC e Dilma, houveram constantes desequilibrios nas contas
externas, porém, é possivel notar alguma diferenca entre as politicas nos dois
governos.

No primeiro (FHC), o desequilibrio externo foi utilizado como uma saida para
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o controle da inflagdo, considerada na época o principal problema macroeconémico
do Brasil. J4 no governo Dilma, ndo ha qualquer prerrogativa do tipo, entretanto, os
impactos negativos da crise financeira de 2008 ainda eram muito fortes. Também, em
proporcéao do PIB, a precos de mercado, o deficitem transacdes correntes no ultimo
ano do primeiro governo Dilma representava 1,58% do PIB brasileiro, enquanto
no ultimo ano do governo de FHC esse valor era de 0,51% — valor bem menor
até mesmo em comparag¢do com o ultimo ano do governo Lula — segundo dados
do Ipeadata. Diante do exposto, entende-se que, para as transacgdes correntes do
balanco de pagamentos do Brasil, o periodo do primeiro governo Dilma foi o pior
entre os trés governos analisados.
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