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Fonte: Relatório dé Inflação do Banco Central 
• a projeção leva em conta uma taxa Selic de 15,75% ao ano 
** média 
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Previsão do BC para o PIB supera expectativas  
Maioria das projeções 

do mercado indica 
crescimento médio em 

torno de 4% 
VALDETE CECATO  

e FERNANDO DANTAS  

A o prever um cresci-
mento de 4,5% para a 
economia brasileira 

gni 2001 — na hipótese da ta- 
xa de juros básica manter-se 
constante em 15,75% ao ano 

o Banco Central (BC) tra-
çou um dos cenários mais oti-
fhistas, entre os muitos pro-
duzidos pelo mercado e o go-
verno. 

Até agora, a maioria das 
projeções que vinham sendo 
feitas pelas instituições finan-
ceiras e consultorias econô-
micas indicavam em média 
que o Produto Interno Bruto 
(PIB) cresceria, no máximo, 
em torno de 4%, levando-se 
em conta uma redução gra-
dativa nas taxas de juros. O 
Instituto de Pesquisa Econô-
mica Aplicada (Ipea) vem 
trabalhando com um interva-
lo de crescimento um pouco 
mais elevado: entre 4% e 
4,5% em 2001. 

O otimismo nas previsões 
para o PIB repete-se tam-
bém nas previsões do BC pa-
ra o saldo da balança comer-
cial. Neste caso, o BC traba-
lha com a hipótese de um ce-
nário mais confortável devi-
do, principalmente, "à conti-
nuidade do bom desempe-
nho das exportações de ma-
nufaturados, estimuladas pe-
la recente depreciação do Eu-
ro, e da redução das quanti-
dades importadas e das cota-
ções internacionais do petró-
leo". 

Como resultado desta con-
juntura favorável, o ano de 
2001 deverá terminar com 
um superávit de US$ 1 bi-
lhão na conta das exporta-
ções e importações. A maio-
ria das previsões feitas pelo 
mercado e por instituições es-
pecializadas indica déficit 
ou- um superávit menor do 
que o previsto pelo Relatório 
de Inflação do BC. A Asso-
ciação de Comércio Exterior 
do Brasil (AEB) trabalha 
com três cenários, sendo que 
o mais provável é um déficit 
comercial de US$ 450 mi-
lhões. Já a Sociedade Brasi-
leira de Estudos de Empre-
sas Transnacionais e da Glo-
balização Econômica (So-
beet) aposta num superávit 
de US$ 500 milhões. 

têm que levar em conta juros 
constantes. Segundo ele, na 
proposta de Orçamento para 
2001 aprovada pelo Congres-
so, consta a previsão de uma 
taxa Selic média de 14,25% 
para o próximo ano. "O que 
o BC fala é o que cabe no seu 
modelo para o 
cumprimento 
da meta de in- 
fiação", afirma. 	TI 

O comporta- 
mento da econo- 	TAM 
mia internacio- 
nal será um fa- 	PA 
tor determinan- 
te para a efeti- 	BAL 
vação destas 	 
metas, lembra a 
pesquisadora da Fipe. Segun-
do ela, o crescimento projeta-
do para o PIB somente será 
factível se, além de juros 
mais baixos, a economia ar-
gentina entrar em fase de re-
cuperação e a economia ame-
ricana mantiver o seu "pou- 
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Política — Outro fator que po- 
de influir no comportamento 
de economia brasileira no 
próximo ano é o político. 
Maílson lembra que o tom 
dos debates e o rumo das ne- 

gociações para 
a sucessão presi- 
dencial podem 
afetar os prê- 
mios de risco 
pagos nas cap- 
tações exter- 
nas. "Este é um 
elemento novo 
para o segundo 
semestre de 
2001", afirma. 

so suave". 

Blanche concorda. Segun-
do ele as pressões políticas 
podem tornar-se a grande 
vulnerabilidade da econo-
mia. "Espero que o processo 
político brasileiro não seja 
um retrocesso para a política 
econômica", afirma. 

Ousadia — "O BC está com 
excesso de ousadia e carên-
cia de conservadorismo", 
afirma o ex-ministro da Fa-
zenda, Mailson da Nóbrega. 
Segundo ele, ao fazer a sua 
previsão para o PIB levando 
em conta a manutenção da 
taxa básica de juros em 
15,75%, o BC está indicando 
que 4,5% pode ser apenas o 
piso de crescimento. Ou seja, 
com juros menores, a econo-
mia poderia crescer ainda 
mais. 

A dúvida é sobre a viabili-
dade de crescer 4,5% sem 
provocar danos à balança co-
mercial, devido a um aumen-
to acima do esperado para as 
importações. Para o consul-
tor Nathan Blanche, sócio 
da consultoria Tendências, a 
previsão é perfeitamente fac-
tível. "Estamos crescendo 
4% este ano com uma taxa 
báSica média bem mais eleva-
da, entre 18% e 18,5%", afir-
ma. Inviável é crescer mais 
do que 4,5%, na sua opinião..  
"Nós precisaríamos de pou-
pança externa para finan-
ciar este crescimento, o que 
traria pressões sobre a taxa 
de câmbio, com a consequen-
te corrosão dos salários e da 
renda", diz. Para a pesquisa-
dora da Fundação Instituto 
de Pesquisas Econômicas da 
USP (Fipe), Zeina Latif, é 
muito difícil a economia cres-
cer 4,5% com a taxa de juros 
em 15,75%. "Poderíamos 
chegar a isso, mas com uma 
trajetória mais forte de que-
da nos juros", diz. 

Juros — Blanche lembra que 
o BC nunca divulgaria uma 
previsão de taxa de juros ou 
de variação cambial porque 
estaria revelando ao merca-
do a sua estratégia para a pco- 

tk\m,  lítica monetária. Ou seja, aao 
elaborar os seus cenárioos 


