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Como esta
claro que o
problema do
gasto publi-
co nio pode
ser resolvi-
do em pou-
cos meses,
mesmo por-
que gastos menores em es-
tatais eficientes, reduzindo
seu lucro -reduzirdo sua
contribuicdo para a receita
final, como também' por-
que cortes em obras que s-
tio em estégio final reduzi-
rao a receita potencial, fica
como grau de liberdade pa-
ra as decisoes imediatas de
politica econémica redefi-
nir, junto com nossos. cre-
dores externos, as condi-
¢oes basicas de nosso endi-
vidamento, de tal maneira
que se diminua por uim
periodo de dois ou trés anos

a pressdo sobre o balanco
de pagamentos.

Diante disto, manifesta-
se a importéncia da obten-
¢do de dinheiro novo ou ain-

da de uma solu¢do que po-.

deria levar as mesmas con-

seqliéncias, isto é, capitali-

zar os juros. A obten¢io.de
um adicional de 3 ou 4 bi-
lhdes de dolares de novos
financiamentos teria efei-
tos benéficos sobre o siste-
ma econémico ndo sé a cur-
to como a médio e longo
prazos, podendo até

_constituir-se em uma ga-

rantia para nossos credo-
res de um fluxo continuado
de pagamentos e uma for-
ma de se evitar que se sa-
crificasse a ‘‘galinha de
ovos de ouro’’, A curto pra-
Zo, contribuiria para o pro-
cesso de reducdo da taxa
de juros. Ao se substituir
parte do financiamento do
déficit piblico, hoje reali-
zado por meio do mercado
financeiro e do sistema

St

bancério, isto é, ao permi-
tir que a divida, especial-
mente das estatais, fosse
paga sem que fosse neces-
sdrio comprar délares do
setor privado, ndo s6 se es-
taria reduzindo os juros co-
mo também aumentando o
espago para obtengdo de
crédito por parte do setor
privado, permitindo um au-
mento do seu investimento.
Além disso, na medida em
que fosse menos premente
a obtencio de excessos de
exportagao sobre importa-
¢oes {(superdvits comer-
ciais tdo volumosos), seria
possivel reduzir a intensi-
dade das desvalorizacées
cambiais e, portanto, des-
vincular destas a correcao
monetiria, o que também
teria efeitos benéficos so-
bre o custo da divida inter-
na; e, por ultimo, porém
n3o menos importante, a

reducdo do superavzt co-

mercial seria compativel
com uma taxa de cresci-

mento mais alta da econo-

mia inclusive determinada .

por uma elevacdo de consu-
mo, sem que isto implicas-
se o recrudescimento das
pressoes inflaciondrias pe-
lolado da demanda.
Obwamente, a estratégia
acima definida opde-se a
uma estratégia mais con-
servadora e, em principio,
de menor risco, que seria a
de implementar uma politi-
ca ecufemisticamente cha-
mada de austeridade, com
o objetivo de reduzir os obs-
ticulos para a obtencido
de dinheiro novo. Tal obje-
tivo, no entanto, seria,
“self-defeating”’, uma vez
que a obtencao de novos re-
cursos esti ligada a alter-
nativa de ajustar a econo-
mia sem submeté-la a
maiores sacrificios;
vantagem que ela poderia
ter a curto prazo provavel-
mente seria anulada a mé-
dio prazo, dada a dificulda-
de em se manter tal politi-

e 050 o
s muitas implicicoes (final)

e a

ca, em funcdo das criticas
a que seria submetida por
parte dos proprios partidos

. que apbiam o governo.

" Deste modo, tudo indica
que chegou o momento de
definir uma politica econé-
mica que possa ganhar le-
gitimidade interna e que

.possa ser apresentada aos

credores como algo coeren-
te e lhes permita estabele-
cer um horizonte temporal
de previsdo mais longo e
eliminar as expectativas
de incerteza e a increduli-
dade, que foram provoca-
das pela Velha Repiblica,
quando se apresentavam
informacdes que nem sem-
pre refletiam a realidade
econémica ou se definiam
objetivos que seguramente
néo podiam ser cumpridos.
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