O instrumento é credibilidade
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O processo de crescimento
sustentado depende basica-
mente de uma condigao, sem a
qual nenhuma tentativa de es-
tabilizagado da economia fun-
ciona: a credibilidade. Se esta
condigao nao existe, a ativida-
de econdmica pode apresentar
fenébmenos tipicos de aqueci-
mento de demanda.

“'Ainflagao € um tropego no
processo auténtico de cresci-
mento, porque o seu grau de
interferéncia pode ser extraor-
dinario. A inflagdo traz um com-
ponente perturbador de insta-
bilidade. A instabilidade esti-
mula a intervengao do governo
nos mercados, e o resultado é
a inseguranga’’, explica o eco-
nomista Jodo Mascolo, diretor
‘do Instituto Brasileiro de Mer-
cado de Capitais em Sao Pauto
e responsavel direto pela area
de investimentos do Banco Sul
América.

Este economista, que sinte-
tiza uma parcela do pensamen-
‘to do mercado, resiste em con-
cordar com a visdao de uma ala

EMPRESTIMOS DO SISTEMA FINANCEIRO
1990
em Cr§ om USS em % do PIB
Ao setor piblico 4.780.139.000.000 27.905.072.971 7,00
Ao setor privado 12.662.226.000.000 73.918.423.818 18,54
Total 17.442.365.000.000 101.823.496.789 25,54
1992 )
em Cr$ em USS | em% do PIB
Ao setor piblico - 320.114,000.000.000 32.172.584.649 . 7,54
Ao setor privado 873.588.000.000.000 '87.798.671.343 20,57
Total 1.193.702.000.000.000 119.971.255.993 28,11
Fonte: Banco Central e Centro de Informacaes do Gazeto Mercantil.

ministerial que acredita que o
crescimento econémico sb
ocorreu em periodos de infla-
G¢ao baixa no Brasil, concluin-
do, portanto, que para comba-
ter a aita dos pregos é preciso
“‘estimutar” o nivel de ativida-
de. Mascolo entende que por
tras dessa afirmagdo hd uma
confusdoc conceitual sobre
causa e efeito entre variaveis
macroeconémicas.

Ele explica que a inflagao
néo cai porque o crescimento
ocorre, mas Sim porque uma
politica de estabilizagdo bem
feita, que controle a inflagcdo

através de medidas de austeri-
dade monetaria-e fiscal, cria
um ambiente de regras esta-
veis e sinaliza uma trajetoria de
equilibrio das contas publicas.
Esta trajetoria produz um esti-
mulo ao investimento privado
que, por sua vez, da margem a
um processo de .crescimento
auto-sustentado.

“O crescimento é um fend-
meno de longo prazo, que se
origina do lado da oferta e que
nao deve ser confundido com
uma flutuagdo ciclica, que €
um processo de curto prazo e
de demanda’’, pondera.




