CRISE

A idéia de que politicas recessi-
vas sao elemento imprescindivel

= -enrtodo-programa de-ajuste ma-

croecon0mico representa mais um
mito entre tantos que tém orienta-
do a estratégia econémica do go-
verno brasileiro, subordinada ao
circuito do capital financeiro inter-
nacional. A légica da proposigao,
que tem sido contemplada nos pro-
gramas do FMI, estabelece que o
ajuste fiscal, ao aumentar a carga
tributdria e reduzir os gastos do se-
tor puiblico, além de restabelecer,
por meio do equilibrio or¢camentd-
rio, a credibilidade do pals no exte-
rior, impacta negativamente sobre
o nivel da demanda agregada, o
que contribui para a contragéo das
importacgoes, favorecendo, assim, o
ajuste do balango de pagamentos e
para o controle do nivel de pregos,
inibindo a escalada inflaciondria.
Para completar o programa, a des-
valorizagdo cambial serve para
realizar a mudanga dos pregos re-
lativos, estimulando as exporta-
¢0es e contraindo as importagoes, 0
que contribui para reduzir o déficit
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externo e, ultrapassado o periodo
de ajustamento, reconduzir o pais
a-trajetdria-do-erescimento susten-
tado.

Averdade, contudo, é que, para
comegar, a desvalorizagdo cambial,
embora favorega o equilibrio do ba-
lango de pagamentos e, ultrapassa-
dos seus efeitos recessivos de curto
prazo, contribua para a expansao
econdmica, tem fortes impactos in-
flaciondrios, como demonstraram
as experiéncias do México e dos pai-
ses do Sudeste Asidtico no periodo
recente. Além disso, a desvaloriza-
¢do aumenta o passivo do setor pui-
blico e do setor privado, assim como
o peso do servigo da divida externa
com reflexos negativos sobre a capa-
cidade de investimento das empre-
sas e o equilibrio financeiro do setor
piblico.

Por outro lado, em razdo da alta
elasticidade-renda dos tributos, a
queda do nivel de atividade provo-
cada pela tentativa de ajuste fiscal
pode terminar por comprometera
arrecadagdo tributdria, aumentan-
do o déficit ptiblico em lugar de re-

dugzi-lo. Assim, por exemplo, no caso
de uma economia como a brasileira,

~com-um PIB-proximoaR$ 930-bi-
lhées, carga tributdria de 29% do
PIB e propensdo a importar.de 7,6%,
um corte de R$ 20 bilhoes nos gastos
ptiblicos e 0 aumento de 1% da carga
tributdria, por causar queda de 6,9%
do PIB, provocaria aumento do défi-
cit ptiblico de R$ 9,5 bilhdes. E por is-
50 que, inversamente, politicas ex-
pansivas, como a implementada nos
Estados Unidos nos tiltimos anos,
pode reduzir o déficit fiscal em lugar
de amplid-lo.

O primeiro passo, portanto, num
programa alternativo consiste em
interromper o processo de desvalori-
zagao cambial, o que, dado o quadro
de contragdo da oferta de capital ex-
terno, implica centralizar as opera-
¢oes cambiais e estabelecer um orga-
mento de cdmbio, dando prioridade
as importagoes de insumos e bens de
capital ndo produzidos internamen-
te. Em comum acordo com os parcei-
ros do Brasil no Mercosul, procurar-
se-ia aumentar as tarifas de impor-
tagdo dos produtos ndo essenciais, o

que, alids, ndo fere a OMC em razdo
do estado de desequilibrio do balan-

“-co de'pagamento do pais. -

Estabilizado o cdmbio e restabe-
lecidos os pardmetros do comércio
exterior, o segundo passo consiste
no abandono de politicas fiscais
restritivas e no relangcamento do
crescimento econémico, o que re-
quer, de mais a mais, a redugdo da
taxa de juros para padroes civiliza-
dos. Completando o programa de
ajuste alternativo, promove-se a
reestruturagdo da divida interna,
com a repactuagdo dos custos e pra-
zos, de forma a possibilitar o resta-
belecimento definitivo do equilibrio
orcamentdrio.

Estd claro que outras medidas
complementares poderiam e deve-
riam ser implementadas, mas as ci-
tadas constituem condicoes suficien-
tes para isolar o Brasil da crise inter-
nacional e pavimentar os caminhos
da estabilidade monetdria e do cres-
cimento econémico.
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