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WASHINGTON — Quase diaria-
| mente ouvimos que os déficiis sdo umd
calamidade ndctonal. Apesar de eles
serem assunto sério, ndo devemos exa-
gerar suas conseqiléncias negativas
para a econemia. Se as sombrias con-
segiléncias — que alguns predizem —
deizarem de se materializar, uma com-
'placéncia pidblica quanto aos verdad-
deiros perigos poderia facilmente
GCOTTEY.
Ao conirdrio da expectativa. popu-
ilar, o desastre ndo é iminentle. E bem
verdade que uma repenting retirada
do capital estrangeiro ou o colapso de
umea grande empresa ou de um dos
iprincipais bancos poderia desenca-
dear uma crise de crédito que colocd-
|rie o economiq numa péssima situa-
lgdo, mas as probabdilidades de que
acontega alguma coisa deste tipo sdo
bastante pequenas.

Além disto, os déficits ndo causam

recess@o. Os déficits significam que 0 ]
governo estd colocando mais dinheiro |

nas méos dos cidaddos do que estd reti-

rando sob a forma de impostos e, na
medida em giie as pessoas gastam esse |
dinheiro, o resuitado € maior produgdo

e maior nimero de empregos. Se bem
que as resultantés elevadas taxas de
juros restrinjam alguns gastos, issora-
rameénte, ou nunca, € pior que o estimu-
1o original dos gastos deficitdrios.

Os déficits ndo precisam ser infla- -
ciondrios. Desde que a Reserva Fede- |
ral niio permita que a oferia de dinhei-

- ro cresca rapidamente demais, a infla-

¢cdo pode ser evitada. Ebidentemente
se.a Reserva Federal exagerar na sud
redagiio & ameaga de inflagdo, isto pode
causar recessdo. Mas esta é uma corda

bamba sobre ¢ .quadl as gutoridades mo- |

netdrias precisam caminhar em todos
o¢ periodos de recuperagdo.

Se os déficits ndo causam necessa-

riamente crise fmanceira recessdo ou
'inﬂagdo, por.que toda esta cmtfusaw

Os danos sdo prmc_zpalmente de ]

longe prazo e gcorrem sob trés formas.
Em primeiro lugar, as elevadas taxas

de juros-reduzirdo 0s investimentas, le- |
vando, no decorrer de alguns anocs, o |

uma menor formagdo de capitaleaum

menor crescimento écondmico. Uma es- |
timativa razodvel, considerando-se as|
- incertezas, € que os déficits continios

por volta de 200 bilhdes de dblares por
ano irdo reduzir o {ndice de crescimen-

‘to anual em 0, 2% no decorrer da prézi--|
'ma década. Portanto, s¢-0 indice de -

crescimento do produto nacional bruto
ajustado & inflagdo estd sendo projeta-
do como de 3,5% na auséncia des déji-

¢its; serd de 3,3% com eles. A maior |
parte dos efeitos negativos nao-deve-
“rdo aparecer antes do final destd déca- |
' da e do principio do prézima. E a
- maioria das pessoas dzfzczlmente’ ird

perceber a difere’ng‘d; principalmente’

porgue elas ndo teriam qualquer refe-
rencigl para eomparar o experiéncia

real com o que poderia ier ocorrido.

com uma politica fiscal alternativa.

Um segundo problema associado

aos déficits € o custo (cada vez mais |
elevado) dos servigos da divida nacio- .

nal. Uma vez que a divida esté expan-
dindo-se em. cerca de 200 bilhoes de
délares por ano, o custo do financia-
mento disso aumenta cerca de 20 bi-
lhdes por ano (a juros de 10%), custo
que depois ameaca forgar aumento
ainda meior do déficit do anoseguinte,

Sem. forte crescimento econdmico; re-,
ducles 10s gastos ou impostos mais
elevados, os déficits automaticamenie .
aumentam todos os anos, devido aos

gastes adicionais com juros, numa es-

piral que proveca sua continuidade.

Em terceiro lugdr, os déficits for-

cam o aumento do wvalor do- délar e

deslocam o créscimento dos empregos

e producdo para longe de industrias
que competem nos mercados interna-
clonais-e em diregdo dos setores de ser-
vicos e cutros campos protegidos do
coméreio exteino. Estes efeitos, a curto

prazo, foram amplamenie notados,.

mas nossas verdadeiras preocupagdes
devem ser relacionadas com a possibi~
lidade de esta situdgdo criar uma des-

vantagem competitiva a longo prazo’

para as empresas norte-americanas.
Uma vez perdidas as oporiunidades
estratégicas, para entrar em novos
mercados ou para ampliar participa-
¢des de mercado, so dificeis de recu-
perar, e ¢ melhoria dos nogsos padrdes
de vida podem ser consianiemente mi-

nados poy eresdo na nossa capacidade

de manter conigtos comercials com ou-
tras nagdes em termos que nos sejam
favamveis

Estes trés problemas — menog for-
magdoe de capital, explosdo dos custos
de juros e possivel perda de vaniagens

sdo- simultaneamente reals e sérias.,

mum, e nada disto ird necessariamente
impedir que a economia apresente re-}

" alturas, 0 que restard para proteger

estratégicas-nos mercados mundtais —

Mas nada disto tem impactomuito ime-
diato ou visfvel sobre o cidadlo co-

sultado adequado ou bom, no decorrer !
do restante desta década. '

A énfase do problema do déficit,
com. o inleresse de incentivar nossos
lideres a agirem, é compreensivel, mas
0s exageros, como sempre, sdo estmté- "
gia arriscada. Caso ocorra impasse po-
litico, mas q economia consega sobre-
viver os proximos anos num estado de
boe satde, enido os fornecedores de
bens de consumo, que cgora argumen-
tam que o3 déficils Ado s@o importdn-
tes, estardo vingados e conseguir@o ob-|
ter novas Gdesdes do publico. Nessas

nossos fithos dos verdadezros perzgos,
que esperam por eles?
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