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‘De’ﬁcits, Cambio
e Crescimento
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Brasil poderd estar de-

satando os Ultimos nos

para deslanchar o seu
préximo periodo de cresci-
mento, apés a aprovagdo do
ajuste fiscal. Sdo vdrios os in-
dicadores, podendo ressaltar,
como exemplo, a tendéncia a
calmaria na movimentagado fi-
nanceira internacional, onde
comega-se a destacar o refluxo
de parte dos délares que sai-
ram em meses anteriores €, a
maior evidéncia, a questdo po-
litica gerada em torno do futu-
ro ministério da produgdo, on-
de ndo somente o partido do

presidente mas, também, os

partidos aliados estdo em cam-
po para a disputa.

Esta disputa politica em
torno do futuro ministério da
produgdo despertou interesses
partiddrios devido a importan-
cia estratégica deste ministério
no comando da arrancada de-
senvolvimentista do Brasil, no
segundo mandato de Fernando
Henrique. Estd evidenciado
assim que, a partir do préximo
ano, a politica macroeconémi-
ca voltada para a estabilidade
econdmica -serd fatalmente
substituida por uma politica

macroecondmica voltada para

o inicio de um periodo de cres-
cimento, que esperamos seja
auto-sustentado, como prémio
ao esforgo realizado pelo go-
verno com enorme sacrificio de
todos os segmentos sociais pa-
ra a consolidagdo da estabili-
dade econémica com objetivo
de construir-se as condigdes
necessdrias, a partir dai, da
sustentacdo da edificagdo des-
te periodo desenvolvimentista
que estd se avizinhando.

O que estd faltando ao Bra-
sil para poder iniciar, de ime-
diato, este novo periodo de
crescimento e que seja auto-
sustentado?

Este periodo de prosperi-
dade chegard fatalmente me-
diante a aprovagdo das refor-
mas pelo Congresso e os ne-
cessdrios ajustes dos déficits
piblico e externo.

Para as propostas de refor-
mas que estdo no Congresso, a
velocidade de suas aprovagoes
dependem das articulagdes po-
liticas do executivo com os par-
lamentares e as decisdes liga-
das as redugdes dos volumes
dos déficits dependem de deci-
soes da drea econdmica.

Com as reformas aprovadas
criam-se possibilidades con-
cretas de redugdo de parte des-
tes déficits mediante a criagdo
de superdvit primdrio na drea
governamental (receitas publi-
cas maiores que despesas sem
a inclusdo dos juros sobre a di-
vida) para diminuir o volume
do déficit nominal e, ao mesmo
tempo, criar condig¢bes para o
aumento das exportagbes me-
diante reforma tributdria que
privilegie o setor exportador.

As reformas sdo necessdrias
para contribuir para a redugdo
do volume do déficit mas, pro-
vavelmente, sdo poucos efi-
cientes, no curto prazo, para a
} eliminagdo do grau de incerte-

za, por completo, de nossa eco-
nomia no mercado financeiro
internacional, uma vez que a
mesma continuard relativa-
mente exposta a um novo ata-
que especulativo, devido: a)
mesmo com superdvit de R$ 28
bilhées, se a taxa bdsica de ju-
ros mantiver-se num patamar
médio de 21% no proximo ano,
o déficit nominal do governo
(despesa maiores que receitas
incluindo as despesas com ju-
ros) chegard em torno dos R$
50 bilhdes que serdo incorpo-
rados a divida. Parte deste dé-
ficit serd financiado com pou-
panga interna. Em decorrén-
cia, estaremos esterilizando
parte da poupanga que poderia
ser utilizada na ampliag¢do de
nossa capacidae produtiva com
geracgdo de emprego, produgdo
e renda e, ao mesmo. tempo,
mantendo as taxas de juros ele-
vadas para a produgdo e finan-
ciamento de bens de consumo:
b) devido ainda a existéncia de
valorizagdo do real em relagdo
ao délar, em torno de 15% para
alguns especialistas, uma des-
valorizag¢do antecipada, para
Jjaneiro, da desvalorizagdo pre-
vista para o ano de 99, median-
te a ampliagdo do intervalo da
banda cambial conduziria a
uma expressiva queda das ta-
xas de juros bdsica para um
percentual mdximo de 10% ao

_ano e, ao mesmo tempo, esti-

mularia nossas exportagdes.
E, assim, o déficit piblico para
1999 estaria reduzindo-se pela
metade. Com isso, poderia re-
duzir-se, significativamente, a
taxa de juros no mercado inter-
no devido a possibilidade de
execugdo de uma politica mo-
netdria mais flexivel.

A imediata retomada ao
processo de crescimento eco-
némico somente serd possivel
com a redugdo da taxa de ju-
ros no mercado interno ( que
ocorrerd somente com a ex-
pressiva redugdo do déficit pi-
blico nominal) e, também, com
uma rdpida mudanga (adapta-
¢d@o) da politica cambial para
a obtengdo de superdvit no ba-
lango comercial, de imediato
e, assim, diminuirmos o volu-
me do déficit no balango de
transagdes correntes e, conse-
qlientemente, diminuirmos a
dependéncia de recursos fi-
nanceiros especulativos. Com
superdvit no balango comer-
cial, o déficit no balango de
transagdes correntes poderd
ser coberto com o fluxo de in-
vestimentos produtivos.
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