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e tudo andar bem, o proxi-

mo ano serd muito ruim

para quase todo o mundo,
de acordo com o Fundo Moneta-
rio Internacional (FMI). Haver4
salvacdo no horizonte, mas an-
tes disso sera preciso passar pelo
purgatério. O Brasil terd de fa-
zer seus ajustes, arrumando as
contas internas e recuperando a
confianca do aplicador estrangei-
ro, num ambiente de baixo cres-
cimento econdmico, feroz com-
peticdo comercial e escasso fi-
nanciamento externo — sem con-
tar, naturalmente, o provavel pa-
cote de ajuda negociado neste
fim de ano. Nao se pode ser mui-
to mais otimista, com base nas
novas projecdes do FMI.

O cendrio escureceu considera-
velmente depois de maio, quan-
do os técnicos do Fundo ainda
previam, para este ano, um pro-
duto mundial 3,1% maior que o
de 1997. O recém-divulgado
World Economic Outlook (Pers-
pectivas da Economia Mundial)
reflete a piora ocorrida a partir
de agosto, principalmente, quan-
do ocorreu a moratéria russa e
aumentaram as pressoes sobre a
América Latina. A estimativa
foi revista para 2% e a de 1999
caiu dc 3,7% para 2,5%. No pro-
ximo ano, o mundo em desenvol-
vimento exportaré 5,5% mais do
que em 1998, segundo a proje-
¢a0 revista, mas 0 Novo nUmero

é 1,2 ponto menor que o estima-
do em maio. No Hemisfério Oci-
dental, as economias em desen-
volvimento poder3o receber capi-
tais, em termos liquidos, equiva-
lentes a US$ 66,6 bilhdes, US$
9,6 bilhdes a menos que o fluxo
calculado para este ano.

Tudo isto se baseia, porém, nu-
ma série de hipéteses bastante fa-
vordveis — entre elas um ajuste
bem-sucedido na Asia e juros
menores para as economias em
desenvolvimento. Se der tudo
certo, havera uma recuperacao
gradual das economias em 1999
e uma volta ao ritmo de expan-
sdo de longo prazo no ano 2000.
O paragrafo seguinte comeca
com a seguinte ressalva: “De fa-
to, um resultado significativa-
mente pior é claramente possi-
vel.” Se o relatério fosse musi-
cal, essa frase poderia ser o re-
frdo. Uma retracdo econdmica
mais ampla e mais profunda po-
de perfeitamente ocorrer, provo-
cada por uma série de fatores in-
ter-relacionados. Exemplos: os
investidores e bancos internacio-
nais poderdo afastar-se por mui-
to tempo dos mercados emergen-
tes, poderdo ocorrer problemas
nos pagamentos internacionais,
o sistema comercial estara sujei-
to a entraves e havera, nesse am-
biente, risco de novas quedas
nos precos de bens reais, como
acoes e matérias-primas.

Nio se trata apenas de enume-
rar possibilidades para criar dife-
rentes cenarios. Ha algo mais s6-
lido na preocupag@o revelada pe-
los autores do trabalho. A pre-
sente situacfio economica, segun-
do eles, é “excepcionalmente fra-
gil”. Para comecar, a methora ob-
servada nas contas externas de
varios paises da
Asia, desde o ini-
cio da crise, resul-
tou mais da com-
pressdo de impor-
tagdes que do au-
mento das vendas
ao exterior. A re-
cessdo, nesses pai-
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peracdo especialmente dificil - e
os problemas na América Lati-
na, todo o cendrio escureceu € as
perspectivas também.

De modo geral, os problemas
da América Latina sao descritos
sumariamente, com um paragra-
fo dedicado a cada uma das prin-
cipais economias. As dificulda-
des brasileiras, a
partir de setem-
bro, sao relaciona-
das a inseguranca
acrescida com a
crise na Rissia.
As principais me-
didas do governo
para enfrentar a

ses, foi mais pro-

funda que a esperada. Apesar de
algum avanco nas politicas de
ajuste, especialmente na Coréia
e na Tailandia, as possibilidades
de recuperagdo econdmica ain-
da sdo pequenas, para o conjun-
to da regido. As medidas toma-
das no Japdo produziram resul-
tado modesto. A politica japone-
sa, insistem os autores do traba-
lho, continua a ser decisiva para
os rumos da economia asiatica -
e os incentivos criados ainda sdo
insuficientes. A China continua
muito mais préspera que seus vi-
zinhos, mas seu crescimento pro-
jetado para este ano foi revisto
para 5,5%. No comego de 1998,
ainda se falava em 7% ou pouco
mais. Com a crise russa — de su-

: crise sdo descritas
e hé referéncia as promessas de
ajuste fiscal para 1999.
Conhecer este cendrio mun-
dial é indispensavel para ava-
liar, com alguma precisdo, a
complexidade do ajuste necessa-
rio, nas contas internas e exter-
nas, a partir de agora — ou dos
primeiros dias depois da eleicao.
Isto é visivel para os técnicos do
FMI e para executivos com peso
no mundo empresarial e no go-
verno dos Estados Unidos. Eles
sabem a importancia de um subs-
tancial apoio financeiro ao Bra-
sil e as implicages de uma que-
bra da economia brasileira. Sao,
nesta altura, fatores positivos pa-
ra a negociacdo de um progra-
ma de ajuda.



