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ROBERTO TEIXEIRA DA COSTA

N&o podemos
deixar de ele-
ger fato politi-
co como de
fundamental
importancia
para analise de
qualquer fato
econdmico fi-
nanceiro nos
dias atuais. In-
felizmente ou
felizmente (de-
pendendo da otica de cada um),
as acusacodes do irméo do presi-
dente acabaram por tomar
uma dimensao politica inques-
tiondvel. Alguns analistas po-

" 1iticos, inclusive, fornecem ao *

caso e seus atuais desdobra-
mentos uma repercussio na vi-
da politica do Pais comparavel
a renuncia do presidente Qua-
dros em 1961 e ao falecimento
de Tancredo Neves em 1984.

Efetivamente, dependendo
dos desdobramentos dos traba-
lhos da CPI ora em curso, pode-
mos ter um fato politico com
repercussdes imprevisiveis e
desdobramentos incalculaveis.
Nio acredito em hipdteses ex-
tremas como a do impeach-
ment do presidente Collor, po-
rém, é legitimo reconhecer que
pelo espaco que tem ocupado
na 1mprensa nos ultimos dias
um minimo de chance deve ha-
ver!

Vamos fazer uma rapida re-
trospectiva para melhor nos
posicionar em relacdo a atual
crise &, g partir dai, tentar en-
tender o quadro atual e seus
possiveis desdobramentos.

O presidente Collor é eleito
pelo voto direto por 35 milhdes

- de eleitores em oposi¢do ao can-

didato trabalhista, com idéias
retrégradas e socializantes. A
alternativa para as elites e em-
presarios de pensamento liberal
parecia 6bvia, ainda mais que o
programa de Collor era musica
para os ouvidos do setor priva-
do, com seu ideario moderni-
zante liberal, implicando a re-
forma do papel do Estado.

Infelizmente, por superesti-
mar seu papel como agente de
mudanca e menosprezar os obs-
taculos a enfrentar, o presiden-
te Collor desprezou empresa-
rios, politicos e trabalhadores,
julgando que introduziria esse
processo de mudanc¢as sem ne-
cessidade de acordos espe01f1-
cos e sem formar uma equipe
experiente e capacitada a em-
preender o ambicioso projeto
de reforma a que se propunha.

Os resultados dessa fase ini-
cial do governo sdo de conheci-
mento geral e, depois de 18 me-
ses, implicaram retorno da in-
flacdo a niveis preocupantes
(depois das medidas heterodo-
xas tomadas no inicio do gover-

no e que so produziram um im-
pacto inicial) e denuncias cres-
centes de malversacdo de re-
cursos publicos e de favoritis-
mo na alocacédo de recursos.

Diante do quadro que se ar-
mou, o presidente Collor rea-
giu em dois tempos:

I. Substituindo a equipe eco-
némica em maio 91, indicando
para substituir a ministra Zé-
lia Cardoso de Mello o embai-
xador Marcilio Marques Morei-
ra, de formaciao mais liberal e
que restabeleceu a ortodoxia
dentro da economia, com um
receituario gradualista para
combater a infla¢do, garantin-
do que nio teriamos novas poli-
ticas de tratamento de choque

e, posteriormente, substituin-
do também os ministros da
Educacg¢io, Saude, Trabalho e
Previdéncia Social.

II. Fazendo mais tarde uma
renovacio total do Ministério,
mantendo os ministros que ha-
via anteriormente trocado e
mudando os restantes, trazen-
do para o governo, em busca de
maior credibilidade politica
(para ter maior apoio no Con-
gresso!), expoentes homens pu-
blicos de diferentes filia¢des
politicas, tais como Jorge Bor-
nhausen, Hélio Jaguaribe,
Eliezer Batlsta Marcus Vini-
cius Pratini de Moraes, Celso
Lafer e Angelo Calmon de Sa.
Foi também indicado para co-
mandar o projeto de reforma
fiscal o advogado Ary Oswaldo
Mattos Filho, que havia reali-
zado um bom trabalho a frente
da CVM.

Apesar de nio ter conseguido
atrair para o governo politicos
do PMDB e do PSDB, acredita-
va-se que uma nova fase de go-
verno estava sendo iniciada e
que produziria resultados mais
concretos na politica econémi-
ca e geréncia dos diferentes mi-
nistérios, conduzindo a somar
maiores apoios a reforma fis-
cal-tributdaria, vista como ele-
mento essencial para que 08

agentes econdémicos internos e .

externos adquirissem maior
confiancga no processo de ajuste
macroeconémico.

Nesse meio tempo, o Brasil
realizouno Rio de Janeiro, com
grande competéncia politlca e
talento empresarial, a ECO-92,
que em outras cu‘cunstancms
poderia ter sido um ponto de
inflexdo sobre nossa imagem
externa. Foi assim, diante des-
se quadro, que apontava para
melhores dias, que surgiu a cri-
se politica que estamos no mo-
mento vivenciando e que até
agora nio tem um quadro mui-
to claro para seu epilogo.

Os analistas politlcos e 0s
agentes econémicos trabalham
hoje diante de alguns cenarios
alternativos:

1. O primeiro cendrio condu—
ziria & condenacio do empresa-
rio Paulo César Farias, que,
diante de suas liga¢des com o
presidente, daria elementos su-
ficientes ao Congresso para
cunhar um processo de im-
peachment, que levaria a sua
substituicdo pelo vice-presi-
dente, Itamar Franco. Um des-

dobramento desse primeiro ce-

nario seria o de que teria havi-
do fraude eleitoral e que, assim
sendo, o vice-presidente esta-
ria comprometldo o que impli-
caria a substituicdo tanto do
presidente como do seu vice.
2. O segundo cendrio é de que,

efetivamente, nio se consegui-

rio quaisquer evidéncias ca- -

bais ou provas que incriminem

o presidente Collor e que a crise .

terminarda com a responsabili-
zacdo exclusiva do sr. Paulo
César Farias.

Desse cendrio, trés desdobra-
mentos sdo possiveis:

a) O presidente Collor ficard’
refém das aliancas politicas

que, eventualmente, teria con-
duzido para que seu nome nao
fosse envolvido. Nessa hipote-

se, seu espaco politico ficaria
diminuido e sua lideranca no.
processo politico enfraquecida,-:

pois dependeria daqueles que o
apoiaram. Esse cenario, evi-
dentemente, implicard uma
grande pressido para aliviar a

recessio. Poderiamos ter um-

parlamentarismo informal.
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b) O presidente Collor vence
a crise, mas sair4d bastante de-
bilitado do processo e ndo tera
condicdes politicas de conti-
nuar o processo de mudanga,
reformas institucionais e cons-
titucionais. Seria um cenario
de contagem regressiva, de um
presidente sem forca e que se
aglientaria no poder, esperan-
do seu sucessor.

¢) A terceira hipdotese seria
um presidente que, pela de-
monstracado de garra, conse-
guiria sobrepujar mais essa
crise e que, uma vez superados
0s momentos mais criticos do
atual processo, readquiriria o
minimo de condi¢des para con-
tinunar o processo de reformas e
conseguiria pelo menos termi-
nar os trabalhos ja iniciados.

Qualquer desses cenarios
tem, evidentemente, repercus-
sdes de curto e médio prazos na
economia e a percepc¢do dos di-
ferentes mercados dos desdo-
bramentos da atual crise leva-
ra a um determinado tipo de
comportamento para os proxi-
mos meses.

E certo que as previsdes para
o segundo semestre deste ano,
que em geral apontavam para
um melhor comportamento da
economia, estio sendo revis-
tas.

Essa revisdo, em geral, fun-
damenta-se no fato de que as
expectativas sobre redugdo da
inflagédo previstas na politica
econdmica do governo poderao
nio se confirmar. O fator incer-
teza gera expectativas negam-
vas dos agentes econdémicos
que tentam se proteger contra
algo que nido conseguem enxer-
gar com clareza.

Por outro lado, a persisténcia
da crise poderia levar as auto-
ridades monetarias a endure-
cer ainda mais a politica de ta-
xas de juros e que inibiria qual-
quer retomada de crescimento,
pois quer empresarios, quer
trabalhadores, pa.ssarlam a
adotar politicas mais conser-
vadoras e defensivas, sendo que
estes ultimos, temendo maior
desemprego, continuariam
adiando consumo e preferindo
proteger-se por meio de contas
de poupanca para dias incertos.

Dessa forma, a componente
psicologica hgada. a expectati-
vas$ vem desempenhando um
papel fundamental no compor-
tamento das taxas de inflagdo e
da economia.

Apesar de estarmos defasa-
dos no nosso processo de refor-
ma estrutural em relagao a ou-
tros paises da América Latina,
nio ha como justificarque a in-
flacdo brasileira se mantenha
renitentemente na casa dos
20/23%. .

0Os nossos indicadores ma-
croeconémicos, apesar de nao
serem brilhantes, estariam
longe de justificar um compor-
tamento de pre¢cos como 0 que
vimos assistindo nos ultimos
meses. Mesmo em nivel de poli-
tica fiscal, continuamos com
um superavit primdrio. Na
drea externa, temos tido um
desempenho muito favoravel,
como indicam os numeros de
maio. Os precos hoje estio to-
talmente liberados, os cruza-

dos quase totalmente liberados

e contamos com uma reserva
cambial expressiva.
Continuamos muito criticos
e as vezes até derrotistas,
achando-nos incapazes de supe-
rar as dificuldades. Damos creé-
dito muito pequeno pelo que ja
foi feito e nos martirizamos pe-

lo que resta a fa,zer que parece
muito distante no espaco e no
tempo. -

Talvez nio estejamos noés’
dando conta do grande proces-
so de transformacgdes que esta
vivendo o Pais, quer pela aber-:
tura de sua economia, quer pe-.
lo maior equilibrio entre os:
trés poderes, quer pela redesco--
berta da vida democratica,
com todas as suas 1mphcacoes
e complicacdes.

Tirar do quadro atual uma.
visdo pessimista parece-nos,
precipitado, pois no fundo o
que estamos buscando é, de um
lado, recuperar o atraso e, de
outro, tornar a vida de todos
nos melhor onde valores éticos
sejam reconqulstados pela so-

-ciedade como pontos essen-

ciais para o nosso crescimento
como nag¢io moderna.

Quanto & repercussio ]unto
dos investidores, permito-me’
registrar alguns comenté.mos
bastante breves: o

1. K evidente que a abertura:
provocou um grande processo
de mudanca, obrlgando as em=
presas a se ajustarem as novas
realidades. Esse processo que:
estd em curso tera alguns ven-.
cedorese, provavelmente muj=
tos perdedores, isso porque ale
guns terdo condi¢coes de se
ajustar a novas regras de come
peticdo, outros nio. O certa’®’
que quando olharmos para:
tras, daqui a cinco ou dez ands;;
vamos ver um quadro de em-
presas lideres, diferente do qiie;
temos hoje. aoe

9. Outro efeito da abertuid:
diz respeito 4 oportunidade de
importacdo de produtos inter-.
medidrios ou produtos de con-
sumo final que estavam barra-
dos na fase anterior. Ndo preci:
50 me estender sobre esse ag~
sunto, pois depende da visdo de;
mercado de cada um de nods
identificar nichos e segmentos,
de mercado onde esses produ+
tos ou mesmo servicos sejam
aplicaveis concorrendo em
custo com produtos locais. -

3. Para os investidores es-
trangeiros, os primeiros sinais
que se evidenciaram foram
aqueles dirigidos para a Bolsa,:
onde em quatro meses deste,
ano tivemos praticamente qua-:
se que o dobro dos recursos de,
1990. Tenho para mim que, da-
qui em diante, a conﬁrmacao.
dessa tenden01a. de fluxo-dos in-
vestidores vai depender do epi-,
logo e desdobramentos do!
atual qua.dro politico e suas re-.
percussdes na economia. Nio!
olhando cendrios extremos,.
creio que seria legitima uma;
retomada desses investimen-;
tos e, provavelm@nte num ni-
vel mais baixo do que expen-
mentamos nos quatro primei-!
ros meses. As tendéncias de in—{
flacdo e resultados das empre-
sas serdo fundamentais para."
esse direcionamento.

4. Quanto aos 1nvest1mentos
diretos, ou seja, 1nvestimentos
permanentes, seja de multina-!
cionais ja existentes ou de no-i
vos investidores, sou mais céti-
co no curto prazo. Enquanto;
nio for possivel ter mais previsi-,
bilidade sobre o comporta.mento;

- das varidaveis de politica econoJ,

mica, creio que esses investido-

“res de longo prazo vio preférir
ficar assistindo antes de com-}

prometer-se. Alié‘s,.o processo!
de ret;omada,‘ deveria comecar,
pelos brasileiros.
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