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Perspectivas para 2010

Luciano Nakabashi’

Apds um ano de grandes turbuléncias na economia mundial, o cenario ja esta mais
claro, as economias estio em processo de recuperacdo e existe uma perspectiva de razoavel
crescimento em 2010.

Ha um ano, o cenario era um tanto quanto nebuloso. Existia certa expectativa de
que a economia brasileira alcangaria um razoavel crescimento em 2009, mas a incerteza
quanto a profundidade da crise em nivel mundial era grande.

Nossa economia acabou sofrendo um impacto maior do que o esperado, com
crescimento previsto proximo de zero, em 2009. Por outro lado, as economias desenvolvidas
mostram sinais de recuperagdo e as previsoes de crescimento para 2010 ficam entre 1% e
2,5% para Estados Unidos, Zona do Euro e Japao, de acordo com relatério da Organizagio
para Cooperacao e Desenvolvimento Economico (OCDE). Ou seja, as medidas de politica
monetaria e fiscal tiveram efeitos positivos, evitando um colapso da economia mundial.

A melhora nas expectativas dos agentes e no cenario internacional, o crescimento do
crédito doméstico e as medidas de politica fiscal e monetaria adotadas pelo governo brasileiro
também tém apresentado efeitos consideraveis sobre a economia brasileira. Esta deve crescer,
em 2010, cerca de 4,5%.

O crescimento superior da economia brasileira em rela¢io a média mundial, tanto
em 2009 quanto em 2010, mostra a robustez dos fundamentos economicos, principalmente
devido a melhora das contas externas em anos anteriores a ctise. Nossa economia estava
preparada para enfrentar uma crise de propor¢des mundiais e estd mostrando uma grande
capacidade de recuperagao.

Agora, ¢ preciso ficar atento para que o excesso de otimismo nao prejudique a
retomada do crescimento da economia brasileira, como ja enfatizado por Paul Krugman,

Prémio Nobel em economia e professor de Princeton. Em outras palavras, esse excesso de
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otimismo e as taxas de juros extremamente baixas em quase todas as economias do planeta
tem atraido uma grande quantidade de capitais para o Brasil. Uma das conseqiiéncias ¢é a
grande apreciagao do real.

No curto e médio prazo, ocorre uma tendéncia de deterioracao das contas externas
com queda das exportacOes e crescimento das importagoes. Assim, o pais fica mais
dependente da entrada de capitais, acumula divida externa e, portanto, fica mais vulneravel a
crises internacionais.

Em periodos mais longos de tempo, a apreciacdo da taxa de cambio provoca uma
mudanga na estrutura produtiva favorecendo as commodities, pols estas passam por um
momento de recupera¢ao nos precos. Também prejudica o setor de manufaturados, ja que
este enfrenta o cambio apreciado, além de contar com uma queda de precos que deve
demorar mais tempo para mostrar alguma recuperagao. Essa mudanca estrutural tem
impactos relevantes sobre o dinamismo da economia.

Outro ponto relevante ¢ a necessidade de reduzir os estimulos fiscais, pois um
menor nivel de déficit fiscal ajudaria a controlar a elevacio da divida publica e,
conseqiientemente, propiciaria a manutengao dos juros em patamares mais baixos.

Desse modo, podemos dizer que o cenario econdmico se mostra bastante favoravel
em 2010. No entanto, para que se mantenha um bom nivel de crescimento econdomico em
anos posteriores, os gestores de politica econémica e o governo, de forma geral, precisam

prestar mais atenc¢ao a taxa real de cambio e ao déficit fiscal.
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