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-despoupancga. “O setor privado nao esta

e

i O Brasil pode sair da crise, mediante
“um enorme esforgo governamental de eli-
minacao dos déficits”, afirma o ex-presi-
dente do Banco Central, Affonso Celso Pas-
tore. Critico freqiiente das politicas econo-
micas da Nova Reptblica, Pastore condena
s existéncia de uma politica monetaria
frouxa, mas identifica os elementos mais
importantes que permitiriam a recupera-
cdo:;1) condicoes externas extremamente
favoraveis; e 2) manutencéao da capacidade
de poupanca do setor privado.

=~ Nao é preciso aprofundar a recessao
hoje —, adverte o economista, hoje consul-
tor de empresas e professor da USP.

_.Por essa razio, “o governo-néo deve ter
medo de fazer uma politica mais austera”.
Ao contrario, “perdera o efeito do ajuste
fiseal, se o fizer, pela sua covardia moneta-
ria e pelo temor ignorante de provocar uma
revessao”. ’

€ " Poupanga

; A recuperacao da economia brasileira
ocorrera a partir do aumento da poupanga.

Mas isto s6 é possivel, entende Pastore, °

com a reducdo do governo, responsavel por

poupando menos do que ja poupava”, nota,
recordando que estudos desenvolvidos a
nivel académico poderdo indicar até que a
poupanca do setor privado tem ocorrido a
nivel superior a da sua taxa historica.

- Mas o tnico caminho é o da reducédo do
tamanho do governo, o que;, “incidental-
mente, viabiliza a estabilizagao da inflagao
e g conversao de divida em cagital”. O con-
trole fiscal, observa, ““é a chave do su-
cesso0”. :

Pastore evita analisar a meta de cortar
o déficit de 7,6% a 4% do Produto Interno .
Bruto, objetivo expresso dos ministros
Mailson da Nobrega e Jodo Batista de
Abreu. “Do ponto de vista da intuicdo, o

que os ministros econdmices falam esta na

dirego certa. Mas estamos diante do fato
politico — que € a deciséo do governo. E eu
nip vejo coeréncia no governo como um

todo, para a percepgao da necessidade de

atacar o problema na velocidade e na in-
tensidade com que precisa ser atacado.”

z 82 versus 88

{ ¢

| Uma comparacio da recessdo de 82/83
com o quadro atiial leva o economista a
acreditar que um agravamento da recesséo
é desnecessério, hoje. Por qué? Em 82, o
détar estava altamente valorizado, as taxas
internacionais de juros eram elevadissi-
mas;'a agrieultura teve mau desempenho, o

Brasil tinha déficit no balango comerciale
~ estava iliquido, os precos das commodities

haviam declinado e, como consegiiéncia, “o
ajliste doméstico precisou ser muito mais .
rapido e profundo,.e portanto muito mais

récessivo e inflacionario, -alimentado por -

decisdes como a maxidesvalorizacdo do
cryzeiro de 83”. ' , ;

i Em 88, 0 dolar esta altamente desvalo-
rizado — abrindo as portas da Europa para
aivenda de commodities e manufaturas.
Sendo baixissimas as taxas de juros, os pre--
cos das commodities em 1988 estédo em fran-
cd! recuperacéo, “o que € uma das razoes
para a recuperacido de nossas exporta-
cdps”. Nao existe o problema representado
pela crise sincronica dos balangos de paga-
mgntos em todos os paises devedores (0 que
nes levou a perder US$ 2 bilhdes de expor-
ta¢oes para a América Latina, em 82). E o
Brasil, embora iliquido ne plano cambial,
tem superavits comerciais muito altos (o
superavit superou US$ 1,9 bilhdo em abril,
um recorde histérico). Afinal, o desempe-
nho excelente da agricultura este ano equi-
vale a um comportamento anticiclico (con-
tra a recessio), ao contrario do que ocorreu
eni 82.

.’ — Estando em 88 abertas as largas por-
ta§ da exportagéo, uma maior austeridade
fiscal e monetaria nao se reflete integral-
ménte sobre producéo e emprego domésti-
co porque as empresas podem exportar. O
gbhverno pode ser muito mais austero com
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O Brasil tem ou ndo tem jeito? Nesta pagina, o discussdo
sobre o nosso presente e futu
no triledo; na 16, as re
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iminar déficits,

cessdo. :

muito menores possibilidades de uma re-

Ademais, a politica agricola esta “mais

arrumada” inexistindo, para o setor, pro-
blemas de taxa cambial, devido & elevacao”

de cerca de 30% nos precos das commodi-

ties. Com o dolar desvalorizado, também
“nao ha problemas para aqueles que expor- -
tam manufaturados para paises com moe- =

das atreladas a moedas européias e iens.
Problema latente ‘

— Mas quem exporta para paises atre-
lados ao délar, s6 vem exportando porque a
demanda interna caiu. Suas margens, par-
ticularmente no setor manufatureiro, que
usam como insumos intensivos o ago, ener-
gia elétrica, combustiveis, cobre — ou seja,
produtos com elevagdes reais de precos em
87 — s6 permitem exportar para manter
contratos de longo prazo, que néo séo ren-
taveis. Aqui, h4 um problema latente de
cambio. i : ‘

Por enquanto, entende Pastore, isto
nio basta para prejudicar o saldo comer-
cial. “Mas se o délar fortalecer-se, o que
sera fatal se for mantida a tendéncia de
queda dos déficits comerciais norte-ameri-

canos; e se simultaneamente ou néo os Es-

tados Unidos reajustarem para cima suas
taxas de juros, como o FED deu indicagbes
ao forcar a alta na primerate, provocando
estabilizacfio ou queda nos pregos das com-
modities; e se, finalmente, a politica mone-

expansionista, logrando aumentar as ven-

das reais no mercado doméstico de-bens e«

servicos
agiienta os s ,

zer, de US$ 12 bilhdes ou mais anual-
mente.” | el 4 4 ilhe 3o o8
Os sintomas de que a politica moneta-
ria estd expatfisionista sdo a explosdo da
base monetaria e meios de pagamentos;
depressao nas taxas dos CDBs pos-fixados;

aA,_,_at_ual, paridade cambial ndo

-explosdo nas Bolsas; crescimento do agio

no paralelo de cimbio; exportadores prefe-
rindo dolarizar seus ativos depositando re-
cursos no BC (resolucio 1208) e chegando a
tomar recursos nos bancos, “por mais taxei-
ros que sejam”; a depressdo das margens
operacionais na indistria, salvo ilhas como
celulose, alimentos etc.

— A resposta da economia a essa poli-
tica monetaria expansionista serd s6 um
crescimento da inflacdo. Quando, com uma
politica apertada, isto poderia se voltar pa-
ra a exportacio — particularmente se aju-
dada um pouco por algumas aceleracgdes
das minis. E se isto eventualmente produ-
zisse superavits comerciais muito altos, o
governo teria o espago necessario para pro-
mover uma efetiva liberalizacdo de impor-
tacoes de maquinas, equipamentos, maté-
rias-primas, a qual, conjugada com o cres-
cimento das exportacoes, seria mais uma
forca anti-recessiva. e il
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Na 15, dicas para tentar um drible
ercussdes sobre a nova politica
industrial e, na 28, o perfil de'um bem-sucedido jovem de negocios.

para a eris

taria doméstica persistir no mesmo ritmo:

s ‘superavits que precisamos fa-




