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MOTO CONTÍNUO 
Fábio Giambiagi diz 
que a explosão de 
gastos do INSS vai 
exigir nova reforma 
da Previdência  F6  
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O Brasil está 
dividido entre o 
pujante setor 
exportador e o 
pobre mercado 
interno. Para 
superar a 
dicotomia e voltar 
a crescer, não há 
receitas novas. Por 
Denise Neumann 

Brasil nunca se dividiu tanto 
como em 2003 e início de 2004. 
De um lado, está o Brasil expor-
tador, cujo crescimento tem 

acompanhado o ritmo chinês. De outro, 
o Brasil que produz e vende para o imen-
so — porém pobre — mercado interno. 

Depois da recessão de 2003, o país ca-
minha — embora muitos duvidem — pa-
ra um crescimento entre 3,0%, e 3,5% em 
2004. Em nenhum momento as previsões 
da maioria dos analistas para o ano de 
2004 foram maiores que esse intervalo. E 
mesmo após um início de ano mais fraco 
que o esperado, as projeções se mantêm 
no mesmo lugar em que estavam há um 
ano. Por que, então, o velho dilema está 
de volta? Por que, de novo, muitos se per-
guntam se o país será capaz de entrar em 
um ritmo de crescimento sustentado? 

Para alguns, a política macroeconô-
mica continua no rumo certo e apenas a 
política — e seus incidentes — turvaram 
a percepção e colocaram o pessimismo 
em marcha. Para outros, correções de ru-
mo são necessárias. Mas o tripé metas de 
inflação, câmbio flutuante e superávit 
fiscal elevado ainda é a receita preferida 
— e recomendada por economistas e 
consultores que também se perguntam 
por que o país não cresce. Ou será que ele 
está crescendo? 

No ano passado, o volume de bens ma-
nufaturados exportados cresceu 21% em 
relação a 2002. Nos primeiros três meses 
deste ano, a performance se mantém: o 
aumento da quantidade exportada em 
bens manufaturados avançou mais 23% 
sobre 2003. No mesmo ano em que man-
dou celulares, aviões, automóveis, má-
quinas agrícolas e outros bens para o ex-
terior, o Brasil consumiu menos comida. 
A quantidade de alimentos vendidos nos 
supermercados caiu 4,9% em 2003. No  

mesmo período, a população aumentou 
em mais 2,2 milhões de pessoas. 

"Existe um muro separando esses dois 
países", diz o professor Luiz Gonzaga Bel-
luzzo. "As condições para um crescimento 
mais homogêneo ainda não estão postas", 
acrescenta. Ele chama atenção, justamen-
te, para a diferença de desempenho entre 
os setores exportadores e aqueles volta-
dos ao mercado interno. "Sem acidentes, 
o país vai crescer 3,5% este ano", avalia. 

Na sua análise, faltou uma política de 
curto prazo mais eficaz para estimular a 
economia. Os juros poderiam ter caído 
em uma velocidade maior e o câmbio 
poderia ter sido mais desvalorizado. "A 
política macroeconômica não mudou. O 
governo atual, em relação ao anterior, 
fez mudanças para o longo prazo", pon-
dera Belluzzo, lembrando da política in-
dustrial, do projeto de Parceria Público-
Privada (PPP) e das negociações para al-
terar os critérios de contabilização dos 
investimentos em infra-estrutura no or-
çamento público. 

Para Edward Amadeo, ex-secretário de 
Política Econômica e hoje sócio da Ten-
dências Consultoria, o país vai crescer em 
2004 e 2005. "Há condições para crescer 
por dois anos seguidos, sem pressões in-
flacionárias e sem estrangulamentos 
produtivos", diz ele. "O problema é que a 
política embaralhou o cenário", pondera 
Amadeo. Por isso, diz, o país não percebe 
que há boas notícias no front econômico 
e que a gestão macro segue competente. 

Outro que espera um bom crescimen-
to — e com sinais visíveis já no segundo 
trimestre deste ano — é o economista-
chefe da Unibanco Asset Management, 
Alexandre Mathias. Ele projeta 3,5% para 
o ano e lembra que os dados do segundo 
trimestre vão apontar altas de 5% na pro-
dução industrial em relação ao mesmo  

período de 2003 — o fundo do poço. "Os 
dados de consumo e vendas estão supe-
riores aos de produção, indicando con-
sumo de estoques", pondera Mathias. 

Pelos dados da pesquisa do comércio, 
do IBGE, as vendas internas cresceram 
5,6% no primeiro bimestre em relação ao 
mesmo período de 2003, em volume. Na 
mesma comparação, a produção aumen-
tou 2,7% na indústria. "Já estamos em um 
trimestre de crescimento e isso logo apa-
recerá nos indicadores", sustenta o eco-
nomista. Ele espera um aumento de 5,2% 
na produção industrial de março medi-
da pelo IBGE. Na Tendências Consultoria, 
a expectativa é de um aumento de 2% so-
bre fevereiro na série com ajuste sazonal. 

O ex-diretor do Banco Central Sérgio 
Werlang também projeta crescimento de 
3,5% em 2003. "Todos os dados prelimina-
res de produção industrial e também as 
sondagens divulgadas apontam para a re-
cuperação da economia", pondera ele. "E 
também para 2005 as indicações são de 
um crescimento entre 3,5% e 4,0%", diz ele. 

Na avaliação do sócio-diretor da Ro-
senberg & Associados José Augusto Sa-
vasini o país vai crescer menos. Ele proje-
ta 2,8%. "Não há medidas para estimular 
o crescimento e fora da equipe econômi-
ca os ministérios criam intranqüilidade 
nos investidores", argumenta. Werlang 
concorda. Ele diz que falta ao ao país es-
tabilidade de regras e segurança quanto 
ao direito de propriedade. "Tanto para o 
investimento externo como para o do-
méstico", afirma. 

Savasini também teme pelo crescimen-
to futuro. O país, diz ele, precisa gerar pou-
pança para pagar os juros de sua dívida. "E 
essa conta fica muito custosa se o país não 
cresce", diz. Para superar esse dilema, ele 
propõe uma conta ainda mais pesada no 
curto prazo. "O Brasil precisa de utn supe- 

rávit fiscal ainda maior que os 4,25% para 
que o risco-país caia e então os juros sejam 
menores, abrindo espaço para um cresci-
mento mais vigoroso", defende ele. 

A receita de um aperto maior no curto 
prazo — amarga para os que querem am-
pliação de gastos sociais — tem mais de-
fensores. Amadeo e Werlang fazem a 
mesma proposta. "O percentual de 4,25% 
deve ser visto como piso para o superávit 
e não como teto", defende Amadeo. "O ní-
vel atual é baixo. O país precisa de um su-
perávit de 6,0% do PIB", avalia Werlang. 

Belluzzo não partilha dessa proposta. 
Sua receita passa por políticas cambiais 
e monetárias mais ágeis. Mas, lamenta 
ele, o governo perdeu um momento pre-
cioso. O mundo já está mais avesso ao 
risco e os juros americanos tendem a su-
bir. "Desperdiçamos tempo", diz ele, que 
compara o Banco Central do governo 
petista e o anterior, comandado por Ar-
mínio Fraga. "O comando anterior era 
mais flexível. O atual não quer nem usar 
o intervalo previsto para acomodar um 
choque de oferta e constranger menos a 
economia", reclama ele. 

Para o economista Dany Rappapport, 
o país poderia fazer uma redução muito 
mais drástica da taxa de juros. Ele argu-
menta que a brutal queda na renda da 
população — 25% nos últimos cinco 
anos — funcionou como um ajuste es-
trutural semelhante à queda de produto 
de outros países, onde o PIB recuou aci-
ma de 10% em um único ano. "O ajuste já 
foi feito. Por isso, a taxa real de juros de 
hoje não pode ser comparada com a de 
cinco anos, quando a renda real era 25% 
maior", pondera. 

Renda parece a palavra-chave para 
unir os dois Brasis. Tarefa ainda mais di-
fícil para o ano em que as taxas de juros 
americanas voltarão a subir. 


