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.. Exportagoes — O motor inicial
da presente expansdo é o comércio
externo. A conta genérica das ex-
sportagdes ndo mostra grande coisa,
_mas o grdfico da primeira pdgina
pindica que as vendas externas de
-manufaturas reverteram o acumula-
.do.nos 12 meses precedentes jd em
_julho passado.

... Essa atividade representa cerca
«de 5% da renda nacional. E pouco e
«prova mais uma vez o grau de iso-
-lamento da economia brasileira.
<Mas o que importa neste momento é
-a taxa de crescimento, da ordem de
20% sobre o mesmo perfodo de
-1999. Em dinheiro, caso o ritmo
permanega sélido nos préximos me-
ses, serdo US$ 6 bilhdes adicionais
.no PIB. Ou’ seja, 1% de expansdo,
apelo menos um quarto daquilo que
| 0s economistas do governo proje-
| tam para este ano e até um tergo se
vingar a estimativa mais conserva-
dora de bancos estrangeiros.

Problema cldssico nos textos de
economistas bem instruidos, a falta
de dinamismo das. exportagdes . de
produtos industrializados estd na sei-
va que alimenta a vida das fdbricas
que operam no Brasil. Durante a re-
cessdo pavorosa de 1990-93, essa ru-
brica passou de US$ 16 bilhées para

US$ 24 bilhoes, numa solida expan-
sdo de 50%. Quando o mercado in-
\terno reativou, nos seis anos que

{ completaram a década de 90, o cres-

i cimento total foi de modestos 10%.

Na propria indistria vigora uma
expltcagao padronizada hd décadas

‘para esse desempenho: falta de es-
‘timulo cambial, falta de estimulo de
crédito e falta de agressividade nas

negociagoes para abrir mercados

protegidos. Isso € verdade, mas em-

purra o problema inteiro ao colo do

governo. As coisas ficariam mais
claras se fosse agregado um fator
que percorre conversas informais
nos circulos de empresdrios, mas
raramente sobe a mesa em debates
piblicos: a concentracdo das ven-
das externas em forma de granel ou
produtos intermedidrios, com redu-
zido valor agregado
O caso mais impressionante € o do
suco de laranja. Lider na produgdo e
—eomercializacdo-do concentrado, o
Brasil registra ingresso médio de
'US$ 1 por quilo dessas pedras super-
geladas postas no navio. No destino,
os engarrafadores colocam dgua na
proporgdo de sete para um e vendem
o produto a US$ 3 o litro. O multi-
plicador gira, portanto, na faixa de
24. Quando se toma a cadeia metal-
mecdnica, o multiplicador ficaria em
torno de oito. Nas proteinas animais,
de 6. Nas confecgoes, de 20.
' Quando se abrem as exportagdes
do México (US$ 140 bilhdes/ano),
Itdlia (US$ 200 bilhoes/ano) ou Es-
panha (US$ 100 bilhées/ano), a

proporg¢do de artigos prontos para

Nove sorrisos e uma feia careta

consumo passa invariavelmente aci-
ma dos 60% das vendas de manu-
faturas ao exterior. Aqui, o padrdo
fica abaixo dos 20%. Falta capital
barato para investir em marcas.
Mas empresdrios capazes de falar
inglés e determinados a fazer uma
operagdo internacional consistente
também ajudariam a manter o im-
pulso que anima a fase inicial do ci-
clo de crescimento.

Um programa para implantar e
consolidar marcas brasileiras em
mercados que se mostrassem menos
indspitos a recém-chegados, Asia e
faixa Oeste do Continente america-
no, por exemplo, faria dobrar a re-
ceita com manufaturas em cinco
anos. Isso quer dizer uma base de ex-
pansdo para o PIB de 1% ao ano du-
rante meia década. Vendendo a gra-
nel, na velha légica da economia
agropecudria, serd preciso ao menos
o dobro do tempo. E o impacto ex-
panszomsta sobre a renda interna fi-
caria muito abaixo do que deve ser
registrado neste ano.

Emprego e saldrios — A estag-
nagdo longa de 30 meses impos for-
te aumento na taxa oficial do de-
semprego metropolitano. Em cinco

- anos, esse indicador, que ficava em
torno dos 4%, bateu acima de 7%,
portante -quase o dobro. Simulta-
neamente, ‘o’ crescimento do saldrio
real de quem manteve seu posto de
trabalho arrefeceu depois do tercei-
ro trimestre de 1998. Adultos no au-
ge da capacidade de gerar riqueza
ingressaram no ciclo perverso do
endividamento, seguido pelo temor
de perder a vaga.

A demanda agregada caiu por efei-
to dessa reverberagdo do fendmeno
social no econdmico até meados de
1999, Desde entdo, hd sinais de re-
tomada no consumo, registrados em
-especial no-aumento da arrecadagdo
do ICMS pelos estados. Mas o endi-
vidamento das pessoas fisicas, que ti-
nha parado de subir desde fins de
1998, s6 passou a declinar acentua-
damente no comego deste ano, ndo
por acaso o momento da retomada
das contratagoes.

No geral, a de-
manda interna pa-

ra bens de consu- estrangeiro é, entre politicos na
mo de massa ficou isoladamente, a estagdo eleitoral,
estdvel nos ultimos incipal alavanca o fluxo de investi-
trés arioy do-crie=—Jrincipal. IEENRBNE A < SSmemos d1retos de
gragas a estabili- para o crescimento companhias es-
dade nos precos. A pelo lado da oferta trangeiras ficard

base da pirdmide

segurou o que havia ganho com o fim
da inflagdo. A queda no consumo de
bens durdveis, brutal desde meados
de 1998, ainda ndo recuperou os ni-
veis anteriores. Mas serd o proximo
elemento dindmico da recuperagdo.

Pesscas com dividas sob controle e

sem Hiedo de perder o emprego logo
se dispoem a comprar a presta¢do.
A perspectiva de uma inflagdo de
demanda soa, no entanto, remota. O
regresso de trabalhadores do merca-
do formal, a chegada no mercado

O capital privado

O cenario da expansao
Indicadores da economia brasileira

Déficit em transagoes en!es
. acumulado em 12 es

S

ndivudamento

Drvnda mobil ri
(em Fc$ bi!hées)

9697 98

—————————
Fontes: Banco Central e Centro de
Informagdes da Gazeta Mercantit

R S P TS PR RO O TR
Fontes: Banco Central e Centro de
Informagdes da Gazeta Mercantil

969798 9 00

Fontes: Banco Central e Centro de
Informagdes da Gazeta Mercantil

das classes numerosas nascidas na
metade da década de 80, antes da
queda impressionante do padrdo de
natalidade e, sobretudo, a curva de
recuperacdo dos saldrios reais mais
lenta em tais circunstancias, garan-
tem um periodo de alguns anos, pelo
menos trés e talvez um pouco mais,
sem que o fator mdo-de-obra pese
outra vez na planilha de custos das
empresas. Se os ganhos de produti-
vidade com os investimentos pesados
que o setor privado executou nos ul-
timos anos forem os esperados, esse
periodo de estabilidade pode se es-
tender ainda mais.

Investimentos
— Contestado

acima dos US$ 25
bilhdes neste ano e deve produzir
outros US$ 80 bilhédes nos quatro
anos seguintes.

Esse dinheiro serve desde logo pa-
ra acertar as contas externas. Mas o
impacto que conta para a expansao
da economia aparece nos ganhos de
produtividade. O valor das vendas

* por empregado comegou a subir ace-

leradamente na indistria brasileira
depois de 1990 e a curva ainda estd
longe de arrefecer.

Na realidade, esse mecanismo

. S -
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ttorna-se cada vez indispensdvel pa-
\ra assegurar o crescimento nas pro-
ximas décadas, uma vez que a re-
‘cente queda no indice de natalidade
dd conta de que em breve haverd
menos trabalhadores ingressando a
cada ano no mercado de trabalho
do que pessoas se aposentando.

O capital privado estrangeiro que
estd sendo investido em atividades
produtivas no Pais entre 1998 e
2004, pelo menos US$ 160 bilhaes,
segundo as estimativas do Centro de
Informacgoes deste jornal, de um to-
tal préximo de US$ 400 bilhdes em
investimentos totais, é, isoladamen-
‘te, a principal alavanca para asse-
gurar o crescimento pelo lado da
oferta. E mais do que entrou de ca-
- pital estrangeiro nos cingiienta anos

anteriores e resultard em impacto .

définitivo no sistema produfivo.”

Contas Piblicas — A receita fe-
deral com impostos estd cerca de
10% reais acima do nivel do ano pas-
sado. Os estados registram acrésci-
mos da mesma ordem quando se ob-
servam os nimeros sem a. protec@o
dos indexadores exagerados, como o
Indice de Precos por Atacado (IPA),
que secretdrios de Fazenda justamen-
te preocupados com despesas em ano
eleitoral fazem questdo de mandar
aplicar na arrecadagdo.

Despesa de governo no Brasil é
composta de duas partes ‘essenciais:
pessoal, praticamente estdvel nos
ultimos tempos, e juros. Nos esta-
dos, a primeira categoria toma en-
tre dois tercos e quatro quintos da
arrecadag¢do, enquanto as dividas
foram transferidas ao Tesouro. Os
niimeros da receita devem, portanto,
ser analisados nominalmente. No
caso do governo federal, onde os ju-
ros fazem estrago incompardvel, so
uma redugdo efetiva nos juros pode-
rd curar o déficit, que deverd fechar
este ano na casa dos 3,5%.

E muito em comparag¢do a outros
paises, em particular os europeus,
que fizeram uma for¢a danada para

' se colocarem na posigdo de ingressar

na zona do Euro, apresentando para
tanto um déficit inferior a 3% da ren-
da nacional. Mas é também o menor
déficit exibido por um governo bra-
sileiro desdel993, quando as contas
ainda mostravam o beneficio aritmé-
tico do confisco cambial executado
no biénio 1990-91. Na verdade, mais
dois anos de crescimento sélido e o
governo brasileiro poderd também
mostrar um déficit de 3%.

A divida mobilidria fora do Ban-
co Central, que triplicou nos ilti-
mos Cinco anos na propor¢do em
que os esqueletos foram retirados
dos armdrios oficiais e, mais impor-
tante, que os juros altos foram em-
pregados agressivamente como de-
fesa da paridade cambial fixa, dd
mostras de caminhar para a estabi-
lidade. O nivel de equilibrio, cerca
de 35% da renda nacional, ndo é
confortdvel para uma economia que
tem praticado juros bdsicos reais da
ordem de 12% nos iiltimos meses.

Qualquer politica monetdria que
exija remuneracdo acima dos 3%
reais para titulos publicos s6 pode ser
de curta duragdo. Mas a conta nomi-
nal de juros para-2000, estimada em
R$ 85 bilhoes, assusta menos do que
os R$ 130 bilhdes consumidos no ano
passado. Se a tendéncia para 2001 se
confirmar, essa rubrica caird para

* cerca de R$ 60 bilhdes e ndo funcio-

‘nard como elemento de instabilidade.

Competicdo — A transferéncia
de parte substantiva dos servigos
publicos, telecomunicagoes a frente,
para capitais privados, amputou a
causa talvez mais elementar da es-

piral inflaciondria e da falta gene-
ralizada de eficiéncia nas atividades
produtivas deste Pais . Mesmo com
a garantia legal de reajustes nos
cinco anos que seguem cada priva-
tizagdo, os ganhos de eficiéncia su-
peram toda expectativa.

Um dogma da década de 80, por
exemplo, dizia com base nos livroes
do Banco Mundial que o custo médio
da eletricidade entregue ao consumi-
dor brasileiro deveria ficar acima dos
US$ 55 por MWh. O prego médio de
venda no mundo que conta oscila em
torno dos US$ 22, mas a obrigagdo de
servir ao endividamento das conces-
siondrias estatais brasileiras impunha
sobrepreco inimagindvel.

Como as indiistrias gritavam com
razdo, em nome de sua capacidade
para competir, o peso das tarifas
costumava desabar sobre ombros
mais frdgeis do comércio e dos
usudrios residenciais. Hoje, ainda
que a oferta seja escassa, o prego jd
caiu para cerca de US$ 40 por
MWh. E fala-se em redu¢do de 30%
reais nos préximos cinco anos. Te-
lefones, dgua e todos os insumos
comportam-se no mesmo sentido.

Além dos servigos publicos, uma
tendéncia cadente nas tarifas alfan-
degdrias, determinada pela inser¢do
da economia brasileira em blocos,
criou uma oportunidade de reducdo
geral nos custos dos fatores de pro-
dugdo industrializados. A recente su-
bida do petréleo é uma excegdo, cujo
impacto no indice de precos parece
inexordvel. Mas como o ponto de par-
tida das barreiras a produtos impor-
tados estava entre os mais elevados
do planeta, o caminho a percorrer
ainda dd espago a fortes ganhos pelo
exercicio da competitividade.

Agropecudria — A divida rural
acumulada nas décadas de inflagdo
crescente quebroil tecnicamente o
Banco do Brasil, derrubou uma dii-
zia de ministros, produziu crise po-
litica perene, com a erup¢do de uma
bancada parlamentar de fazendei-
ros que saltou sobre partidos e lide-
res para construir uma pauta de ne-
gociagdes somente compreendida
por iniciados, mas depois de cinco
anos de duelos e um dispéndio cal-
culado em US$ 40 bilhoes de verba?
publicas, foz domada. =~ 7

Pouca gente da cidade dd cré, dlto
“ao fato de que a ferra rd emergiu em
meados da década de 70 como pro-
te¢do eficaz contra a perda do valor
das diferentes moedas que povoaram
o0 bolso dos brasileiros no periodo.
Da mesma forma como subiu, 0 prego
das fazendas despencou na era da es-
tabilidade. A confusdo imposta a
quem vivia da atividade agropecudria
foi exasperadora, assim como tornou-
se quase impossivel programar inves-
timentos em mdquinas ou, no caso
dos criadores, animais de qualidade.

Hoje, o campo brasileiro virou ne-
gbcio para profissionais. Uma for¢a
capaz de impulsionar a expansdo em
lugar do efeito frenagem que predo-
minou inclusive durante os preceden-
tes ciclos longos de crescimento. Um
ano com expansdo de 10% no campo
significa 1% a mais no PIB. Pode ser
que neste ano a taxa seja inferior.
Mas pela simples
liberacdo do peso
dessa atividade so-
bre as contas pi-
blicas, o setor ru-
ral estd entre as
forcas que estimu-
lam a expansao.

Descentraliza-
¢80 — Durante o iiltimo ciclo longo
de expansdo reclamava-se que Sdo
Paulo concentrava a metade do PIB
nacional, tendo apenas um quinto da
populagdo. Desta vez, o estado mais
industrializado tem uma participagao
de 37% na renda nacional. Metrépo-
les regionais ganharam mais autono-
mia; o Rio de Janeiro voltou a se des-
tacar como o segundo polo econdomi-
co, depois de haver sido alcangado
por Minas Gerais no comego da dé-
cada de 90; e a regido Sul tem con-
dicoes de relangar o seu crescimento
depois de pelo menos duas décadas
de estagnagdo.

A multiplicacdo de centros de de-
cisdo abre espaco para investimen-
tos que parecem absurdos quando
analisados segundo olhos e légica
dos centros tradicionais. Em paises
com grande extensdo territorial, s6
a liberdade de movimentos abre es-

pago para o ¢rescimento perene, co-

mo nos Estados Unidos.

Logistica — Os custos de capta-
¢do de matérias-primas e de distri-
buicdo estdo em queda-constante e
progressivamente acelerada em todo
o0 Pais . Os eixos de desenvolvimento,
animados pelo governo federal, pare-
cem ter efetivamente identificado e
atacado os gargalos que limitavam a
circulagdo dentro do Pais e o acesso
aos vizinhos continentais.

O Brasil se transformou nos ulti-
mos trés anos em grande importador
de energia e insumos dos demais pai-
ses da América do Sul e a dissemi-
nacdo do uso do gds natural como
fonte primdria de calor sublinha a
_mudanga da prioridade no campo

O campo brasileiro
virou negécio para
profissionais,

uma forga capaz
de impulsionar o
desenvolvimento

energético, da autonomia absoluta
desé¢jada em meados do século XX
para a busca de eficiéncia que pre-
domina na alvorada do século XXI.

Salto Tecnolégico — Desprovido
de telefones desde sempre, o Brasil
tem a oportunidade de saltar direto
da surdez para a oferta abundante de
celulares, o meio de comunicagdo ti-
do como mais promissor para unifi-
car as tecnologias dentro de um par
de décadas, quando as limitagoes re-
gulatorias para uso dos diferentes
comprimentos de onda fardo parte
das lendas remotas da humanidade.

Alguns paises asidticos também
aproveitam essa mesma oportunida-
de. Aqui, com as distdncias enor-
mes, o ganho é incompardvel. O
custo de instalagdo de uma linha te-
lefonica na época da Telebrds subia
a US$ 5 mil. Descontando todas as
coisas imagindveis que vinham em-
butidas nessa exorbitdncia; ainda
sobravam talvez US$ 2,5 mil de in-
vestimento efetivo.

Concessiondrias privadas em acdo
no Pais dizem que, hoje, esse custo
baixou para US$ 1 mil. Isso porque
aumentou o volume das encomendas
de equipamentos e melhorou a gerén-
cia. Mas o competidor que trabalha
sem fio, tanto nos celulares como nas
empresas-espelho, consegue instalar
uma linha residencial por US$ 500.
Esse ganho, mencionado como exem-
plo de um ciclo que inclui o uso da
Internet e demais ferramentas con-
tempordneas, permite ao Brasil, pela
primeira vez, desfrutar dos ganhos de
produtividade em sintonia com os es
desenvolvidos.

Transagoes correntes — A prin-
cipal dificuldade que afetava a con-
sisténcia da recuperagdo foi tempora-
riamente afastada no primeiro bimes-
tre do ano, quando o déficit em conta-
corrente se estabilizou em US$ 23 bi-
lhées nos precedentes doze meses. Is-
so representa melhoria de um terco
em relagdo ao pico das dificuldades,
no biénio 1998-99. Mas reside nessa
rubrica a maior e mais conhecida fra-
queza do modelo em vigor. Um ele-
mento negativo que ird certamente
criar problemas daqui alguns anos.

Ainda falta um bom pedago de
chdo até que o Pais alcance uma si-
tuagdo em que tal déficit permaneca
na faixa de US$ 15 bilhoes, algo que

~ poderia ser coberto &'uradouramente

pela diferenca entre os investimentos
estrangeiros diretos e a remessa de
lucros deles decorrentes. Uma garan-
tia para tal desempenho seria a res-
tauracdo dos saldos comerciais da
ordem de US$ 10 bilhoes/ano, coisa
nada simples num ambiente de ex-
pansdo. A opgdo seria buscar inves-
timentos diretos acima de US$ 25 bi-
Ihées/ano durante periodo longo, tal-
vez uma década ou mais, hipdtese
inverossimil pelo impacto politico que
a correspondente desnacionalizagdo
provoca numa sociedade com identi-
dade forte e alma isolacionista.

Eis, na prdtica, o ponto fraco do ci-
clo expansionista. A escassez cronica
de capitais produz crises cambiais pe-
riédicas, cuja freqiiéncia dobrou nos
wltimos vinte anos em razdo da maior
complexidade da vida social e econd-
mica dos brasilei-
ros. Quatro cho-
ques cambiais em
duas décadas, res-
pectivamente
1981-83, 1987,
1989 e 1999, co-
mo registram o0s
anais, € dose que
desequilibra a légica das empresas.

A vida sob o cambio flexivel corta
uma parte importante do risco embu-
tido na politica de atragdo de capitais
financeiros mediante juros compensa-
dores. Mas ndo resolve o essencial,
qual seja a fraca relagdo entre o es-
toque de ativos financeiros e a rendd
nacional. Tomando-se uma referéncia
indireta, pois esse tzpo de conta é
sempre indicativo, paises com moeda
estdvel e conversivel apresentam um
M4, o indicador mais genérico dos
haveres monetdrios de um Estado na-
cional, da ordem de 2 vezes o PIB. O
Japado, epicentro da poupanga obses-
siva e do consumo mitigado, exibe um
generoso fator 3.

Aqui no Brasil, essa relagdo € de
50%. E mesmo que mostre tendéncia a
subir, pois ndo atingia sequer 20% faz
trés décadas, o desempenho ndo elimi-
na a caréncia de recursos. Nao existe
grande empresa brasileira disposta a
abrir seu capital no mercado interno,
pois os acionistas desdenham, com ra-
zdo, aquilo que obteriam para com-
partilhar a gestdo de negdcios com-
plexos.em mercados cada vez mais
competitivos. A formula dos ADRs em
Nova York resolve situagées indivi-
duais, mas somente acentua a impres-
sé@o de que a falta de capitais abun-
dantes é a causa profunda dos dese-
quilibrios no crescimento do Pais.

Mas essa é uma questdo que ficard
sob controle ao menos por mais qua-
tro ou cinco anos. Sem uma resposta
eficaz, esse fator ird wais uma vez in-
terromper o ciclo de prosperidade,
como aconteceu em 1961 e depois da
primeira crise do petréleo, em 1974.




