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sta ficando cada vez mais claraa
percepcdo dos agentes econo-
micos de que podem ser cons-
{0 truidas condi¢des de sustenta-
¢do do crescimento da economia brasi-
leira. A rapida e efetiva conquista por
parte do governo da confianga dos mer-
cados quanto a consisténcia da politica
fiscal e — mercé dos ventos externos su-
per-favoraveis — a obten¢do de um por-
tentoso superavit comercial, aceleraram
as condicbes para a recomposi¢ao do
raio de manobra da politica econémica.
Com efeito, foi verdadeiramente espe-
tacular a escalada do superavit comer-
cial. O saldo anualizado da balanga co-
mercial corre, hoje, a um nivel pré6ximo
a US$ 32 bilhGes ao ano. Admitindo que
em 2004 as importacoes subam expres-
sivamente em fun¢io da retomada de
investimentos (mais 15%) e sob a hipote-
se bastante cautelosa de que as exporta-
¢oes se desacelerardo (do ritmo de 21%
a0 ano para algo proximo a 12%) alcan-
caremos em 2004 um superavit comer-
cial de US$ 26,5 bilhges, suficiente para
zerar outra vez o déficit em transagoes
correntes e para concretizar mais um
passo importante de recuperagdo das
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Do crescimento ao desenvolvimento

nossas reservas proprias de divisas.

O mercado internacional ja vislumbra
apossibilidade das exportagoes brasilei-
ras ultrapassarem a marca de US$ 100
bilhdes nos proximos trés anos propi-
ciando a liquidagdo dos empréstimos
junto ao FMI e, ainda, a realizagdo de um
incremento substancial de reservas pro-
prias (entre US$ 20 e US$ 35 bilhdes adi-

cionais dependendo do volume dos in-
gressos de investimentos diretos). Reser-

vas préprias superiores a US$ 40 bilhoes
serdo o passaporte para a plena autono-
mia nacional na condugio da politica
econdmica e, principalmente, para a for-
macio de uma taxa real de juros muito
mais baixa! Para isso, porém, sera neces-
sario sustentar firmemente o esforgo ex-
portador e investir simultaneamente na
substituicio eficiente de importagoes.
Salvo na hipétese de superveniéncia
de umavirulenta crise internacional, em
decorréncia de perturbagdes resultantes
dos gigantescos déficits fiscal e em tran-
sacdes correntes dos EUA, & perfeita-
mente plausivel que a posicdo externa
do Brasil possa se robustecer significati-
vamente nos proximos anos. Trés condi-
¢oes precisardo ser preenchidas para se
obter esse feito: 1) implementacdo de
uma eficaz politica industrial e de co-
mércio exterior, capaz de induzir e de fi-
nanciar investimentos na criagao de no-
va capacidade exportadora; 2) desdo-

bramento de uma politica agressiva de
promogio comercial e de abertura de

novos mercados; 3) e, por {ltimo mas
nido menos importante, a manuten¢ao
de uma taxa de cambio persistentemen-
te estimulante ao drive exportador (im-
prescindivel apds o reaquecimento do
mercado interno) o que se coaduna com
a ja anunciada politica de acumulagdo
de reservas por parte do Banco Central.
O fato de que essas politicas estdo ao
alcance do governo brasileiro comeca a
ser compreendido pelos mercados e isso
contribui para a queda acelerada da per-
cepgdo do risco-pais (movida, evidente-
mente, pelo contexto ultra favoravel de
liquidez global e de apetite por titulos

. de alto retorno).

Essa melhoria de percep¢do quanto as
condicdes de solvéncia externa somada
as avaliacées favoraveis quanto ao de-
sempenho das financas ptblicas e da re-
lacio divida/PIB propiciarao condigdes
para uma melhoria crescente da quali-
dade e do perfil temporal das dividas in-
terna e externa.

0 avanco desse processo benéfico de
administracdo dos passivos piblicos,
aliado ao robustecimento do balango de
pagamentos, tornara possivel ao pais ca-
minhar em direcdo ao status de invest-
ment grade e a um patamar de juros
reais na faixa de 5.a 6% ao ano. Ndo é ir-
realista ambicionar chegar a ele ainda
dentro do mandato do presidente Lula!

Porém, a consecucao desses objetivos
ambiciosos transita pela consolidagdo
da confianca na sustentabilidade do
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crescimento e esta, por sua vez, requer
que se constitua um circulo virtuoso de
investimentos-confianca-mais investi-
mentos-mais confianca. Ainda que assu-
midas as condicdes ja citadas (e.g. politi-
caindustrial, promogdo comercial, cam-
bio estimulante, reservas ampliadas e
melhoria do perfil das dividas) resta nos
mercados, contudo, a divida de que o
crescimento possa vir a ser obstado por
gargalos de infra-estrutura. Por essa ra-
z30 é urgente acelerar aregulamentacao
e a operacionaliza¢do do novo modelo
para o setor elétrico em bases atraentes

Sera necessario sustentar com
firmeza o esforco exportador
e investir simultaneamente na
substituicdo eficiente de

importacoes

para os investidores privados. E urgente,
também, a viabilizacio das PPP e de no-
vas engenharias sem impacto na conta-
bilizacdo do déficit pablico para supor-
tar uma recomposi¢do dos investimen-

tos infra-estruturais, aproveitando-se

neste sentido os ganhos previstos de re-
ceita tributaria. Investimentos em ma-
Iha rodovidria, ferrovias, portos sao re-
conhecidamente urgentissimos.

Em suma, o governo Lula tem — por
seus méritos, pela sua amplitude politi-
ca e pela sorte — a oportunidade histori-
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ca de recriar um projeto nacional de de-
senvolvimento. Um projeto nacional de.
desenvolvimento decerto ultrapassa em
muito a simples sustentagdo do cresci-.
mento — mas dela ndo pode prescindir
para que se acelere persistentemente a*
criacdo de empregos. Do ponto de vista
social um projeto nacional requer a con-
cretizacdo de investimentos de grande
escala em saneamento, habitacéo, trans-;
portes coletivos, reforma agraria, educa-|
cdo, cultura, satide e meio ambiente. No-
vos paradigmas de politica social deve-
riam ser concebidos e experimentados!

Do angulo econémico um novo proje-;
to nacional de desenvolvimento precisa-
14 estar ajustado aos desafios da concor-
réncia global e ndo podera prescindir de
um grande esforco de capacitacdo em
ciéncia e tecnologia com o viés pragma-
tico de criacdo de novos processos e pro-
dutos competitivos.

O governo do presidente Lula ja reu-
niu ao seu redor um arco amplo de for-
cas politicas e sociais pro-desenvolvi-
mento e ja lan¢ou os fundamentos mini-.
mos para sustentar o crescimento eco-
noémico. Resta o desafio de construir
democraticamente um projeto nacional
socialmente justo e redutor das desi-
gualdades, economicamente criativo e
competitivo. '

Luciano Coutinho , professor titular do Instituto
de Economia da Unicamp, escreve mensalmente -
as sextas-feiras. )_ ;



