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Economia recuper

Economistas acham que

Pais estd encontrando o
rumo, embora vejam
dificuldades a frente

EUGENIO MELLONI

I0 - O mercado financei-
R ro dos paises emergentes

esta se comportando co-
mo um paciente com psicose ma-
niaco-depressiva, que comeca a
entrar na fase de euforia, depois
de amargar um forte e longo pe-
riodo de depressdo. A compara-
¢do foi feita por Uri Dadush, o
diretor do Development Pros-
pects Group, do Banco Mun-
dial (Bird).

Ele diagnosticou evidentes in-
dicios de que o Brasil, assim co-
mo ocorreu nos demais merca-
dos emergentes afetados pela cri-
se asiatica, esta encontrando o
rumo e retomando a estabilida-
de.

Mas, para o economista-sé-
nior do Banco Nacional de De-
senvolvimento Econdmico e So-
cial (BNDES), Armando Caste-
lar, essa avalia¢do é prematura.
Na sua avaliagio, ainda ha ris-
cos de o paciente sofrer uma re-
caida depressiva.

Castelar teme os efeitos de
uma eventual contracgio.do indi-
ce Dow Jones — 0 mesmo que ha
dois anos vem sendo considera-
do por observadores como super-
valorizado e que, por isso, em al-
gum momento, devera cair -,
nos paises emergentes, discor-
dando dos prognoésticos do Bird,
de que os Estados Unidos te-
riam uma reacdo suave a even-
tuais problemas no mercado
aciondrio, a ponto de evitar con-
seqiiéncias mais drasticas as eco-
nomias dos mercados emergen-
tes.

O Japio tinha uma politica fis-
cal bem-conduzida e ndo conse-
guiu recuperar-se, até agora, em
meio a crise na Asia, embora as
previsdes fossem de que reagiria
rapido, avaliam alguns econo-
mistas, que nessa andlise levam
em consideracdo o fato de que a
taxa de poupanga norte-ameri-
cana € negativa.
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pectiva de expansao, entre
3,5% e 4%, em 2000.

Reaciio positiva — “A reacéo
foi muito melhor que a espera-
da”, disse Castelar. “Somos
um Pais de primeiro mundo e
nio sabiamos.” Na andlise do
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técnico do BNDES, a crise bra-
sileira teve origem em varios fa-
tores.

Um deles é a perda da credi-
bilidade, proporcionada pelo
nido-cumprimento do “Pacote
51”, o conjunto de medidas
anunciadas logo apés a crise

e egager
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Credibilidade — Para os econo-

mistas do Banco Mundial, reu-
nidos sexta-feira no semindrio
A Economia Mundial e as Cri-
ses Externas, realizado no Rio
pela Fundacdo Getilio Vargas
(FGV), o éxito obtido pelo Bra-
sil na emissdo de bonus globais
de cinco anos, na quinta-feira,
no valor de US$ 2 bilhdes, foi
um dos principais’ sinais de
que o Pais ndo perdeu a credibi-
lidade ante os investidores in-
ternacionais.

Além disso, os especialistas
consideram que a relativa esta-
bilidade da taxa da inflacdo de-
ve reduzir as taxas de
“spread” e ampliar a confian-
ca dos investidores internacio-
nais.

Castelar lembra que se frus-
traram as previsoes mais pessi-
mistas, divulgadas nos primei-
ros instantes da crise cambial
de janeiro, que alcavam a infla-
¢do para este ano em até 100%
e previam que o délar se valori-
zaria até patamares superiores
amarca de R$ 3. Hoje as previ-
soes repousam numa taxa infla-
ciondria inferior a dois digitos
(Fipe) e ja se fala numa contra-
¢do da economia bem mais
branda, na faixa de negativos
2% (Arminio Fraga no road
show para a venda dos bonus).
Além disso, a cotagdo do délar
vem oscilando na faixa abaixo
dos R$ 1,70, o que forca o Ban-
co Central a intervir no com-
prando a moeda para elevar a
cotacdo e evitar que haja uma
situacdo de desvantagem para
o ingresso de capitais ¢ balan-
¢a comercial.

O préprio BNDES trabalha
agora com novas perspectivas
para diversos indices. O INPC,
por exemplo, devera registrar
variagdo de 11,99% em 1999 e
de 6% no ano 2000. Da mesma
forma, o IGP atingira 16,99%
em 1998 e 5% no préximo ano.

Além disso, a expectativa de
que o PIB devera sofrer uma re-
tracao de 2,5% a 3% neste ano,

o BNDES ja contrapoe a pers-
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na Asia.

Em seguida vem o desajuste
fiscal, com o déficit atingindo
a 8% do PIB em 1998, um indi-
ce, segundo Castelar, alto prin-
cipalmente se considerar-se
que 0 governo anunciou que
iria reduzi-lo.
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O fator seguinte seria o défi-
cit na conta corrente acima
dos 4% do PIB, “com o agra-
vante de que foi ampliado para
financiar o déficit publico, e
ndo para investimentos em pro-
dugao”.

Para complementar, h4, ain-

a-se, mas ainda ha riscos

da, o crescimento rapido da di-
vida externa em 1998. “Apesar
do contexto de privatizacao,
em que o dinheiro da venda
das estatais foi utilizado justa-
mente para combater a divida

externa”, afirmou o técnico do
BNDES.




