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mundo estd esperando
O para ver como 0 merca-

do julgara o Brasil e se o
pacote do FMI recolocara o Pais
1nOS €ixos.

Seria insensato tentar fazer
previsoes sobre um mercado glo-
bal que tem demonstrado inclina-
¢ao pelo pessimismo exagerado.
Mas aqueles que acompanham
de perto os mimeros e a politica
sdo praticamente unanimes: n3o
ha motivo para o Brasil entrar
em colapso. Os Estados Unidos
tém todas as razdes para torcer
para que isso ndo acontega.

Nos iltimos anos, o Brasil
construiu uma democracia vigo-
rosa com uma economia forte.
Ha opinides divergentes, mas um

a direita sobre a necessidade de
promover a reforma agraria. O
Brasil também enfrentou a epide-
mia de aids com determinagio.
Em resumo, o Brasil abriu para
si mesmo um caminho que nio
se baseia na ideologia ou na eco-
nomia simplista. Trilhando com
Sucesso seu proprio curso, o Bra-
sil criou um amplo consenso por
tras de uma economia de merca-
do balanceada e democratica.

Os criticos do novo emprésti-
mo do FMI podem apontar para
anotavel lista de fracassos do 6r-
gao em anos recentes: Tailandia,
Indonésia, Coréia, Russia, Brasil
(1998) e Argentina. Por que, per-
guntam eles, o Brasil deveria ser
diferente em 2002? Ha razdes de
sobra. O Brasil, hoje, tem um sis-
tema de cambio flexivel com
uma moeda subvalorizada. A Ar-

amplo consenso gentina mantinha
sobre as questdes- O Pais tem o cambio fixo e
chaves prevalece GOy uma moeda super-
noPais, mcuindo institvicdes Uit AR
todos os princi- ﬁnancell‘ﬂsl vestidores sabiam
pais candidatos eduycacionaise  queissoniopode-
da eleicio presi- . ria se sustentar e
dencialgaclle (,;utu- de_pes.qms.a de pediram juros al-
bro. HA consenso, primeIra linha (o para compen-
por exemplo, a ™ ®  sar: foi uma ques-
respeito de sélidas politicas fiscal ~ tdo de tempo para que o sistema
¢ monetaria: ninguém quer vol- entrasse em colapso.

tar a hiperinflacdo de décadas A Argentina conseguiu reco-
passadas. A politica monetaria  lher em impostos apenas 15% do

tem sido conduzida extraordina-
riamente bem por Arminio Fra-
ga, e a capacidade analitica de
sua equipe esta a altura das dos
bancos dos paises altamente de-
senvolvidos.

Também se concorda que, em-
bora os mercados estejam no cen-
tro de uma econormia bem-sucedi-
da, ha um importante papel a ser
desempenhado pelo Estado. Por
exemplo, o governo brasileiro di-
rigiu uma das mais bem-sucedi-
das privatizacoes de telecomuni-
cagoes.

Diferentemente dos EUA,
que responderam a uma crise
energética deixando que as for-
cas do mercado (e companhias
como a Enron) tratassem do as-
sunto, o Brasil agiu com firmeza
para combater seus proprios
problemas no setor, na mesma
época. Como americano, assisti
com inveja.

O Brasil pode ser chamado de
mercado emergente, mas tem ins-
tituicdes financeiras, educacio-
nais e de pesquisa de primeira li-
nha. Discussoes sobre economia
em Sao Paulo sdo tdo sofistica-
das quanto em Nova York. Semi-
narios em universidades no Rio
sdo tdo animados como em Cam-
bridge, Massachusetts, ou Cam-
bridge, Inglaterra. O Brasil pro-
duz um dos melhores avides do
mundo, tdo bom que concorren-
tes de paises mais industrializa-
dos tentaram levantar barreiras
comerciais contra ele.

O Brasil tem uma grande fra-
queza: um alto grau de desigual-
dade de renda. Mas mesmo aqui,
€ ao contrario de muitos outros
paises, o problema é reconheci-
do. Ha consenso supra-partida-
rio de que € preciso tratar da
questdo. Todos concordam que a
educacio é a chave, e 0 progresso
obtido € impressionante: ha dez
anos, 20% das criancas em idade
escolar ndo freqiientavam a esco-
la; hoje apenas 3% nao estudam.
De modo similar, trabalhadores
rurais sem-terra sio um grave
problema econdmico e social,
mas ha acordo entre a esquerda e

PIB; o Brasil arrecadou 30%. Ou
considerem a Riissia, que tinha o
que Jeffrey Sachs chamava de
“os piores funcionarios de banco
central do mundo”. Iniciativas
do BC brasileiro para aumentar
a abertura sio um modelo para
os bancos centrais. Além disso,
ao contrario da maioria dos ou-
tros pacotes do FMI — que insisti-
ram em politicas monetarias e fis-
cais restritivas que enfraquece-
ram a economia —, neste caso o or-
ga0 apenas exigiu a continuida-
de das atuais politicas, visando
um superavit primdrio de 3,75%.
Seria melhor se eles tivessem esta-
belecido um objetivo ajustavel pe-
riodicamente, o que seria mais fle-
xivel e portanto aumentaria a es-
tabilidade e a confianga.

Se os mercados entenderem a
situa¢do no Brasil, as taxas de ju-
ros e cambio deverdo se ajustar
para refletir esta compreensio e,
com estes ajustes,

Em todo caso, a continuagio
da instabilidade que espreita os
mercados emergentes ao redor
do mundo - mesmo aqueles com
politicas econdmicas aparente-
mente solidas - deveria reanimar
a determinagio para entender
por que o sisterna financeiro glo-
bal est4 tdo deficiente.

Na América Latina, os efeitos
de um fracasso no Brasil prova-
velmente seriam profundos. Ja
ha uma desilusio na regido com
o FMI e as chamadas reformas
de mercado dos anos 80. A ques-
tio se repete continuamente: se
os estudantes nota dez como a Ar-
gentina e o Brasil podem falhar,
0 que nos espera? A inquietacio
é reforcada pelos nimeros. O
crescimento do inicio dos anos 90
parece ter sido nada mais que
um breve interlddio entre a déca-
da perdida dos 80 e a nova meia
década perdida, quando a renda -
per capita comecou a declinar.

O crescimento da década de
90 inteira é apenas um pouco
mais que a metade do crescimen-
to registrado no periodo pré-re-
formas dos anos 50, 60 e 70. Mes-
mo quando e onde houve cresci-
mento, os frutos foram despro-
porcionalmente parar nas méaos
dos ricos, com muitos no lado de
baixo na verdade ficando em si-
tuacfo ainda pior. Através da re-
gido ha uma nova sensacdo de in-
seguranca.

Ha ainda uma intensificada
sensacio de ressentimento com a
hipocrisia americana: a retérica
do livre comércio combinada
com barreiras comerciais reforca-
das. Esta questdo relaciona-se
com a da politica do FMI, molda-
da em grande parte pelos Esta-
dos Unidos. E dificil lidar com
uma grande poténcia que é ao
mesmo tempo mestre e aluno ne-
gligente.

Mas pode ser que a recente ex-
periéncia dos Estados Unidos eri-
gindo barreiras para o ago mos-
tre indiretamente um caminho.
A administracdo Bush invocou
provisoes de emergéncia nas re-
gras da Organizacdo Mundial do
Comércio para permitir a prote-
¢ao temporaria de parte do ago
americano contra a concorréncia
estrangeira. Nao poderia haver

algo similar para
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¢oes politicas, ver
os compromissos de divida brasi-
leiros sendo cumpridos.

Muito esta em jogo: dizia-se
que o fracasso do resgate da Ar-
gentina seria a Gltima pedra no
tumulo da estratégia das grandes
operaces de salvamento. Evi-
dentemente, aqueles que pensa-
ram assim estavam errados.

Mas um fracasso no Brasil
certamente poria essa estraté-
gia ainda mais em ddvida e en-
fraqueceria ainda mais a credi-
bilidade do FMI. O Financial
Times pode ter exagerado ape-
nas um pouco ao insinuar que o
FMI “apostou todas as fichas”
no Brasil. Certamente um fra-
casso daria mais crédito aos ar-
gumentos daqueles que, como
George Soros e eu, véem falhas
fundamentais na atual arquite-
tura financeira global.

frentasse grandes
dificuldades, seguindo um acor-
do bilateral de livre comércio de
emergeéncia, o custo seria menor
que o de um resgate tradicional,
e o impacto, possivelmente
maior.

Nas Américas, certamente, al-
go como a reducio de tarifas em
carater de emergéncia traria
enorme beneficio politico e econd-
mico para toda a regido — uma
politica de boa vizinhanga para
uma nova era. E isto poderia nos
ajudar a abandonar essas bata-
llias em torno de empréstimos in-
ternacionais e politicas fiscais e
monetarias, que se tornaram mui-
to freqiientes e por demais caras,
para o credor e para o que toma
emprestado.

B Joseph Stiglitz é Prémio Nobel de
Economia em 2001



