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Um caminho estreito para

Tiita

Evitar o descontrole dos precos exigira uma sintonia na condugao da politica econdmica

José Paulo Kupfer
de Sao Paulo

A economia brasileira, em 2003,
crescerd entre 1,5% e 2%, a infla-
¢do para o consumidor rondard os
10% e a taxa de cambio terminarad
0 ano no nivel em que se encontra
no momento, em torno de R§ 3,60
por déblar. Os juros basicos poderdo
viver episodios de alta, mas, na mé-
dia anual ficardo abaixo de 20%,
observando tendéncia de ligeira
queda com o transcorrer dos me-
ses.

Como a politica monetaria, a po-
litica fiscal continuara apertada, o
que se refletira, no fim de 2003,
num superavit primario semelhante
ao obtido um ano antes, por volta
de 3,8% do PIB. O lado externo
apresentard um saldo comercial po-
sitivo de pelo menos US$ 15 bi-
Ihées, contribuindo para que o dé-

ficit em transagoes correntes seja
" inferior a US$ 8 bilhdes.

Esse déficit sera facilmente co-
berto pelo ingresso de investimen-
tos externos diretos, estimados em
US3 12 bilhoes, o que abrira espa-
¢os para um aumento no volume de
reservas internacionais, para algo
como US$ 36 bilhoes, em dezem-
bro.

Eis ai o resumo do que se pode
extrair da bola de cristal dos depar-
tamentos econémicos dos bancos e
das consultorias sobre o desempe-

- nho da economia em 2003. Quando
2004 chegar, como sempre, muitas
dessas projegdes terdo errado o al-
vo - algumas terdo errado comple-
tamente. Antes de qualquer outra
consideragdo, porém, o quadro de-
senhado pelas projegoes é revela-
dor da expectativa de que a condu-
¢do das questées economicas, no
ano que se inicia, ndo fuja muito do

script deixado pelo governo de Fer-
nando Henrique Cardoso, depois de
oito anos de mandato presidencial.

Circunstincias

Esta parece ser uma verdade
mais imposta pelos fatos do que de-
sejada pelo presidente Luiz Indcio
Lula da Silva. De todo modo, Lula
ndo demonstra se sentir incomoda-
do com as circunstdncias do mo-
mento econémico, que o colocam
no papel de bombeiro - e ndo do in-
cendidrio com que escreveu sua his-
toria politica até aqui.

Mesmo que represente a ascen-
sdo da mais persistente oposicao ao
governo FHC, o novo

ria dos precos exigird uma sintonia
finissima dos mecanismos de trans-
missdo dos efeitos macroeconémi-
cos para o conjunto da economia.
Diante da promessa, que se apre-
senta como confiavel, de preserva-
¢do do regime de cambio flutuante e
do sistema de metas de inflagdo,
tanto a politica monetdria quanto a
politica fiscal terdo de comparecer,
de forma ativa, para garantir a es-
tabilidade da travessia, sem o inde-
sejado efeito colateral da recessao.

Pressoes inflaciondrias
Isso significa que ndo serd pos-
sivel acenar, pelo menos de inicio,
com uma trajetoria

presidente sabe que Lula ngo consistente de corte
ndo enc.ont(ara espa- encontrara nas taxas de juros ou
¢os para introduzir com alivio mais firme
mudangas radicais na espagos para na pesada carga tri-
politica econémica, d butaria, que tem sus-
pelo menos em seu mudancas tentado os superavits
primeiro ano no Pald- radicais na primarios, muito
cio do Planalto. . mais do que os cortes

Ainda que se possa economia de gastos. Em outras

beneficiar do legado
institucional deixado por seu ante-
cessor, o que lhe garante, mesmo
sem maioria no Congresso, uma ba-
se politica segura de governabilida-
de, 0 novo presidente terd, realmen-
te, de navegar, no campo economi-
co, entre limites estreitos.

Se o setor externo, aquele em que
a vulnerabilidade da economia pa-
recia mais evidente, produziu, a
partir de 2002, uma reviravolta es-
petacular, o mesmo se pode dizer,
mas em sentido contrario e perver-
so, com relagdo aos precos. Esses
limites serdo dados pelo espectro de
uma inflagdo ao consumidor na fai-
xa dos dois digitos, cujos contornos,
para 2003, sdo nitidos.

Evitar um descontrole na trajet6-

palavras, continuard
espinhoso o caminho para o inves-
timento produtivo e, em conseqiién-
cia, pura o relancamento sustenta-
do do nivel de atividades. Dai que o
desemprego, tema chave da campa-
nha eleitoral e aflitivo problema
concreto, dificilmente perdera lugar
na linha de frente da pauta das rei-
vindicagbes sociais quando 2003
estiver dando adeus.

O ressurgimento de pressoes in-
Sflacionarias néo se deve, exclusiva-
mente, a bolhas produzidas por
uma desvalorizagdo cambial brusca
e acentuada, como a registrada em
2002. Ha pelo menos dois outros fa-
tores que as alimentam. a recupe-
racdo nas cotagoes internacionais
de commodities, com énfase nos

pregos dos alimentos e nos insumos
intermedidrios, e a recomposi¢do
dos mercados na diregdo das expor-
tagbes, as quais, em crescente nu-
mero de setores industriais, jd estd
em 20% do total da produgdo, che-
gando, em alguns casos, a 30%.

Reformas

Sdo, portanto, pressées mais es-
truturais - que, por sinal, ndo com-
pareciam a cena econdémica, em
conjunto, desde o surto inflaciond-
rio do inicio dos anos 80 - do que as
que poderiam ser combatidas com
uma politica de valorizagdo cam-
bial. Ao mesmo tempo em que re-
velam os gargalos da economia,
tais pressées remetem, mais uma
vez, para a necessidade da realiza-
¢do de conhecidas reformas tam-
bém estruturais, tao mencionadas
quanto adiadas. Além da fome dos
carentes, que o presidente eleito
promete enfrentar como a principal
agdo social de seu governo, é pre-
ciso reduzir a fome do governo na
disputa pela poupanga privada.

Essas reformas, como todos sa-
bem, sdo aquelas capazes de pelo
menos conter a carga fiscal nos li-
mites atuais e desonerar a produ-
¢do, liberar dezenas de bilhdes de
dolares dos gastos do Tesouro e,
matizando a rigidez das relages
trabalhistas, atacar a informalida-
de e 0 emprego precario no merca-
do de trabalho. A esperanga de que
serd possivel retomar os rumos do
desenvolvimento, traduzida nas ex-
pectativas de 52 milhdes de eleito-
res e de dois tercos dos brasileiros,
segundo recentes pesquisas de opi-
nido, se nutre da idéia de que Lula
é, nas atuais circunstancias histori-
cas, o mais indicado brasileiro para
promové-las.



