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*Qbservador arguto da conjuntura econdmica, o ex-presidente do
Barico Central Carlos Langoni acredita que apenas um fato, sobre o
qual o Brasil ndo tem controle, podera dificultar ou retardar a recu-
peracdo da economia brasileira em 1999: a queda da Bolsa de No-
va lorque.

Como se sabe, a economia dos Estados Unidos estd comegando a
entrar num processo de desaceleracéo, depois de exibir anos de exu-
betancia. O desaquecimento, em algum momento, comegaré a refletir
no desempenho das empresas americanas nas bolsas.

Um fato dessa natureza certamente teria repercussao sobre o Brasil,
como se observou nas crises recentes. E bom lembrar que o aumento
dos juros nos EUA reduz o fluxo de capital para os mercados emergen-
tes. Principalmente depois da moratdria russa, os investidores passa-
ram a preferir a seguranca oferecida pelos titulos do Tesouro america-
no a incerteza dos mercados de paises em desenvolvimento.

“Ainda estamos numa fase de transicao. Jd estamos saindo da UTI |
(Unidade de Terapia Intensiva), mas € bom saber que continuamos no
hospital”, diz Langoni.

O economista observa, de qualquer maneira, que a intensidade e a
duragdo da recessdo dependerdo da capacidade do Brasil em se ajustar
internamente. Os resultados obtidos até o momento pela estratégia de
recuperagdo sdo inegavelmente positivos. Langoni destaca a atuagdo
do presidente do Banco Central, Arminio Fraga, e de sua equipe na
queda da taxa de cAmbio, que chegou a bater em quase R$ 2,30 nos |
piores momentos e na semana que passou havia caido para algo em tor-
no de R$ 1,70.

“0 Arminio aceitou o conceito de flutuacdo suja do cdmbio, contra

. aquele conceito que vigorou nos primeiros 30 dias de cdmbio livre, e
operac1onahzou isso, conseguindo o acesso do Banco Central aos re-
cursos emprestados pelo Fundo Monetario Internacional (FMI)”, elo-

F--gia Langoni.

\ O ex-presidente do BC lembra ainda que outro fato importante foi

“0 esforgo empreendido pela equipe econdmica para manter as linhas

e extemas de financiamento interbancério e das exportagdes. “Isso expli-

“ca a redugdo da pressdo sobre o cAmbio.”

B O resultado dessa atuagio é que a inflagdo ndo explodiu, como se

prevm inicialmente, e os juros reais (descontada a inflagdo) estdo cain-

i do mais rapidamente. No ano passado, a taxa de juros real média ficou

“em torno de 30% ao ano. Agora, esté entre 15% e 20% — a meta do go-

verno € ter uma taxa média de 10% em 1999.

Langom chama a atengdo para o fato de que, no mercado de cm-

" bio, o risco agora € simétrico para quem pretende especular: o real tan-

i "to pode se desvalorizar quanto apreciar em relacio ao ddlar. :

“A recessdo por aqui poderé ser mais curta e branda do que no M¢é-

““x1co na Tailandia e na Coréia (paises que também foram obrigados a

1~ desvalorizar abruptamente suas moedas). E provével que acabe antes
do fim do ano, mas é bom lembrar que ela comegou em julho do ano

-"“passado”; assinala o economista. :

{*" Langoni diz que 0 BC ndo pode se antecipar aos fatos. Por isso, ain-

" da deve manter _postura conservadora em relagdo a uma queda mais

“*acentuada das taxas de juros. Hd duas ddvidas que ainda pairam no ar

”“e portanto, devem ser consideradas na redu¢do dos juros: a eficiéncia

“ha implementagdo do ajuste fiscal e o sucesso das privatizagGes — o go-

“iverno conta, no acordo com o FMI, com R$ 27,6 bilhdes da venda de

“estatais para ajudar no ajuste das contas piiblicas.
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