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da expressão, bem como a no com a agen a -de refor- derado minimamente civili- 
referência mais precisa que mas e com a manutenção de 
com ela é feita, quando vol- um desempenho fiscal com-
ta a ser utilizada na maté- patível com o controle do 
ria que a tem como manche- endividamento público. Ain-
te. A idéia é que chegou o da permanece viva a memó-
momento de provar que a ria da inconstância do go-
matriz na qual o governo verno nesta área durante o 
moldava seu comportamen- primeiro mandato. Como 
to no passado foi de fato "perante situações seme-
destruída. lhantes no passado, o Brasil 

Mesmo elogios francos e preferiu um alívio passagei-
enfáticos deixam antever ro, protelando as decisões di-
parte do teor das inquieta- fíceis", o que agora se cobra 
ções que ainda permeiam a são demonstrações convin-
análise: "O desempenho ma- centes de que o País de fato 
croeconômico do Brasil nes- mudou. "Com a economia 
te ano tem sido certamente ainda parada, a popularida- 

melhor.do, que de do presidente em queda e 
eleições municipais no próxi-
mo ano, a questão é. se sr. 
Cardoso vai ser capaz de 
manter o curso." Não chega 
a ser uma pergunta origi-
nal. Mas é a questão central 
que domina a percepção 
que qualquer analista mini-
mamente lúcido tem da 
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N a semana passada, 
na edição de 2 de no-
vembro, terça-feira, 

o Financial Times publicou 
um suplemento especial so-
bre o Brasil. Afora escorre-
gadelas menores, o suple-
mento exibe a marca habi-
tual de competência, serie-
dade e precisão, sobre a 
qual o jornal construiu sua 
reputação e indiscutível 
proeminência como forma-
dor de opinião. Publicado 
cerca de oito meses depois 
de o País ter dado início a 
um notável es- - 

Não há como concluir da 
leitura de suas seis páginas 
que o País recebeu um trata-
mento desfavorável. Muito 
pelo contrário. Principal-
mente no que diz respeito 
às perspectivas de longo 
prazo. Mas em meio ao tom, 
em geral, positivo, subsiste 
um óbvio travo de ceticismo 
que merece análise mais de-
tida. A própria manchete 
da primeira página — "It's 
time to prove mould has 
been broken" — já não deixa 
dúvidas a este respeito. 
Uma tradução livre adequa-
da poderia ser: É hora de 
mostrar que o país realmen-
te mudou. Mas talvez valha 
a pena preservar o sentido 
mais literal e contundente 

que a nódoa da moratória 
de 1987 e do confisco de ati-
vos financeiros do início 
dos anos 90 ainda parece 
longe de ter desaparecido. 
Continua a ser um referen-
cial constante, não importa 
quão pouco provável possa 
de fato ter sido o cenário de 
uma moratória no início 
deste ano. E vai custar á de-
saparecer por completo. 
Muito menos enquanto hou-
ver terreno político fértil pa-
ra idéias exóticas sobre a dí-
vida pública, especialmente 

. entre os partidos de oposi-
ção ao governo federal. 

Mas o que continua a ser 
a grande fonte de ceticismo 
é a velha dúvida sobre o efe-
tivo compromisso do gover- 

atual situação econômica. 
Não é de estranhar que seja 
a preocupação fundamen-
tal do Financial Times. 

Não obstante todo o suces-
so da política econômica 
neste ano, ainda falta muito 
para dar por concluída a ta-
refa de reconstrução de cre-
dibilidade. É verdade que o 
País mudou da água para o 
vinho desde o final do ano 
passado. Foi feito um esfor-
ço de ajuste fiscal mais do 
que louvável — dadas as cir-
cunstâncias e, especialmen-
te, o desfecho melancólico 
das tentativas anteriores 
nesta área. A questão cam-
bial foi resolvida com folga 
e, até agora, com um custo 
surpreendentemente baixo 
em termos de aceleração in-
flacionária. A impressionan-
te queda da taxa real de ju-
ros básica da economia trou-
xe-a afinal ao limiar do que 
poderia começar a ser consi- 

nuam avançando a passos 
preocupantemente lentos, 
especialmente quando se 
tem em conta a paralisia de 
que pode ser acometido o 
Congresso quando começar 
a se mobilizar com as elei-
ções municipais do ano que 
vem. Se falta ainda tanto 
empenho para que possa-
mos nos livrar de nossos 
próprios olhares incrédu-
los, não temos por que recla-
mar da ponta de descrença 
que ainda se nota no exte-
rior. 

■ Rogério L. Furgunn iVerneck'é pro-
fessor do Departamento de Econo-
mia da PUC-Rio 

1 
forço de restau- País parece ter mesmo os mais 
ração de credi- la frente sua ardentes defen- 
bilidade, ao 	pe 	 sores do gover- 
fim do tumul- 	melhor 	no poderiam 
tuado primei- 	oportunidade 	imaginar possí- 
ro bimestre econômica em vel em janeiro, 
deste ano, o su- 	 quando um co- 
plemento ofe- 	décadas 	lapso na con- 
rece a oportu- • • fiança interna-
nidade de aferir não só o cional e uma fuga maciça de 
muito que se avançou, mas capitais deixaram o País à 
também a extensão da tare- beira do caos financeiro e 
fa de reconstrução de credi- de sua terceira moratória da 
bilidade que ainda resta pe- dívida em duas décadas." 
la frente. Gostemos ou não, o fato é 

zado. E, graças a tudo isto, 
o País parece ter pela frente 
sua melhor oportunidade 
em duas décadas de recolo-
car a economia no trilho de 
um processo de crescimento 
sustentado, a taxas relativa-
mente altas. Não é pouco. 
Mas ainda falta. 

O quadro fiscal continua 
precário. O ajuste possível 
das contas públicas envol-
veu 	

r‘.› 
 uma combinação de re- 

pressão pelo lado dos gas-
tos — cortando o que podia.< 
ser cortado, 'e não necessa-
riamente o que deveria ser'G 
cortado — com pesada eleva-'4°  
ção de tributos de tão baixa 
qualidade que não deve-
riam nem mesmo existir. 

..1 
Falta mostrar agora que o 
País adquiriu condições de 
manter as contas públicas 
sob controle, ano após ano. " 
E isso vai exigir que o esfor- •••• 
ço fiscal de emergência dê /TI 
lugar a um ajuste de melhor C .  
qualidade, mais sustentável,  
e compatível com a almeja ; R  
da retomada do crescimen-. 74,1‘' 
to. E mais do que sabido' •••'' 
que a construção deste novo O I 
regime fiscal está dependen- rn ; 
do de reformas que conti- (A 

o 
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