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;-.—N a0 podemos deixar de eleger
fato politico como de funda-
oomental importancia para analise de
-nequalquer fato econémico financeiro
nos dias atuais.
-g47 Infelizmente ou felizmente (de-
izspendendo da otica de cada um), as
-ndacusacoes do irméo do presidente
“"acabaram por tomar uma dimensao
35 politica inquestionavel. Alguns ana-
& distas politicos, inclusive, fornecem
19230 caso e seus atuais desdobramen-
|<&2tos uma repercussao na vida polm-
‘9iitca do pais compardvel & renincia
28ido presidente Quadros em 1961 € a0
“Cffalecimento de Tancredo Neves em
3’ 1984
70 Efetivamente, dependendo dos
e“'des'dobramentos dos trabalhos da
CPI ora em curso, podemos ter um
“Cfato politico com repercussoes im-
s prev151vels e desdobramentos incal-
"Teulaveis. Ndo acredito em hipOteses
4Zgxtremas como a do_impeachment
’?"do presidente Collor. Porém, ¢ legi-
*¥timo reconhecer que pelo- espago
¥que tem ocupado na imprensa nos
4 Aulhmos dias, um minimo de chance
d&deve haver!

Vamos fazer uma rapida retros-
fo--_pectlva para melhor posicionar-nos
-~%em relagdo a atual crise e, a partir
-2dai, tentar entender o quadro atual
iie seus possiveis desdobramentos:

@ © O presidente Collor foi eleito pe-
-zlo voto direto de 35 milhdes de
“rseleitores em opoanao ao candidato
22 trabalhista, com idéias retrogradas
-k socializantes, A alternativa para
#vias elites e empresarios de pensa-
mento liberal parecia obvia, ainda
it mais que o programa de Collor era
ofimisica para os ouvidos do setor
£Zprivado, com seu ideario moderni-
-czante, liberal, implicando a reforma
stvdo papel do Estado.
s - Infelizmente, por superestimar
s+seu papel como agente de mudanca
% e menosprezar os obstaculos a en-
ufrentar, o presidente Collor despre-
ou Zou empresarios, politicos ¢ traba-
Ihadores, julgando que introduziria
esse processo de mudangas sem ne-
cessidade de acordos especificos e
...sem formar uma equipe experiente e

cioso projeto de reforma a que se
propunha.

geral e, depois de 18 meses, implica-
ram em retorno da inflagdo a niveis
preocupantes (depors das medidas

froms sonws, v e v s e

capacitada a empreender o ambi--

Os resultados dessa fase inicial
do governo sdo de conhecimento

heterodoxas tomadas no inicio do
governo € que so produziram um
impacto inicial) e deniincias cres-
centes de malversagdo de recursos
publicos e de favoritismo na aloca-
¢do de recursos.

Diante do quadro que se armou,
o presidente Collor reagiu em dois
tempos: :

I. Substituindo a equipe econo-
mica em maio de 91, indicando para
substituir a ministra Zélia Cardoso
de Mello o embaixador Marcilio
Marques Moreira. de formagio
mais liberal e que restabeleceu a
ortodoxia dentro da economia, com
um receituario gradualista para
combater a inflagao, garantindo
que ndo teriamos novas politicas de
tratamento de chioque e, posterior-

mente, substituindo também os mi- -

nistros da Educagio, da Saude, do
Trabalho e da Previdéncia Social.
11. Fazendo mais tarde uma re-
novagdo total do Ministério, man-
tendo os ministros que havia ante-
riormente trocado € mudando os
restantes, trazendo para o governo,
em. busca de maior credibilidade
politica (para ter maior apoio no
Congresso!), exponentes homens
publicos de diferentes filiagdes poli-
ticas, tais como Jorge Bornhausen,
Hélio Jaguaribe, Eliezer Batista,
Marcus Vinicius Pratini de Moraes,

“Celso Lafer e Angelo Calmon de

Sa. Foi também indicado para co-
mandar o projeto de reforma fiscal
0 advogado Ary Oswaldo Mattos
Filho, que havia realizado um bom
trabalho 4 frente da CYM.
Apesar de ndo ter conseguido
atrair para o governo politicos do
PMDB e PSDB, acreditava-se que

uma nova fase de governo estava .

sendo iniciada e que produziria re-
sultados mais concretos na politica
econdmica e geréncia dos diferentes
ministérios, conduzindo a somar
maijores apoios 4 reforma fiscal-tri-
butaria, vista como elemento essen-
cial para que os agentes economicos
internos e externos adquirissem
maior confianga no processo de
ajuste macroeconomico.

Nesse meio tempo, 0 Brasil reali-
zou no Rio de Janeiro, com grande
competéncia politica e talento em-
presarial, a EC0-92, que em outras
circunstancias poderia ter sido um
ponto de inflexdo sobre nossa ima-
gem externa. Foi assim, diante des-
se quadro, que apontava para me-
lhores dias, que surgiu a crise

s

politica que estamos no momento
vivenciando e que ate agora nao
tem um quadro muito claro para
seu epilogo.

Os analistas politicos € os agen-
tes economicos trabalham hoje
diante de alguns cenarios alternati-
VOS: ;

1. O primeiro cenario conduziria
i condenagdo do empresario Paulo
Cesar Farias, e que, diante de suas
ligagdes com o presidente, daria ele-
mentos suficientes ao Congresso
para cunhar um processo de im-
peachment que levaria a sua substi-
tuicio pelo vice-presidente, Itamar
Franco. Um desdobramento -desse
primeiro cenario seria 0 de que teria
havido fraude eleitoral ¢ que assim
sendo, o vice-presidente estaria
comprometido, 0 que implicaria a
substituigdo tanto do presidente co-
mo do seu vice.

2. O segundo cenario ¢ de que

efetivamente ndo se conseguirdo

quaisquer evidéncias cabaisou pro-
vas que incriminem 0 presndente
Collor e que a crise terminara com a
responsabilizacdo exclusiva do- Sr.
Paulo Cesar Farias.

Desse cenano trés desdobra-
mentos sdo possiveis:

A. O presidente Collor ficara re-

fem das aliangas politicas que even-
tualmente teria conduzido para que
seu nome nao fosse énvolvido. Nes-
sa hipotese, seu espago politico fica-
ria diminuido e sua lideran¢a no
processo politico enfraquecida, pois
dependeria ‘daqueles que o -apoia-
ram. Esse cenario, evidentemente.
implicard uma' grande pressdo para
aliviar a recessdo. Poderiamos’ ter
um parlamentarismo informal:

B. O presidente Collor vence a
crise, mas saira bastante debilitado
do processo ‘e ndo tera condigdes
politicas de continuar o processo de
mudanga, reformas institucionais e
constitucionais. Seria um cenério de
contagem regressiva, de um: presi-

dente sem forga e que se agiientaria -

no poder, esperando seu sucessor..

C. A terceira- hipotese seria.um
presidente que. pela- demonstracdo
de garra, conseguiria sobrepujar
mais essa Crise e que uma vez supe-
rados os momentos mais criticos do
atual processo, readquiriria 0 mini-
mo de condigdes para continuar o
processo de reformas e conseguiria
pelo menos terminar os trabalhos ja
iniciados. ;

Qualquer desses cenarios tem,
evidentemente, repercussdes de cur-
to e médio prazos na economia, € a
percepedo dos diferentes mercados
dos desdobramentos da atual crise
levardo a um determinado tipo de
comportamento para 0s proximos
meses.

E certo que as previsdes pard o
segundo semestre deste ano, que em
geral apontavam para um melhor
comportamento da economia, estao
sendo revistas.

Essa revisdo, em geral, funda-
menta-se no fato de que as expecta-
tivas sobre redugdo da inflagdo,
previstas na politica economica do
governo, poderdo nio se confirmar.
O fator incerteza gera expectativas
negativas dos agentes econdomicos
que tentam se proteger contra algo
que ndo conseguem enxergar com
clareza.

Por outro lado, a persisténcia da
crise poderia levar as autoridades
monetarias a-endurecer ainda -mais

.a politica -de taxas de juros é que

inibiria- qualquer: retomada de cres-
cimento, pois quer empresarios,
quer trabalhadores, passariam a
adotar politicas mais conservadoras
¢ defensivas,-sendo que estes ulti-
mos, temendo maior .desemprego,
-:,diande conwmo e

- Repercussio do cenario politico na economia

prefermdo proteger-se atraves de
contas de poupanc;a para dias incer- .
tos.

Dessa forma, a componente p51-
cologica, ligada a expectativas, vem
desempenhando um papel funda-
mental no comportamento das ta-
xas de inflagdo e da économia.

Apesar de estarmos defasadb§

" no nosso processo de reforma estru-

tural, em relagdo a outros paises da
América Latina, ndo ha como justi- -
ficar que a inflagio brasileira man- '
tenha-se renitentemente na casa dos
20/23%.
Os nossos indicadores macroe-

conomicos, apesar de-ndo serem

brilhantes, estariam longe-de justifi-
car um:comportamento de pregos
como a0 que vimos assistindo nos
ultimos - meses. Mesmo a nivel de
polmca fiscal, continuamos com um
superavit primario. Na drea exter-
na, temos tido.um desempenho
muito favoravel, como indicam os
nimero$ de maio. Os precos hoje

estdo totalmente liberados € os cru--

zados quase totalmente liberados e
contamos com uma reserva. cambial
expressiva.

Continuamos. muxto crmcos e as

vezes: até derrotlstas achando -nos
incapazes de. superar, as dificulda-
des. Damos crédito muito pequeno

pelo que ja foi feito e nos martiriza- -

mos pelo que resta a fazer, que
parece muite distante no espago. e
no tempo. .

Talvez ndo estejamos nos dando
conta do grande processo de trans-
formagdes-que esta vivendo o pais,
quer ‘pela abertura de sua econo-
mia, quer pelo maior equilibrio en-
tre os trés Poderes, quer pela redes-
coberta ‘da vida- démocratica, com

todas as suas |mphca¢oes e comph-

cagoes. /
Tirar do- quadro atual uma visdo
pessimista-parece-nos precipitado,
pois, no fundo. @ que estamos-bus-

. cando ¢, de um lado, recuperar 0
atraso e, de outro, tornar a vida de "

todos nos melhor, onde valores éti-

cos sejam -reconquistados pela so-

ciedade como pontos essenciais: pa-
ra 0 nosso crescxmento como nacao
moderna.”

Quanto & repercussao Junto 20s in-
vestidores,"permito-me registrar al-

guns comentarios bastante breves:
1. E evidente que a'abertura pro-
voCou um grande processo de mu-

danga, obrigando as empresas a se -

-prevnsrbxhdade sobre. 0 comp

rdevena comegar pelos brasileiros.

ajustarem as novas realidades. Esse
Processo.-que estad em curso, terd
alguns- vencedores- e, provavelmen-
te, muitos: perdedores porque- al-
guns-terdo condigdes de se ajustar a
novas-regras de competi¢do, €:ou-
tros -ndo. O certo € que quando
olharmos para tras, daqui a 5.ou 10
anos, vamos ver um quadro de em-
presas lideres, dlferentes do que te-
mos hoje.

2. Outro efeito da abertura diz’
respeito - oportunidade de inipor-:
tagdo de produtos intermediarjos
ou produtos de consumo final que
estavam barrados na fase anterior.
Niéo preciso estender-me sobrezesse
assunto, .pois.depende da v1sao de
meréi m de nos ‘de.
identificar nichos’e “segmentos’ e
mercado onde. €SsE8 produtos ou
mesmo servxcos ‘sejam aphcavexs,
concorrendo em custo com produ-
tos locais. :

X ‘Para os mvestldores estrangel-
ros, '0s primeiros sinais que s¢’ evi:.
dencxaram foram aqueles dmgldos
para-a Bolsa; onde em quatro meses.
deste ano tivemos praticamente.
quase-que o-dobro dos recursos de,
1990:: Tenho: para mim: que,'daquix
em diante;a confirmacdo dessd fens
déncia de fluxo dos mvestldo?’e"é val
depender” do epnlogo e desdobra’-"
mentos do atual quadro polmco e'
suas repercussdes na economia.
Nio olliando cenérios extremos,
creio que seria legitima uma reto-
mada desses investimentos e prova-

velmente num nivel'mais baixo do~

que experimentamos nos quatro
ptimeirds meses:‘As. tendéncias de
inflagdo e resultados das empresas:
serao fundamentals para- esse,dirg;,
cionamento.. R abye oy

4. Quanlo a investimentos“dire-"
tos, ou seja mvestlmentos“perma%*
nentes, seja de multinaciotiais Jf"
existentes ou de novos mvesﬁdore’ﬁ
sou mais cético a curto prazo. “En-.
quanto ndo for possivel ter” mafs

* ‘“o’rfaﬁ
mento das variaveis de polmca £C0s.

‘ndmica, creio que esses investidores-

de longo prazo-vdo: prefcm ficar,

: vassnstmdo antes de se. compsometen

em, csis agyd

Aha& o processo : de retomada’
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