O sacrificio do governo e da sociedade

Entre corte de gastos, eleva-
¢ao da carga tributaria e aumen-
to das receitas da Previdéncia
do setor publico, o governo exi-
gira dele e da sociedade um sa-
crificio de R$ 28 bilhdes, algo
superior a 3% do PIB.Nao se po-
de, pois, negar que o programa
de ajuste é recessivo. Alias, o go-
verno, em documento que aca-
ba de divulgar, prevé um cresci-
mento negativo do PIB de 1%.

Admitindo que o programa
seja aprovado pelo Congresso
nos termos formulados pela

_equipe econdmica, 0 governo po-
dera dispor de dois recursos pa-
ra fazer que aos efeitos da reces-
sdo sejam menores do que os
previstos: a reducdo da taxa de
juros — que indiretamente repre-
senta um aumento de poder
aquisitivo — e a adocdo de uma
taxa cambial mais agressiva,

que permitiria um aumento das
exportacdes e uma reducio das
importacoes. Excluimos um au-
mento da contribuicdo da pou-
panca externa, especialmenbte
empréstimos, dos meios de que
o governo pode lancar méo por-
que tememos que 0s capitais ex-
ternos demorarao a voltar a ser
aplicados nos paises emergen-
tes.

O problema dos juros da divi-
da nio foi tratado no Programa
de Estabilidade Fiscal (PEF),
embora eles representem 7,2%
do PIB. Na verdade, o PEF obje-
tiva alcangar um superavit pri-
mario, que exclui os gastos com
juros . No entanto, o governo de-
veria considerar que a reducdo
da taxa de juros esta intima-
mente ligada ao aumento das re-
ceitas na medida em que o cres-
cimento das vendas do comér-

cio e dos investimentos das em-
presas dependem diretamente
do custo do dinheiro.

No gréfico divulgado pelo go-
verno, prevé-se uma reducdo da
taxa nominal de j juros, que se fi-
xaria em 35% até o final do ano
e em 20% daqui a um ano. Mes-
mo que 0 governo consiga proce-
der a essa reducdo — no PEF
nao ha compromisso nesse senti-
do — é evidente que essas taxas
ainda sdo altas demais para per-
mitir que se observe neste € no
préximo ano algum efeito signi-
ficativo sobre a demanda.

O ministro da Fazenda, na

‘sua apresentacdo do PEF; des-

cartou qualquer modificagdo da
politica cambial. Uma altera-
¢do na politica cambial, como
todos sabem, ndo se anuncia
com antecedéncia, mas nos pa-
rece evidente que seria inutil

realizar qualquer modificacio
no sistema atual antes de ter-se
certeza de que o programa de
ajuste sera aprovado pelo Con-
gresso e aplicado pelo governo
federal.

Nio se pode negar que o pro-
grama anunciado nédo favorece
uma melhora da balanc¢a comer-
cial. Muito pelo contrario. Com
efeito, como nao se prevé a isen-
¢ao da CPMF nas operacoes de
exportacdo, o aumento dessa
contribuicdo tornara mais ca-
ros os produtos brasileiros ven-
didos ao exterior, enquanto os
importadores — que continua-
rdo gozando do beneficio de
nao arcar com o 6nus do Cofins
sobre as operagdes com produ-
tos importados — continuardo
tendo vantagem sobre os que ne-
gociam com produtos nacio-
nais.




