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pouco vai-se 
tornando 
possível dis-
tinguir um 
objetivo no 
aparente 
descontrole 
das iniciati-
vas do governo na área eco-
nômica. 

Os fundamentos econô-
micos sãõ o fraco desempe-. 
nho do saldo da balança co-
mercial, que tornou o volu: , 

'me de reservas cambiais 
dependente do balanço. de 
capitais, que por sua vez 
fraquejou ante a exposição 
da debilidade dkestrutura 
jurídicá 'q-ue s-iistenta- 
cesso de privatização; e a 
retomada da despesa fi-
nanceira do Tesouro Nacio-
nal, por regime de caixa, 
devido à devolução dos cru-
zados bloqueados, e a ne-
cessidade de retê-los fora 
do alcance do consumo. ,) 

Os fundamentos políticos 
são a faltá de sustentação 
do governo no .Çongresso 
Nacional, incapaz de so-
brepor-se aos interesses in-
dividuais e imediatistas. E 
o desentendimento aberto 
entre o governo e a elite 
empresarial, duramente 
atingida pela abertura' da 
economia ao exterior, e a`• 
classe empresarial em ge-'• 
ral, sempre às voltas com o 
arbítrio das MP, e a eterna; 
voracidade fiscal. . 

A luz destes fundamentos 
é que se devem rememorar 
as ocorrências recentes no 
mercado financeiro e como 
elas aparentam o descora= 
trole:. • 

1 	O BC institui os lei- 
lões de. câmbio, de forma 
coerente ,  com seu projeto' 
de liberalização da econo-
mia. 

2 	.As reservas cam- 
biais começam a declinar, 
pelos "motivos acima cita-. 
dos,' e o BC decreta uma 
mídi'de 15%, contrariando 
o espírito , dos leilões 'de 
câmbio. -Em vez de permi-
tir a flutuação do mercado,• 
o. governo intervém fio sis-
tema. 

3 '— Realiza-se -com su-
cesso o leilão de privatiza-
ção da Usiminas. 

4 — O BC eleva abrupta-
meüte as taxas de juro, pe-
gando o mercado despreve: 
nido, como -se quisesse os-
tentar um poder de vida e 
morte sobre o sistema eco :  
nômico. -  E o intervenciónis-
mo em sua forma mais.per- -  
feita e acabada.' 
'5'—‘0,13C, -escudado nas 

taxas de juro, anuncia sua 
retirada do mercado ' de 
câmbio e ouro, a fim de não 
queimar" suas reservas 
cambiais. As cotações ex-
plodem. 

6 — As cotações cedem e 
o mercado aparentemente 
se acalma.: , 

Dados os fu' ndamentos,.e 
os acontecimentos verifica' 
dos, pode-se deduzir,que o 
objetivo, por trás de ações 
aparentemente tão desen-
contradas, certamente não 
sendo a ,hiper deliberada, 
será indubitavelmente 
uma estratégia 'de tudo -  ou 
nada. Ou o mercado acredi-
ta no acerto das medidas 
do , governo,. ou se descon-
trola de vez. -Neste caso o 
governo, escorado nas re-
servas cambiais ciosamen-
te preservadas, força o en-
tendimento nacional via 
Congresso, que sofrerá 
uma _pressão insuportável 
da sociedade para a super 
ração da crise. . 

O fato é que chegamos e 
uma situação em -que - a go-
vernabilidade ficou clara-
mente comprometida. Pa- 

,  

ra retomar o controle_da si-
tuação optou-se pela cria-
ção de fatos .consumados, 
cujas conseqüências pode-
rão ,ser a, necessidade da 
criação de novas regras, ou 
a imposição de um progra-
ma de governo. • • • 

Na .primeira hipótese, o 
câmbio paralelo retoma o 
movimento de alta,:forçan-
do o oficial a acompanhar, 
sob pena de se paralisarem 
as exportações, inviabili-
zando o balanço de , paga-
mentos. Com  o início da • 
corrida entre o oficial e o - 
paralelo, desencadeia-se 
uma espiral desenfreada 
entre câmbio 'e jurosYleia-
se indexação,•que levará à 
pulverização,. do -valor .da 

moeda. Criam-sé então 'ui-
vas regras. 

Na segunda hipótese, o 
paralelo recua, o câmbio 
oficial sé mantém, os juros 
cedem e o mercado se acal- ' 
ma. O governo então impõe 
uin prograina econômil 
co.' 

Em "qtíalquer hipótese, 
porém;. configur a-se. a ine-
vitabilidade de uma forte 
intervenção do governó, o 
que significa dizer que a 
modernidade não será o le-
gado histórico desta presi-
dência. O Brasil estará on-
de sempre esteve. Longe do 
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