- De Krugmans, Fishlows e Dornbuschs

Maria Clara R. M. do Prado

do faz muito
tempo, o eco-
nomista Paul
Krugman esteve no
Brasil para falar so-
bre a situacao finan-
ceira internacional.
Veio no inicio de
abril do ano passado,
a convite da Funda-
¢do Dom Cabral, de

Belo Horizonte.

Fez apresentacdes na capital mineira, em
Sao Paulo e no Rio de Janeiro e passou por
Brasilia, onde esteve reunido por cerca de
quatro horas com o mais alto escaldo da drea
econdmica federal.

~ Por nao conhecer muito de Brasil, limitou
suas observacdes basicamente a economia
asidtica, aos Estados Unidos e a Europa. Mas
chegou a criticar, na reunido em Brasilia, o
mix que vinha caracterizando a politica eco-
nomica brasileira. Juro alto € moeda valori-
zada, notou, costumam funcionar por pouco
tempo, apenas como posicao fitica.

Para o publico externo, Krugman pregou
a manutenc¢do da politica cambial brasileira
“como arma fundamental” e considerou os
juros altos como necessarios para atrair os
investimentos estrangeiros (ver Gazeta Mer-
cantil, 05/04/98, caderno B, pag. 2).

A polémica levantada nesta semana de
carnaval envolvendo o nome de Arminio
Fraga Neto e o fundo Soros pos novamente
o nome de Krugman nas manchetes dos jor-
nais. Ele retratou-se ao dizer que ndo tinha
provas que incriminassem Arminio por “in-
sider information” e aparentemente ficou tu-
do como estava.

O episédio, porém, nao passard em bran-
co. Mesmo que ndo seja mencionado duran-
te a sabatina a que o presidente indicado pa-
ra o Banco Central terd de submeter-se no
Senado Federal — o que, diga-se, dificil-
mente acontecerd —, fica no minimo o es-
panto quanto a desenvoltura com que alguns
economistas estrangeiros (residentes nos Es-
tados Unidos, em sua maioria) passaram a
tratar questdes relacionadas ao Brasil.

Vale tanto para o bem como para o mal.

Krugman pode ndo ter agido propositada-
mente, mas sem ddvida ajudou aos interes-

ses do governo ao elogiar em puiblico a po-
litica cambial do Pafs, ainda que em parti-
cular a ela fizesse reservas.

Em posicao oposta tem se colocado o eco-
nomista alemao Rudiger Dornbusch. Radi-
cado nos Estados Unidos, morou no Rio de
Janeiro anos atrds. Conhece ndo s6 a eco-
nomia, mas também a cabeca dos economis-
tas brasileiros. Suas criticas ao presidente
Fernando Henrique Cardoso, a equipe eco-
nomica e ao Plano Real podem deixar arre-
piados os mais desavisados.

Passou a defender ultimamente para o
Brasil o sistema de “currency board” (pari-
dade fixa com o délar) seguido na Argen-
tina. Seria o mesmo que fechar o Banco
Central e entregar ao Fed norte-americano a
conducdo da politica monetdria brasileira.

No outro extremo estd o economista Al-
bert Fishlow. Este — pelo menos em piblico
— ndo perde a chance para tecer elogios a
politica econdmica brasileira.

Nao fosse pelo desequilibrio fiscal, o Bra-
sil seria um verdadeiro paraiso. No final de
novembro do ano passado, Fishlow tracou
em S#o Paulo, uma vez mais, um cenario
dos mais otimistas para o Pafs.

Tinha ja acontecido a crise da Russia, o
mundo agitava-se com medo de que a pra-
tica da moratdria viesse a dominar no quin-
tal dos chamados “emergentes”, as bolsas
cafam, o Brasil perdia somas e somas de re-
servas, mas Fishlow previu que nada disso
afetaria o bom desempenho que prognosti-
cava para a economia do Pais.

A politica cambial ndo mudaria e os in-
vestimentos estrangeiros continuariam
fluindo como se nada tivesse acontecido.

Embora possam tragar cendrios diferentes
quando trancados nos gabinetes de Brasilia,
0s economistas ndo costumam repetir na rua
as previsdes mais pessimistas. Sao conven-
cidos a propagar mensagens positivas em
nome das expectativas favoraveis.

Mas ha o caso daqueles que trazem para o
governo estimativas absolutamente furadas,
baseadas em dados que nao sdo muito con-
cretos. Isso aconteceu no primeiro semestre
de 1997. O banco de investimento Goldman,
Sachs previu erroneamente que o ddlar co-
mecaria a desvalorizar-se frente ao iene.

Aquela previsdo foi trazida a Brasilia e
chegou a ser usada pelo governo brasileiro,
ainda que indiretamente, como argumento a

favor da manutenc@o da politica cambial. Se
o ddlar cai frente ao iene e ao marco (euro,
hoje), os produtos brasileiros ficam mais
competitivos na Europa e na Asia, pois tudo
o0 que se vende 14 fora tem preco em délar.

Bem, o ddlar ndo caiu e as exportacdes
brasileiras ndo deslancharam.

A pergunta que se faz é muito simples. Por
que os palpites e as insinuagoes dos econo-
mistas e institui¢des estrangeiras sobre ques-
tdes brasileiras ganham tanta importancia?

O Pais tem economistas capacitados a
analisar ndo apenas a situaciio interna, mas
também os acontecimentos a nivel de eco-
nomia internacional. O governo precisa va-
ler-se desse tipo de assessoria e formar gente
dentro de seus quadros que possa entender o
que se passa no resto do mundo.

Nunca se ouviu falar de qualquer consulta
formal que Robert Rubin, secretario do Te-
souro norte-americano, tenha tido com o bra-
sileiro Edmar Bacha. Mesmo que ocorresse,
a repercussdo do encontro nos Estados Uni-
dos seria de certo bem mais moderada. m

(Esta coluna sai todas as tercas,
quintas e sextas-feiras)



