A primeira fase do governo |

Lula na economia durou até o
inicio de 2004. O presidente to-
mou posse em meio a incertezas
do mercado quanto a seus com-
promissos e sua competéncia
em relagdo a chamada gestdo
econdmica responsavel e gastou
todo o primeiro ano a dissipa-
las. Juros altos e superavits fis-
cais trataram de domar a infla-

" ¢do e as duvidas remanescentes
no mercado. Mas domaram
também a economia. O anuncio
de crescimento nulo em 2003,
feito no inicio de 2004, encer-
rou a primeira fase.

Mas quem vé conjuntura ndo
vé coragdo. A politica econdmi-
ca do primeiro ano ndo era s6

'imposi¢do das circunstancias,
tpreparagdo de terreno para ado-
‘¢do de outra orientagdo mais
* condizente com o discursos e as
' promessas petistas. A necessi-
‘ dade de, naquela quadra, es-
/ praiar confianca e responsabili-
""dade deu as mdos a vontade de
’ comer: 0s responsaveis pela
condugdo da economia parti-
lham de um ideario que entende
“a confianca dos agentes como
as variaveis principais — ou uni-
cas — do engenho econémico. A
. davida principal € a rolagem da
< divida publica, da qual os agen-
" tes sdo credores.

A segunda fase teve inicio
com as redugdes da Selic e co-
megaram a surtir efeitos positi-
vos no segundo semestre de
2004, com os niveis de produ-
¢do e consumo atingindo pata-
mares elevados. Os juros baixa-
ram porque estavam altos de-
mais, porque a politica,
estipidos, é importante e por-
que — alguém notou — podiam

por a perder o proprio selo de

solvéncia da divida que o aperto
. fiscal quer emanar.

Mas o fim da segunda fase e o
comego da terceira fase emergi-
ram logo, em setembro de 2004,
com a retomada das elevagdes
da Selic. O idedrio econdmico
temeu que a atividade econémi-
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ca superasse a capacidade poten-
cial da economia e gerasse infla-
¢do. Puxou o breque dos juros.
N&o houve cavalo-de-pau, mas a
perda de aceleragdo deu a curva
de crescimento o contorno do
voo de galinha. Os nimeros re-
centes e as projecoes do cresci-
mento deixam claro o impacto
negativo dos juros altos.

Hoje o patamar de atividade
é baixo e os investimentos, a
produgdo e o consumo perde-
ram for¢a. Os juros reais bai-
xam timidamente depois das
alta seguidas até junho. Progra-
mas estruturais (PPP, politica
industrial, tecnologica e de co-

‘mércio exterior) nio avangam.’

O cémbio estd valorizado como
na época de Gustavo Franco.
Emprego e renda se mantém
em patamares brasileiros, co-
mo ¢ costume dizer na Africa.

O principal desafio no curto
prazo ¢ transitar da atual poli-
tica econdmica para a retomada

J

dos investimentos. E preciso
preservar a inflagdo baixa, os
bons resultados fiscais e os sal-
dos externos. Mas o baixo nivel
de atividades, a baixa formagao
bruta de capital fixo, o cambio
represado e os juros reais ele-
vados podem por tudo isso a
perder caso ocorram duas si-
tuagdes: a) mantenha-se tudo
como esta (o bicho come); ou
b) tente-se sair desse quadro
com pressa (o bicho pega).
Nio ¢ armadilha simples. A
primeira situagdo da ao governo
o conforto da calmaria do mer-
cado e a compreensdo dos atores

_econdmicos mais poderosos.

Mas tende a travar a economia, a
deteriorar as exportagdes e a fra-
gilizar a divida publica. A segun-
da situagao poderia render apoios
mais amplos ao impulsionar sal-
tos na produc@o e no consumo,
mas poderia cobrar o custo da al-
ta inflacionaria e da hesitagdo
nos financiadores da divida.
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A politica econdmica no governo Lula

Maior desafio é sair da situagdo atual para a retomada dos investimentos

A opgéo tem sido a primeira
situacdo, tendo em vista a
prioridade explicita de con-
tengdo da inflagdo e de segu-
ran¢a aos credores financei-
ros. N&o estd de todo errada,
dadas nossas vulnerabilida-
des. O erro esta na adogéo des-
se caminho como absoluto,
abstendo-se de criar condi-
¢des para a saida organizada
em dire¢do aos incentivos aos
investimentos. E quanto mais
tempo nele se persiste, tanto
mais dificil vai ficando a pos-
sibilidade da saida organizada.

A reducdo gradual das taxas
reais de juros poderia ter sido
iniciada héa alguns meses. Po-
der-se-ia ter contido a valoriza-
¢do do cambio. A combinagdo
menos perversa dessas duas va-
riaveis nao teria causado ne-
nhum estrago na estabilidade
monetaria nem afugentado os
investidores ¢ teria desarmado
um pouco do impasse.

No médio e longo prazo,
abrir-se-ia espago maior para a
retomada de investimentos pro-
dutivos e para agdes estratégi-
cas. Mercado de capitais maior
e mais moderno, parcerias entre
capitais publico e privado € po-
liticas massivas em educagdo,
em inovagoes cientificas e tec-
nologicas e em desconcentragdo
regional e de renda, por exem-
plo. Como objetivo maior, in-
clusdo social e econdmica de
trabalhadores e desempregados
e melhoria das condi¢des de
renda e de vida da populagdo.

Em “O informe de Brodie”,
Borges diz que, para quem so
conta até quatro, “o infinito co-
mega no polegar”. Dificil ima-
ginar.que possamos ir muito. -
longe se miramos tdo perto e«
ndo enfrentamos nem o desafio
de curto prazo.
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