“Um cendrio para o médio prazo

ANA CLAUDIA DE ALEM
FLORINDA PASTORIZA
FABIO GIAMBIAGI

A época que o Brasil viveu até
1994 tornava ociosa qualquer
projecdo de médio prazo. As in-
certezas eram de tal magnitude
que projecoes além de um hori-
zonte de seis meses constituiam
um exercicio surrealista.

No terceiro ano apds a estabi-
lizagdo provocada pelo Plano
Real, entretanto, é chegada a
hora de olhar mais a frente e
tentar vislumbrar o que poderd
acontecer ao longo dos proxi-
mMos cinco ou seis anos.

Com esse intuito, fizemos um
exercicio de simula¢do para
1997/2002, cujas varidveis mais
importantes sdo apresentadas a
seguir.

Por motivos de espago, uma
série de questdes que explicam
as hipdteses adotadas e o con-
junto dos resultados terd de ser
omitida. Na tabela, sdo mostra-
dos também os dados de 1996,
para fazer uma andlise compa-
rativa.

Considera-se que o PIB terd
um acréscimo médio de 4% ao
ano. Ao longo do periodo, o in-
vestimento da economia —a
precos de 1980— aumentaria
gradualmente, até atingir qua-
se 20% do PIB em 2002.

Esse aumento teria de ser via-
bilizado por uma queda da par-
ticipagdo do consumo total
—piiblico e privado— no PIB,
de quase oito pontos percen-
tuais do PIB entre 1996 e 2002.

O setor publico, ainda que
continuando deficitdrio, iria se
ajustando gradualmente, dimi-
nuindo o déficit operacional até
1% do PIB em 2002.

Essa diminuigdo do déficit de-
correria de dois elementos. Pri-
meiro, de uma redugdo do pa-
gamento de juros, de 3,8% do
PIB em 1996 para 2,6% do PIB
em 2002. E, segundo, de uma
queda relativa dos gastos cor-
rentes do governo federal, de
Estados e municipios —de
25,5% do PIB, em 1996, para
23,9% do PIB seis anos depois.

Note-se que isso parece plena-
mente vidvel, jd que essa queda
relativa é consistente com o au-
mento real acumulado do gasto
publico corrente de 19% no pe-
riodo —menor que o cresci-
mento acumulado do PIB, de
27%.

A redugdo gradual do déficit,
0 crescimento da economia,
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Variavel 2002
Crescimento do PIB (%) 3,30 vd5: o 53000y 40 gD 250
NFSP (% do PIB) 2826y 2 2r v liButhanlsdis FNT0
Investimento (% PIB, precos 80) 160 171 180 180 178 188 19,7
Poupanca governo (% PIB) =1;0. =002 111 010y - OB 5 1,00 013 65+210
Divida liquida setor ptblico (% PIB) 32,0 33,1 31,1 31,7 321 317 310
Déficit comercial (US$ bilhées) -55 -124 -155 -140 -13,0 -13,6 -144

Déficit conta corrente (% PIB)

41 A48 b 20 891508190 i 38

Divida externa/exportacdes

uma pequena monetiza¢do e a
hipdtese de uma receita de pri-
vatizagdo de 5% do PIB nos
proximos anos geram uma pe-
quena queda da divida liquida
do setor piublico como propor-
¢do do PIB.

A melhora dos indicadores
fiscais, porém, ndo garante uma
melhoria similar do setor exter-
no. O pais continuaria tendo
déficits em conta corrente da
ordem de 4% do PIB, com um
déficit comercial médio de US$

26,5520,y AT 2 B 8

14 bilhées e um endividamento
externo crescente, embora me-
nos intenso que o verificado nos
anos 70/inicio dos anos 80.

Para avaliar adequadamente
a performance da economia, é
preciso lembrar que o cresci-
mento da populagdo seria de
1,2% a.a., muito abaixo da taxa
anual de 2,7% das décadas de
60e70.

Portanto, o pais ndo precisard
crescer tanto como no passado,
sem que isso implique uma que-

da do crescimento da renda per

capita, que cresceria 2,4% a.a.
em 1995-1998, taxa essa supe-
rior a média de 0,0% dos seis

anos do governo Figueiredo

(1979-1984), de menos 0,6% a.a.
nos cinco anos de Collor/Itamar
(1990-1994) e igual a média dos
cinco anos do governo Sarney
(1985-1989).

No proximo governo
(1999-2002), a renda per capita,
no nosso cendrio, poderia ter
um crescimento maior, de 2,9%
a.a.

O quadro que se tem pela

frente nos proximos anos é en-
tdo de crescimento moderado,
acompanhado por uma lenta

melhora dos indicadores fiscais |

e uma piora dos indicadores de
endividamento externo.

Do ponto de vista externo, o__ |

restante da década e o inicio da

préxima devem ser encarados ..
como uma transi¢do entre os

anos de poupanga externa nula
que a economia brasileira viveu
até 1994 e o novo ponto de equi-
librio —entendido como uma
situagdo na qual os coeficientes
de endividamento deixam de

ser crescentes— que SO0 seria . |

atingido na proxima década.

Nessa fase de transigdo, espe-
ra-se que o resto do mundo fi-
nancie nossa acumulagdo de di-
vida e que o pais aproveite a
poupanga externa para ampliar
o investimento, com énfase na
superagdo dos gargalos da in-
fra-estrutura e na ampliacdo da
capacidade de produgdo de
bens “tradables”.

O risco é que, no caminho,

algum acidente faga o mundo o

deixar de nos financiar. Se, en-

tretanto, a economia mundial _
continuar mantendo a perfor-

mance dos ultimos anos, com
um crescimento de 3% a 4%
a.a. e juros relativamente bai-
xos, o desequilibrio poderia ser
financiado e o pais chegaria ao
final do mandato do préximo
presidente com uma renda per
capita da ordem de US$ 5.600 a
pregos de hoje.
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