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Os desdobra-
mentos para o 
cenário eco-
nômico deste 
segundo se-
mestre apre-
sentam pou-
cas possibili-
dades para 
uma altera-
ção substan-
cial do qua-
dro. Ou seja, os meses que 
restam para este ano ainda 
contemplarão uma combina-
ção de patamares inflacioná-
rios superiores a 20% e um 
nível de atividades estagna-
do. 

A frágil situação fiscal, 
ainda sustentada pelos supe-
rávits de caixa do Tesouro, 
não deixa muito espaço para 
um eventual afrouxamento 
da política monetária, de 
forma que os juros reais for-
temente positivos — ainda ' 
que, eventualmente, abaixo 
dos níveis observados no pri-
meiro semestre — vão repre-
sentar praticamente o único 
instrumento de condução da 
política econômica de curto 
prazo, visando evitar uma 
maior desorganização no la-
do real da economia. 

O desenrolar do quadro po-
lítico ofusca a capacidade de 
articulação das condições 
para aprovação de uma re-
forma tributária que possi-
bilite não só um maior equi-
líbrio nessa área no próximo 
ano, como a reversão de ex-
pectativas, influindo favora-
velmente no desempenho 
deste ano. 

Assim, sem muito espaço 
para uma alteração signifi-
cativa na política econômi-
ca, o nível de atividades con-
tinuará dependente do su-
cesso do combate à inflação, 
o que, principalmente pelos 
pontos já expostos, dificil-
mente ocorrerá. O resultado 
é que, embora possamos ter 
um desempenho positivo do 
Produto Interno Bruto (PIB) 
de cerca de 1% a 2% no fecha-
mento do ano — impulsiona-
do mais pela agricultura e 
serviços do que pela indús-
tria —, não se espera uma re- 
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econômicas 
tomada substancial e perma-
nente da atividade econômi-
ca. 

O saldo positivo fica com o 
setor externo. A combinação 
de uma política cambial rea-
lista e um mercado interno 
encolhido, com a gradual 
abertura da economia e o 
acordo com os credores ex-
ternos, continuará a favore-
cer as exportações e, conse-
qüentemente, o saldo comer-
cial e as reservas cambiais. 

O fundamental nesse pro-
cesso — já que não há muito 
espaço para alterações subs-
tanciais no curto prazo — é a 
continuidade das reformas 
estruturais, envolvendo, 
além da abertura da econo-
mia, o processo de privatiza-
ções das empresas e dos ser-
viços públicos, a desregula-
mentação e a modernização 
da infra-estrutura, como a 
recente revisão da legislação 
portuária. 

Essas reformas estrutu-
rais são de fundamental im-
portância para propiciar a 
obtenção de vantagens com-
petitivas adicionáis para a 
economia brasileira. Em pa-
ralelo, o processo de ajusta-
mento das empresas ao novo 
cenário, envolvendo a com-
petitividade, é um caminho 
sem volta. 

Não há mais espaço na eco-
nomia para níveis de produ-
tividade semelhantes aos ex-
perimentados por empresas 
brasileiras antes do processo 
de ajustamento iniciado há 
mais ou menos dois anos. A 
redução da receita inflacio-
nária e a abertura da econo-
mia, com a maior exposição 
internacional, também não 
abrigam mais a transferên-
cia da ineficiência aos pre-
ços. 

Diante destes aspectos, da-
da a inexorabilidade do pro-
cesso de ajustamento, é im-
prescindível minimizar ao 
máximo os efeitos colaterais 
do ajuste e criar as demais 
condições para a retomada 
sustentada do desenvolvi-
mento econômico. 
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