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Na década de 80, a politica econdmica e o desempenho da maioria dos paises da América
Latina foram condicionados por uma forte restricdo externa, um fator recorrente de
instabilidade, resultado de desajustes financeiros e fiscais do setor publico. No inicio dos anos
90, essa situagdo se alterou com a entrada de um grande volume de capitais externos
decorrente da ampla liquidez internacional do periodo, mas que trouxe novos desafios para a
politica econdmica da regido: os riscos de sua reversdo subita, dada a natureza volatil e de
curto prazo desses capitais, que se explicitou com as crises financeiras da segunda metade da
década. Essas crises foram sucedidas por um periodo de escassez de fluxos de capitais para
0s paises emergentes. Todavia, no final de 2002, emerge um novo ciclo de liquidez
internacional para esses paises. Esse trabalho tem como objetivo analisar os fluxos de capitais
para o Brasil nesse novo ciclo, mais especificamente, do primeiro ano de governo do
presidente Lula (2003) — ainda com reflexos da instabilidade politica e econémica do ano
anterior — ao primeiro semestre de 2007. Procurou-se compreender os condicionantes internos
e externos desses fluxos de capitais, além de analisar sua composi¢cdo. No que se refere ao
fator externo, temos as condigdes de liquidez internacional, determinadas por fatores como a
taxa de juros dos EUA e o apetite por risco dos investidores globais. No ambito interno,
analisamos a gestdo macroeconémica (politicas cambial e monetaria), o grau de abertura

financeira e a estrutura do mercado financeiro doméstico.
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