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DE SÀÕ O México, o Brasil e a síndrome do erro PA 

Pode ser um pa-
radoxo, mas nesse. 
momento angustian-
te para México e Ar-
gentina, que inicia-
ram seus programas 
de estabilização bem 
antes, não deixa de 
ser vantajoso para o 
Brasil ter adiado o 
seu. 
, Com al gu mas d i fe-
re nças,, os três países 

_te..ra.,,Jáo câmbio a ân-
cora mais poderosa 
de sustentação da es-
tabilidade econômi-
ca. O México está 
nessa estrada há seis 
anos, Argentina há 
quatro e o Brasil começou via-
gem há pouco mais de seis meses. 
À primeira vista essa diferença 
de tempo parece irrelevante, mas 
é fundamental para entender 
porque o Brasil tem todas as 
chances de não entrar no atolei-
ro em que se enfiou o México. 

Há duas razões para acreditar 
nisso. Em primeiro lugar, o trau-
ma do Plano Cruzado ensinou a 
equipe econômica a seguir uma 
linha de conduta que busca te-
nazmente fugir de erros conheci-
dos e já experimentados aqui e 
em outros países. Mesmo que pa-
ra isso seja necessário adiar ob-
jetivos do progi'ama econômico. 

Deflagrados, anos antes, os 
planos mexicano e Cavallo ser-
vem para o ministro da Fazenda, 
Pedro Malan, e seus companhei-
ros como um novo Cruzado: indi-
cam os erros para o Brasil não se-
gui-los. Foi assim com o câmbio  

fixo argentino ou o 
sistema de bandas 
com valores pré-
anunciados do Méxi-
co. Seguimos cami-
nho diverso: bandas 
não anunciadas. Os 
gestores do Real sa-
bem que não convém 
ao plano brasileiro 
seguir se sustentan-
do unicamente no 
câmbio. Por isso, per-. 
seguem — se o Con:- 
gresso não'negar aju-
da — outras âncoras, 
nas áreas fiscal e mo-
netári a. 

No câmbib a lição 
mexicana aconselha 

o Brasil cuidados para não per- 
mitir que suas transações finan- 
ceiras com o Exterior acumulem 
deficits insuportáveis. Nesse sen- 
tido, é previsível que o dólar che- 
gue a R$ 1,00 bem antes dos dois 
anos previstos pelo novo diretor 
do Banco Central; Chico Lopes. A 
síndrome dos erros alheios, por- 
tanto, pode agir em nosso favor. 

A segunda razão que afasta o 
Brasil do atoleiroe sua confortá-
vel situação hoje em relação à 
raiz do inferno astral mexicano: 
o deficit nas transações corren-
tes, aquele item do balanço de 
pagamentos que mede a saúde 
ou enfermidade de um país nas 
suas relações de troca com o 
mundo exterior. 

O déficit ou superavit nas tran-
sações correntes é resultado do 
balanço entre exportações e im-
portações de mercadorias e tro-
cas nas contas de fretes, seguros,  

turismo, royalties e juros de dívi-
das. Urna análise dos números 
desse item do México, Brasil, Ar-• 
gentina e Chile mostra que nosso 
país, neste exato momento, é o 
mais saudável dos quatro. 

De acordo com dados do Ban-
co Central, entre 1991 e 1994, 
México acumulou um megadefi-
cit de US$ 88,8 bilhões, a Argen-
tina outro gigante de US$ 32,1 bi-
lhões, o Chile menor de US$ 3,8 
bilhões e o Brasil é. o único a 
apresentar superavit de US$ 5,4 
bilhões, acumulado nos últimos 
quatro anos. 

Por si só, esses números escan-
caram a previsibilidade da ex-
plosão da crise mexicana. Du-
rante esses quatro anos, o Méxi-
co financiou seu deficit nas tran-
sações correntes com a entrada 
de capitais estrangeiros de curto 
prazo. 

O ex-presidente mexicano, 
Carlos Salinas, deixou o erro se 
agigantar, nada fez para corrigi-
lo e seu sucessor consertou pelo 
lado errado, promovendo urna 
desvalorização cambial que fez 
explodir a descrença dos investi-
dores estrangeiros e a rápida fu-
ga de seus capitais de curto pra-
zo. O governo mexicano foi obri-
gado a sacar de suas reservas 
cambiais e, com a rapidez de um 
relâmpago, viu-as cair de US$ 16 
bilhões (final de novembro) pa-
ra US$ 6,135 bilhões. 

O Brasil só chegará à situação 
semelhante se a equipe econômi-
ca enlouquecer, carregando jun-
to o presidente Fernando Henri-
que Cardoso. É certo que nosso 
saldo das transações correntes  

reduziu de US$ 6,1 bilhão ers 
1992 para apenas US$ 22 mis) 
lhões em 94. Conseqüência chi.) 
necessária abertura da econ:erti 
mia, Mercado Comum do Sul' 
(Mercosul), redução de alíqu -d;3 
tas de importação. • 4l 

Nos últimos dois meses do antes 
passado, a balança comercial coa=r 
meçou a apresentar deficits, quel -
chegaram a ser comemorados pey3 
lo governo em razão de seus efei-
,tos antiinflacionários. 

Em compensaão, com o,acgt  
do da dívida externa, a conta ti 
juros já não pressiona corno a 
tes. Mas õ câmbio tem que ' 
acompanhado como o som qi:i 
sai de um violino, em sintorCr 
muito fina para não deixara nt t  
lodia desafinar. 

A questão que se• coloca p. 
1995 é conferir se o governo, e: 
Congresso serão capazes de pl. 
mover as reformas estruturam 
que levem o País a substituir 
deficit fiscal por um superavit, 
executar uma política monetá4 
que elimine de vez a velha prátZ 
ca de emitir dinheiro para cobri 
buracos, sejam eles da orig .e'll►2 
que forem. E livrar-se do aprisi 
namento de ter na âncora ca.f44 

'5I bial o único recurso a sustentar . 
estabilidade. 	 ...,,.., _. f.,,,,4 

Não se assutem os brasileiro4.g 
A saída de capitais estrangeiros  
das bolsas, no início da semana'4 

/? buscou mais realizar lucros .d 1̀  ''''A 
que negai' confiança ao Brasl3 
Nossa realidade é muito diferegr-4 
te da vivida pelo México. Até agri,,- .4¡ 
ra, pelo menos. Mas... e o futuro 
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