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ornou-se popular,

E entre criticos de
plantdo do Plano

Real, chamar a atencao
para a vulnerabilidade
das contas externas bra-
sileiras. O cerne do argu-
mento € que a evidéncia L
histérica indica que nao

'se sustentara a atual en-

mica. Mas ndc ha, em
principio, nenhuma ba-
se para amparar as afir-
magcdes mais alarmistas
sobre a incapacidade de
sustentacdo do déficit
em conta corrente no
longo prazo. O Brasil,
economia em desenvol-
vimento com dificulda-

trada de capitais exter- Reformas de des de mobilizagdo de
nos, necessaria para fi- : . poupancas, serd sem-
nanciar o crescente défi- base deverlu.m ‘pre, em condigoes nor-
cit em conta corrente. O receber mais mais, importador signi-
registro historico esta qiéngé@ cue as fi_ggtivo de capitais e
correto, mas dele nao " apresentara déficit em
decorrem as licdes que 'mazel_;qs conta corrente. Para is-
se pretende. Visto de cambiais SO sera necessaria a ma-
uma perspectiva de lon- = m nutencdo de credibili-

go prazo, o processo de
endividamento brasileiro tem sido ca-
racterizado pela entrada macica de

capitais em periodos relativamente
“curtos. Na histéria do Brasil republi-

cano, outros periodos caracterizados
por grandes entradas de capital ocor-
reram imediatamente antes da 1?

Guerra Mundial e da depressao de

1928-1933, no boom dos euroddlares,
em 1967-1973, seguido da reciclagem
dos petroddlares até 1988. Nas trés
oportunidades, e especialmente na 0l-
tima, os sintomas de retirada da plata

‘dulce foram extremamente dolorosos.

~ Alguns otimistas, quase panglos-
sianos, acreditam que, cor a “globa-
117agao da economia mundial e o fim

da bipolarldade entre as superpotén- -

* c1as teriam sido removidas as princi-
pals fonites de instabilidade dos flu-

“X0s: de.capital. Percepcdes mais rea-

llstas ‘reconhecem que, mesmo em
mercgdos mais globalizados com a
hegemonia dos EUA, podem persistir
flutuacdes relevantes das exporta-
coes de capital na direcao das econo-
mias menos desenvolvidas. Ha, por-
tanto, uma fonte potencial de insta-
bilidade que deve ser levada em con-
ta na formulacao da politica econd-

dade decorrente de po-

' lltlca econdmica que mantenha a
coeréncia no longo prazo. . v
-E,uma feliz conjungio de eventos
que, em um periodo no qual a econo-
mia brasileira, em decorréncia de pro-
grama de estabiliza¢ido extremamen-
te bem-sucedido, comecga a recuperar-
se dos traumas causados pela infla-
¢do cronica, haja farta disponibilida-
de de recursos externos para finan-
ciar a recuperagio de niveis de inves-
timento e com grande interesse na
privatizagao dos ativos do Estado
brasileiro. A eventual diminuicio des-
se fluxo de capitais pode decorrer de

- perturbagdes nas economias desen-
volvidas exportadoras de capital ou

mia brasileira. No primeiro caso, a ex-
tensao da retra¢io dos fluxos de capi-
tais para economias periféricas espe-
cificas dependera da avaliagdo da
qualidade de sua politica econdmica
por parte dos exportadores de capi-
tal. As dificuldades especificas que
poderdo ser enfrentadas pela econo-
mia brasileira também dependerio
diretamente da formulagao e do esta-
belecimento de uma politica econd-
mica adequada.
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de dificuldades -especificas da econo- -

E nesse quadro que adquire impor-
tancia a correta indicagio quanto aos
objetivos do governo em éreas apa-
rentemente tao dispares quanto o
ajuste fiscal, a privatizacdo de ativos
publicos e a politica industrial. Em
qualquer dos casos é dificil deixar de

. constatar que o desempenho do go-
verno poderia ser consideravelmente
melhorado, se o objetivo é fazer com
que a conducao da politica no Brasil
se destaque, como especialmente
competente, entre as de outros paises
emergentes.

A evidéncia indica uma certa me-
diocridade no desempenho biasileiro.
Embora seja altamente louvavel o es-
forco do presidente em dissociar-se
da composicao fisioldgica quanto ao

ajuste dos salarios pagos pela admis,

. nistragao pubhca que ganhava corpo

- em Brasﬂxa, meésmbo’ a melhor versao :

da’ reforma ainda é muito modesta.
A reforma previdenciaria é um re-
mendo que esti longe de resolver a
grotesca disparidade de tratamento
entre servidores publicos e outras ca-
tegorias de trabalhadores. O processo
y de privatizagdo da Companhia Vale

do Rio Doce, que poderia ser um mar--

¢o no processo de retirada do Estado

de atividades nio essenciais, sera.

comprometido pela idéia de que a

metade da receita de privatizacao

constitua um fundo de financiamento
de projetos de substitui¢io de impor-
tagdes em vez de contribuir para me-

lhorar as contas do governo. O prece-,

dente criado sera o pélo de mobiliza-
¢ao de candidatos a operadores de
guiché de distribuigdo de favores go-
vernamentals a cada nova privatiza-
“¢a0. No caso das telecomunicagdes ja
foram explicitados os interesses seto-
riais por um substancial naco da re-
ceita das privatizagées.
No terreno do que vem sendo rotu-
+ lado de politica industrial;a agdo do
governo no setor de comunicacoes &,
no minimo, intrigante. Embora o dis-
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curso que acompanhou o langamen—
to da nova politica setorial tenha en:
fatizado a inaguragio de uma politi-
ca de substituicio de importagoes,
de fato o que se fez foi apenas reduzir
a tarifa sobre componentes e assegu-
rar financiamento s multinacionais
produtoras de equipamentos de tele-
comumca(;oes em condigoes serme-
lhantes as do mercado internacional;
Nao fica muito claro o que levaria a
Ericsson ou a Alcatel a produzir no
Brasil sem alguma garantia adicio-
nal. De fato, nio pareceria pouco ra-
zoével supor que o governo tenha
guardado na’gaveta um segundo es-
tagio da politica setorial mais sinto-
nizado com os instintos protecionis-
tas que parecem estar em alta no
Planalto Central, o que tesultarla em
laumento substanc1al da tanfa mc1—
dente sobre 05 ¢ equipamentos de tele-

. :comunicacao, a ser anunciado’em
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‘momento de maior histeria quanto
as contas externas. .

Nao ha divida que cresce o'risco
de que, uma vez mais, se perca a
oportunidade 0ferec1da pelo: acesso
a0 mercado ‘internacional de capi-
tais no quadro de um programa de
estabilizacio bem-sucedido. Deve'fi-
car totalmente claro, mesmo para 0s
que desde’ja parecem dedu:adosd a
preparar a autépsia do Plano -Real,
que a aten¢do deve ser concentrada
com mais vigor nas inadequagoes do
ajuste fiscal e de outras reformas es-
truturais prometidas pelo gO\iernq'fe
com menor intensidade nas preten-
sas mazelas provocadas pela politi-
ca cambial. E hora de a equnpe eco-
noémica mais uma vez convencer o
presidente de que as reformas estru- )
turais sao importantes e, se nag: fo- ’
rem instituidas, estardo sendo ero-
didas as bases sobre as quais repou~
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