Brasil: maiores chances de
uma recuperacdo antecipada

ERNEST W, BROWN

OVA YORK - Estamos
Nelevando os progndsticos

para o crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) bra-
sileiro para o ano 2000 de 1% pa-
ra 3%. Essa mudanga é nossa for-
ma de expressar a convic¢@o que
a desvalorizagdo (do real) € positi-
va para estimular o crescimento
econdmico, em termos gerais, e a
economia brasileira vai recuperar-
se mais rapidamente da maxides-
valorizagdo do que sob o sistema
anterior de bandas cambiais.

A desvalorizagdo ajuda a ele-
var o ritmo de crescimento das ex-
portacées e reduzir as importa-
¢bes, ambos efeitos que vdo ele-
var a demanda interna por bens e
servicos. No entanto, uma respos-
ta ao aumento da pressao inflacio-
ndria por meio de uma politica
monetdria extremamente restriti-
va pode anular uma parte destes
beneficios. Ainda é muito cedo na
historia pds-desvalorizacdo do
Brasil a tinica certeza que existe
hoje é qualquer projecdo feita ago-
ra vai mudar, provavelmente mui-
to, no fim do ano 2000

Deduzir a expansdo adicional
de 2% no PIB brasileiro no ano

v 2000 pds-desvalorizagio do real é
¢, relativamente simples. Compara-
* da com nossa projecdo anterior
a para 0 comporta-

em relac@o ao nosso prognastico
anterior e uma queda de 16,4%
nas importagées (ou US$ 9 bi-
lhoes). Acreditamos que as impor-
tagées brasileiras vdo cair 20% es-
te ano e as exportacbes podem
avancar 3% em comparacdo com

1998; o corte nas importacoes se--

rd parcialmente traduzido em
maior demanda por similares na-
cionais produzidos no mercado
doméstico, e o crescimento das ex-
portacdes deverd aumentar direta-
mente a demanda

mente superados pelo impacto re-
cessivo da politica monetdria res-
tritiva.

E importante ressaltar que nos

" ndo esperamos milagres no Bra-

sil, mas estamos esperancosos de
que haverd mais acertos do que er-
ros no Brasil nos proximos meses.
Os formuladores de politicas no
Brasil, incluindo os novos direto-
res e o presidente do Banco Cen-
tral, sdo tecnocratas inteligentes,
mas ainda assim eles enfrentam

os mesmos desa-

interna. O déficit Expor[agaes fios que seus pre-
em transagdes cor- odem decessores enfren-
rentes deverd cair P o taram. O Congres-
dos US$ 35 bi- avancar 3% e so brasileiro preci-
lhées no ano pas- impoﬂacées sa aceitar a neces-
sado para US$ 17 cair 20'0/ sidade da reforma
bilhoes este ano, ° fiscal para as coi-
recuando de 4,9% este ano sas darem certo

para 3;,1%do Pro-- ™

duto Interno Bruto.
Hd poucas estatisticas sobre o
lado real da economia disponiveis
que reflitam as mudancas pos-des-
valorizacdo. A recém-divulgada
producdo industrial de dezembro
indica uma queda de 2,4% dessa-
zonalizada, em comparacdo com
o més anterior. Os dados mos-
tram que setores sensiveis ao au-
mento nas taxas de juros foram
duramente atingidos nesse més.
A produgdo de bens de capital
caiu 7, 1%, ao passo que a deman-
da por bens de con-

%f ‘rinento do balar:g:o Orestodo su‘.;m;) caiu_nlt,e3r ‘Z’;ee
~de pagamentos H adebensti -
¢ brasileiro, antes mundo prea_sa didrios recuou
" da desvalorizagdo cooperar, nao 2,9%. Os efeitos
“ do real, esperamos encenando ?enfzﬁcqsda{ies;a-
sporimner  pephumnovo  loiirt clad

US$ 1,6 bilhdo) choque cer com o tempo,

—

nas exnortacoes

mas serdo larga-

=% . no inicio de mar- --
¢o, aprovando o aumento da Con-
tribuicdo Proviséria sobre Movi-
mentagdo Financeira (CPMF).
Os governadores dos Estados, ou
pelo menos uma maioria deles,
devem jogar todo seu peso logo
no inicio para que o esforco ini-
cial de politica monetaria seja re-
compensado em termos de estabi-
lidade de pregos. O resto do mun-
do precisa cooperar, nao ence-
nando nenhum novo choque com
o da Rissia. Tudo o que uma
moeda desvalorizada vai obter é
direcionar uma fra¢do suplemen-
tar da demanda global na dire-
¢do do Brasil e isso provavelmen-
te vai produzir um pouco mais
de crescimento no ano 2000.
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