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O governo brasileiro anunciou 
para 2000 uma meta de cres-
cimento real de 4%, com uma 

taxa mais forte no final do ano e dali 
em diante. A inflação vai recuar para 
a meta de 6%. O superávit fiscal pri-
mário irá crescer um pouco, enquanto 
a receita das privatizações — que virá 
da venda de ações de empresas já pri-
vatizadas e das novas empresas a se-
rem vendidas — aumentará. O supe-
rávit comercial está projetado para 
US$ 5 bilhões e o déficit em contas 
correntes previsto para cair a 4% do 
PIB. São esperados investimentos es-
trangeiros diretos que possibilitem fi-
nanciar plenamente esse desequilí-
,brlól:As necessidades de amortização 

,,çairâo,drasticamente,.na verdade,. 
elas ficarão virtualmente na metade 
do nível de 1999. Tudo isso converge 
para um panorama muito positivo. 

Há, porém, analistas, e não só do 
exterior, que estão menos convenci-
dos a respeito dessas projeções. No 
começo do mês passado, uma estima-
tiva do Banco Mundial de crescimen-
to de 2,5% para 2000 mereceu grande 
publicidade — e refutação presiden-
cial no Brasil. Persiste um forte ceti-
cismo quanto ao desempenho econô-
mico do País, apesar das boas notícias 
de desaceleração da inflação e de va-
lorização do real. Os mais céticos  

acham improvável a inflação ser re-
duzida e, no final, consideram haver 
um comprometimento da equipe eco-
nômica com políticas que inevitavel-
mente restringem o crescimento em 
benefício da garantia da estabilidade. 

Eu me aproximo do 
ponto de vista do gover-
no. O resultado não é 
garantido, mas a realida-
de é que o Brasil tem so-
frido transformações 
importantes, que tornam 
o otimismo a via mais 
provável. Essa opinião 
não depende só de alte-
rações internas, mas 
também de uma visão de 
acontecimentos externos 
mais favoráveis do que. prejudiciais à 
expansão da economia brasileira. 

Permitam-me defender essa pers-
pectiva. 

Primeiramente, a despeito das elei-
ções municipais de 2000, o governo 
está em via de alcançar o superávit ne-
cessário este ano, assim como o supe-
rou no ano passado. O orçamento é 
conservador. As receitas serão maiores 
por causa da expansão econômica. A 
mudança da situação fiscal entre 1999 
e 2000 envolve uma alteração de cerca 
de 5 pontos porcentuais do PIB, pas-
sando de um déficit operacional — pa-
gamentos de juros incluídos — de 7% 
para menos de 2%. Isso é um forte in- 

centivo ao aumento do crédito privado 
pelo sistema bancário comercial, hoje 
sobrecarregado de títulos públicos. 

Em segundo lugar, a contenção de 
gastos do governo vai permitir a per-
sistência de taxas de juros reais mais 

baixas e sua redução ao 
longo do ano. Isso vai 
estimular empresas a 
estudar investimentos 
reais — há muito adia-
dos — necessários para 
introduzir novos equi-
pamentos e máquinas. 
Apesar do fluxo contí-
nuo de investimento es-
trangeiro, o investimen-
to real provavelmente 
se contraiu em 1999. 

Com  o aumento das compras de con-
sumo, a despeito da capacidade ins, 
talada, há motivos para expectativas 
positivas de um crescente compro-
misso com o investimento. 

Uma terceira consideração favo-
rável tem a ver com um grau de ca-
pacidade utilizada relativamente bai-
xo, que permitiria ao mesmo tempo 
um aumento das exportações e do 
consumo doméstico. Essa continua 
sendo uma área de dúvida. Os preços 
das exportações de produtos primá-
rios continuam se fortalecendo, e os 
manufaturados vão receber um novo 
impulso com a recuperação dos paí-
ses vizinhos. É aí que uma recupe- 

ração econômica mundial mais forte 
e generalizada favorecerá o Brasil, 
que tem mercados de exportação 
mais diversificados. Esse é um dos 
motivos pelos quais o desempenho 
das exportações mexicanas — vin-
culado estreitamente ao mercado 
norte-americano — foi tão superior 
ao do Brasil nos últimos anos. 

Em quarto lugar, as reformas do-
mésticas prosseguirão. As mudan-
ças promovidas pelo Banco Central 
vão influir no estabelecimento de 
um mercado de capitais que possa 
alocar recursos de forma mais efi-
ciente e para períodos mais longos. 
O programa fiscal continuará em de-
bate, havendo maior possibilidade 
de resolução das diferenças entre es-
tados e governo federal com a reto-
mada do crescimento. 

Uma das preocupações correntes é 
a extensão com que os novos impostos 
— imposto sobre movimentações fi-
nanceiras, bem como impostos locais 
mais altos — irão prejudicar as mo-
tivações privadas para a recuperação. 
Mas esse problema potencial vai mais 
acelerar o processo de consolidação e 
de reforma do que bloquear o cresci-
mento dos investimentos privados. 

A bem-sucedida superação do sus-
to da inflação vai implicar declínio 
das taxas nos próximos trimestres. 
Esse desafogo dará lugar a uma cer-
teza de que a desvalorização foi ab- 

sorvida. Mas ainda haverá, provavel-
mente, uma continuidade no fortale-
cimento das taxas de câmbio, como 
tem ocorrido desde o final de outubro 
e já resultou numa valorização do real 
de 10%. Isso vai reduzir preços das  
importações e manter urna pressão 
maior sobre os fornecedores domés-
ticos. O único fator citado pelos que 
admitem a persistência da inflação é 
uma produção agrícola doméstica 
menor em razão de fatores climáti-
cos. Mas ainda que isso aconteça a 
queda na produção será pequena de-
mais para fazer muita diferença. 

Outro aspecto positivo é que a po-
pularidade do go-, 
verno tenderá a se 
recuperar gradual-

. mente, com ,um 
, me lhor. ,rles~e: t, 
nho econômico, 
como se deterio-
rou 

 
 abruptamente 

com a desvalori- 
zação da moeda. Já se pode notar um 
retardamento nas campanhas eleito-
rais de 2000, que, na previsão ante-
rior de muitos, anulariam qualquer 
ação do Congresso. Agora, tudo in-
dica que o Congresso se concentrará 
mais nos objetivos nacionais, em vez 
de antecipar o processo das eleições 
municipais. 

As disputas entre Antônio Carlos 
Magalhães e Fernando Henrique Car- 

doso vão continuar, mas não impedi-
rão a adoção das medidas necessárias 
para o avanço da recuperação econô-
mica. Na verdade, uma das forças do 
governo é a oposição limitada ao seu 
programa. Lula e Ciro Gomes, para 
não falar de Itamar Franco, contiiwa-
rão atrás de base popular para suas 
opiniões oposicionistas. Mas a vero a-
de é que, depois da desvalorização,.bá 
um maior consenso quanto ao fato,de 
o governo estar fazendo a coisa certa. 

Tudo isso me leva a acreditar cp:je 
o ano 2000 assistirá ao começo po-
sitivo de outro período de crescimen-
to rápido e contínuo no Brasil. N4o 

será "milagre-r, 
mas conseqüência 
de uma reforp3a 
contínua e inte4- 

.-gente. ,Com essa 
expansão, surge)a 
oportunidade pata 
um sério compro-
misso com a me-

lhoria dos níveis de educação e ;de 
distribuição de renda no País. Qua9- 
do isso for feito, haverá motivos reais 
para comemoração. ■ 

Economista sênior da Violy, Byorum .ggd 

Partners, professor visitante na Universidgge 

de Yale, ex-secretário-assistente-adjunto paia 

assuntos interamericanos do Departamentóge 

Estado e autor de diversos estudos sobre eco-

nomia brasileira e latino-americana. 

A realidade é que o 
Brasil tem sofrido 
transformações 
importantes, que 

„tornam o otimismo a 
via mais provável 


