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O NERVOSISMO EXIBI- 	O problema mais grave, in- 
DO ONTEM no mercado 	sista-se, é que o Brasil não se 

preparou devidamente para 
enfrentar cenários intranqüi 
los. A chegada ao poder dó PT 
e de Lula mostrou que um 
governo de esquerda lati-
no-americano pode conduzir a 
economia de maneira respon-
sável. Não houve rupturas. 
Nãó se'quiS reinventar a roda. 
Cumpriram-se as metas de su-
perávits fiscais. A dívida ex-
terna atingiu níveis baixos, 
com melhora de seu perfil. 
Mais recentemente, cresce-
ram as reservas internacionais 
do país. Melhorou-se a com-
posição da dívida pública, com 
eliminação da parcela dolari-
zada. Somados, tais fatores re-
duziram o risco-Brasil. 

Faltou, porém, fazer um 

nanceiro, com queda substan-
Aiva nas bolsas e acentuada 
e,loyação do dólar, foi só o 
Fprènüncio do que de mais gra-
yé_poderá ,oCorrer com a eco-
nomia brasileira no futuro bre-
,ve: A bonança internacional 
pareçe ter chegado ao fim, e o 
país não fez a lição de casa que 
deVeria ter feito pára enfrentar 
períodos de turbulência futura. 
Em ano eleitoral, corre o risco 
de pagar um préço alto demais 
pelo serviço inCompleto. 

Os temores de ontem se-
-guiram as preVisões dos ana-
listas mais sensatos: há sinais 
de aceleração inflacionária nos 
Estados Unidos, o que tornou 
incerto o fim do aperto mo-
,netário implementado pelo Fe-
deral` Reserve, o banco central 
americano. Com  , a possibili-
dade de aumento dos juros na 
principal economia do planeta, 
ficaram ainda mais evidentes 
os indícios de desaqueciniento 
mundial. Essa perversa con-
bação ,def,atprè,s,araéaça 
Mkti:a -faCe'-de tranqüilidade exi-
bida-no ambiente internacional 
:11.9:últimos anos. 

(:) È As conseqüências deverão 
ser, especialmente perigosas 
para países' emergentes como 
o Brasil. Conl a perspectiva de 
turbulência, ampliase a cha-
mada "aversãO ao risco", que 
leva investidores interna-
:cionàis a aplicar dinheiro rias 
:economias mais seguras e evi-
,tàr sma .  participação nos mer-
cados, mais instáveis - que, 
com taxas de juros mais altas, 
remuneram melhor os inves-
timentos. Além disso, tende a 
cair o preço das commodities, 
cujos níveis elèvados têm sus-
tentado as exportações e aju 
dado o país a obter superávits 
nas contas 'correntes. 'O ner-
vosismo, já pressentido dias 
atrás, trouxe éfeitos especial-

- mente pértúrbadores: ris-: 
co-país disparOu:- 

Convém sublinhar que fo-
ram as vigorosas taxas de 
crescimento do Produto In-
terno Bruto (PIB) mundial, 
estimuladas pelo crescimento 
americano, que garantiram a 
atual; liquidei internacional. 
Foram também responsáveis 
pelaelevação dos preços das 

!' commodities mais de 40% 
entre janeiro de 2002 e o início 
deste, ano. 

Sem completar seu 
ajuste fiscal, o Brasil 
continuará subjugado 
pelos altos juros e 
impcostos_elevados 

ajuste fiscal mais rigoroso. Em 
vez de aproveitar o venturoso 
ciclo internacional, o governo 
decidiu elevar os gastos pú-
blicos. Enquanto aumentava as 
despesas com a Máquina ad-
ministrativa e com as benes-
ses de um Estado perdulário, o 
país obteve crescimento eco-
nômico medíocre, se compa-
rado à taxa média das nações 
emergéntes. (Estas cresceram 
em média acima de 7% ao ano 
entre 2004 e 2005; o .Brasil 
manteve-se no patamar de 
2,7%). Na raiz do baixo cres-
cimento está a gigantesca dí-
vida pública brasileira. O ta-
manho da dívida e a com-
posição atrelada a títulos in-
dexados ' pelà, taxa Selic ex-
plicam as elevadas taxas de 
juros to:país:- ' " 

Não é demais insistir na 
tese de que, sem resolver 
seus problemas fiscais, o Bra-
sil continuará subjugado pelos 
juros imorais e pela carga tri-
butária asfixiante - três vezes 
maior do que o México; por 
exemplo. Adiar a tarefa de 
realizar um verdadeiro ajuste 
poderá garantir dividendos 
eleitorais no curto prazo. Mas 
a fatura virá - e a cobrança já 
está em curso. 


