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CONJUNTURA

Governo mantém receita antichoque externo

Dida Sampaio /AE — 15/6/2000
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Elevacdo de juros e
reforco do ajuste fiscal
serdo seguidos a risca,
diz secretdrio Amadeo

DENISE CHRISPIM MARIN
e SIMONE CAVALCANTI

RASILIA - O sistema de
cambio do Pais esta es-
tressado por causa da
continuidade das pressdes provo-
cadas pela crise financeira e poli-
tica da Argentina. A declaracio
partiu do secretario de Politica

Econémica do Ministério da Fa-

zenda, Edward Amadeo, que ad-
vertiu que essa situacio ndo vai
levar o governo a alterar sua poli-
tica de defesa contra choques ex-
ternos. No entanto, a atual recei-
ta—elevacio da taxa de juros ba-
sica da economia e reforco do
ajuste fiscal — tende a ser segui-
da a risca caso a crise piore.“O
importante € que as politicas se-
jam usadas como foram concebi-
das”, afirmou Amadeo.

O secretario defendeu a con-
sisténcia da politica adotada pe-
lo governo para fazer frente a di-
ficuldades externas. Intervir no
mercado cambial em uma situa-

~¢do de maior vulnerabilidade,
para ele, seria voltar a formula
anterior de cAmbio administra-
do e romper com a coeréncia da
politica econémica.

Segundo Amadeo, o cresci-
mento da economia até pode ser
reduzido neste ano, por causa
dos aumentos nas taxas de juros,
€ nao avangar no porcentual de-
sejado inicialmente, de 4,5%. Pa-
ra o secretério, o propulsor do
aquecimento nao estd na politi-
ca monetaria, mas na combina-
¢do de investimento, de poupan-
ca e de produtividade em expan-
sdo. “Nao adianta querer que as
politicas fiscal e, principalmen-
te, a monetaria, facam a econo-
mia crescer mais que esses trés
fatores juntos”, afirmou.

Sobre a causa

 crises externas, que é o cambio
flexivel, ajuda o Pais a se prote-
ger contra os choques negativos.

Estresse — O sistema adotado
ndo esta fragilizado. Ele esta es-
tressado. Isso acontece porque o
mecanismo de defesa, que € o
cambio, esta sob pressdo. Entéo,
ele reage. A taxa de cambio é,
portanto, uma espécie de termo-
metro desse sistema.
- Nessa situacao, € preciso que
0s mecanismos sejam usados cor-
retamente, tal como foram con-
cebidos. Como o sistema reage
naturalmente por meio da taxa
de cambio, pode haver repercus-
sdo negativa para a economia.
: Por exemplo, na

Vulnerabilidade - A vulnera-
bilidade nio é um conceito abso-
luto, mas relativo. Hoje, somos
menos vulneraveis que no passa-
do, quando utilizdAvamos uma
politica de cambio que se mos-
trou cada vez menos eficaz com
a deterioracdo da situacdo inter-
nacional. Temos um sistema em-
basado em um tripé composto
pelo ajuste fiscal, pelo cAmbio
flutuante e pelas metas de infla-
¢ao que é capaz de reduzir a nos-
sa vulnerabilidade. O mecanis-

mais evidente da taxa de inflacao.
instabilidade ex- I Al entram em
terna, a crise ar- NTERVIR NO campo as politi-
gentina, o secreta- A cas fiscal e mone-
. rio deixou claro CAMBIO taria. O Banco

_.queogovernobra- . | .. piip i, Central ja aumen-

(slilllgro aumentou ROMPERIAA ~  tou dué]s vezes a
sua aposta em % taxa de juros basi-
~=yma rapida recu- COERENCIA ca da economia,
peracao do pais 4 - como forma de se
vizinho. Nao se precaver. Em cir-
trata de otimismo, avisaele. Mas  cunstancias de estresse do passa-
de “esperanca”. A seguir, os do, aumentar os juros significa-
principais trechos da entrevista:  va subir 1.500 a 2.000 pontos ba-

sicos. Estamos falando agora em
aumentar 50 pontos de cada
vez. Isso é uma medida que indi-
‘ca reduc@o da vulnerabilidade.

Ajustes — A primeira resposta
fiscal do governo a crise externa
foi elevar o superavit primério
de 2002 para 3,0% do PIB.

Ha seis meses, 0 cendrio traca-
do havia permitido uma redu-
¢d0 3,0% para 2,7%. A situacao
piorou e voltamos para 3,0%. Es-
se é o arsenal com o qual o gover-
no conta. Nao adianta manter
um sistema de cambio flutuante

Amadeo: crescimento do PIB poderd ser até menor este ano

¢, quando o cambio est4 estressa-
do, intervir no mercado. Nao
adianta ter sistema de meta in-
flacionaria e, quando est4 estres-
sado, esquecer que sua meta € a
inflacdo. As politicas monetéria
e fiscal ddo o tom da resposta do
governo a situacao que estamos
acompanhando. A decisdo sobre
novos ajustes serd tomada a seu
tempo, a luz dos acontecimen-
tos. Se houver piora, as politicas
de ajuste seguirao na mesma di-
recdo, consistentemente com 0
que se planejou.

Crescimento — O que aconte-
ceu com a economia brasileira
desde inicio da década de 80,
quando comecou a perder o con-
trole da inflacao? Nao crescia e
havia alta volatilidade. A taxa
de investimento como propor-
¢ao do Produto Interno Bruto co-
megou a cair. Gostaria, hoje, que

‘o crescimento da economia fosse

até maior que o esperado.

Mas, em relacao a nossa his-
téria recente de inflacdo e de |
controle de precos, ¢ melhor
preservar as condicoes que per- |
mitem 3 economia crescer ao.
longo do tempo. A questdo é:
qual € a alternativa? Acho que
este Pais vai crescer se tiver au- |
mento de investimento, aumen- .
to da poupanca e aumento da |
produtividade. Entdo, nao
adianta querer que as politicas
fiscal e, principalmente, mone- '
taria facam a economia crescer
mais que esses trés fatores jun-
tos. O papel do BC, ao estabele-
cer a taxa de juros, nao € fazer
a economia crescer mais. E fa-
Zer a economia crescer 0 que
ela pode. Se crescer mais do
que pode, havera desequilibrio
14 na frente. Se crescer menos, é
rigidez além do necessario.
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