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riar seguranga € um

dos objetivos centrais

da politica econOmi-
ca. Fundamentos sélidos po-
dem néo bastar para o cresci-
mento, mas sdo indispensa-
veis. Depois das turbuléncias
dos anos 90, ninguém deve-
ria duvidar dessa verdade
simples. No Brasil, a politica
oficial esta claramente orien-
tada para essa tarefa. Isso ja
se reflete nas condicdes de
crédito encontradas pelo
Pais, embora as agéncias de
classificacio de risco demo-
rem a reconhecé-lo. Ndo se
faz politica, no entanto, ape-
nas para obter esse reconheci-
mento. Isso esta claro na en-
trevista do diretor da Area
Externa do Banco Central,
Daniel Gleizer, ao enviado
do Estado a reunido de Pra-
ga, Fabio Pahim Jr. Nessa en-

trevista, publicada quarta--

~ feira, ele resumiu o que vem
sendo feito, em Brasilia, pa-
ra tornar a economia brasilei-
ra mais estavel e menos sujei-
ta a choques internacionais.
A parte fiscal talvez seja a
mais conhecida. O governo
tem procurado limitar o gas-
to publico, aumentar a arre-
cadacdo e produzir, ano ap6s
ano, um solido superavit pri-
mario. Tem sobrado, assim,

dinheiro para cobrir parte
dos compromissos ligados a
divida publica. O objetivo €
estabilizar, e depois dimi-
nuir, a relacao entre essa divi-
da e o Produto Interno Bruto
(PIB). A arrumagio fiscal de-
ve ainda incluir, em prazo
mais longo, a reforma da Pre-
vidéncia. O diretor do Banco
Central apenas mencionou,
sem detalhes, o esforgo fis-
cal. Mas a referéncia, embo-
ra sumadria, € parte importan-
te de seu raciocinio.

Esses pontos se relacionam
com um dos grandes objeti-
vos indicados por Daniel Glei-
zer: garantir a solvéncia do se-
tor piblico. O mercado tem
de saber que o governo brasi-
leiro continuara capaz de pa-
gar seus débitos — e, mais que
isso, que essa capacidade ten-
de a crescer com a melhora
das condigoes fiscais. Para is-
so, os condutores da politica
econdmica tém de fixar objeti-
vos de médio e de longo pra-

zo ¢ de manter o rumo €sco-

lhido, mesmo em fases difi-
ceis. Isto, poderia ter acres-
centado Gleizer, foi consegui-
do nos ultimos anos, apesar
dos problemas cambiais.
Credibilidade envolve
transparéncia. E preciso eli-
minar a suspeita de que a
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orientacdo possa mudar. Po-
de ser custoso manter os com-
promissos de médio prazo,
mas abandona-los, em caso
de choque, pode custar mui-
to mais. Exemplo: se a meta
de inflacdo for mantida, mes-
mo em caso de geada ou de
choque de oferta de petréleo,
a confianca na autoridade se-
ra fortalecida. ,

A clara definicdo de alvos
e de compromissos pode re-
duzir os graus de

comprar, por assim dizer, a
confianga na politica.

A mudanca do regime

cambial tornou o Pais menos,
atraente para aplicacdes de
curto prazo. O Brasil ficou
mais dependente de financia-
mentos de outro tipo, mas
com isso ganhou seguranca.
Além disso, o ingresso de re-
cursos de curto prazo conti-

nua a ser desestimulado pela.

tributagdo. Ja ndo interessa
manter reser-

liberdade. Essa € A economia vas “virtuais”
uma das conse- brasileira vem (expressdo de
qiiéncias da poli- A Gleizer), que
tica de metas de ficando mais custam muito e
inflacdo, adota- seguraeo somem repenti-
da no ano passa- mercado ié o namente.

do. Essa mudan- reconheceu Com tudo is-
¢a, no entanto, —a S0, o Pais esta

sG ocorreu com a

implantacdo da nova politi-
ca de cambio. Abandonou-se
o regime de bandas, em que 0
real flutuava.dentro de limi-

" tes anunciados pelo Banco

Central. Ganhou-se, com is-
so, flexibilidade para acomo-
dar choques externos. Per-
deu-se, em conseqiiéncia, a
ancora cambial, usada por
quatro anos e meio como ins-
trumento de estabilizacdo de
precos. A politica de metas
foi adotada para substituir es-
sa ancora. Foi necesséario re-

objetivamente:

mais seguro do que antes da
mudanca cambial de 1999.
Com a Lei de Responsabili-
dade Fiscal, critérios politi-
cos duradouros tendem a
consolidar-se para a gestao
das finangas piblicas. O mer-
cado financeiro esta reconhe-
cendo esses avangos. As agén-
cias de classifica¢do, mais
uma vez, estdo atrasadas. An-
tes da crise da Asia, ndo pre-
viram o desastre. Hoje, te-
mem reconhecer o aumento,
da seguranca no Brasil.
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