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O sempre adiado
crescimento

Em relacao ao passado imediato, pré-desvalo-
rizacao, a economia brasileira apresenta hoje diversas
condicoes favoraveis ao crescimento.

A primeira delas é que ja se deu a corregao de
uma situagao considerada por muitos insustentavel. A
economia nao é mais candidata, pois, ao colapso cam-
bial, a quebradeira e a retomada explosiva da inflagao -
que supostamente se seguiriam a desvalorizagao. Nao
€ demais lembrar que enquanto se manteve na condi¢ao
de possivel "bola da vez", os agentes economicos per-
maneceram num estado de pré-panico, incompativel
com o crescimento econémico e propicio a prudéncia
financeira.

Hoje, em contraposi¢ao, além de um quadro
macroecondmico nao ameagador, os produtores de
bens tradables tém diante de si uma grande melhoria
de precos relativos. E isto veio a ocorrer apds enor-
mes esfor¢os visando suportar a competicao imposta
porum cambio (de inicio) extremamente adverso. Alids,
uma desvalorizagao (real) superior a 40%, segura-
mente, nao foi sequer cogitada pelos seus futuros
beneficiarios.

Os juros reais basicos, de sua parte, baixaram
substancialmente, encontrando-se hoje préximos a
I 1% ao ano. Em 1996, convém lembrar, esta economia
entrou em expansao com juros reais basicos superiores
a20% ao ano.

Como fruto da intensa modernizagao dos mé-
todos organizacionais e dos equipamentos empregados
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-além da criagao, em determinados setores, de novas
plantas - o pais dispoe hoje de ampla capacidade nao
utilizada. Basta, pois, em principio, que a demanda
global seja destravada, para que as intengoes de venda
das empresas nao mais se frustrem e a economia entre
em expansao.

As condigoes favoraveis ao crescimento nao
tém, contudo, prevalecido - e este é o ponto focalizado
no que segue. Antes, porém, convém advertir que ainda
quando a economia nao apresente qualquer cres-
cimento em 1999, seria falso afirmar que as condigoes
benignas, anteriormente apontadas, nao tiveram qual-
quer efeito: elas seguramente contribuiram para que
brutal recessao prevista para o pés-desvalorizagao nao
ocorresse.

Vejamos agora, sumariamente, que elementos
seriam capazes de explicar a nao retomada -ou adia-
mento - do crescimento.

A primeira e mais contunde razao consiste na
estagnagao da massa de salarios - que deixou de crescer
em 1997 - e devera apresentar uma retragao de cerca
de 4% em 1999. Vista a questao por este angulo, a
economia encontra-se hoje dotada de uma perversa
ancora que - na medida em que o crédito permaneca
travado - impede a decolagem das vendas.

A segunda razao consiste em que oaumento das
exportagoes e a substituicao de importagoes (decor-
rentes dadesvalorizagao) tém revelado umainesperada
morosidade. As dificuldades a serem enfrentadas para
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areconquista dos espagos perdidos pelas exportagoes
brasileirasjaeram esperadas. A desaceleragao recente-
mente verificada no comércio internacional e a acen-
tuagao da queda dos pregos dos produtos primarios
(bem como dos industrializados de baixa elaboracao)
vieram, porém, tornar muito mais dificil a expansao
do valor das exportagoes. O Relatério Anual da Unctad
de 1999 apresenta abundantes informagoes a este res-
peito. E importante frisar, além disto, que a forte re-
tracao em curso em diversas economias latino-ameri-
canos veio a acrescentar empecilho adicional a expansao
das exportagoes - e, neste caso, a propria desvalo-
rizagao brasileira atuou, indubitavelmente, como
agravante.

Finalmente, hd que acrescentar um terceiro
motivo, menos concreto, mas possivelmente decisivo,
para a que a economia se mostre incapaz de ter e sus-
tentar impulsos expansivos. Refiro-me a difusao, no pais
como no exterior, da convicgao de que a situagao da
economia é fragil, de que distirbios de toda ordem
podem a qualquer momento seriamenteatingi-la, e de
que a taxa de cambio tornou-se volatil e pouco pre-
visivel. Em meio a um quadro assim percebido, é alta-
mente recomendavel nao assumir compromissos futu-
ros, liquidar dividas e mesmo consumir com modera-
cao. Isto torna as decisoes privadas lentas, prudentes
e menos criativas - o que tende a confirmar as previsoes
mediocres acerca das possibilidades da economia.
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O governo vem tentando enfrentar a quase pa-
ralisia da economia, através da arma da reducao dos
juros. Na medida em que o pessimismo nao seja exces-
sivo -e dada a notédria fome de duraveis recorren-
temente demonstrada pela economia brasileira - o
avanco nesta direcao deve permitir que a letargia em
que nos encontramos seja superada. E importante frisar,
no entanto, que a ativagao das compras apenas introduz
um sopro de animo, cujos efeitos serao bastante limi-
tados, se nao for superada a percepc¢ao de que a eco-
nomia € fragil e altamente propensa a reversées. Ou
seja, para que o crescimento efetivamente retorne, é
preciso que empresas, bancos e consumidores se dis-
ponham, numa palavra, a assumir riscos - e que a eco-
nomia nao seja vitimada por novos choques proce-
dentes do exterior.

Aaversao a riscos eraumabarreira praticamente
intransponivel ao crescimento, quando nos encontra-
vamos sob o império da alta inflagdo. Nao deixa de ser
uma ironia o reencontro deste grave problema, cinco
anos apos o lancamento de um exitoso programa de
estabilizacao.

Anténio Barros de Castro
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