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A economia brasileira 
passa por um período de 
rápidas e profundas mu-
danças que, de certa for-
ma, ocorrem como respos-
ta a antigos anseios de di-
versos segmentos de nossa 
sociedade e criam ambien-
te profícuo para os • analis-
tas e historiadores econô-
micos. 

Não é fenômeno recente 
a .discussão sobre a neces-
sidade da' inseïç ãti do -Bra:' 
511 na economia mundial e 
sobre os caminhos a serem 
percorridos para a constru-
ção de um País moderno, 
que possa ser membro do 
seleto grupo dos "desenvol-
vidos". A equipe econômi-
ca do governo iniciado em 
15 de março entendeu, cor-
retamente, que essa mo-
dernização passa, necessa-
riamente, por três pontos: 

A adoção, a nível inter-
no, dos mecanismos de 
mercado como os princi-
pais reguladores da ativi-
dade econômica, diminuin-
do a intervenção governa-
mental, principalmente no 
que se refere ao controle dè 
preços, câmbio e salários. 

A redução gradativa 
das tarifas alfandegárias, 
aumentando o grau de 'ex-
posição dos produtores lo-
cais à concorrência 
internacional. 

A prioridade absoluta 
no combate à inflação para 
reduzi-la a patamares "ci-
yiliza dos" . 

A nível das empresas, es-
te novo modelo se traduz na 
redução da presença do Es- 
tado protetor e distribuidor 
de benesses e numa situa-
ção onde o empresário, co-
mo contrapartida ao direi-
to de obter lucro de sua efi-
ciência empresarial, ab-
sorve os eventuais prejul-
zbs decorrentes de fatos fo-
ra de seu controle. Isso im-
plica na introdução de 
pressão competitiva como 
elemento indutor da efi-
ciência e na aceitação do 
risco como parte essencial 
do processo de decisão, em-
presarial. 

Entretanto, os caminhos 
para o livre-mercado são 
sinuosos e contêm mais im-
plicações do que pode su-
por nossa "vã filosofia". 
Depois de tantos anos acos-
tumados a privatizar lu-
cros e a socialiiar prejuí-
zos, não seria de esperár 
que os empresários nacio-
nais abrissem mão 'deste 
"hábito" com muita facili-
dade. Ao contrário, o mais 
ingênuo dos "descamisa-
dos" seria capaz de prever 
uin elevado grau de resis-
tência qüe, certamente, co-
focaria muitos obstáculos a 
esta caminhada. 

Não obstante, parece que 
a "qualificadíssima" equi-
pe econômica do governo 
ou não teve esta habilidade 
de antecipação ou subesti-
mou o poder de resistência 
do setor empresarial ou 
simplesmente teve uma re-
caída de intervencionismo 
estatizante (onde o interes-
se público quase sempre 
aparece associado, inces-. 
tuosamente, ao do setor 
privado) típica dos recém-
convertidos às virtudes do 
liberalismo. 

De qualquer forma, para 
que a "transição" pudesse 
se realizar, seria necessá- 

C:,(), 
no, como pressuposto bási-
co, que o governo demons-
trasse acreditar, ele pró-
prio, no livre-mercado que 
tem, com tanta veemência, 
defendido a nível de discur-
so. E, independentemente 

' das reais motivações, o fa-
to é que com muita 
freqüência os tecnocratas, 
ao serem surpreendidos 
por resultados imprevistos, 
adotam "práticas paterna-
'listas antigas", em um evi-
dente recuo da postura ra-
dical modernizadora. 

0`exempló mais recente 
está sendo dado pela atua-
ção do' Banco Central

' 
 na 

condução da política mone-
tária e no, seu relaciona-
mento com os agentes fi- , 
nanceiros. 
-Não há como negar que 

esta atuação ganha rele-
vância a partir do momen-
to em que as chances de su-
cesso do programa de esta-
bilização econômica, prio-
ritário e de vital importân-
cia para o governo, repou-
sam, principalmente, em 
um rígido controle do nível 
de liquidez do mercado. 

Por outro lado, devemos 
reconhecer que aquele ban-
co, até agora, vinha desem-
penhando seu papel com 
relativa . competência. 
Ocorre que uma política 
monetária restritiva, em 
um ambiente de livre-
mercado, que se pretende 
já implantado, pode trazer 
severos prejuízos a agentes 
que ainda não assimilaram 
as novas regras: 

Como já mencionamos, a 
bem da efetiva absorção 
pela classe empresarial da 
"nova filosofia prevalecen-
te", teria sido desejável 
que o governo, como condu-
tor do processo, estivesse, 
desde o início, alerta para 
esta possibilidade e prepa-
rado ou para minimizá-la, 
adotando estratégia mais 
gradualista, ou para en-
frentar as reações e pres-
sões naturais daí decorren-
tes. 

Isso não foi, entretanto, o 
que pudemos observar. O 
Banco Central praticou 
uma política agressiva de 
mercado' aberto e, no mo-
mento em que isso signifi-
cou grandes prejuízos para 
os agentes, não hesitou em 
recuar e voltar à velha má-
xima de "socializar o pre-
juízo", contrariando fron-
talmente as práticas da li-
vre concorrência e da eco-
nomia de mercado. 

De fato, em 10 de outu-
bro, o Bacen se dispôS a 
trocar .  LTN que o mercado 
estava carregando (com 
vencimentos até 31 de outu-
bro), por outras com taxas 
de juros mais altas. Com  is-
.so -estancou (»prejuízo que' 
os ágentes vinham acumu-
lando diariamente com 
aqueles títulos, o que, se 
não é um procedimento to-
talmente compatível com a 
"filosofia de livre-merca-
do", justifica-se parcial-
mente pela "necessidade 
de preservar o mercado pa-
ra títulos do governo". 

Contudo, o que não se jus-
tifica, de forma alguma, é o 
fato de o Banco Central ha-
ver pago pelos títulos que o 
mercado carregava preços 
em média cerca de 6% aci-
ma do seu valor de merca-
do. Dessa forma, além de 
estancar o prejuízo dos 
agentes, ainda lhes assegu-
rou um ganho adicional (e,  

conseqüentemente,• uni 
prejuízo para o Tesouro) de 
cerca de US$ 50 milhões, 
em um único dia. 

Vale ressaltar que, em-
bora esta cifra possa pare-
cer pouco expressiva face 
ao volume de recursos mo-
vimentados diariamente no 
mercado aberto, ela equi-
vale ao montante que, se-
gundo o próprio presidente 
do Banco Central, seria ne-
cessário, por exemplo, pa-
ra recuperar, em seis me-
ses, a situação financeira 
do Banco do Estado do 
Piauí, .sob intervenção 
extra judicial. .  

_LUZ. 1990 Este exemplo de compor-
tamento dúbio por parte da 
autoridade monetária em 
nada contribui para dar. 
credibilidade ao discurso 
governamental dè "econo-
mia moderna de livre-
mercado". Ao contrário, a 
discrepância-entre a reali-
dade e o discurso oficiál 
deixa a suspeita de que es-
tão de volta, se é qtm alguni , 
dia se foram, velhas práti-
cas típicas de um governo 
pouco transparente. - 
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