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HA PERSPECTIVAS CONCRETAS DE MELHORIA PARA A ECONOMIA BRASILEIRA

DIONISIO DIAS CARNEIRO
4 uma velha e popular
mentira entre os jornalis-

H tas que diz: boas noticias
nio vendem jornal. H4 um erro
muito popular entre consultores
econdémicos que, em caso de du-
vida, conduz os analistas a optar
por um cenario mais pessimista,
porque € mais provavel um.con-
sultor ser demitido por nao ter
antecipado uma ma noticia do
que por ter sido surpreendido
por uma boa noticia. A mentira
tatica dos jornalistas tem o custo
de estimular a descrenca dos ci-
dadaos no futuro, mas tem o be-
neficio de manter viva a capaci-
dade critica do leitor, que, afi-
nal, ndo pode viver de conquis-
tas de campeonatos mundiais,
que, entre outras coisas, vendem
jornais. O erro dos economistas
tem a vantagem de servir como
um antidoto contra a exuberan-
cia irracional que os investido-
res costumam ter quando proje-
tam lucros e os politicos, quando
projetam vitérias. Mas tem o
custo de dificultar a percepcao
do fim das crises, além de omitir
o ébvio: erro é erro, ponto.

A combinacdo das duas carac-
teristicas faz com

expectativas de desempenho da
economia.

O resultado € que as surpresas
boas se sucedem, mas sao apre-
sentadas como efeitos sem cau-
sa, frutos do acaso e da sorte, ¢

ndo das politicas

que se :)(:lrtllle qt;a- Boas surpresas :con,(‘)n}icas. Es-
ima posigo que  Sa0 apresentadas i Feic oy
seja considerada como fruto do tos que causam
otimis{?, quando acaso e nao das (mé(sl noticias que
pectivas economi- politicas ¢ rapidarhente do.
cas. Nao raro, en- economicas sacreditadas

tretanto, é um fa- ™
tor de desperdicio de energia e
talentos escassos, que pode ter
grandes custos sociais. Em resu-
mo, para usar um (por vdrias ra-
z0es, lamentavel) termo da mo-
da, a combinacao do negativis-
mo tatico da imprensa com o pes-
simismo estratégico dos econo-
mistas resulta em um “viés de
baixa”. Ndo para a tendéncia da
taxa de juros, que tem consagra-
d/(»e—uso do termo, mas para as
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#  (idem). A taxa de
cambio nominal é menor do que
era projetada em fevereiro, € a
inflagdo continua a surpreender
para baixo. S6 a fome de receita
dos governos locais pode aumen-
tar tarifas de forma que os pre-
¢os ao consumidor, medidos pe-
la Fipe, fechem o ano com au-
mento abaixo dos 4%. O desem-
penho das vendas e da producio
industrial forca os analistas (en-
vergonhados) a admitir a possi-

- m———

| —— yT—— ————— ~  v—p—

bilidade de crescimento econd-
mico positivo em um ano de
grande tumulto. As cifras de de-
semprego, a despeito da gravida-
de dos nimeros para a Grande
Sdo Paulo (que vendem jornal),
ja estdo sendo revistas para bai-
xo0. A percepcdo inicial de insen-
sibilidade do balan¢o comercial
a desvalorizacdo cambial (que
da manchete, pois no Brasil des-
valorizacao cambial nao funcio-
na) vai dando lugar a projecoes
mais razoaveis para os proximos
12 meses, apesar da queda verti-
ginosa de alguns dos pregos dos
produtos de exportagdes e da fra-
ca demanda mundial, que leva-
r4 a uma provavel diminuicao
da receita de exportagdes neste
ano.

E dificil admitir que a crise de
confianca no balango de paga-
mentos, que resultou na flutua-
¢ao do real, com uma desvalori-
zagdo de mais de 40%, tera che-
gado ao fim: afinal, razdes de so-
bra ha no mundo para uma nova

crise de confianca, seja por con-
tagio pelo tumulto na Argenti-
na, seja pela queda do Dow Jo-
nes a espera de juros maiores.
Mas a verdade é que pagamos
um preco alto pelo atraso das re-
formas e pelo recuo no ajuste fis-
cal e temos uma chance de ndo
repetir o erro. O resultado foi
um crescimento explosivo da di-
vida piblica que tornou eviden-
te os limites da politica moneta-
ria para sustentar o ajuste gra-
dual do cambio. Esta crise de
confianga esta ultrapassada.

Os mercados costumam ser ex-
cessivamente otimistas quanto
as possibilidades de reformas,
mas excessivamente pessimistas
quando elas decepcionam. Mas
estio sempre dispostos a pre-
miar o sucesso, mesmo quando
eles vém de distor¢des acumula-
das. Os coreanos sdao um bom
exemplo: vao crescer em 1999
mais do que se esperava, sem te-
rem feito as reformas esperadas.
Os nacionalistas ganharam tem-
po e protegem o sistema banca-
rio, e os analistas externos ja se
contentam com *“ndo haver re-
cuo nas reformas”. Isso néao
quer dizer que possam retomar a
trajet6ria anterior de crescimen-
to sem grande instabilidade,
pois terdo de usar o tempo que
ganharam para consertar as dis-
tor¢des de um crescimento rapi-
do que paga o preco do interven-
cionismo e do autoritarismo, re-
sultantes do voluntarismo. Po-
dem ser um péssimo exemplo pa-
ra o segundo mandato de FHC.
Mais uma vez, o presidente ga-
nha tempo para consertar o Pais
em movimento, seja no horizon-
te curto e sobressaltado do ime-
diatismo dos populistas, seja no
horizonte mais longo e gerador
de esperangas, que caracteriza
os estadistas. Havera justificati-
va para um novo “viés de bai-
xa”?
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