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Politica monetaria restritiva

PAULO FRANCIS

estabilidade do
governo se ba- .
seia no real. E

um indice positivo que
as oscilagées da nossa.
moeda tenham dimi-
nuido a fracdes desde
os tempos que Fernan-
do Henrique era mi-
nistro da Fazenda de

6,6% para 4% do Pro-
duto Interno Bruto
(PIB) em 1995. O
Estado de S. Paulo
registrou a indife-
renga e até critica
dos exportadores
que se sentem coibi-
dos e lesados com a
moeda artificialmen-

Itamar, mais ou menos (o) obieﬁvo é te altg, que lhes des-
dois anos atras, e o diminui valorizou as expor-
real foi criado. A des- Iminuira tagoes.
valorizagao de 10% no quedqda Victor Bulmes-
real, na quarta-feira exmgao Thomas, na Histéria
arte da equipe do da América Latina
;()gesidente, (tlexl')rota- de 6'5% pcru desde a Independén-
da, queria 156%), foi, 4% doPIB  cia (Cambridge, 485
como previ, amorteci- = . a paginas, 40 libras),

da com nove leildes
(confessos) de délares durante a
quinta. O governo diz que foram
jogados, venda e compra, cerca
de US$ 500 milhdes no mercado,
para evitar uma corrida. Deve ter
sido mais, mas parece ndo haver
instituicdes independentes que
disponham de instrumentos pa-
ra aferir esse movimento.

O objetivo é diminuir o déficit
comercial atual de US$ 3,2 bi-
lhées e a queda da exportagéo, de

diz que a Unica ma-

neira de a América Latina acumu-
lar primariamente capital para
sua expansio é através de saldos
crescentes de exportagdo que
possam espargir sobre a econo-
mia cormo um todo. O governo
Fernando Henrique, se acredita
nisso, parece ter abandonado es-
se caminho, no momento. Nossos
vastos saldos comerciais aparen-
tam ser coisa do passado. .
Um pouqumho de clareza em

certas areas também ajudaria. O
chamado hot money, cerca de US$
30 bilhdes, parece aplicado no
Brasil a prazos cada vez mais cur-
tos e a juros maiores do que em
qualquer época desde Jesus Cris-
to (parafraseando, anos atras, o
ex-primeiro ministro da Alema-
nha, Helmut Schmidt). Sabe-se
de contratos a 2 dias, de milhées
de délares, com um juro projeta-
do mensalmente de 7,5% a0 més.
Esses torniquetes sem duvida sao
usados para estancar temporaria-
mente a hemorragia das estatais
improficuas e deficitarias e o
custo do Estado brasileiro. A ci-
dade de Sao Paulo, por exemplo,
arrecada 25% do Fundo de Garan-
tia por Tempo de Servigo do tra-
balhador em todo o Brasil, uma

~ concentrag¢io espantosa de recur-

sos num Pais de 8,6 milhdes de
quilémetros quadrados. Esse di-
nheiro esta a disposigao do traba-
lhador ou é confiscado pelo go-
verno federal para pagar o seu
sustento? .

. As reformas parecem paralisa-
das ou transitarem em operagao
tartaruga no Congresso, O presi-
dente nao tenta moblizar a nagao
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para leva-las a cabo. O estatismo
paralisante parece dominante até
em areas que sofrem revolugdes
radicais no mundo inteiro, como
a telefonia. O Brasil € o iinico Pais
do mundo em que um modesto te-
lefone de fio custa mais caro do
que um computador... —
Quanto tempo isso podetétdu-
rar? Quanto tempo medidas: pro-
visérias poderio sustar uma que-
da na realidade que crie estra‘gos
duradouros no nosso fragil tier-
cado? A Bolsa de Nova York em
Janexro de 1996, registrou compra
de agdes superior a US$ 118 7bi-
lhoes de um total de 1 US$ 1,7 tri-
thio, segundo o New York T‘imes
edigdo de 26 de Janexro Seﬁ\ se
livrar do peso morto e custoSo do
Estado, o Brasil nunca poﬂeré
atrair essa quantidade de’ c4pi-
tal, ajustada a nossas poss)bill-
dades e devidas proporgoes. Com
o nosso déficit, s6 o capital espe
culativo se sente tentado a ifves-
tir. E é notoriamente volatil. Um
dia aqui, outro ali. Se for’ para
“ali”, sofreremos trauma séme-
lhante ao mexicano.
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