Ajuste vai suavizar juros

politica dos juros reais altos
50 podersd ser suavizada apos

a aprovagdo de um duro ajus-

te fiscal. Até que isso ocorra, eles’

continuarao flutuando acima da
inflacdo. O veredito foi dado pelo
- secretdrio de Politica Econdmica,
" Roberto Macedo, que em suas con-
versas com empresarios tem busca-
-do o apoio deles para a aprovacdo
das medidas de ajuste ja encami-
" nhadas ao Congresso. :
O Secretdrio considera os juros
altos uma questdo estrutural na
economia brasileira:
aqui sdo altos mesmo na auséncia
de uma politica monetdria austera
“como a atual. Um bom exemplo é
quea Constituicdo tentou limitd-
~los a 12%, o que em termos reais
“.considerado altissimo em paises co-
'mo o Japao”. Trazer as taxas de ju-
_ros a patamares razodveis, na sua
“opinido, s6 sera possivel com mu-
“dancas estruturais, como as que es-
tdo propostas. o

% “Qs juros no Brasil sempre fo-
“ram altos porque a poupanca fi-
“nanceira, aqui, é muito pequena. E
“ela é escassa porque se amedron-
‘tou com seguidas intervencées no
" mercado financeiro, em decorrén-
‘cia da forma peld qual os diferen-
tes governos geriram sua divida”,
-analisa ele. Vdrias vezes, lembra o
< secretdrio, os governo atuaram So-

wbre a corre¢do monetdria; outras.

_‘tantas tributou excessivamente o8
“ativos financeiros: “isso gerou o
medo”’, resume ele.

“0Os. juros

O atual governo, garante o Se-
cretdrio, esta tentando reverter es-
te quadro. Cita como exemplos o fa-
to de que a divida publica, agora,
estd sendo equacionada sem a ci-
randa financeira e com a venda de
ativos (através do Programa de
Privatiza¢do). Mas, ja no seu pri-

- meiro dia, logo apos ser empossa-

do, 0 Governo Collor promoveu iné-

dita intervencdo. . ‘
Para Roberto Macedo, o ajuste

fiscal é importante na questdo dos .

- juros porque historicamente o go-

verno brasileiro sempre foi um
grande tomador de recusos no mer-
cado financeiro, pressionando as.
taxas para cima. ‘A entrada do go-
verno no mercado provoca o efeito
crowding out (que seria o de ocu-
par espago do setor privado, limi-
tando seu acesso aos recursos)’.

Por fim, o eterno desequilibrio.
das- contas do governo brasileiro -
fez com que, através dos anos, ele
fosse criando o que o Secretdrio
chama de ‘‘cunha fiscal” — tribu-
tos excessivos que garantem ao
Executivo parte da diferenca entre
0s juros que o emprestador recebe e
o tomador paga. o

“0 equacionamento efetivo da
questdo dos juros altos, portanto,
s6 vird com o ajuste fiscal” argu-
mentou Macedo. Com o ajuste, 0
Estado recorreria menos ao merca-
do financeiro, a cunha fiscal pode-
ria ser menor e haveria mais espa-
%&p}ifzfﬁz a entrada do setor privado.




