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sando de suas prerrogativas,

meu dentista pergunta de re-

pente: Entdo, quer dizer que
vocé é a favor da desvalorizagdo do
real, ndo? Boquiaberto, na minha
prerrogativa de cliente em fungdo, fui
for¢ado a refrear minha resposta.

De repente, lembrei-me de que
estava eu na mesma posi¢do em que
uma manhdi, debaixo do tacdo do
miesmo algoz, a ministra Zélia ten-
tava explicar os mecanismos do que
ficou conhecido por Plano Collor.
Nio o conseguindo a contento, veio
seu autor intelectual, o colega Kan-
dir, tentar explicar o inexplicével

Confesso hoje que, na ocasido, o ris- .
co de acidente de trabalho do meu -

dentista foi iminente. Apds a sessao,
apenas pude esbogar, ainda sob o
efeito da anestesia e da terapia de
choque — agora me refiro & que foi
submetida a economia brasileira —,
uma tnica frase. “Estes caras estao
loucos!” Esta qualidade parece,
aligs, ser levada
em alta conta na
sociedade brasi-
leira, pois rendeu
poucos anos de-
pois tanto o reco-
nhecimento uné-
nime de que de fa-
to tinha sido uma
loucura quanto o posto renovado de
ministro do Planejamento sob o
atual principado e altas votacdes pa-
ra deputado federal no centro mais
avangado do Pafs.

Voltando s6 agora & pergunta ini-
cial, formulada diante de minha po-
sicdo boquiaberta, como professores

Os investidores sabem

- que o problema da
economia brasileira
esta em seu déficit em
transacoes correntes,
e reagem a altura
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de economia nos encontramos em
situa¢do aparentemente desanima-
dora. O problema da economia bra-
sileira estd principalmente no seu
forte déficit em transagOes corren-
tes. O que os investidores sabem re-
conhecer muito bem e frente ao qual
reagem 2 altura, pressentindo que a
aventura estd chegando ao fim, to-
mando a tinica decisdo possivel: sair
do mercado brasileiro de titulos e de
papéis notados em reais. '

Diria qualquer economista expe-
riente ou professor de economia,
inadvertidamente, que uma falta de
divisas nio se prolonga por muito
tempo. Como dizia, mais ou me-
nos, o mestre Simonsen: a inflacdo
esfola, a crise cambial mata. Por-
tanto, € o estrangulamento externo
que merece, agora mais que nunca,
a atencdo de nos-
s0s responsaveis
pela politica eco-
nomica. O mais
natural e incon-
testavel € desva-
lorizar a moeda,
diante da persis-
tente sobrevalori-
zacdo do real desde 1994 e dos for-
tes desequilibrios externos decor-
rentes. Todos, que ensinamos
economia, sabemos.

" Dois argumentos bailam fregiien-
temente na imprensa. O primeiro €
de que o desequilibrio das contas
externas pode e estd sendo compen-
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Onde ha fumaga,
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sado pela entradas de capitais do ex-
terior. E que a qualidade destes tem
melhorado nos iltimos anos: o ca-
pltal especulativo, que vem atrds de
juros altos e rendimentos altos e ra-
pidos, estaria perdendo participagdo
em relagdo ao investimento direto,
que implica, este sim, mais produ-
¢éo e emprego. Isto foi verdade até a
crise estourar na Asia. Desde entdo,
o governo voltou a cortejar 0 capxtal
de curto prazo, oferecendo juros

_exorbitantes. Tentou baixa-los, mas

a nova recaida acabou vindo. -

O outro argumento, com aparén-
cia de inevitabilidade, ressalta ser
um risco muito grande desvalorizar
a moeda em meio 2 tempestade fi-
nanceira. E citam-se os casos dos
palses que o fizeram, com as conse-
qiiéncias nefastas de descontrole

cambial e forte decréscimo dé pro- -

dug@o e emprego, sem falar nas con-
vulsdes sociais que. se seguiram.
Com argumentacio semelhante,

‘sempre repetida, o governo, desde

1994, vem dizendo que nunca é che-
gado o momento propicio.
Respondendo ao dentista, com 0
atraso devido. A enxurrada repetm-
va na imprensa inverte de fato a si-
tuacdo daqueles paises: nenhum de-
les tinha por politica desvalorizar.
Ao contrério, tentaram segurar a so-
brevalorizagio ao maximo e final-
mente, j4 quase sem reservas, foram
obrigados a aceitar o inevitdvel. O
Brasil faz o mesmo. Todos tentaram

segurar a mesma politica de sobre-.

valorizacdo, mas, atualmente, s

trés paises seguem no mesmo cami-

nho, ainda: Argentina, Hong Cong e
Brasil. Quanto mais tempo se per-
siste em uma situagdo irreversivel,
os custos de qualquer mudanga se-
rao maiores.

Deixemos os outros de lado. No
Brasil pesa, sem divida, a pouca
vontade de reconhecer ser necessi-
ria uma mudanga de curso. A tenta-
tiva de salvar a face ndo parece in-
dicar muita autoconfianga dos res-
ponséveis pela politica econdmica.
A crenca em uma desvalorizagdo
nominal constante, mantida cabalis-
ticamente em 0,6% ao més, ndo en-
gana ninguém, pois seu efeito real
depende, por exemplo, do nivel da
inflacdo. Entdo, para que tal exerci-

T¢io de numerologia se poucos acre-

ditam nele? A desvalorizagdo mais
acelerada ndo interessa aos que se
endividaram em divisas estrangei-
ras, para o que foram estimulados
pelos juros internos bem mais eleva-
dos que os do exterior. Para atendé-
los e a equipe econdmica ndo dar o
braco a torcer, a manutengao da
moeda sobrevalorizada forgard toda
a economia a mergulhar em crise
bem mais profunda.

Antes que o dentista ou o tio-em-
presério sapequem outra pergunta
do tipo: entdo, eu estaria afirmando
que a desvalorizagdo ¢ iminente? A
safda € vender tudo e comprar d6-

ha fogo

lares? H4 de fato um forte sentimen-
to, espemalmente la fora, de que a
desvalorizacido ndo podera ser adia-

‘da por muito mais tempo. Mas o

Brasil ainda conta com algumas re-
servas, que estdo indo embora com
relativa rapidez. Afinal de contas,

US$ 30 bilhdes em dois meses cons-

titui quase um re-
corde mundial, tao

A desvalorizat;éo

res. Ndo para nés. E para quem va-
mos aumentar nossas vendas exter-
nas, quando tudo indica uma sensi-
vel piora da conjuntura mundial, a
comegar pela queda dos pregos de
nossos produtos ‘de exportag@o, es-
pecialmente das commodities.

Em que consiste a tal ajuda finan-
ceira que seria agora referendada,
direta ou indiretamente, pelos orga-
nismos internacionais? Apenas uma
perspectiva de garantia, em princi-
pio, com 0 objet1-$
vo de desfazer

ao gosto dos brasi- mais acelerada expectativas pes-
leiros. nao interessa simistas quanto a
O problema € nossas relagdes
aos que se . com o exterior € a

que a manuten¢io
da sobrevaloriza-
¢do continua oca-
sionando e aumen-
tando seus efeitos negativos. As im-
portagdes tornadas mais baratas

_deixam a produgdo com poucas con-

dicdes de competir no mercado in-
terno. L4 se foram producdo € em-
prego para'milhdes de brasileiros em
poucos anos. A expectatlva criada
pela p011t1ca econdmica foi de que o
‘caminho seria aumentar as exporta-
¢des, para o que nossa inddstria s6
precisaria se modernizar e aumentar
sua produtividade. Esta aumentou
sensivelmente, mas nossas exporta-
¢des continuam recuando. Aqui al-
guns dados: s6 aumentamos nossas
vendas para poucos-paises nanicos; e
o tnico pafs importante no mundo
com quem os Estados Unidos ainda
mantém superdvit comercial € o Bra-
sil. Bom para eles, suas inddstrias,
seus agricultores e seus trabalhado-

endividaram em
divisas estrangeiras

capacidade de
honrar compro-|
missos externos. |
Diz o ditado popular: onde ha fuma-
¢a, ha fogo. E, neste campo, hd fogo

ja visivel em muitos pontos. A in-
jegdo de otimismo em forma de pro-
messa de ajuda por parte de orgams-
mos intérnacionais e de outros pai-
ses atesta exatamente o contrario de
seu objetivo declarado. Ou seja, do
ponto de vista do mercado, ndo ha
no horizonte muita coisa animadora.

Entdo, s6 resta a ajuda induzida.
Mas como ela ndo mudard nossas
condicdes basicas, é s6 para ganhar
tempo, aproximando-nos inexora-
velmente de um tombo maior. Que
serd pago por toda a sociedade. =
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