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PERSISTÊNCIA DE `DÉFICITS-GÊMEOS' E TURBULÊNCIA DO MERCADO LIMITAM ESPAÇO PARA RETOMADA DO CRESCIMENTO 
ANTÔNIO CORRÊA DE LACERDA 

externo limita o 
espaço para a redução mais rá-
pida dos juros e, portanto, da 
retomada substancial do nível 
de atividades. O déficit em con-
tas correntes do Balanço de 
Pagamentos atingiu US$ 34 bi-
lhões (4,2% do PIB) e, por mais 
que ,- se-apresentem pontos po- 

sitivos, o aumento da vulnera-
bilidade é um fato a ser pesado 
pelos investidores internacio-
nais. Da mesma forma, o défi-
cit operacional das contas pú-

blicas persiste 
em cerca de 3% 
do PIB. 

Assim, o de- 
sempenho da 
economia brasi- 
leira estará forte- 
mente condicio- 
nado por esses 
fatores, à medida 
que um aqueci- 

mento da atividade implicaria 
diretamente a expansão do dé- 
ficit em transações correntes 
do balanço de pagamentos, ou 
seja, da vulnerabilidade exter- 
na. Portanto, o crescimento do 
PIB será muito provavelmente 
inferior ao desempenho dos úl, 

timos dois anos (de cerca de 
3% ao ano). 

O primeiro semestre será 
prejudicado pelas altas taxas 
de juros (que estarão segura-
mente menores que no final do 
ano passado, mas ainda eleva-
das) e isso vai limitar o cresci-
mento econômico do ano, ape-
sar do calendário eleitoral que 
vai influenciar o ,  quadro econô-
mico e deve propiciar um se-
gundo semestre mais aquecido. 

Não são esperadas grandes 
mudanças ria política econô-
mica. E a intensificação dos in-
vestimentos em infra-estrutu-
ra, estimulados pelo processo 
de privatização, deve expandir 
as atividades nesse setor. A 
construção civil, favorecida pe-
las novas regras de financia-
mento, deve gerar impacto po-
sitivo no emprego. O setor agrí- 

cola também .deve continuar se 
expandindo por causa de sua 
importãncia para o suprirnen;- 
to interno e também por sua 
influência na balança comer-
cial (pelo lado das importa-
ções e exportações). 

Uma desvalorização abrupta 
do real, o que é cada vez mais 
necessário e reivindicado pelo 
setor produtivo, é algo que es-
pontaneamente não deve ocor- 
rer em 1998. Isso porque o go-
verno optará por manter o ce-
nário de desvalorização gra-
dual e só vai promover uma 
desvalorização mais intensa se 
for obrigado pelas circunstaits.,  
cias externagataque espe7;W: 
latiVo contra réal). 

O grande 'trunfo que, a equ.:1- 
pe econômica possui p ia 
manter a estratégia atual .d:e 
política econômica é o conAri; 
to de ativos privatizáveis avá ,L 
‘liado em cerca de US$ 80 :IA; 
thões, cujo cronograma privtle:=, 

ia os dois próximos anos. 
No entanto, é preciso de uma 

política de longo prazo qüe 
privilegie a formação de pou'r 
pança internar de forma a 
minuir a dependência de re:- 
cursos externos,. Nesse senti'.-
do,é primordial a adoção de 
políticas ativas, envolvendó 
áreas como educação, saúde, 
saneamento, além de um cort; 
junto articulado de políticas 
de desenvolvimento regionaI, 
industrial, agrícola, de ciênciã 
e tecnologia, etc. Da mesma 
forma, é fundamental fomen:, 
tar as exportações como alt+ 
nativa à restrição externa -é 
propiciar a geração de emprk 
go e renda. 
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O desempenho econômico 
deste ano será forte- .  
mente dependente dos 

desdobramentos da crise in- 
ternacional e da evolução do 
quadro interno. Isso será o fa- 

' tor determinante no timing da 
redução dos juros e, conse-
qüentemente, seu impacto no 
nível' de atividades, de empre-
go e de renda. 

A crise asiática significa no-
vos desafios para a economia 
brasileira, à medida que á des-
valorização das moedas desses 
países permite o barateamento 
de suas exportações, implican-
do colõúação de produtos a 
preços menores no mercado 
interno, assim como uma con-
corrência maior com nosso 
produtos nos mercados exter-
nos. 

Embora tenha havido um 
movimento surpreendente de 
vendas no final do ano passa-
do, e em alguns casos localiza-
do, no início de janeiro, isso se 
deveu a promoções e à queima 
de estoques que não prevalece-
rão nos próximos meses. Uma 
análise detalhada do quadro 
interno e externo revela que o 
espaço de manobra da política 
econômica brasi- 

- l leira é bastante 
reduzido. 

A persistência 
dos "déficits-gê-
meos" (contas 
públicas e setor 
externo) em 

i  meio à turbulên-
cia no cenário 

Calendário 
eleitoral deve 
propiciar um 

segundo 
semestre mais 

aquecido 


