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fiscal faz parte de uma estratégia 
antiinflacionária. Não no Brasil. 
Em vez disso, o Brasil supervalori- 
zou sua moeda e elevou acentua-
damente suas altas taxas de juros 
reais. No ano passqdo, as taxas de 
juros,reaisfaram,,em média, de 
50%, e os preçosepi,,dolAres subi-
ram mais de 40%, desde o início 
do plano de estabilização. 

O custo desta política é alto: 
uma crise bancária e um baixo 
crescimento econômico. O go-
verno está contribuindo com re-
cursos para socorrer os bancos. 
Enquanto isso, grandes aumen-
tos de salários fazem a indústria 
perder a competitividade. O deli- 

. cit público. alcançou 5% do pro-
duto interno bruta e, em um único 
amo, •a dívida pública dobrou. 

Houve um tempo em que o 
Brasil avançava. Nas duas déca-
das anteriores a 1980, o país ti-
nha uma das mais altas taxas de 
crescimento da renda per capita 

•• do mundo. É verdade que a in 
flação sempre foi um problema, 
mas a indexação impedia que ela 
se tornasse uni obstáculo ao cres-
cimento e à estabilidade financei-
ra. Da mesma forma que na Amè-
rica Latina e na Europa, a transi-
ção para a democracia tornou 
bem mais difícil a adoção de uma 
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política economtca só id a. as 	ora, haverá poucas opções. Au- 
isso foi há uma década, e as des- 	memar ainda mais as taxas de ju- 
culpas estão acabando. Enquanto 	ros fará cessar completamente o 
a renda per capita asiática do- 	crescimento e provocará ainda 
brou• nos últimos 15 anos, a do 	mais falências bancárias. Não 
Brasil não aumentou nada. 	conter a moeda significará desistir 

O Brasil é um país grande, vol- 	do controle inflacionário. 
lado para o interior. Sempre fez as 	. Os formuladores políticos bra- 
coisas . à sua maneira, freqüente- 	sileiros, extasiados pela admiração' 
mente com sucesso. Lições do ex- 	da imprensa e do público, fazem 
tenor são invariavelmente desde- 	tona leitura enganosa de sua situa- 
nhadas como .  irrelevantes. No pus- 	cão. Eles subestimam a interna•io- 
.sado, os brasileiros 	 nalização da econo- 
podiam muito bem 	"Ou o governo 	mia e sua dependência 
afirmar que a estro- . inicia reformas 	do capital externo. Ou 
tégia dava bons re-' a passos largoS 	o governo inicia refo•- 
sultados. Mas este 	 ou deve 	mas a passos largos e 
não é, manifestamen- esperar grandes 	. audaciosos ou eles de- 
te, o caso hoje. Uma 	dificuldades" 	vem esperar grandes 
década e meia perdi- 	 dificuldades. Não ha- • 
da em crescimento de 	 verá exatamente uma 
renda é um desempenho medíocre, 	reprise do que ocorreu no México, 
segundo qualquer parâmetro., 	mas mesmo a metade de unta expe- 

Por ora, capitais externos espe- 	ciência como aquela representará 
cialmente ávidos, atraídos peleis 	um dramático retrocesso. É difícil 
altas taxas de juros, estão aju- 	prever , a hora da desintegração, 
dando a manter o show em cena. 	mas Isso não torna a perspectiva 
As reservas em moeda estrangeira • menos real ;  nem diminui a urgên- 
são elevadas e a moeda é estável. 	cia da necessidade de reformas. Os 
Mas alguns investidores estrangei- 	mexicanos não ouviratn crítica at- 
ros estão bem menos impressiona- 	guina até que os mercados desaba- 
dos. Estes investidores estão dés- 	rant, e o Brasil age com a mesma 
confiados de que o "milagre" está 	condescendência. O detonador das 
perdendo o encanto, e que logo te- 	dificuldades financeiras pode vir de 
rá de ser paga a conta pela pro- fora do Brasi4 Uma alta nas taxas 
.crastinação. Se o capital for em- 	de juros globais e uma queda nos' 

mercados acionários mundiais se-
rá suficiente para azedar as pers-
pectivas financeiras do país. Tam-
bém é* verdade que reformas 
agressivas podem tirar o Brasil da 
zona de perigo e torná-lo um país 
dinâmico no futuro. 

O Brasil não é a única econo-
mia mal-administrada tio ~li-
do, mas.é a única na qual suas 
elites acham que o país vai bem. 
Elas deveriam se preocupar com 
estabilização e reformas por mo-
tivos que vão muito além da esta-
bilidade financeira. O Brasil tem 
uma das piores distribuições de 
renda do mundo, e os-níveis de 
pobreza no norte do país são • 
comparáveis aos dos países mais 
atrasados da África. O presiden- 
te Fernando Henrique tem uma 
responsabilidade especial. Ele é 
imensamente popular. Ele é um 
comunicador. talentoso e tem um 
intelecto superior. Ele pode fazer 
com que o Brasil tome o remédio 
e fazê-lo tomar o caminho certo. 
Ou pode não fazer nada e ser ou-
tro líder que deixou de assumir a 
responsabilidade de fazer com 
que o Brasil ocupe seu lugar de 
direito no cenário mundial. • 
* Professor de Economia e Adminis- 
tração do.Instituto de Tecnologia de ir  
Massachusetts. Publicado originaria-
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