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EM SOMBRA de duvida, o momento atual

da economia brasileira é o mais delicado desde
a estabilizacdo da inflagio em patamar baixo. Sob
essa perspectiva, nossa economia nao registrou
crescimento no ano passado, e tudo indica que
a retracdo do PIB em 2015 devera ser proxima a
3%. Para agravar esse quadro, as proje¢des para
0 ano que vem apofntam para uma nova retragao
do PIB brasileiro. Esse representa o perfodo re-
cessivo mais longo desde o inicio dos anos 90.
Confirmando-se esse cenario, o PIB brasileiro
terd retraido, neste triénio, mais do que quando

da queda registrada durante o Plano Collor, no
comeco da década de 1990.

A gravidade da situagdo remonta ao fato de
que ndo existem, no momento, canais do lado
da demanda agregada que possam estimular o
crescimento econémico. Do lado do consumo
das familias, o alto endividamento relativo dos
ultimos anos, amparado pela politica de expan-
sao de crédito do Governo, torna pouco factivel
uma expansio da demanda por meio desta com-
ponente. Hsse fenémeno tende a ser agravado
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por conta do choque adverso de precos que as
familias enfrentam neste momento, derivado da
alta das contas de energia elétrica, combustiveis,
transportes etc., 0 que compromete ainda mais
seu or¢amento.

Do lado dos investimentos produtivos, as pers-
pectivas também nio sdo favoraveis, uma vez que
o quadro recessivo atual ndo enseja o empresa-
riado nacional a ampliar seus investimentos neste
momento. Ao contrario disso, a capacidade ocio-
sa existente em varios setores da economia bra-
sileira reduz o apetite por investimentos produti-
vos. Em outras palavras, também nio é razoavel
esperar estimulos do lado da demanda agregada
por conta dos investimentos.

No que tange aos gastos do Governo, as pers-
pectivas também ndo sao favoraveis em relagdao
a sua capacidade para lidar com a recessao neste
momento. Ao contririo, a necessidade de reali-
zar um ajuste fiscal agora indica que os gastos
do Governo devem ser relativamente contidos.
Ou seja, também nao ¢ de se esperar que ocot-
ram estimulos significativos a demanda via gas-
tos do Governo.

A tnica componente de demanda agregada que
pode trazer algum alfvio para a economia brasi-
leira vem do setor externo. Nesse sentido, a de-
preciacio do real frente ao délar nos ultimos me-
ses representa um estimulo as exportagdes, com
perspectiva positiva para as vendas externas. Ao
mesmo tempo, o enfraquecimento da nossa moe-
da torna as importagdes relativamente mais caras
neste momento, o que deve ter algum efeito para
estimular a producdo doméstica em substitui¢io
aos produtos importados.

Infelizmente, a somatéria desses elementos
nao inspira maior otimismo quanto ao desem-
penho da economia brasileira no médio pra-
zo. Ao mesmo tempo, a politica econémica do
Governo, no momento, mostra-se otrientada
para corrigir os erros e os excessos do passado
recente, marcado por uma tolerincia quanto a
inflacdo mais elevada e por um crescente desa-
juste das contas publicas.

Nesse sentido, a orientagdo da politica econo-
mica tem sido na dire¢do de conter o processo
inflacionario em curso e inverter o sentido de de-
terioracdo das contas publicas brasileiras. Isso se
traduz no processo de aperto monetario promo-
vido pelo Banco Central, com a elevagio da meta
da taxa bésica de juros — Selic — para o patamar
atual. Esse processo, embora essencial para com-
bater a inflagdo alta, tem como efeito agravar o
quadro recessivo atual. Ao mesmo tempo, o ajus-
te do lado fiscal traduziu-se em uma tentativa de
cortar gastos publicos e aumentar impostos, am-
bos movimentos malsucedidos ante os quadros
econdmico e politico atuais.

Sem sombra de duvida, o quadro delineado
materializa-se em um pessimismo dos agentes
econdémicos com relacdo a economia brasileira
nao apenas quanto a seu desempenho de curto
prazo, mas também sob a perspectiva de um ho-
rizonte mais amplo.

Lamentavelmente, nio ha muito a ser feito no
curto prazo para reverter esse cenario. Nesse
sentido, propostas de elevacdo de gastos publi-
cos ou reducio forcada da taxa de juros apenas
agravariam o ja precirio quadro da economia
brasileira. B
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