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’ A economia brasileira estd tépida.
+Nao hd sinais de que a recessao esteja
1se aprofundando, mas nada permite
{inferir a retomada do crescimento do
‘ponto de vista conjuntural e muito
‘menos estrutural.

. As empresas nio estdo investindo,
!a ndo ser na substituicio de seus
.equipamentos indispensdveis ao seu
‘funcionamento. A tarefa de estabili-
izacdo estd longe de terminar e hd
;uma ameaca de nova escalada inflaci-
iondria. H4 uma estabilidade precdria.
‘Todo mundo vé o crescimento dos
;Fregos e aumenta as pressées especu-
«lativas. A nova equipe economica tem
ique: administrar a saida gradual do
;congelamento. E preciso seguir re-
‘gras’de prudéncia, liberando os pre-
'gos aos poucos. Os oligopdlios, por
iexemplo, devem ser os tltimos a te-
irem os precos liberados.

. A teoria econdémica nao tem res-
'posta precisa para informar se haveri
‘ou-ndo hiperinflagdo. Se houver um

'controle fiscal e monetéria adequado, -
‘a liberagdo de precos, saldrios e cAm-

‘bio nido provocard hiperinflacio. O
jsragde problema do Governo e dos
idois- planos Collor, é que o Governo
nio tem capacidade de se financiar
na emergéncia de um déficit. O Go-
'verno tem dificuldades para colocar
titulos da divida publica, dai a criagdo
‘do fundao.

» A solugdo seria 0 Governo recupe--

rar a capacidade de se financiar. Mas,
‘como? O fluxo de poupanca externa é
‘desfavorédvel. Por outro lado, os titu-
los publicos tém dificuldades de se-
rem colocados no dia-a-dia. Sobra en-
tio a via tributdria. O aumento de
impostos é dificil, pois as aliquotas ja
estdo muito elevadas. O Governo po-
de eriar um imposto sobre o patri-
monio ou uma faixa mais alta do im-
‘posto progressivo para pessoas fisicas,
mas niao conseguird gerar receitas de
grande importancia.

O melhor seria um programa para
combater a evasio fiscal, que depen-
de de uma reforma administrativa
competente.

A reforma administrativa do go-
verno Collor, a nosso ver, vem sendo
realizada adequadamente, com al-
guns pequenos pecados na drea de
pessoal. Por outro lado, a equipe

econdmica atual pretende fazer uma
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reforma tributéria reduzindo o niime-
ro de impostos, sem alterar a carga
tributdria. A diminui¢io do déficit

- publico vai depender da privatizagao

das empresas ptblicas, que hoje estd
em ritmo lento.

Convém ainda salientar que o fluxo
de poupanca externa é desfavordvel,
os capitais se passam do Brasil para o
exterior e nao do exterior para o Bra-
sil. Os investidores brasileiros no ex-
terior, oficiais registrados pelo Banco
Central, sem considerar o mercado

" paralelo, foram bem superiores aos
recursos que ingressaram no Brasil.
Houve recorde na remessa de lucro.
Isso torna claro que o Brasil estd com
um fluxo altamente negativo com as

agéncias de crédito oficiaiss — O -

Banco Mundial, o Clube de Paris, o
BID, etc.

O orcamento da ‘Repiblica nio
contempla recursos para investimen-
tos, entdo, a perspectiva de investi-
mernto é pequena. Internamente, no
setor privado, nio hd confianca na
moeda nacional. A confianca na
moeda nasce na comparagio com ou-
tros ativos financeiros internos e ex-
ternos. Ninguém confia em titulos
ptiblicos e nao especulam no ouro ou
no dolar a curto prazo, porque o Go-
verno opera nesses ativos (a antiga
equipe). Dessa forma, a antiga equipe
econdémica do governo generalizou a
desconfianga.

Precisamos administrar a economia
com o minimo de confianca. Aconte-
ce que a equipe anterior todo dia to-
mava alguma medida nova para rea-
gir a alguma coisa. Isso, s6 fazia au-

" mentar a inetabilidade. A nova equi-
pe, a nosso ver, vai ter um pragma-
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tismo na negociacdo da divida exter-
na e vai usar a politica fiscal e mone-
tria de forma adequada. Isso, sem fa-
lar que vai manter uma certa estabi-
lidade institucional.

Acontecendo o comportamento
que estamos prevendo, ndo haverd
risco. Haverd um ajuste monetdrio
fiscal para que se possa retornar ao
crescimento econémico auto-susten-
tavel.

Do ponto de vista inflaciondrio, vai
se tentar reduzir a0 mdximo a infla-
¢do. :

Do ponto de vista das exportagdes,
fazemos uma politica de reservas e
ndo de cAmbio.

Podemos até compreender que o
Governo tenha dificuldade de reajus-
tar a taxa cambial, devido as pressoes

_inflaciondrias dela decorrentes. En-

tretanto, a-dntiga equipe econémica:
ao deixar defasada a taxa de cimbio
de 13 por cento a 20 por cento, agra-
vou as exportagoes:
1° — porque os custos industriais e
agricolas subiram com o tarifago.
Muitas empresas estdo exportando
com prejuizo para manter o mercado;
2° — porque o délar se valorizou no
mercado internacional;
3° — a demanda dos délares corres-
ondentes a divida externa continua
ora do mercado. De maneira que
vender délar com “spread” de dez
por cento nio d4 lucro e sim prejui-
zo. :

O congelamento da poupanga des-
truiu a confianga na moeda nacional,
mas também destruiu as exportagdes
pela defasagem da taxa de cambio e

* tornou muito mais dificil o ajuste do

cambio. :

De 1964 a 1984, o Brasil era um
dos paises mais dindmicos na expor-
tacdo, era 0o 9° colocado. Hoje, é o
25° colocado.

Parece-nos que o Governo com-
preendeu o problema e mandou para
o Congresso um projeto de lei de es-
timulo 2 exportagdo, bemn como a no-
va equifpe econdmica vem reajustan-
go de forma gradual a taxa de cim-

io.

Sabe muito bem o ministro Marci-
lio que precisa exportar para o Pais
crescer, inclusive pagar a divida ex-
terna e atrair capitais.

M José Carlos Freire é economista e ex-
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