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A tese do ajuste econômi-
úrcoM crescimento, admi-
ta Hoje até pelo Fundo 
IVI:Ohètário Internacional 
(FMI): encontra consenso 
effl.re.„os governadores qué 
pOrticipam da reunião de', 
báncos centrais do conti-
*tile imericano, no,Rio de 
raneiró. O ponto que não fi-
cou claro, no entanto, é jus-
t4inente como conseguir 
combinar políticos de ajus-
te cíuê pressupõem redução 
dô déficit fiscal e, portanto, 
menor.participação do Es. 
tgdo como investidor, em 
ti ,rivCenário onde a poupan-
ç‹á.inférna privada é escas-
so,e,ondéo acesso a recur-
;os externos é estreito, com 
crescimento econômico 
stt,stentado, 

P.o.pento de vista do Fe. 
agrar Reserve Board (Fed, 
q. , •;banco central norte-
ameMpano), cabe aos 
poíses..europeus e asiáticos. 
suppravitários em suas ,  
contas. de transações cor•: 
rentes- (como Alemanha, 
Japao e os países com mo-
delo exportador da Asia) 
promover o processo de 
ajustamento internacional. 
#i própria política norte-
americana de desvaloriza-
çãir do. dólar veio na dire-
ção de tentar equilibrar as 
contas-  externas dos Eáta-

- dôs'' ,Unidos (buscando re-
dtizir',a`áiMportações e Om-
-pliatiak exportações), mas 
os resultados ainda nãO.lo-' 
ratn'ecilhidõs: "Nós vemos' 
agOra'cfúe o dólar retornou' 
ao seti ,nivel de 1980, na mé-' 
diã ;  .`'no' pequeno espaço de 

mas a balança 
eXtertiã teiú sido lenta em .  
se  &justar", conforme 
c'on§fá:do trabalho apre-
selitO'do, ontem pelo. vice-
i'residente Fed, Manuel 
Johnïoii,..ná XXV Reunião 
de -Governadores de Ban-
cos Centrais. no Continente 
Arderid ano:. 

1:4 st'ádoS Unidos mán-
térn o discurso formal da 

ccincorrência no mer-
00O >internacional e da não 
adpçã'cr :  de políticas prote-
cionistas, mas Johnson 
sá ::os: países latino. 
arnáléOnoS que, dada a ne-
q'esgitlatié , de seu, país em 
aluStar 'O déficit em conta 
corrente, seria prudente 
buséâténi expandir os.mer-
citiciá.tie jexportação em ou, 
ti:bá- Paísés. "O crescimen-
to:das importações dos Es-
tadds 'Unidos de países 
latino-americanos forte-
mente endividados, desde 
1982, responde por mais do 
que- o -total do crescimento 
dás exportações desses 
paires - durante o mesmo 
pé,riõdn", diz Johnson. Isso 
s,ignifica, em outras pala-
‘i,ra,s, • que os norte. 
americanos já não se consi-
cIef,árn mais em situação de  

continuar a comprar tantos 
produtos da América Lati-
na como vinham fazendo. 

Ao mesmo tempo, o pró-
prio Fed diz que o meio 
mais garantido para os 
países em desenvolvimento 
altamente endividados fi-
nanciarem a curto prazo as 
importações necessárias 
ao crescimento econômico 
parece ser o da persegui-
ção a políticas que condu-
zam a uma expansão sus-
tentada da exportação, já 
que "nenhuma alteração 
rápida no financiamento 
externo parece existir no 
horizonte", segundo obser-
va Johnson em seu traba-
lho. 

Justamente o fato de os 
países industrializados não 
prestarem muita atenção 
na questão do financiamen• 
to quando enfocam o tema 
do ajuste econômico com 
crescimento para os países 
endividados foi criticado no 
trabalho apresentado on-
tem, no plenário da reu-
nião, pelo Banco Central do 
Brasil. Tanto a abordagem 
tradicional dó FMI — os 
programas de ajuste se-
riam consistentes com o 
crescimento na medida em 
que promovem a eficiência 
alodativa com o correto di-
recionamento da demanda 
— quanto dos países indus-
trializados — para os go-
vérnos desses países o 
ajustamento com cresci-
mento depende de medidas 
que visem aumentar 'a ofer-
ta de bens e serviços atra-
vés de incentivos, como re-
dução da presença do Esta-
do, menores impostos, libe-
ralização do comércio —
são consideradas como fa-
laciosas pelo BC do Brasil. 

"A grande falada do ra• 
ciocínio dos países indus-
trializados seria de que a 
promoção de reformas es• 
truturais e a ampliOção das 
chamadas políticas de ofer-
ta dispensam ou diminuem 
a necessidade de financia-
mento do processo de ajus-
te, quando se sabe que es-
sas reformas, além de to-
marem tempo, trazem co-
mo conseqüência, a curto 
prazo, uma deterioração do 
resultado do balanço em 
conta corrente", coloca o 
BC do Brasil. 

O presidente do Banco 
Central do Uruguai, Ricar-
do Pascale, trouxe para o 
encontro sua opinião de que 
não há conflito entre os 
conceitos do ajuste e do 
crescimento, desde que se-
ja implementada uma es-
tratégia coerente de políti-
ca econômica. Todo pro-
grama de ajuste deve pres-
tar devida atenção aos as-
pectos do crescimento, de 
modo a evitar que a estabi-
lidade financeira seja al-
Cançada ao custo da estag.) 
Ração econômica. 


