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O legado do ex-ministro Dflson F‘u—
naro para seu sucessor Luiz Carlos

to daquele que o préprio Funaro encon-
trou ao assumir a Fazenda, com uma
inflag#io estabilizada, reservas cambiais
razodaveis e um balanc¢o de pagamentos
sob controle. Depois, Funaro nao man-
teve o cenério: perdeu US$ 5 bithdes de
reservas, deixou uma perspectiva de in-
1 Nlagéo de mais de 400% € uma balanca
comercial em estado precdrio.

perava assumir o cargo tendo como ob-
jetivos bésicos os mesmos de Funaro —
combater a inflagdo e tentar equacio-

na. Na época em que o Plano Cruzado
comecou a fazer agua por todos os la-
dos, alguns analistas .chegaram a co-
mentar que se uma pessoa tivesse safdo
do Brasil logo antes do plano, e voltado
no ultimo més de janeiro, néo teria no-
tado qualquer diferenca, como se ja-
mais tivesse existido o sonho da infla-
"¢80 zero. E os indicadores econdmicos
ap6iam a metéfora.

Quando Dflson Funaro assumiu,
1 no final de agosto de 1985, encontrou
‘uma inflacfio anualizada de 219 5% (ver

zada em torno desse patamar. Logo de-
pois, em janeiro e fevereiro de 1986, a
aceleracfio da alta dos pregos justlfica-
va a edic#io do Plano Cruzado, aplaudi-
do quanto & sua concep¢éo, mas conde-
vnado na sua execucao Hoje, as razOes
° -\ .

Bresser Pereira foi radicalmente distin-.

Bresser Pereira certamente néo es- -

nar a delicada questo da divida exter- |

quadro), mas aparentemente estabm-’

Quando entrou

Quando saiu

'Divida externa .
Divida Interna '

[ 0 duro legado de Dllson Funalio

_desse fracasso séo amplamente conhe-

cidas e néo foram poucos os economis-
tas que apontaram, desde o infcio do
ano, para os riscos de uma hiperinfla-
¢&o. Celso Martone, da USP, calculava
uma’ taxa média mensal em torno de
20%, equivalente a quase 800% ao ano.
Era o legado de Funaro para Bresser: a
inflacdo de abril deve ficar perto de
19,5% e, até marg¢o, ela autoriza uma
projecao anual nada otimista de 433%,
além de provocar todo tipo de expecta—
tivas e confusfes no dia-a-dia da eco-
nomia.

Bresser Pereira fez diversas anéli-
ses sobre os problemas enfrentados
quando da administracido do Cruzado,
mas ressaltou um ponto importante: a
vitéria da teoria da inflagéo inercial e o
sucesso de alguns poucos meses de in-

flacfio baixa. A férmula vale ser repeti-'

da, desde que expurgada de seus erros.

-Afinal, eles trouxeram complicagdes
graves na drea externa, além deindeci-

sOes que levaram a altima equipe eco-

noémica & adiar as negociagdes com os’

credores. Nédo faltou quem criticasse a
decreta¢fo da moratéria quando as re-
servas cambiais estavam baixas de-
mais: ela teria sido mais'adequada logo
apos a decretacdio do Cruzado, quando
o Brasil poderia ter um superavit anual

de US$ 13,5 bilhdes na sua balanga co-.

mercial, em vez dos US$ 4 bilhdes a
menos deixados por Funaro, e da quei-
ma de quase US$ 5 bilhdes de reservas
cambiais.
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US$ 105 bithdes |
Cz$ 1,2 trilhéo

Ritmo anual da inflagéio -219,5% v 433% .
" Superdvit comercial | US$ 12 bilhdes uss 7, 5 bilhdes:}-
Exportagoes (12. meses) US$ 25,3 bilhdes| US$ 20, 7 bllhoes
Importagdes (12 meses) US$ 13 bilhdes US$ 13 bllhoes i
Reservas, cambiais . US$ 8 bilhdes - US$.3 bulhc‘?e'é -

- US$ 110 bilhdes |~
Cz81,9 trithas ]
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-A0S erros de’percurso do Cruzado
somaram-se ‘outros provavelmente téo
graves quanto o agravamento da’ ten-
déncia inflacionafia e o crescimento do
déficit piblico utilizado para sustentar
a demanda em 1986. As relagdes com os
credpres pioraram e os acordos torna-
ram-se malis dificeis e mostraram-se
que a moratéria n&o reequilibrou o cai--
xa do Pafs, que hoje exporta pratica-
mente US$ 4 6 bilhdes a menos por més,
sem ter modificado seu ritmo de impor-

tacdes. Alguns assessores muito proxi-

mos de Funaro queriam renegociar a
divida logo depois do Cruzado. Outros
preferiam confiar na racionalidade da
politica econdémica do ministro, adian-
do esse processo para o final do ano.

‘N#o contavam com a queda de reservas

e do saldo comercial, nem com as di-

" mensdes internas na equipe econdmica,

entre a Fazenda e a Seplan. Na'famosa
reunido realizada em Carajas, -alguns
“pais” do cruzado j4 iniciaram 0 aban-
dono do barco. Alguns meses depois, 0

_ professor Afonso Celso Pastore afirma-

ria_que “Funaro quebrou o Pais por

néo ter admitido em tempo habil a re-

negoclat;ﬁo com oS credores e a necessi-

.dade de medidas corretivas A écono-

mia-sala de um choque precisanclo de
outro logo depois. Uma heranga que
certamente n#o fazia parte dos sonhosf -
do ministro Bresser Pereira.
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