PENSANDO A CRISE
PAULO YAKOTA

MERCADO VENCE A TEIMOSIA

Nos ultimos dias a economia brasileira e
o mercado deram uma demonstragdo im-
par de racionalidade e capacidade forcando
as autoridades a flexibilizarem o c@mbio,
sem que nenhuma das catdstrofes anuncia-
das pelos partiddrios da dncora cambial
ocorresse. Pelo contrdrio, a medida foi rece-
bida pelo mundo com alivio, até uma certa
euforia. Flutuagdes no mercado s@o mais
que naturais, mesmo com um certo exagero
inicial, e o estranho sao fixagdes que elimi-
nam os riscos.

O Brasil ficou prisioneiro, por alguns
anos, de uma ideologia dominante, segun-
do a qual a flutuagdo cambial provocaria
uma aceleragdo do processo inflaciondrio,
apesar das intimeras evidéncias empiricas
contrdrias. Isto s6 poderia ocorrer quando
existisse uma forte indexag@o entre pregos e
saldrios, coisa que ndo mais ocorre na eco-
nomia brasileira.

Intimeros exemplos de paises que flu-
tuam a sua moeda, tanto porque sofreram
pressoes externas como os que preferiram
preservar suas atividades internas com ju-
ros baixos, ndo tiveram aumentos persisten-
tes de pregos, até pelo contrdrio. Eles cita-
vam exemplos como da Riissia ou da Indo-
nésia, obvias excecgges, esquecendo-se do
Canadd, Austrdlia, Nova Zelandia, Taiwan,
Polénia e outras gezenas de exemplos bem

sucedidos. Até parece que alguns governis-
tas colocavam FHC ao nivel de Yeltsin ou
Suharto, uma ébvia injustica.

Também acreditavam que o aumento da
produtividade da economia brasileira seria
possivel com a absor¢ao das empresas brasi-
leiras pelas estrangeiras. Alguns lamentd-
veis exemplos de privatizagées de servigos
ptiblicos pelos grupos externos estd@o mos-
trando que a eficiéncia caiu, criando pro-
blemas que se espera ndo sejam resolvidos
por novas nacionalizagdes, como jd ocorreu
no passado. Se fossem concedidas condigées
isondmicas para os grupos nacionais, eles
seriam os vencedores de muitas concorrén-
cias, pois jd sao candidatos a global players.
E a economia brasileira nédo ficaria sujeita
as futuras remessas permanentes de lucros e
dividendos.

Acreditavam ainda que os déficits exter-
nos poderiam ser sempre cobertos pelos fi-
nanciamentos internacionais, sendo um
mecanismo de transferéncia de poupangas
para a economia brasileira. Os humores do
mercado financeiro mundial provaram que
S0 vigorosos crescimentos das exportagoes,
que proporcionem divisas suficientes para o
reembolso dos empréstimos, bem como 0s
seus encargos, inspiram confianga suficien-
te mesmo para economias de grande poten-
cialidade como a brasileira. O Brasil terd

que andar com as suas pernas, e ndo com as
muletas dos outros.

Ninguém pode ignorar que, como é natu-
ral no processo de desenvolvimento, intime-
ras dificuldades terao que ser superadas,
muitas agigantadas pela demora na corre-
¢do. Mas a restrigdo que impedia a queda
dos juros e condenava a economia brasilei-
ra a um longo periodo de baixo crescimento
foieliminada. O Brasil jd perdeu muito
tempo, agora é hora de trabalhar.

Como a capacidade de rdpido ajusta-
mento do setor privado foi demonstrada nos
tltimos dias, o Brasil surpreenderd o mun-
do com uma recuperacdo vigorosa, se al-
guns burocratas nao criarem novos obstd-
culos de fundamentos quase religiosos, co-
mo aumentar os juros novamente, quando
deveriam dar uma indicagdo firme de que
ele caird persistentemente. E um minimo de
tempo for concedido para ajustamento,
principalmente para os que estavam deven-
do em ddlares. E preciso resistir, a qualquer
custo, que a economia brasileira seja amar-
rada num currency board, onde se perde a
possibilidade de uma politica cambial, mo-
netdria e fiscal independente, como pro-
pGem muitos que se conformam com um
destino de colénia para este pais.
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