Quando se observa, um a
um, os dados da economia bra-
sileira projetados ontem pelo
IPEA, um orgdo do governo,
chega-se facilmente a uma
conclusdo: esta tudo pior, com
excegdo apenas da inflagdo.

O PIB sera mais baixo. Pode
fechar o ano com aumento de
apenas 1,5%. O nivel do de-
semprego deve ficar acima do
que havia sido anteriormente
previsto e a renda real do tra-
balhador tende a recuar 2,2%
este ano, mais do que a queda
de 1,2% antes projetada pelo
mesmo IPEA, para 2003.

Mesmo a inflagdo da sinais
de retrocesso lento. Esta em
ritmo de queda, mas os nticleos
apurados pelas mais diferentes
metodologias ainda apontam
para uma inflagao alta.

A inflagdo é, ao lado do de-
semprego, responsavel pela
queda real da massa salarial.

Considerando a nova proje-
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qualquer jeito, e nao deixa de
ser surpreendente a coragem
do comprometimento com um
superavit fiscal de 4,25% do
PIB, ao ano, até 20057, disse
ele, falando em nome proprio.

Mas ndo deixa de dar certa
razdo aqueles que acusam 0
Banco Central de estar sendo
ultraconservador.

“O Banco Central esta co-
metendo o mesmo equivoco
que cometeu no ano passado
ao agir totalmente defasado,
dando muito peso a inflagdo
corrente sem levar em conta
que os efeitos da politica mo-
netaria s6 surgem seis meses
adiante”, avalia Eustaquio, pa-
ra quem este ano de 2003 di-
ficilmente apresentara grandes
reversdes de rumo, ainda que o
BC se decida pela redugdo dos
juros no proximo Copom.

Vive-se hoje o reflexo do
aumento dos juros do final
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de
2002. Seqiiencialmente, os ji-!}
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¢do do IPEA para a variagdo
acumulada do TPCA no ano —
de 11,5%, pouco mais de um
ponto abaixo da estimativa an-
terior de 12,6% —, aquele re-
cuo de 2,2% na renda real do
trabalhador significa, na pr:'m'ca,
que a classe assalariada s6 con-
seguird aumentar os salarios,
em média. em torno de 9,3% em
termos nominais, abaixo por-
tanto da inflagdo do ano.

Pergunta: todo esse sacrifi-
cio vai valer a pena ou terd ele
sido exagerado?

No fundo, é essa pergunta
que esta por tras do debate so-
bre o nivel da taxa de juros. E,
a rigor, ninguém saberia res-
pondé-la com uma margem de
seguranga confortavel.

Boa parte do governo do PT,
além de inimeros analistas e
empresarios, diria que o sacri-
ficio é exagerado.

Pequena parte do governo
do PT, além de poucos analis-
tas e pouquissimos empresa-
rios, diria que o aperto vai ga-
rantir a bonanga no futuro.

E cedo, mas 2003 pode en-
trar para a historia como o ano
em que, finalmente, a econo-
mia brasileira se ajustou.

O economista Eustaquio
Reis, do IPEA, tem uma boa
visio da economia e concorda
que a inflagdo ainda emite “si-
nais inquietantes” € que 0 novo
governo tem usado as politicas
monetaria e fiscal para restau-

irar a credibilidade no Pais.

“Isso tinha de ser feito de

ros de hoje vdo repercutir ao
longo dos proximos meses.

Mas, em economia, como de
resto, nenhum acontecimento
vem desamarrado de outro.

Eustaquio acata a argumen-
tagdo de que os juros altos aju-
daram a desarmar o descomu-
nal processo de desvalorizagio
do real iniciado em 2002.

O grafico acima, do IPEA,
mostra o extraordinario ganho
dos exportadores em 2002.
Nio foi o paraiso dos anos 80,
mas quando se divide a receita
das exportagdes em reais pelos
salarios chega-se a uma rela-
¢ao cambio/saldrio que ainda
hoje, mesmo com a apreciagao
cambial de 2003, é o dobro da
posigdo em final de 1998.

Esta ¢ uma das formas de se
medir a rentabilidade do ex-
portador. Parte da idéia de que
“ao fim e ao cabo”, diz Eusté-
quio, o salario € o inico deter-
minante dos custos internos.

Se o recuo de 2,2% na renda
real do trabalhador se confir-
mar e, supondo que o cambio
fique este ano na média entre
RS 3,15 e R$ 3,20 — foi de RS
2,90, em 200
ainda tera muita gordura para
gastar. O trabalhador, por sua
vez, ganhara adiante com a
queda da inflagdo garantida
pela apreciagdo cambial.
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(Esta coluna sai todas as
tercas, quintas e sextas-feiras)
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