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arece que um dia pergunta-
P ram ao filésofo e matemati-

co Bertrand Russell: “Co-
mo estd sua mulher?” E ele:
“Comparada com o qué?”

Em economia e politica tam-
bém € assim: toda op¢Ao deve ser
avaliada comparando-se as alter-
nativas.

Na semana passada, no auge
do debate sobre politica econdomi-
ca, 0 ministro das Comunicacdes,
Pimenta da Veiga, saindo de um
encontro com o presidente Fer-
nando Henrique, anunciou que o
governo tomara sua decisao: quer

A mulher perfeita
A OPGAO “DESENVOLVIMENTO COM ESTABlLlDADE” E COMO QUERER A MULHER IDEAL

Mas, como ja se disse, no longo
prazo estaremos todos mortos.
Ou seja, as opgdes tém de ser fei-
tas no curto prazo, mas sem per-
der a visdo de futuro. N&o é sim-
ples. )

Tome-se o caso do Japao. Nao
tem problemas de estabilidade.
Dispée de praticamente todos
aqueles fatores de crescimento e
ainda assim n3o consegue esca-
par da estagnacdo. Além da ressa-
ca que resultou do estouro da bo-
lha financeira dos anos 80, pare-
ce que falta confianca aos japone-

ses. Eles tém dinheiro, na verda-

de uma imensa poupan¢a remu-
nerada por taxa de juros de 0,5%

desenvolvimento a0 ano - isso mes-
com estabilidade. Exisfem meiosde mo, ao ano -, mas

Comparando compram cada
com o qué? apo iar o setor VezZ menos.

Ha trés possibili- privado sem Por isso, muitos
dades: 1) recessao/ oferecer-lhe economistas di-
estagnacdo com zem que o Japao
inflacdo; 2) reces- as tetas . s6 tem uma saida:
sao/estagnacao do governo inflacdo. O gover-

ol

com estabilidade; ™
3) desenvolvimento com infla-
¢ao.

Portanto, o governo FHC quer
a melhor mulher do pedaco.

O problema com essas escolhas
ideais é que freqiientemente se
afastam da vida real. Aqui, a
questdo pratica € a seguinte: o
que fara o governo FHC se a esco-
1ha for entre desenvolvimento ou
estabilidade?

No longo prazo, a op¢ao nao
existe. Ndo se conhece o caso de
um pais que tenha conseguido
um desenvolvimento sustentado
em ambiente de inflacdo. Conhe-
cem-se, por outro lado, paises
que tém moeda estavel e passam
longos anos mergulhados na es-
tagnacao € na recessao.

Disso se conclui que a estabilida-
de é condicdo necesséria, mas nao
suficiente, para um desenvolvi-
mento sustentado. Este depende
de varios outros fatores, como dis-
ponibilidade de capital e crédito,
boa infra-estrutura, tecnologia,
educacao (trabalhadores prepara-
dos) - para citar os mais 6bvios.

g no deveria emitir
dinheiro, encher helicépteros e es-
palhar pelo pais. A taxa de juros
deveria ser negativa, de tal modo
que poupar significasse perder di-
nheiro. Af o pessoal iria as com-
pras, pois seria mais negécio com-
prar qualquer coisa do que deixar
o dinheiro no banco. Os precos su-
biriam e também o lucro das em-
presas, que teriam ai um atrativo
para produzir e vender mais — e
retomar o ciclo de crescimento.
Por esse raciocinio, a escolha

‘real se da entre crescimento com

inflacdo e recessdo com estabili-
dade. Nao estd disponivel a op-
¢ao desenvolvimento com estabili-
dade. Mas néo é opinido unani-

me. Ao contrario, 0 governo japo-

nés e a maioria dos economistas
locais entendem que da para sair
do buraco com as receitas tradi-
cionais, sem abuso da inﬂagéo.

Veremos.

Mas, quanto a nds, quais as op-
¢oes disponiveis no Brasil? No
curto prazo, digamos, no prazo
que falta ao governo FHC, pode-
se oferecer a escolha entre forcar

um crescimento econémico mais
rapido, tolerando-se uma infla-
¢do mais elevada, ou aceitar um
crescimento mais modesto para
preservar a estabilidade.
Mantido o cenario atual pelos
préximos meses, a taxa real de ju-
ros, descontada a inflagdo, pode
ficar entre 10% e 12% ao ano 14

.pelo final deste ano. Com isso,

empresas e consumidores, hoje
pouco endividados, ganharao am-
plo acesso a crédito mais barato.
Consumidores, entdo, vao as com-
pras, cresce a demanda, as empre-
sas produzem mais e logo encon-
tram condicOes para recuperar
margens de lucro, ou seja, para
aumentar pregos. :
Havera, portanto, um surto de
crescimento, com duas possiveis
complicaces. Além da pressdo
inflacionaria, pode voltar a amea-
¢a do déficit no comércio exter-
no, ja que a economia mais.aque-
cida estimula importacdes. O go-
verno podera entdo ter de esco-
Iher entre aumentar as taxas de
juros, tanto para conter a infla-
¢do quanto para atrair capitais

de empréstimo, ou deixar como

esta e curtir o crescimento.

Ha ainda a complicacdo exter-
na. O Pais continua necessitando
atrair capitais externos para fe-
char suas contas. Uma economia

. estagnada nao € atraente, mas

tampouco o € uma que caminha
para a inflacdo.

Como tera percebido o leitor,
fomo-nos afundando num embru-
lho cada vez mais complicado.
Talvez esse debate em torno de
desenvolvimento e estabilidade
seja prematuro para as condi¢oes
atuais do Brasil. Colocado em ter-
mos abstratos, até faz sentido.

- Quando se desce para o dia-a-
dia, a emergéncia de enormes pro-
blemas limita escolhas. Certa-
mente nio temos a op¢ao de en-
cher helicopteros de dinheiro ¢ jo-
gar por ai. Ao contrario do Ja-
pao, o Brasil tem um enorme bu-
raco estrutural nas contas do go-
verno, uma tendéncia a um défi-
cit cada vez maior que exige refor-

mas para conter despesas com
pessoal (caso dos Estados e muni-
cipios) e Previdéncia (caso dos
trés niveis de governo). A opcédo
de o governo aumentar seus gas-
tos € explosiva.

Assim, a reforma do Estado,
embora em tese seja medida de
médio e longo prazo, no caso bra-
sileiro é uma emergéncia imedia-
ta. .

A puxada no crescimento fica
dependendo do setor privado,
que entretanto enfrenta os obsta-
culos do custo Brasil (impostos
excessivos e complicados, infra-
estrutura inadequada, crédito ca-
o).

Acrescenta-se a agenda, por-
tanto, a reforma tributaria — ou-
tra medida que, em paises esta-
veis, pode ser pensada em longo
prazo mas que no caso brasileiro
¢ também uma emergéncia.

De outro lado, o governo fede-
ral tem uma formidavel maquina
financeira (BNDES, Banco do
Brasil, Caixa Econdmica, Banco
do Nordeste e da Amazonia). Po-
de destinar montanhas de crédito
para empresas selecionadas, a ju-
ros e prazos amigaveis. Isso € faci-
limo. Da para comecar hoje mes-
mo e compensaria o custo Brasil.

O nome disso é, de novo, torrar
dinheiro publico com empresas e
empresarios amigos. O governo
estara contratando mais déficit
para o futuro, mas, se esse futuro
cair no préximo governo, é uma
tentacdo forte.

Tudo considerado, quando o
governo FHC anuncia que quer
desenvolvimento com estabilida-
de, obviamente nao resolveu na-
da. A escolha sera feita no dia-a-
dia, no trato de cada problema.
Existem, por exemplo, meios de
apoiar o setor privado sem ofere-
cer-lhe as tetas do governo. Exi-
gem mais imaginacao, mais quali-
dade - e esse é 0 né do problema.
Ha muito o que fazer e tudo é difi-
cil.
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