
A 'VIER 
dro somb ua ro 

som rio 
-4 EZ wal para 

'' futuro 
por Celso Pinto 

de Salvador 

Os economistas estão 
pessimistas, bastante pes-
simistas. O fecho do XV 
Encontro Nacional de Eco-
nomia, sexta-feira, em Sal-
vador, reuniu quatro eco-
nomistas de escolas, for-
mações e experiências dis-
tintas para discutir a con-
juntura. Nenhum deles 
tranqüilizou a platéia de 
mais de duzentas pessoas. 

O deputado José Serra, 
cuja origem é a Universi-
dade de Campinas (Uni-
camp), listou uma série de 
questões dramáticas a su-
perar para concluir que, 
subjacente a todas elas, es-
tava o nó central: a atual 
crise de governabilidade. 
Um desafio político a ven-
cer na democracia, mas 
com o risco do retorno ao 
autoritarismo. 

Francisco Lopes, da Pon-
tifícia Universidade Católi-
ca (PUC) do Rio, um dos 
"pais do Cruzado e atual 
assessor do Ministério da 
Fazenda, embora tenha si-
do menos pessimista que a 
média, fez uma advertên-
cia grave. "Somos otimis-
tas estruturais no Brasil; 
achamos que quando tudo 
se complicar mesma virá 
uma solução, mas ela pode 
simplesmente não vir", 
disse ele, lembrando o dra-
mático exemplo do período 
final do governo de Isabeli-
ta Perón na Argentina, que 
acabou num golpe militar. 

O professor Anfónio Car-
los Porto Gonçalves, da 
Fundação Getúlio Vargas 
(FGV) do Rio, foi o mais 
sombrio. Como está con-
vencido de que não será 
viável montar uma política 
econômica suficiente para 
superar a crise institucio-
nal e financeira, Gonçalves 
acha que a hiperinflação é 
absolutamente inevitável. 

Joaquim Elói Cirne de 
Toledo, da Universidade de 
São Paulo (USP), acha que 
a prioridade número um é 
conter a inflação com um 
plano duro e essencialmen-
te ortodoxo. Sem ele, há o 
risco da hiperinflação, de 
uma recessão a curto prazo 
e de uma estagnação pro-
longada a médio prazo. _ 
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Até mesmo o moderador 
da mesa, Eustáquio Reis, 
do Inpes (instituto de pes-
quisas ligado à Secretaria 
do Planejamento) fez uma 
rápida intervenção onde 
classificou o quadro para 
1988 de "catastrófico": sa-
lário real em queda, reces-
são, política monetária 
apertada e pressões infla-
cionárias. 

Sintomaticamente, em-
bora estes economistas te-
nham distintas visões de 
mundo, concordarem em 
boa medida, em seus diag-
nósticos, com a gravidade 
da crise financeira e fiscal 
do Estado, o desestabiliza-
dor da crise política e insti-
tucional e os riscos do pro-
cesso inflacionário. 

Lopes foi, em certo senti-
do, uma exceção. Ele acha 
que o déficit público não 
tem sido um fator inflacio-
nário importante, no que 
teve o apoio de Gonçalves; 
diz que a inflação em 1988 
pode estabilizar-se, ainda 
que num patamar entre 15 
e 20% ao mês; aposta que 
os salários manterão ai- . gum ganho real e que, com 

V isso: o crescimento pode 
ser até um pouco melhor do 
que o deste ano. O INPES 
projeta o crescimento in-
dustrial em 1987 em zero, o 
agrícola em 12,7%, os ser-
viços em 2,1% e o PIB em 
2,6%. 

Serra fez a análise mais 
abrangente. A conjuntura, 
para ele, só tenderá a pio-
rar em 1988: 1) a inflação 
não se estabilizará em 15 a 
'20% ao mês; a tendência é 
disparar; 2) a produção e o 

çte

investimento cairão; 3) o 
Salário real não se manterá 

, Com isso. arrastará a de-,.._ 

bal; e 4) a pers-
pectiva externa "é a pior 
possível". •. . 

A tudo isso somam-se as 
incertezas geradas pela 
Constituinte, pelo regime 
de governo em aberto e pe-
la possibilidade de eleições 
presidenciais — todos eles 
fatores que complicam a 
vida econômica por sua im-
previsibilidade. 

Mais do que isso, Serra 
listou seis "questões estru-
turais" a resolver, sem o 
que não será possível abrir 
um horizonte estável de 
crescimento de longo pra-
zo. 

A primeira é a enorme 
crise financeira e fiscal do 
Estado. A segunda, ligada 
à primeira, é a crise mais 
ampla do setor público que 
se transformou numa crise 
de autoridade no interior 
do governo. 

Três outras questões são 
políticas: a crise federati-
va, que coloca o poder dos 
estados desafiando a possi-
bilidade de elaboração de 
uma política nacional; a 
crise regional, o Sul contra 
as regiões mais pobres, co-
locando em choque o pro-
cesso de desenvolvimento e 
o próprio processo demo-
crático; e o crescimento do 
comportamento corporati-
vo na defesa de interesses, 
gerando impasses e custos 
coletivos. Finalmente, a 
sexta questão é a externa: 
como superar a tendência, 
já de vários anos, da retra-
ção do investimento exter-
no no Brasil. 

Serra admite que "fali-
tam receitas de curto, mé-
dio e longo prazos" entre os 
economistas, os partidos e 
até entre os conservadores. 
"O máximo que os ortodo-
xos conseguem é um 
exercício de mordacida-
de", diz ele, e por trás de  

tudo es á a crisélé- 
,,, 

nabilidade, cujo desfecho 
não exclui a hipótese de um 
novo golpe sobre a demo-
cracia. 

O raciocínio de Toledo 
para defender a estabiliza-
ção como prioridade um le-
va em conta os efeitos de-
sagregadores da inflação. 
Como aumento da incerte-
za e das expectativas, as 
empresas param de inves-
tir e tendem, defensiva-
mente, a aumentar sua 
margem de lucro mesmo 
que à custa de perda tem-
porária de mercado (com o 
receio de novos congela-
mentos futuros). Com isso, 
os salários reais caem ain-
da mais, acirra-se o confli-
to distributivo e este, por 
sua vez, alimenta, nova-
mente, a inflação4liler,finál 
deste ciclo, teme– Toledo, 
pode estar uma situação à 
la Argentina, com estagna-
ção e crise permanente ge-
rada por conflitos distribu-
tivos. 

A solução, em sua opi-
nião, seria um "choque" 
não heterodoxo com cortes 
fortes no custeio público, 
rígido controle sobre o po-
der de emissão do governo 
e uma tentativa de com-
pressão das margens de lu-
cro em alguns setores 
através de uma abertura 
externa controlada .. O corte 
do déficit público, -stilSõe 
ele, não seria neceSSark 
mente recessivo:: P-Toledo 
.admite que a necessidade 
de corte no déficit não se 
deve a seu suposto efeito in-
flacionário por excesso de 
demanda (inexistente nu-
ma conjuntura de desacele-
ração), mas sim pelas difi-
culdades em seu financia. 
mento. 

Gonçalves, embora seja, 
de todos, o economista com 
formação mais ortodoxa 
(a escola monetarista de 
Chicago), ta mbém ).concor-
dou.ffile 
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"choques" heterodoxos 
não resolve nada: 

A sucessão de congela= 
mento e acelerações infla- 
cionárias seria, em sua opi- 
nião, a versão heterodoxa 
da política de "stop and 
go" ortodoxa do passado. 
Com o tempo, os agentes 
adaptam-se às mudanças. 
A instabilidade paralisa o 
investimento. "Qualquer 
economista honesto tem 
de dizer para os empresá- 
rios que, numa situação 
deste tipo, é preciso ficar o 
mais líquido possível", 
exemplifica. A tendência é 
exacerbar ao máximo o • 
princípio: daqui a pouco, 
brincou ele, "em lugar de 
colocarem seu dinheiro no 

ntpres á • 
rtóS Vãottiiiérèl-  rid"litão 
de um "õverhorá". 

Para romper com isso se-
ria preciso uma política 
econômica em bases intei-
ramente novas. Como ele 
acha que isso não parece. 
possível, é certo que a hipe-
rinflação virá, o melhor, 
aconselha Gonçalves, é in-
dexar logo inteiramente os 
salários: pelo menos os 
mais pobres sofrerão me-
nos, quando a hiperinflação 
chegar. 

O seminário sobre con-
juntura fOi o fecho de três 
çliisde trabalhos, na reu-
'109.4uklóirgapizada,p_e» 
lssoej,gao de 
'Ceritros de`Pós-Grad-uCão 
(Anpec). O tom dos deba-
tes foi perfeitamente ade-
quado para encerrar o en-
contro: o que mais se ouviu 
nas conversas com os eco-
nomistas presentes a Sal-
vador nestes dias foram 
palavras como crise insti-
tucional, impasse, risco de 
hiperinflação, nó político, 
recessão e perspectiva de 
estagnação. Tudo isso so-
mãdo .ao medo de um gol- ) 
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