{ ~ ~Oconflito relevante entre estabilidade e

‘ desenvolvimento €, na realidade, entre o
bem-estar das diversas geragdes. O gover-

- notem de decidir a cada momento de que

- =*forma vai-arbitrar entre os intéresses das -

~divérsas geragdes. A
forma tradicional de  Agsociando-se

= ver o conflito (que se . e
" supunha ser entre in- a empresarios

_flagdio e crescimen- privados’ 0
_ to) é curto-prazista,
, obsoleta e, sobretu- Estado

{  do,enganosa. O que  rasileiro
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i— riscos se multiplicam. -

- aior significa capacidade de investir
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ndo parece tdo claro
: ‘ . res, polfticos, € mes- b lllA R
mo~ empresérios, € turbulencia
. . “ - sqe
: j go prazo. E essa é a grande fragilidade da
raS]_ el I a o economia brasileira.
: Tem sido assim desde a crise do petr6-
agil e t
fragl e Oﬂe temos feito opgdes erradas. Vencemos vé-
: rias vezes, temporariamente, surtos po-

SSesopioieoZEREo . | para a maioria dos  ASSUMMIU 0s
co que a turbuléncia de
leo dos anos 70. Com elites incapazes de
tencialmente explosivos de inflagdo. Po-
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/ L agentes, consumido- riscos da
E '
| gop%ma
Ty cu curto prazo tem custos expressivos a lon-
) P p
perceber a importincia da estabilidade,
tém, medidas estatisticas de turbuléncia,

i tanto para a inflagdo quanto para a produ-
A volta da discussdo sobre o desenvol- ¢do, indicam que o nivel de risco mante-
vimentismo como estratégia de politica | y ve-se extremamente elevado ao longo dos
econSmica é plenamente justificada pela dltimos vinte e cinco anos. Numa primei-
reconquista da capacidade de endivida- ' . ra tentativa de evitar que o alto risco afas-
mento. Uma crise financeira é essencial- “tasse os investidores, o Estado brasileiro
mente uma crise de confianga. Sem con- associou-se a empresérios privados e, na
fianga ndo hé crédito. Com nosso mundo i .. realidade, assumiu os custos da turbulén-
em integragdo crescente, quando o crédi- 4 rcia.
to encolhe, o comércio entra em colapso, : Primeiro, absorveu os riscos da indexa-
os pregos internacionais caem, derrubam ' ¢do com inflagdo elevada, dando limites 2
as receitas de exportagdo, instabilizam os ! corregido monetéria paga pelos beneficia-
regimes cambiais e inviabilizam o cresci- rios de empréstimos do BNDES. Doou re-
‘mento da economia mundial, porque os cursos via BB, Caixa Econdmica, bancos
estaduais ¢ BNH, financiados com endivi-
_ damento interno a custos crescentes € en-
dividamento externo a riscos crescentes.
Depois, compensou os riscos de inflagao e
cAmbio absorvendo custos da turbuléncia
nos vérios programas frustrados de estabi-
lizagdo. Mesmo depois do sucesso do Pla-
no Real, assumiu um volume importante
dos riscos envolvidos na desindexagdo da
economia. Temos agora nova oportunida-
_ de para.voltar a crescer. Mas a trajetéria
de juros em baixa, propiciada pelo suces-
so da flutuag@o cambial, é favorecida pela
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Para paises como o Brasil, integragdo

mais do que poupa, crescer mais do que o
sacrificio do consumo permite, o que €
.. coerente com mais desenvolvimento. Sig-
nifica poder aproveitar as oportunidades
de comércio e de financiamento para ali-
viar as restri¢des intertemporais que im-
pdem menos consumo hoje para se ter
mais consumo amanha. O produto do con- '}
sumo sacrificado pode ser usado para in-  §
vestir com maior ganho na produgdo futu- *
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_ra, na medida em que a integragdo permi-
te também o acesso ao conhecimento
transformado em capacidade de produzir,

- melhoria do balango de pagamentos, quer
dizer, pela existéncia de financiamento e
ndo pela reducdo das necessidades de fi-
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nanciamento.

Se pudermos projetar no segundo se-
mestre uma melhoria ainda maior do nivel
de atividade, com déficit externo menor
projetado para 2000, haverd grande oti-
mismo quanto as perspectivas do Brasil.)
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" A tecnologia. Essa é a ldgica do cresci- ‘
mento econdmico, cujos frutos sdo essen- ¢
ciais para promover o desenvolvimento  *

.. das capacidades humanas. Recuperar aca- !

- pacidade de investir € abrir o caminho pa- -

ra voltar a crescer. E a fortaleza da nossa !

economia estd na r4pida percepgdo das  *
oportunidades de investimenta, logo que
se desanuviem os horizontes.

Parar novamente serd mais uma manifes-

\iagﬁo da nossa fragilidade.,
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