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A atual aposta dos inves-
tidores nas bolsas passa pe-
la oportunidade muito mais
do que pela certeza de que
a economia deveré em bre-
ve deslanchar e voltar a
crescer.

E claro que por trés do
otimismo dos investidores
estrangeiros est4 a percep-
¢do de que o Brasil, a
exemplo do que fez a Ar-
gentina, acabar4 acertan-
do sua economia. Afinal,
estd em via de fechar um
acordo com seus credores,
0 que aumentard, racioci-
nam, sua capacidade de to-
mar empréstimos.

Por parte dos investido-
res internos, também é cla-
ra a percepc¢lo de que os
estados, apds acertarem a

_rolagem de suas dfvidas, ti

veram sua capacidade de
gastar ampliada — uma
nova rodada de endivida-

" mento ndo é apenas possi-

- Congresso,

vel mas é tida como inevi.
tdvel num ano de elei¢des
municipais. O governo fe-
deral, também por pres-
sdes politicas, dificilmente
resistird ao impulso de si-
nalizar uma retomada da
atividade econémica. Em
margo, as tensdes provoca-
das pelo aprofundamento
da recessfo se refletirfio no
nos polfticos
que competem com o presi-
dente e, se os negdécios pio-
rarem mais, no temor de
‘“‘estalidos sociais’’ como os
que acompanharam as fa-
ses de desemprego e infla-
¢do alta por que passaram
a Argentina e a Venezuela.

Seria o quadro perfeito
para apostar na retomada
da economia se o governo
ndo estivesse hoje centrado
numa unica ferramenta de
politica econémica. Juros
altos apenas n8o estabiliza-
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réo a economia, como mos-

trou a experiéncia de pal-
ses que passaram pelos
mesmos desafios. Ironica-
mente, os altos investimen-
tos na bolsa hoje concen-
tram-se nas ‘‘blue chips”
de um punhado de estatais.
Segundo o raciocinio dos
operadores, uma aposta
baseada na inten¢8o mani-
festada

{Continua na pégina 3)

Além de negociar a lei
que vai permitir a desesta-
tizaglio dos servigos publi-
cos, o BNDES financiaré

. projetos privados em 4reas

até entfio exclusivas do se-
tor ptblico, como energia
elétrica, telecomunica-
¢bes, coleta e tratamento
de lixo, transportes urba.
nos e armazenagem. Entre
eles est8o a ferrovia da so-
ja e um terminal de abaste-
cimento em Guarulhos.

(Ver pagina 3)
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por Brasilia de manter au-
mentos das tarifas publicas
acima da inflagdo. Para os

- analistas, uma medida que

compromete o controle da
inflagdo nos préximos me.
ses, devido a seu peso nos in-
dices que medem a inflagdo

. passada e nos custos dos

. tidos com a posi

bens que serdo vendidos no
futuro.

Para os analistas que ob-
servam 0 que S€ passa nos
paises com problemas simi-
lares aos do Brasil, em par-
ticular a Argentina, os resul-
tados que costumam ser ob-
40 gradua-
lista de que é adepta a equi-
pe de Marcilio Marques Mo-
reira tém vida curta, O pre-

- sidente Carlos Saul Menem,

em fevereiro de 1990, apds
ensaiar sem sucesso reto-
mada da atividade econémi-
ca, diante da pressio da alta
dos pregos e da valorizagdo
do délar, tentou o gradualis-
mo, com a recessdo que ca-
racterizou a administragdo
do ministro Erman Gonz4-.

~ lez, entre dezembro de 1989 e
. Janeiro de 19%0. Foram vé4-

rios meses de forte queda de

- atividade econémica acom-

/

panhada de inflagdo teimo-
samente ascendente.
Também foram meses de
-4gio quase nulo entre o cam-
bxo paralelo e o oficial e de
otimismo nacional com as
perspectivas da economia,
segundo lembra um dos
mais respeitados economis-
tas brasileiros, que j4 atuou
no governo e esta hoje na ini-
ciativa privada. Os empre-
s4rios referiam-se a Gonza4-
lez como um bom ministro,
ao mesmo tempo que suas

.empresas estavam quebran-

\

do, lembra o especialista.

Menem percebeu a neces-
sidade de estabilizar a eco-
nomia para entio voltar a
crescer de fato, afirma o
analista, quando ficou claro
que a recessdo sem um pla-
no de estabilizagdo ndo mos-
trava resultados e dificil-
mente lhe possibilitaria co-
lher dividendos politicos no
Ion 0 prazo. Recorreu entio

omingo Cavallo e sua
Fundacao Mediterranea, em
Cordoba, de onde saiu o cor-
po de assessores de alto ni-
vel que hoje compdem a
equipe econémica argenti-
na. As medidas de Cavallo
sdo conhecidas; seu resulta-
do, uma previs3o de cresci-
mento do produto nacional
de 2 a 3% e uma inflagdo que
Cavallo espera ver, niao sem
exagerado otimismo, em 7%
anuais neste ano.

Falta ao Brasil, concor-
dam os analistas, uma con-
tragdo fiscal efetiva e ndo
apenas a parcial obtida jun-
to ao Congresso com tantas
dificuldades, e quase que
anulada pela rolagem da di-
vida dos estados e munici-
pios, liberando uma nova ro-
dada de endividamento no
ano de elei¢des municipais.

Falta, também, & atual po-
litica econémica tocada pela

equipe de Marcilio, uma 4n-
cora com que estabilizar a
inflagdo, a exemplo do que
ocorreu na Argentina de
Gonzalez. No caso da Argen-
tina, a ancora escolhida por
Cavallo foi o cambio. No
Brasil, economistas como o
ex-ministro e deputado Del-
fim Netto pronunciam-se a
favor de ancorar nos salé-
rios a economia.

A infla¢do brasileira sem-
pre foi considerada, a exem-
plo do que ocorreu com pai-
ses como Israel e a Argenti-
na, de natureza diversa da
inflagdo experimentada por
paises avangados. Por 1sso
mesmo, a receita propria
para a inflacdo ‘‘de deman-
da’’ nesses paises sozinha di-
ficilmente poderia surtir
efeito aqui. O gradualismo é
correto mas, argumentam
0s economistas chamados d
heterodoxos, insuficiente.
necessdrio um pacto de pre-
ﬁ{s e saldrios; como fez o

éxico e como advoga o ex-
ministro Delfim, ou uma ou-
tra 4ancora, o cambio — co-
mo fez a Argentina —, ou 0
congelamento de "pregos
(n3o prolongado e muito me-
nos repetidko como ferra-
menta para sustar a alta de
pregos), como fez Israel.

Depois de quase dois anos
de inflagdo extremamente
alta e recessdo muito acen-
tuada, os analistas come-
gam a considerar a inflagdo

rasileira como um fenéme-
no particular. Fenémeno es-
te dificil de analisar, como
provaram as discussdes a
respeito dela que se fizeram
em todo o Pais ao longo de
1991 uando se falou mais

acdo argentina e mui.
to pouco surgiu como contri-
buigdo efetiva para o enten-
dimento da inflagdo brasilei-
ra, que teimou em progredir
mesmo com {ndices inusita-
dos de queda da atividade
econémica.

A auséncia de novos con-
gelamentos de pre¢o no pe-
riodo mais delicado de ace-
leragdo da inflagdo, como
ocorreu em novembro, € elo-
giada por economistas orto-
doxos e heterodoxos. N&o
sdo choques que advogam.
Existe consenso de que, pa-
ra efetivamente estabilizar
a economia brasileira e
criar as condi¢des para evi-
tar que a inflac4o dispare a
primeira retomada de ativi-
dade, ser4 preciso prosse:-
guir com a politica monet4-
ria austera, colocar o setor
publico sob controle mas,
também, encontrar solugoes
técnicas para sustar a infla-
¢cdo.

Nio h4, no momento, um
corpo de técnicos coeso e
tecnicamente apto a colocar
um plano de estabilizacdo
completo em prética. Mais
do que isso o Brasil, ao con-
trdrio de seus vizinhos
latino-americanos, tem o
Congresso e 0 Poder Judicig-
rio distanciados, depois de
dois anos de descrédito pu-
blico do Poder Executivo.
Collor n&o tem o0 mesmo po-
der de Menem sobre o Con-
gresso e o Judicidrio.



