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atentes como sio os éxitos que a politica eco-
némica em vigor tem obtido, o ministro da Fa-
zenda, Pedro Malan, longe de adotar uma atitu-

de “blasé”, admite, com realismo, que ela comporta
riscos bem definidos. O governo tem conseguido
uma melhora gradual no controle do déficit publico,
que, em termos nominais, recuou de 7,5% para
6,05% do Produto Interno Bruto (PIB) em 1996, es-
tando atualmente em torno de 5,7%. Embora signifi-
cativo, o ganho foi pequeno e isso ndo pode ser debi-
tado ao lento progresso das emendas reformistas no
Congresso. As reformas sao essenciais, mas ndo se
esperaria que elas produzissem resultados a curto e
médio prazo. O fato inescapével € que o governo néo
vem podendo cortar despesas como seria de desejar.
Além disso, as contas publicas sdo oneradas por

juros ainda muito elevados. Gota a gota, a taxa ba-.

sica de juros (TBC) vinha caindo até o més de abril.

Em face do aumento das taxas de juro nos Estados

Unidos e tendo em vista a necessidade de atrair ca-
pitais externos, 0 governo interrompeu uma promis-
sora trajetorla de baixa. Também pesou nessa deci-
sdo a conveniéncia de evitar aumento do consumo
e, conseqiientemente, das importagdes.

Mostrando que n#o estd imével e estd fazendo o
que pode, o governo, ainda hé pouco, reduziu o Im-
posto sobre Operagdes Financeiras (IOF) para al-
gumas modalidades de captagdo externa, zerando-

no caso de empréstimos em moeda. Quase simul-

.aneamente, elevou o IOF sobre operagdes de cré-’

dito ao consumidor. S3o medidas oportunas muito
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hébeis, uma vez que evitaram a remarcagio para Ci-
ma da TBC, que viria aumentar a conta de juros,
mas ndo ferem o 4mago do problema.

Poucos analistas arriscar-se-iam a afirmar que o
ritmo de atividade se acelerou a um ponto que esta-
ria a exigir medidas drésticas de contengdo. Os ne-
gécios vém mostrando recuperagdo, como se nota
pela tendéncia a estabilidade das estatisticas de em-
prego. Ndo hd uma bolha de consumo fazendo pre-
ver um “boom”. A economia evolui “normalmente”,

' pode-se dizer, tendo si-
do superada a fase das
demissOes em massa em
setores industriais e
reduzir o tamanhofj 2fastado orisco de uma
do Estadolf €Tise financeira de gran-

des proporgoes.

6] penodo mais duro da estabiliza¢do pode ter fi-
cado para tris, mas a persisténcia do déficit fiscal,
combinada com o crescimento do déficit em transa-
¢bes correntes do balango de pagamentos, € motivo
suficiente para preocupagao Os formuladores e exe-
cutores do Plano Real nfo imaginavam, ao que tudo
indica, o salto que dariam as importagdes, requeren-
do um periodo de adaptagao bastante longo para que
o Pais possa retornar a uma posu;ao de equilibrio na
balanga comercial. Mas ndo € s6 isso. Tem sido subs-
tancial também o crescimento do saldo negativo na
conta de servigos, com maiores despesas de juros,
jé que o endividamento externo segue crescendo ra-
pldamente de fretes e seguros, com a mtenSIﬁcagao

O grande risco
é que se ponha
a perder o
esforco para
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do intercimbio comercial; de viagens internacionais, -
“royalties”, etc. Estima o ministro que o déficitem |

conta corrente esteja agora em 3,3% do PIB e ndo se-
ré surpresa se ele superar 4% no fim deste ano.
Nesse contexto, uma forte desvalorizagio da
moeda ndo constituiria solu¢io, uma vez que rea-
cenderia a inflagdo, por ndo ter sido feito o ajuste
fiscal. E, além disso, ndo resolveria-o problema do
déficit de servigos. O mais indicado € que o gover-
no v vencendo, gradativamente, a defasagem cam-
bial, calculada em 9,4% pelo Banco Mundial
(Bird), a0 mesmo tempo que toma outras medidas
para estimular a exportagio. Efetivamente, com a
entrada de recursos externos, em boa propor¢ao in-
vestimentos diretos, ndo hé dificuldade no momen-
to para financiar o déficit corrente. O grande risco,

dirfamos, é o de por a perder o esforgo realizado -
até agora para conter o déficit fiscal, e conforta-nos

saber que o ministro Pedro Malan, a equipe econd-
mica e, por extensdo, o governo estdo firmes na
disposi¢ao de ndo permitir que consideragoes poh-
tico-eleitorais interfiram com a pohtlca de austeri-
dade, mais do que nunca necesséria.
Reconhecemos que os regimes democraticos se

véem diante de grandes obstdculos para colocar
em execug¢do programas de ajustamento mais -
profundos. Por isso mesmo, cabe ao governo cui-
dar para que as medidas para redug@o do tamanho .

do Estado, depois do arduo esfor¢o que tém exigi-
do para serem colocadas em pratica, tenham afinal }

um sentido de permanéncia. .
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