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Apesar do periodo de reaqueci-
mento por que passa a economia
brasileira o conjunto de restricoes
e distorcdes ndo permite. sequer
avaliar seu alcance e sustentacdo.
‘Nio:parece possivel supor rom-
per o:impasse atual com simples
ajustes de. percurso e aperfei¢oa-
mentos adjetivos. PR
Os elementos e instrumentos de
politica econdmica estdo de tal for-
ma :inter-relacionados e i hiper-

_sensiveis que mesmo-medidas ¢on-

sensuais e hipoteticamente-acerta-’
das.geram efeitos e rea¢des impre-
visiveis tal como no proximo movi-
mento de um caleidoscépio. Diria-
mos que o proprio reaquecimento
esté dentro deste quadro. !

A consciéncia de que ndo se'trata
de meras circunstincias conjuntu-
rais mas de limitacdes estruturais:
deve servir para olharmos para
frente em busca de rumos e oportu-
nidades. 7, ,

Pensamos qué quatro linhas ba:
sicas atacadas’ simultaneamente
provocariam ‘a alavancagem es-
trutural requerida. ‘
_‘Aprimeira delase anterior deve-
ria responder que economia dese-
jarhos. Ndo se trata de questéo fi-
los.ofica, mas pratica’e deixemos
de fora as vises doutrinarias rigi-
das a direita e .a esquerda. Redu-
zindo poderiamos falar de duas vi-
sbes gerais que tém conduzido a
politica econdémica’ sempre pelo
atoleiro do, autoritarismo e que
acreditamos razdes do impasse
atual. )

Por um lado uma certa esquizo-
frenia econémica,na acéo dos que
tém se comprometido mais com 0

“discurso do socia‘i. A histéria cami-

nha pra frente e,nio ha como pro-
curar justapor na margem sobre a
estrutura_anterior gastos sociais
espasmodicos, -nem reavivar um
capitalismo que j& foi através de
odes ao pequeno. Do outro lado se
procura manter; rigidos os espacos.
econdmnicos e financeiros, garan-
tindo a cada capital o terreno ocu-
pado e mantendo-os separados.

- A primeira linha em nosso enten-
der deverip’e_gfatizar a concentra-
cio estratégida do Estado na esfe-
ra do social e permitir que o capi-
tal fluisse procurando e integrando

Referimo-nos quanto ao tltimo

- aspect, prificipalmente a necessi-
~ dade ;de interpenetracdo. entre o
* capital bancério e o industrial que

‘consideramos central e a qual vol-.

" taremos a seguir.

.segunda linha diz respeito as

prerrogativas do Congresso. Néo

- confundimos _ft,'ais"‘i pg”errogativas
- com um liberalismo, parlamentar.

Nio... Pensamos em um Presiden-
cialismo marcante com as-Trespec-
tivas iniciativas em matéria eco-
némica e financeira. No entanto

_ sem flexibilidade para tomar ad-

ministrativamente as decisoes so-
bre os instrumentos e os pariame-
tros de politica econdmica. A ne-
cessaria ida ao Congresso garante

«

. J4 ndo sio mais, perdem a curto e

" ternativamente’ a intérvencdo do

“imobilizam o capital, especialmen-

\p

e oportunidade

\ te as quéinibem as relacdes entre
o capital financeiro e o industrial -

- internamente.

A quarta e ultima linha basica s
refere. ao$ requerimentos de pou-

a unidade na conformacdo das
politicas e garante também, o que
é fundamental, a permanéncia nas .
regras do jogo. Este dado é funda-
mental® a eritica-e a a¢gdo do legis-
lativo conjugadas aos prazos mais.
dilatados impedem a, alterndncia
de medidas, reduzem as incertezas
e eliminam o casuismo.

A terceira linha basica teria co-
mo suporte a primeira.

0 quadro de distorgdes como o’
patamar inflacionério € o nivel de
juros reais 2 a “‘cama de gato” dos
instrumentos de-politica econdémi-
ca exige ruptura. Ndo podemos
concordar com agueles que acredi-
tam que 0S pregos relativos ten-
dem i estabilizag¢io e que cumpre
enfrentar tio-somente a inércia
com bem educados ajustes aritmé-
ticos.-Achamos que, ao contrario,
os precos relativos tém conquista-
do eriorme instabilidade cuja
maior prova é a flutu, ~Go das ta-
xas de'lucro dentro de uma mesma
empresa num periodo de tempo,
entre empresas e entre setores. Se
valem exemplos ai estéo os setores
financeiros'e o automobilistico, e a
no¢do exacerbada de risco que tem
induzido as empresas ndo financei-
ras a antecipar e testar precos e a
procurar compensagoes néo opera-
cionais permanentes. Os agentes
financeiros enguanto intermedié-
rios foram :ganhadores neste jogo.

. nica e “sustentada -a economia.
Combiitam-se na -economia brasi-"
leira trés ordens de fatores que tor-
nam complexas as decisdes sobre o
incremerito da poupan¢a.. . - - )

A primeira diz respeito 2 fragili-
dade tecnolégica interna que impe-
de liberalidades horizontais em re-

gunda remonta & taxa de cresci-

avalanche de oferta sobre o merca-
.do de trabalho. A terceira informa
sobre o paradoxal que seria a gera-
¢fo atual,- pobre, realizar sa-
crificios- adicionais em favor das
futuras’ geracdes, necessariamen-
te mais ricas.’
Nestes dois tltimos sentidostnéo
se pode prescindir da poupanca ex-
terna..O tridngulo se fecha na me-
dida que a entrada de poupanca ex-
terna ndo signifique liberalidade
gravosa a estratégia nacional. Pa-
ra tanto ha que se criar as condi-
¢oes de atragdo de capital de risco
sem concentragédo de propriedade.
A mobilidade do capital financeiro
citada anteriormente produziria
tais condicdes, favorecendo a cons-
tituicdo de fundos e carteiras de
participacio que distribuam o ris-
co e pulverizem a propriedade. A
constituicio destes fundos e cartei-
ras a partir da participacéo no ris-
co pela propria institui¢do finan-
. ceira muiltiplicaria 2 credibilida-

de, a forca de atracic e a perma-
{ Sté no - néncia dos recuros gue hoje séo
traumatica ou dindmica. Traumd-  sensibilizados pelo curtu prazo dos
tica se por medigias institucionais  precos e néo dos divicendos .que
ou administrativas produzir-se - tgm como referéncia a atuaco co-
uma violenta realocacdo de ren- missionada sem risco do'agente.
das. Exemplo disto seria uma gui-  Assim, o estimulo a poupan¢a ex-
nada acentuada.nas regras dein- terna chegaria aos grandes fundos
dexacdo, nos prazos de resgate de  gplicadores dos paises centrais e
titulos compulsoriamente, ou €00 njo apenas 2 agdo direta do capital
fiscos imaginosos, que com certeza  hancério e industrial estrangeiros,
seriam seguidos de intervencoes
estatais pronunciadas, inclusive - gatritos seja em relagdo aos com.
em relagiio a propriedade. O Méxi- - promissos de divida, seja em rela.
co de certa maneira retrataria es-  ¢39 a concentracio da proprieda-
ta situacdo. de. '

A ruptura dinidmica, ao, contra- Finalmente, entendemos que a
rio, objetivaria estimular o apro- ingenuidade dos apologistas do pe-
fundamento das relacdes de mer- queno € a contrario-sensu menos
cado. As fronteiras rigidas entre  social do que imaginam o que o ra-
segmentos de capital correspon- dicalismo de propostas recentes é
dem a um processo atrasado de en- multiplicador de incertezas e gera-
volvimento e utilizacdo do Estado ' dor de novos autoritarismos ape-
que ndo apenas patrocina barrei- sar do discurso. Cumpre identifi-
ras a entrada:desde o exterior, car tendéncias e possibilidades e
mas cristaliza posicdes..inclusive...levantar.ag harreiras.para, que o.
as que vio.sendo conguistadas e desenvolvimento se sustente™ €~
cria barreiras a mobilidade do ca- ocorra de forma estrutural, orgé-
pital. Com isto o choque falimentar nica e inovadora, resuitante de
se circunscreve a empresas meno- uma economia a um tempo inte-
res. No caso das maiores ocorre al-  gradae independente. :

a longo prazo: a curto por néo po-
derem encaixar ‘‘spreads” sufi-
cientes pois a autonomia é do apli-
cador; a longo por ndo contarem
com o retorno de um principal co-
locado a mais de 30%. -

A ruptura desteé n6 podera ser

Estado ou o diferimento a alto cus- ha quase uma décadd enquanto os
to e a longo prazo do afastamento. passageiros brigam na estagdo.

O risco é substituido pelo paterna- __ Em breve ndo havera mais tem.
lismo-e este ¢ irmdo proprio das’ *ﬁ&rﬁitiéin-sabe. mais trem.
pressdes sub-repticias e do autori-
tarismo. Urge num primeirc mo-
mento a supressdo das regras que
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0 trem da historia passa vazio

panca para ativar de forma orga- -

lacdo ao capital estrangeiro. A se- -

cuja acdo recebe os efeitos dos -

mento necessaria para enfrentar a ’




