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Pais deve registrar crescimento no
curto prazo sem provocar inflacao

IndUstria pode aumentar producdo sem risco de gerar pressoes sobre pregos

Mbénica Magnavita
Da Agéncia O GLOBO

e A economia brasileira esta
entrando num novo ciclo de
crescimento. A perspectiva,
claro, é auspiciosa, até por-
que essa recuperagao nao de-
ve pressionar a inflagcao e as
contas externas do Governo,
dois dos maiores focos de ris-
co do pais. Mas nada indica
que esse crescimento sera
sustentdvel nos préximos
anos.

Primeiro, porque nao esta
lastreado na poupanga priva-
da. O déficit pablico € histori-
camente alto e a qualidade do
superdavit fiscal previsto no
acordo com o FMI esté longe
de desejavel. Entre outras coi-
sas, baseou-se numa receita
de impostos altamente regres-
sivos e que destroem a com-
petitividade. Além disso, o es-
for¢o de arrecadacao do Go-
verno, de 30,5% do PIB, foi,
em parte, usado para cobrir o
déficit da Previdéncia.

Segundo, porque, se a ace-
leracao for muito répida, aca-
bara causando um aumento
substancial da importagao, o
que trara problemas no balan-
¢o de pagamentos.

Queda dos juros devera
favorecer o crescimento

O aquecimento da econo-
mia no curto prazo sera im-
pulsionado pela queda dos ju-
ros, que permitira a recupera-
cao do consumo no segundo
semestre; pelo estimulo & pro-
ducao industrial, que vira
com o processo de substitui-
cao de importagoes, por con-
ta da desvalorizac¢ao; pelo au-
mento dos investimentos em
infra-estrutura — telefonia e
eletricidade, aliado a ocupa-

cao da capacidade ociosa; €
por uma boa safra agricola e

seus efeitos multiplicadores

positivos.

A andlise do economista e
socio do Banco Pactual Marce-
lo Serfaty leva em conta a redu-
¢éao drastica do total de crédi-
to ao consumidor nos Gltimos
anos. Em outubro de 1997, o
volume de financiamento ao
consumidor (direta e indireta-
mente) era de R$ 57 bilhoes .
Hoje esta em R$ 48 bilhdes.
Nao serad surpreendente, por-
tanto, que se tenha, através de
recomposicio gradual do cré-
dito, um crescimento de con-
sumo de bens durveis.

Serfaty estima que a produ-
¢3o da industria de bens de
consumo duravel — que caiu
19,8% no ano passado e deve
ter queda de 9% este ano —
cresca 14% em 2000. A produ-
cao de bens de capital pode
aumentar 7% no proximo ano.
Isso garantiria um crescimen-
to da economia em torno de
4% no ano.

A boa face desse cresci-
mento de curto prazo — que é
a ausénciag de pressoes nas
contas externas — sera possi-
vel devido a ocupacao da ca-
pacidade ociosa. Pelos célcu-
los de Serfaty, s6 por conta
disso, a economia brasileira

podera crescer cerca de 5,5%.
Somando-se a isso os ganhos
de produtividade, em torno de
2,5%, o Brasil teria um cresci-
mento entre 8% e 9% nos pro-
ximos dois anos.

Além disso, o pais deve re-
ceber este ano cerca de US$
20 bilhoes em investimento di-
reto.

A reestruturagao da econo-
mia sO nao sera maior porque
os chamados fundamentos
deixam a desejar. O pais tem
forte dependéncia de capital .
estrangeiro para financiar seu
balanco de pagamentos, o que
afeta a volatilidade da taxa de
cambio e dos juros. =



