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Em ritmo de crescimento moderado 
M esmo antes do término do mês de maio, o 

governo sente-se suficientemente confian-
te para prever que o saldo negativo da ba- 

lança comercial no mês ficará em cerca de US$ 100 
milhões. Com  o déficit mensal girando em torno de 
US$ 1 bilhão desde os últimos meses do ano passa-
do, o resultado de maio pode ser um alívio longa-
mente. aguardado. Mas, em essência, não mudam as 
previsões sobre a conta de comércio, que . deve fe-
char com um déficit superior a US$ 10 bilhões. 

O que é animador quanto ao comportamento do 
comércio exterior em maio não é tanto o cresci-
mento das exportações que se vem verificando 
desde março. As boas cotações dos produtos agrí-
colas exportados pelo Brasil, particularmente a so-
ja, têm acelerado os embarques, que batem recor-
des no porto de Paranaguá. Nas atuais circunstân-
cias, o fato mais auspicioso é a relativa estabiliza-
ção das importações, que se vinharn,, mantendo 
bem próximas a US$ 5 bilhões por mês e que, em 
maio, devem girar em torno de US$ 4,6 bilhões. 

Claro, a sazonalidade certamente influi, sendo 
perfeitamente possível que a demanda por produtos 
importados venha a tomar novo fôlego, apesar das 
restrições ao financiamento às importações e, mais 
recentemente, a proibição de parcelamento de com-
pras no exterior feitas por meio de cartões de crédi-
to. Contudo, pelo menos por ora, a conclusão é de 
que a economia não vem mostrando uma propensão 
excepcional para importar. 

Isso nos leva diretamente à questão do cres- 

cimento, hoje muito menos ligada à política 
monetária e ao controle da inflação do que ao 
comportamento dos déficits das balanças co-
mercial e de serviços e, por extensão, do défi-
cit em conta corrente. Há uma concordância 
entre os institutos de pesquisa quanto à queda 
da taxa de crescimento da economia brasileira 
no primeiro trimestre deste ano. A divergência 
é quanto à projeção para este ano. Enquanto a 
Fundação IBGE, cautelosamente, estima que o 

Produto Interno Bruto 
(PIB) deve ter uma 
expansão entre 1,5% e 
3% em 1997, o Insti-
tuto de Pesquisa Eco-
nômica Aplicada 
(Ipea) prevê que o 

produto real pode vir a crescer 3,5% a 4% de 
janeiro a dezembro. 

Embora estejamos bem conscientes dos riscos 
da futurologia mesmo a curto prazo, temos a 
mesma visão de empresários e economistas que 
não consideram que o País esteja a caminho de 
uma recessão, ainda que branda, o que poderia 
vir a ser sinalizado com uma nova queda do PIB 
no segundo semestre. O ritmo de atividade não 
tem sido tão intenso em maio, mas nossa expec-
tativa é de que o segundo trimestre do ano pode-
rá apresentar um avanço com relação aos três 
meses anteriores. E é muito provável que tenha-
mos um segundo semestre muito parecido com o  

do ano passado, permitindo uma expansão do 
produto real da ordem de 3%. 

Essa taxa é consistente com a condução equili-
brada do Plano Real, sem alterações dramáticas que 
possam colocar em risco o que até agora se con-
quistou. Dentro desse mesmo, raciocínio, achamos 
desnecessárias medidas especiais para deter o cres-
cimento, procurando, por essa via, reduzir as im-
portações, que, como se tem visto, não vêm apre-
sentando um crescimento explosivo. 

A situação não é, de modo algum, tranqüila, ten-
do em vista o patamar que atingiu o déficit em con-
ta corrente e os insignificantes progressos feitos na 
contenção do déficit fiscal. Todavia, em face de 
uma série de fatores, como o novo ímpeto que to-
mou o programa de privatização, a abertura do va-
rejo bancário para as instituições estrangeiras, a in-
ternacionalização crescente de bancos e empresas 
instaladas no País e a rápida reação do governo bra-
sileiro a qualquer medida tendente a reduzir os ga-
nhos dos aplicadores no mercado brasileiro, o País 
pode fechar o ano em uma sólida posição cambial. 

O grande risco, em nosso entender, é transfe-
rido para 1998, um ano eleitoral. Se o governo, 
como se tem comprometido o presidente da Re-
pública, mantiver uma política de austeridade, 
poderá no período subseqüente realizar as refor-
mas necessárias e conduzir o País para uma eta-
pa de crescimento a taxas que satisfaçam as aspi-
rações sociais. Ao revés, qualquer aventura elei-
toreira poderá vir a ter efeitos ruinosos. ■ 

O PIB caiu 
no primeiro 

trimestre, mas 
o Brasil não 

caminha para 
uma recessão 
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