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Reaceleragﬁo da inflagdo e
brusca reducdo do ritmo de
atividade marcam a segunda meta-
de deste ano. De novo o espantalho
de um choque ou pacote se alastra
entre os agentes econdmicos, espa-
lhando terror ¢ mais expectativas

inflacionarias. Pior ainda, até as
formigas ja sabem que ele € inefi-

caz, enquanto instrumento de com-

bate a mflacao

E preciso insistir num chma de
expectativas um pouco mais racio-
nais. Por certo ndo vivemos num
ambiente festivo, de crescimento e
estabilidade. A despeito dos milti-
plos erros do governo, ha algo de
novo no ar. Ha alguma réstia de luz
no fim do tunel. Vejamos entdo
quais os possiveis € poucos sinais de
que seremos capazes de construir
um futuro melhor.

A devolugdo dos cruzados ter-

- minou por mostrar um importante
acerto administrativo do governo.
Em julho pintava-se o desastre; de-
volugdo a cada més do equivalente
a 2 bithdes de dolares em 12 parce-
las iguais e sucessivas.e 0 governo
sem caixa pra enfrentar este enfa-
donho e repetitivo compromisso.
Pedir emprestado ao publico, acre-
ditava-se, nem pensar. SO restaria
a0 governo a monetizagdo da divi-
da, argumentava-se. Explodma a
base monetaria, ocorreria aumento
temporario de gastos e, portanto,
de vendas e definitivamente inau-

- gurar-se-ia nova e forte aceleragdo
inflacionaria. A devolugdo teve ini-
cio; a populagdo ndo gastou em
bens de consumo nem comprou ati-
vos especulativos; aumentou a pou-
panga voluntaria em substituigdo a

- forgada (cruzado); e, pasmem, a
poupanga financeira voltou volun-
tariamente a financiar o setor pu-
blico via DER ou via lexlao de titu-
los publicos.

Faltou assim o-ahmento da ex-

" plosdo de vendas e 0 gas da possivel
hiper. O comércio amargou custos
crescentes de estoque indesejados e

~ aindustria ainda amarga uma dras-

" tica queda em seu ritmo de ativida-

. de. Mais inflagio foi tudo que so-
brou. Assim, o gas da acelerago
inflacionaria devera ser curto. Bas-
ta que se repita a frente o sucesso ja
obtido nos meses de agosto e se-
tembro. A racionalidade do puablico

- detentor dos cruzados foi e tem
sido mais forte que o clima de fossa
que povoa a imprensa diaria.

Infelizmente, contudo, um novo
patamar inflacionério foi inaugura-
do. Alem das expectativas altistas
alimentadas na previsdo de descon-
trole monetario, ainda estamos ob-
. servando os efeitos da midi-desva-
- lorizag3o cambial de setembro, do
reajuste do “salario minimo e da
escassez de produtos agricolas. O
irdnico em tudo isto € que os dese-
quilibrios de hoje foram, em larga

- medida, produzidos pelo inespera-
do acerto da politica econdmica de
curto prazo do Governo Collor. E
ndo poderia ser diferente, pois os
acertos tém sido escassos!

Ha também uma certa descon-
fianga em relagdo ao desempenho
do ministro Marcilio Marques Mo-
reira. Extrapolando experiéncias de
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gestdes anteriores de ousadia mal
informada e alquimia macroecono-
‘mica, a chamada elite acostumou-
se e passou a exigir atos de igual
natureza da equipe econdmica. E
eles ndo vieram. Confundiu-se en-
tdo discricio administrativa com
falta de iniciativa. Por fim, o inicio
do programa de privatiza¢do, a mi-
di-desvalorizagdo do cruzeiro e o
sucesso da politica econdmica asso-
ciada a devolugdo dos cruzados co-
megaram a levantar a suspeita de
que afinal tem “gente” atracada ao
leme e de que o governo ndo esta
morto. Felizmente.

A fossa interna terminou por
contaminar a coisa la fora. De ini-
<io, a nova equipe foi saudada com
rasgados elogios e isso.durou até o
frustado 'leildo de privatizagio da
Usiminas. Até entdo a volta de em-
presas brasileiras ao mercado inter-
national de capitais refletia a con-
fianga depositada na nova equipe
¢ também a coleta dos beneficios
indiretos do sucesso de Chile, Me-
xico, Venezuela e até Argentina.
Apostava-se que o Brasil seria. o
proximo a entrar no bom caminho.
Entao, de repente, comegou a cres-
cer a desconﬁanca de que a nova
equipe ndo seria capaz de fazer
avangar a renegociagio externa e as
reformas de modernizagdo do Esta-
-do brasileiro.

6{5@,4 despeito dos

“--multiplos erros do
~ governo, ha algo
de novo no ar.
Ha alguma réstia de
Iuz no fim do tinel

Tudo isso € mais a aceleragdo
inflacionaria gerou um equivocado
consenso: o Brasil ndo esta prepa-
rado. As conseqiiéncias foram e
tem sido dramaticas: estancou a en-
trada de capitais de curto prazo, o
que estava dentro tratou de migrar
e o valor dos titulos da divida brasi-
leira 12 fora desabou de quase 40
centavos em fins de agosto para 25
centavos (do valor de face) no ini-
cio de novembro. Sobrou disto tu-
do uma dramética queda na posi-
¢d0 de reservas internacionais do
Banco Central. Juros' altos ¢ um
pouco de agressividade na area
cambial sdo indispensaveis como
antidoto a este fantasma.

Como entdo enfrentar a acelera-
¢do inflacionaria, a intensificagio
do ‘processo € a ameaga de nova
crise cambial?

Neste quadro, muitos passam a
atuar como-se um novo congela-
mento de precos € uma nova sus-
pensdo dos pagamentos de juros da
divida externa de médio e longo
prazo fossem inevitaveis. Tomara
que desta vez sejamos capazes de
frear o refrdo da profecia que se
auto realiza. Isto seria a verdadeira
marcha da insensatez.

Ha por certo alternativa mais
inteligente. A sociedade esta pronta
para apoiar o processo de‘moderni-
zagdo do pais: maior abertura da
economia a competi¢do internacio-
nal, menor ingeréncia do Estado na
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economia e maior eficicia da acdo
do Estado na area social. O Con-
gresso e a populagdo ja sabem: ndo
ha truque possivel que possa a um
s0 tempo, € instantaneamente, de-

belar a inflagdo, recuperar as finan-

¢as publicas e promover o cresci-
mento. Portanto ha clima para
fazer estancar as forgas do mal que
apregoam congelamentos ¢ quetais.
Basta que a nivel administrativo o
governo avance na diregdo correta.
E prematuro duvidar que a equipe
do ministro Marcilio seja capaz de
tal faganha.

Um caminho seria, por exem-
plo, imitar um pocuo mais nossos
parceiros latinos americanos na
area externa: unificar o mercado

de cimbio e reduzir dramatica- -

mente as tarifas aduaneiras. Na

.Argentina, -por exemplo, ndo-ha

mais tarifa aduaneira superior a
25%, o que também vale para
Chile, Venezuela e México. No
nOSsO caso, atuar nesta diregdo
ndo requer nenhuma mudanga

‘constitucional. A unificagdo do

cambio, por exemplo, depende de

atos meramente administrativos a

nivel do Banco Central, o qual, no
meu entendet, ja vem se preparan-
do para isto ha mais de dois anos.
E isto pode ser feito sem rentuncia
ao monopolio de cimbio e sem
sacrificar a regra de fixagdo da
taxa cambial hoje em vigor.

 E preciso também retomar a
iniciativa na area de desregula-
mentagdo de forma radical. Do
prego unificado da gasolina a ni-
vel nacional 4 taxa de corretagem
nas operagdes em Bolsas de Valo-
res ha um fértil campo para o
Governo mostrar-se afinado com
o sentimento coletivo de moderni-
zagdo-das relagdes econdmicas no
pais.

Por certo associando-se medi-

das deste jaez com a aprovagdo do

‘projeto de lei sobre taxagdo envia-
"do esta semana ao Congresso se

criara clima para reverter o pessi-
mismo e reconquistar a confianga

no exterior para chegar a bom . -
termo com a comunidade finan- . .

ceira internacional atravées de um
acordo com o FMI. Isto exorciza-
ria o fantasma da crise cambial.
Com austeridade monetaria e fis-
cal ndo faltara moeda estrangeira

desde que o mundo, 14 fora e-aqui -

dentro, perceba que o governo es-
ta definitivamente comprometido
a fazer-avangar o processo de mo-
dernizagdo da economia brasilei-
ra.

* Entdo passaremos a descobrir
que coisas como ‘‘confianca” ¢
“entendimento” sdo na verdade
resultados da eficacia administra-
tiva do Governo e nao pressupos-

to para sua agdo. Talvez ndo seja™*

.exagero evocar o.exemplo do Pre-

sidente Menem na Argentina a es-
te respeito. Em menos de um ano
emergiu da “fossa” politica total
para ganhar as. eleigdes no pais
por forga de medidas corretas na
area de politica econdmica. E sem
truques. Este, me parece, € o ca-

minho.

* Professor titular da FEA-USP, ex—pfesidem
tedaCvMe ex-vice_-b(ésidente da area in-
ternacional do Banco do Brasil
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