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Direcionar para a ativi-
dade produtiva a poupança 
financeira do Pais — que 
até setembro de 1992 conti-
nuará sendo mensalmente 
ampliada com a conversão 
de cruzados para cruzeiros 
— é um dos principais de.. 
safios do governo Collor pa-
ra o novo ano. 

A administração eficaz 
da moeda disponível na 
economia, evitando movi-
mentos especulativos ou o 
reencastelamento dos apli-, 
cadores no curtíssimo pra-
zo, é uma tarefa que depen-
derá fundamentalmente da 
estabilidade de regras, do 
sucesso na busca do equilí-
brio de preços e do geren-
ciamento responsável dos 
caixas dos estados num ano 
eleitoral. 

O governo Collor entra 
em 1992 contabilizando di-
videndos preciosos, que 
tendem a colaborar decisi-
vamente para a retomada 
do crescimento ordenado. 
Há consenso entre banquei-
ros e empresários de que o 
primeiro semestre do ano 
será duro. No entanto, per- 

seguir o desenvolvimento 
pode ser um objetivo do 
qual o País não poderá 
desviar-se, pois o balanço 
de alguns destacados indi-
cadores da economia brasi-
leira é dramático e não me-
nos importante que os ga-
nhos obtidos no último ano. 

1991 vai embora com a in-
flação abaixo de 500% ou o 
menor nível desde 1987. A 
correção cambial voltou a 
ser positiva pelo segundo 
ano consecutivo. A capta-
ção de recursos no exterior 
ou o refinanciamento de dí-
vidas por gigantes estatais, 
como Petrobrás e Vale do 
Rio Doce, reabriram por-
tas do mercado financeiro 
internacional ao País. 

A prática de juros reais 
fortemente positivos tem 
seu ângulo perverso sobre 
o setor real da economia, 
mas foi definitiva para ali-
mentar as aplicações fi-
nanceiras mais conserva-
doras reequilibrando os 
movimentos da moeda em 
expansão. 

O ano de 1991 termina 
com o ágio do paralelo am-
parado nos mais baixos ní-
veis em sete anos. O ouro, 
negociado no mercado  

"spot" da Bolsa de Merca-
dorias & Futuros (BM&F), 
não conseguiu atrair novos 
compradores, e a expansão 
modesta do volume médio 
negociado mensalmente no 
pregão — passando de 115 
para 125 toneladas de 1990 
para 1991 — confirma a 
permanência neste merca-
dó de aplicadores cativos, 
que observam o metal não 
como defesa contra o caos 
mas alternativa para di-
versificação de portfólio. 

A poupança financeira do 
País já corresponde a cer-
ca 'de US$ 80 bilhões, ou 
64% da contabilizada às 
vésperas da posse do go-
verno Collor, que aprisio-
nou 80% de , todos os ativos 
em março de 1990. No últi-
mo ano, apesar do cresci.' 
mento da moeda disponí-
vel, o título privado — nota-
damente prefixado — foi a 
aplicação financeira que 
conquistou destaque abso-
luto nos meios de pagamen-
to, passando a deter uma 
fatia superior a 20% do to-
tal. 

A expectativa do merca-
do é de que a política mone-
tária continue ocupando lu-
gar de destaque dentro da 
política econômica global, 
como ocorreu em 1990 e 
1991, até que os ajustes fis-
cal e estrutural persegui-
dos pelo governo produzam 
efeitos duradouros. 

O mercado não espera 
que 1992 seja o ano da vira-
da, mas que os custos ele-
vados impostos pelo pro-
grama _econômico. susten-
tado pelo governo tirem o 
País da contramão. 1991 
termina com um saldo pe-
noso para a população ati-
va. O PIB per capita — de 
US$ 1.100 no final dos anos 
70 — tenta avançar com 
constrangedora dificulda-
de aos US$ 2.000 há três 
anos. 

A produção industrial 
persiste em queda, agra-
vando o resultado de 1990, 
quando acusou retração de 
8,9%. 

(Ver 19 página de Balanço 
e Perspectivas) 
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