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O desafio 
para o Pais é 
realizar dois 

ajustes: o 
fiscal e o do 
balanço de 

pagamentos 

.,ESTADO DE SÃO PAULO JOÃO PAULO DOS REIS VELLOSO 

O Brasil diante da crise 
'D

ivulgou-se D recentemen- 
' 	te (ver colu- 
na de Celso Pinto, 

' Folha e JB de 
20/10/98) o índice 
de risco de um dos 
grandes bancos 
americanos, segun-
do o qual o "risco 
do Brasil, hoje, é 
tão alto quanto era 
o da Rússia antes 
da moratória e da 
desvalorização 
cambial". 

Temos - aí um 
exemplo flagrante 
da distorção, por 
instituições do 
mercado, a que pode levar a 
utilização de um índice de ris-
co - não importa quais os seus 
méritos ou deméritos - como 
substituto da análise política e 
econômica do País, que exige 
anos de acompanhamento cui-
dadoso. Pois só quem não co-
nhece nada sobre a Rússia e o 
Brasil pode aceitar uma con-
clusão como a citada. 

Para quem (como eu) visitas-
se a Rússia um mês e meio an-
tes da moratória de agosto, o 
panorama encontrado era o de 
um país em luta diária para 
preservar um mínimo de (apa-
rente) normalidade econômica 
e política, sem tirar a vista do 
abismo próximo. Isso como re-
sultado, entre outras coisas, de 
se ter embarcado numa aventu-
ra polítièa, quando a nação 
abandonou Gorbachev para 
entregar-se à liderança erráti-
ca de Yeltsin. 

Do ponto de vista estrutu-
ràl, enfrentava a Rússia, aos 
tropeções, o desafio monumen-
tal de ter de construir simulta-
neamente a democracia (que 
jamais conhecera, em toda a 
sua história, pois sempre fora 
dominada por autocratas, an-
tes do regime totalitário sovié-
tico) e a economia de mercado 
(sobre os escombros de uma 
economia de planejamento 
centralizado, que durara 70 
anos). Nesta última área, ha- 

via, de um' ladó, o 
problema de um- Es-
tado ainda incapaz 
de cobrar impostos 
e, de outro, a ausên-
cia de instituições 
elementares do ca-
pitalismo, como re-
gulamentação do 
direito de proprie-
dade ou do sistema 
de patentes, a ética 
de negócios 'e até 
mesmo, por ' parte 
da maioria da po-
pulação, o entendi-
mento do "espírito 
da coisa". Ou seja, 
do comportamento 
dos agentes numa 

economia de mercado: grande 
parte dos assalariados, em ati-
vidades privadas, ainda se 
comporta como se eles fossem 
funcionários públicos. 

Ora, a situação do Brasil na-
da tem que ver com tudo isso. 
Na presente década, bem ou 
mal, iniciamos a construção 
de um modelo de economia in-
ternacionalmente competiti-
va, com estabilidade de preços 
e um grande programa de pri-
vatização, para substituir o an-
tigo modelo do "nacional-de-
senvolvimentismo". 

Por problemas que não cabe 
aqui discutir, o desafio, para o 
Brasil, é realizar dois ajustes, 
.como é sabido: o ajuste fiscal e 
o ajuste do balanço de paga-
mentos (para ter um déficit 
em conta corrente sustentá-
vel). E o País vinha procuran-
do realizar esses ajustes, numa 
perspectiva de médio prazo 
(de três a cinco anos), até que, 
há cerca de dois meses, se ins-
talou o pânico nos mercados fi-
nanceiros, em relação aos paí-
ses ditos "emergentes", e co-
meçou a sangria cambial diá-
ria, no bojo de um problema 
de credibilidade. 

A resposta a essa crise de cre-
dibilidade começou com o pro-
nunciamento do presidente 
Fernando Henrique Cardoso, 
em 23 de setembro, dizendo 
que o Brasil faria um ajuste fis- 

cal de grande porte já em 
1999. 

' O que é importante, agora, é 
definir para o País uma estraté-
gia que lhe permita não mais fi-
car à mercê de avaliações co-
mo a de início referida. 

O primeiro elemento dessa 
estratégia o governo já estabe-
leceu: o ajuste fiscal, como pe-
dra angular, compreendendo 
duas linhas de ação. 

De um lado, um ajuste ime-
diato, para 1999, segundo o 
acordo com o FMI, e atuando, 
simultaneamente, na geração 
de um superávit primário de , 
2,6% do PIB e na redução sig-
nificativa da taxa de juros. 

De outro, a atuação de cará-
ter estrutural, a médio prazo, 
objetivando a solução dura-
doura, que represente, segun-
do o ministro Malan, um novo 
regime fiscal. Atuação com-
preendendo as reformas (da 
Previdência, administrativa, 
'tributária, política),- na sua 
aprovação, regulamentação e 
execução; o esforço de melho-
ria de arrecadação (sem au-
mento de alíquotas ou a cria-
ção de novos tributos); o au-
mento da eficiência dos gastos 
públicos e o controle de resul-
tados; a Lei de Responsabilida-
de Fiscal, etc. 

O segundo componente da 
estratégia é a demonstração 
de ser o Brasil capaz de adotar 
padrão de comportamento de 
país maduro, internacional-
mente. Trata-se do que o mi-
nistro das Relações Exterio-
res, Luiz Felipe Lampreia, de-
nomina postura de mains-
tream: adequação às regras do 
jogo internacional (inclusive 
às normas da OMC, em maté-
ria de comércio). Conseqüên-
cia natural disso é não interes-
sar ao Brasil nenhuma reação 
à crise na base de controle de 
câmbio, controle de importa-
ções ou, muito menos, morató-
ria da dívida. 

Tal comportamento de 
mainstream nos permitirá des-
tacar a especificidade do Bra-
sil, que não aceita rótulo de  

emergente nem nenhum outro. 
E valorizar a sua trajetóriá pró-
pria, no esforço de converter 
um país continental numa eco-
nomia internacionalmente 
competitiva (poucos sendo'.os 
modelos desse tipo, talvez ape-
nas os Estados Unidos). , 

O terceiro elemento é incor-
porar à nossa visão estratégica 
de longo prazo as lições já evi-
dentes da atual crise financei-
ra. De um lado, que poufiáriça 
externa é algo complementar. 
Ou seja, o déficit em conta cor-
rente não deve ultrapassar, di-
gamos, 2% do PIB. A idéia de 
que déficits em conta corrente 
de 4% a 5% do PIB seriam sus-
tentáveis foi uma espécie de 
"conto dos emergentes" que 
certas áreas da comunidade fi-
nanceira internacional procu-
raram vender na década de 90 
(para retrair-se, inopinada-
mente, quando a Rússia caiu). 

De outro lado, que um mode-
lo de economia internacional-
mente competitiva só é susten-
tável se as exportações cresce-

. rem a taxas elevadas (normal-
mente, pelo menos 10% ao 
ano), e acima do aumento das 
importações. Isso é tanto mais 
óbvio no caso brasileiro, què já 
carrega grandes déficits em 
serviços como turismo e fretes 
(e precisa ter déficit considerá-
vel em tecnologia), sem falar 
na conta de juros. 

Ainda de outro lado, que 
nossas alianças estratégicas de-
vem ser com os investidores 
que têm interesses permanen-
tes" no Brasil. A começar ¡Sor 
empresas multinacionais (mé-
dias também, além das gran-
des) e alcançando bancos e fun-
dos interessados em manter re-
lação duradoura com o País. 

Essa idéia de aliança de lon-
go prazo é que deve orientar to-
da a regulação de nossas rela-
ções .de investimento direto 
(como já se fez), assim como 
de fluxos financeiros e fluxos 
de mercados de capitais. 

■ João Paulo dos Reis Venoso, economis-
ta, foi ministro do Planejamento 


