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stao melhorando as pers-
Epectivas da economia. De

repente, o noticiario ga-
nha um tom bem mais otimista,
com inflacdo menor que a espe-
rada, crescimento mais equili-
brado, exportagao em alta e
projecoes de saldo comercial
menos desfavoravel. O diretor
de Politica Monetaria do Banco
Central, Francisco Lopes, ja
- projeta equilibrio na conta de
comércio para dentro de dois
ou trés anos. A previsao pode
ser excessivamente otimista,
mas nao é sem fundamento. O
Banco Mundial divulga um ce-
nario animador para 2020,
quando o Brasil, segundo técni-
cos da instituicido, podera ter
um peso bem maior que o -de
hoje na economia global. Sao
avaliacOes sujeitas a confirma-
¢iao e dependentes de muitas
condigdes, mas se baseiam em
projecoes de tendéncias que
nem todos sido capazes de per-
ceber. Tanto os novos dados
quanto as novas projegoes con-
trastam com a ansiedade obser-
vada, hia mais de um més, no
mercado de capitais. A oscila-
¢ao nas bolsas pode ser explica-
da, em parte, como ajuste de
precos depois de prolongada
". valorizacdo. Em Nova York tem
ocorrido algo semelhante, com
refléexos no mercado brasileiro.

Além disso, amstablhdade tan-
to no extenor quanto no Brasil,
ainda esta associada & crise na

'Asia, um episédio nao superado

totalmente Se as cotagodes, nas
bolsas, dependessem apenas da

- situagao nacional, poderia pre-

ver-se uma relativa calmaria,
afetada somente por alguns
acertos técnicos.

O aumento da exportagio,
especialmente de manufatura-
dos, foi a melhor novidade no
setor externo. Setores indus-
triais de peso voltam a ganhar
poder de competi¢ao no merca-

.do internacional. E o resultado

visivel nao s6 de investimentos
privados, mas também de algu-
ma redugio do chamado custo
sistémico. Tém ocorrido peque-
nas melhoras na tributagao e
nos custos portuarios, por
exemplo. As mudang¢as mal co-
megaram. Mas o cendrio esta-se
alterando e, a cada dia, torna-se
mais improvavel um retrocesso.

Outro dado positivo é que a
despesa com produtos importa-
dos comeca a subir mais lenta-
mente. Diante do novo quadro,
técnicos da Confederacdo Na-
cional da Industria ja admitem,
para este ano, um déficit comer-
cial até menor que US$ 10 bi-
Ihoes. Essa expectativa é refor-
cada pela revisdo, para menos,
da conta de importagées. O défi-
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cit comercial, de toda forma,
ainda sera considerivel, mas a
tendéncia sera de um comércio
menos desequilibrado.

O crescimento puxado pela
construcao e pelo investimento,
mantida a tendéncia dos alti-
mos dois ou trés meses, tam-
bém sera mais se-
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‘mércio exterior. A baixa da in-

flagao facilitard o ajuste cam-
bial. Se o governo mantiver a
desvalorizaciao no ritmo habi-
tual, em torno de 0,6% ao més, a
variagao real do cambio tendera
a crescer. O efeito dependera, em
parte, da contencdo de precos

dos bens e servi-
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te da importagao comegol.! a refle"r crescimento des-

e, a0 Thesmo tem- uma situacao de o surgimento

po, mais orienta- geral de otimismo  do real. Entre eles

da para a compe- no Pais se incluem custos

titividade. Sea di- o

-a importantes para

recdo nio mudar,

serd um movimento mais sus-
tentavel que o dos primeiros
trés anos do real. Além disso,

podera resultar em mais empre- -

gos, a curto prazo, gragas a
construcao habitacional e as
obras de infra-estrutura.

A inflacdo em baixa tende a
reforcar a seguranga. Varios in-
dicadores de precos tém caido
em termos absolutos, durante
varias semanas. Nao se pode, a
rigor, falar em deflagao, porque
ainda sobra, em termos anuais,
um crescimento de precos da
ordem de 5%. Ha espago, por-
tanto, para alguma acomoda-
¢ao adicional. Isso deve refletir-
se nao s6 no bem-estar dos con-
sumidores, mas também no co-

a competitivida-
de, como as tarifas de energia
elétrica e de telecomunicagdes e
os precos dos combustiveis.

Alguns dos principais indica-
dores, portanto, convergem para
o rumo certo. Quanto mais pron-
to o ajuste, menos vulneravel se-
ra a economia a turbuléncias do
mercado internacional. Assim
também, quanto mais velozmen-
te se equilibrem as contas pibli-
cas, mais facilmente crescera a
capacidade de investir. Embora
venha aumentando, um investi-
mento equivalente a 16,6% do
Produto Interno Bruto ainda é
baixo. O desequilibrio das con-
tas do governo continua a ser o
principal entrave a formacao de
capital para o crescimento.



