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ais um alerta come-
¢ou a piscar no pai-
nel da economia. O

“espetaculo do crescimento”
anunciado pelo presidente
Luiz Inacio Lula da Silva, ha
poucos dias, tera sua estréia
adiada, a menos que haja mais
estimulos ao mercado interno,
para élevagio do consumo pri-
vado e do investimento empre-
sarial. O aumento da produ-
¢ao ficara entre 1,5% ¢ 1,8%
neste ano, segundo a nova esti-
mativa do Banco Central
(BC), publicada em seu relat6-
rio trimestral de inflacdo. Na
projecdo anterior, a expansao
prevista podia chegar a 2,2%.

A revisdo coincide com a
avaliacio do mercado finan-
ceiro, que reduziu de 1,8%
para 1,75%, na ultima sema-
- na, sua expectativa de au-
mento do Produte.Interno-
“Bruto (PIB) em 2003.

O lado bom das novidades é
a consistente melhora dos fun-
damentos da economia no pri-
meiro semestre. O surto de in-
flagdo iniciado em meados de
2002 esta praticamente liquida-

. do. Seria um exagero usar a pa-

lavra deflacdo, mas vérios indi-
cadores de precos tém apareci-
do com sinal negativo. As con-
tas publicas tém sido adminis-
tradas com rigor, o superavit
primario é maior que o progra-
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mado e ha uma certa folga de
recursos. O délar, depois de ha-
ver chegado a R$ 4 no ano pas-
sado, caiu para menos de R$
2,90, recentemente, e seria até
conveniente, agora, que o real
perdesse um pouco de valor.

‘A melhora dos indicado-
res basicos mudou a avalia-
¢ao do mercado, permitindo
que empresarios e governo
voltassem a captar financia-
mentos em condi¢des tolera-
veis no exterior.

Tao importante quanto essa
evolucdo ¢ a mudanca nas ex-
pectativas de inflacdo do mer-
cado financeiro. As estimati-
vas vém diminuindo h4 varias
semanas e vém convergindo,
com rapidez, para as metas ofi-
ciais. O IPCA projetado para
0s préximos 12 meses ficou
pouco abaixo de 7%, pratica-
mente coincidindo com a meta
ajustada do BC para o mesmo
periodo. No comego do ano, 0
mercado apontava para uma
inflacdo acima de 12% em
2003, enquanto a meta oficial
ajustada ficava em 8,5%. A eli-
minacdo dessa diferenca mos-
tra que a politica antiinflacio-
ndria é vitoriosa. O arrocho im-
posto & economia estd sendo
penoso, mas a ameaca de uma
nova escalada de precos foi
afastada. O maior problema,
agora, é determinar qual deve
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ser o ritmo de redugfo dos ju-
ros, para o Pais sair do sufoco.

Pelas condicoes da demanda
interna, o risco de novas pres-
soes inflaciondrias parecé redu-
zido. O consumo tem caido, se-
gundo indicadores fornecidos
por vérias fontes. O desempre-
go tem crescido e a renda dos
trabalhadores tem diminuido,
apesar da tentativa de recom-
posicdo salarial

E hora de esquentar os motores

sd0 devera ser menor no segun-
do semestre, segundo previ-
soes do BC e do Ministério do
Desenvolvimento. As vendas
ao exterior continuarao sendo
um importante fator de cresci-
mento, mas sera preciso acio-
nar outros motores.

O financiamento do plantio
da safra 2003-2004 jogara al-
gum dinheiro no mercado, nos

proéximos meses.

de alguias cate- Expectahvas O programa de
gorias. Ganhos de mﬂa;ao microcrédito sera
adicionais de ren- di provavelmente
dairdo provavel- indicam que _menos eficaz co-
mente para o pa- ha seguranca mo estimulante
gamento de divi-  para acelerar  daeconomia, por-
das, para despe- corte dei |uros que sé envolvera

sas basicas e, tal-

R$ 3,9 bilhdes. In-

vez, para a re-
composicao de poupangas. O
investimento produtivo, tam-
bém caiu, por causa dos j juros
altos e da inseguranca que do-,
minou a economia mundial e o
cendrio nacional no primeiro
semestre. Os gastos do governo
foram contidos, e com muita se-
veridade, porque € necessario
fazer caixa para os juros da di-
vida publica. )
O principal fator de dina-
mismo, quando se consideram
os componentes da demanda,
tem sido as exportacdes, que

-no primeiro semestre rende-

ram 30,4% mais que de janei-
ro a junho de 2002. A expan-

e peemas o

»

_ centivos maiores
terdo de vir de outras fontes,
como a liberacao de verbas pu-
blicas para investimentos —
com aproveitamento da folga
orcament4ria — e 0 pagamento
das diferencas do FGTS, refe-
rente aos expurgos dos Planos
Verdo e Collor. Um pouco de
ousadia na expansao do crédi-
to, combinada com alguma
desvalorizacao cambial, pode-
ré estimular a atividade. Mas
sera fundamental que a con-
fianca na solidez da economia
seja mantida, e para isso sera
preciso cuidar da agenda de re-
formas e da modernizagao ins-
titucional do Pais.
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