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estouro da bolha especula-
O tivo-financeira comegou nos
" EUA e logo se alastrou pelo
mundo, colocando em xeque as
estruturas de um capitalismo que
privatiza os lucros e socializa os pre-
Lmzos Mais do que um problerna de
iquidez, o maior obsticulo é a crise
de credibilidade que se instalou no
mercado financeiro, o que nos faz
questionar se o caso da Enron foi
mesmo isolado. De certo é que
numa economia globalizada, quan-
do a principal poténcia entra em
parafuso, o mundo sente os seus
efeitos.

Guardadas as devidas proporgdes,
a atual “Crise Global” pode ser di-
ditica para o Brasil, partindo do
principio de que ¢ resultante de uma
combinagio do descontrole de gas-
tos piiblicos e privados, brechas re-
gulatorias do mercado, sua primazia
em detrimento da produgio e uma
euforia consumista demnasiada.

Nio hi divida de que os EUA
tém uma parcela maior de respon-
sabilidade, diante da politica belicista
dA? Govemo B\(Jish (vide a; guerras ((ilo

eganistio e do Iraque), o grande
desequilibrio da sua lga]anc;a comer-
cial, a politica de juros negativos do
FED (Banco Central norte-ame-
ricano), na época do ex-presidente
Alan Greenspan, além (Ea pressio
chinesa por insumos basicos. Todos
estes fatores culminaram numa en-
xurrada de capital no mercado que
acabou por estimular o seu r;]a—
colamento dos meios de produgio,
criando um terreno férul para es-
peculagio.

Assim, criou-se uma bolha es-
peculativo-inflacioniria, alimentada
pelos “dolares vagabundos” que via-
jam attds de do lucro facil e que
turbinaranas cotagoes das principais
commodities (agricolas e minerais),
pressionaram para baixo a cotagio da

* moeda norte-americana em todo o

P

mundo e usufrufram de altas taxas de
juros de paises emergentes, como o
Brasil.

Num primeiro momento, essa
movimentagio impulsionou os paises
em desenvolvimento. O Govemo
Lula sempre apostou na exubefancia
extema como motor principal do
nosso crescimento. A forte alta nos
pregos dos produtos da nossa pauta de
exportagio gerou um aumento de
renda, propiciando um ciclo de cres-
cimento no setor prvado e a am-
pliagio de gastos no setor publico.
Este fendmeno mundial teve, entre
outros efeitos, 0 aumento de fluxo de
capital a0 Brasil, possibilitando a ex-
pansio do crédito em nossa eco-
nomia. A crise atual, portanto, coloca
ambos os fatores em risco.

Para amenizar os efeitos desta
crise, algo que deve ficar mais evi-
dente no inicio de 2009, 0 Governo,
o Con Nacional e o Banco
Cenmﬁ)esgm se debrugar na ela-
boragio de um pacote de medidas
preventivas, sobretudo em relacio 3

uestio cambial, a politica de juros
que continuam os mais altos do
mundo e inibem sobremaneira o
setor produtivo), além da questio
tributaria, ainda mais agora que o
crédito em todo mundo comega a
escassear.

Precisamos de uma reformulagio
total da atual politica econdmica para
mudar o eixo do crescimento, a
comegar por uma coordenagio ver-
dadeira entre politicas fiscais, mo-
netirias e cambials para prover ao
Pais as fontes de poupanga internas

ara financiar o nosso crescimento de
orma sustentivel.

A partir de agora, o mercado
tende a ficar mais conservador e os
investimentos em paises emergentes
ainda é considerado de risco, devido
justamente a0 que chamamos de
“Custo Brasil”’, ou seja, infra-es-
trutura precara, elevada incidéncia
tnbutina, a falta de inventivos a
exportagio, ﬁ'illgeis marcos regula-
tdrios e o uso de altas taxas de juros

para combater a inflagio.

Num primeiro momento, a re-
visio no cimbio serd fundamental
para respaldar e apoiar o fluxo das
exportacdes diante de uma eminente
queda do prego das commodities. O
governo precisa utilizar o cambio
como um instrumento de desen-
volvimento, por meio do fortale-
cimento de programas ja existentes
como o Proex (Pro de Crédito
3 Exportacio) e oferecer mais linhas
de Adiantamento de Contratos de
Cimbio (ACC), além de elaborar
um Plano de Exportagio, capaz de
identificar novos mercados, promo-
vera “Marca Brasil” ¢ buscar investir
na inovagio tecnoldgica para ex-
portarmos produtos(age:l maior valor

agregado.

Temos de abrir mao
da visao escapista
que vem sendo
propagada pelo
governo federal

Se nos EUA um dos estopins da
crise foi 4 inadimpléncia imobilidria,
por aqui, 0 mesmo pode acontecer
com as vendas a prazos, que chegam
a 60 meses, para aquisicio de um
veiculo, por exemplo. Desta ma-
gc_im, o H\{emé) torna-se cimplice

e uma politica de juros perversa que
estimdap(()) credutg) sempe]gsvuo gue
pode fomentar um surto de ina-
dimpléncia.
 Este governo também tem se
notabilizado pelo aumento dos gas-
tos correntes, ano a ano, o que pode
comprometer a sua capacidade de
investimentos, mesmo batendo re-
cordes sucessivos de arrecadagio de
impostos. Ou seja, o inchaco da

uina publica pode comprome-
terainda mais aliberagio dos recursos
para as obras estruturais do PAC.

Por isso, o controle fiscal € uma
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medida de extrema importincia para
os investimentos em in-
fra-estrutura e das Parcerias Pablico
Privadas (PPPs). Afinal, é preciso
garantiro fluxo de investimentose de
crédito, para atender os grandes em-
precndimentos no plano dalogistica,
da infra-estrutura, dos desatios da
exploragio de petrdleo e gis que
exagem Investimentos fartos e a custo
adequado.
caminho ¢ ampliar a oferta de
crédito oficial, sem o comprome-
timento da estabilidade fiscal. Neste
ponto, o BNDES pode desempe-
nhar um papel ainda mais destacado
na oferta de crédito, mas precisa
reavaliar suas politicas de concessio
de empréstimos sob a Otica do in-
teresse pablico.

No Congresso Nacional, deve-
mos rever nao s6 a LDO (Lei de
Diretrizes Orgamentirias) como
também a LOA (Lei Orgamentiria
Anual), diante da previsio de de-
saceleragdo da economia, para que a
execugio orcamentiria nao enfrente
os mesmos problemas do inicio deste
ano. Além disso, os pardamentares
precisam se mobilizar para a apro-
vacio da Reforma Tributiria, a Lei
Geral das Agencias Reguladoras e a
Lei do Gis, no sentido de prover
estabilidade regulatéria necessaria

e,

- para multplicar os investimentos do

setor produtivo para mantermos o
creslillmenétgi economico. .

o médio prazo, 0 ain-
da o abatimelr)lto daprggga divida
pablica intema, que chega a 40,8%
do PIB, enquanto em economias
que atingiam o grau de investi-
mento a média é de 30%. Para isso,
poderiamos fazer uso das nossas re-
servas em moeda estrangeira (hoje,
na casa de US$ 200 bilhoes), para
readquirir ttulos da divida intemna,
mantendo o aquecimento da eco-
nomia e escorando uma redugio
pragmatica dos juros.

emos de abridra milo da “visio
gscapista” propa elo Govemno.
E h}:)m dg ton%zrmgs as medidas
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necessarias, com a agilidade que a
gravidade do momento requer, para
e seus efeitos nio contaminem a
nossa estabilidade economica con-
uistada a duras penas-ao Jongo dos
tltimos 15 anos.

O caminho é ampliar a oferta de
crédito oficial, sem o comprome-
timento da estabilidade fiscal. Neste
ponto, o BNDES pode desempe-
nhar um papel ainda mais destacado
m oferta J)e crédito, mas precisa
reavaliar suas politicas de concessio
de empréstimos sob a otica do in-
teresse publico.

No Congresso Nacional, deve-
mos rever nio 6 a LDO (Lei de
Diretrizes Or¢amentarias) como
também a LOA (Lei Orgamentiria
Anual), diante da previsio de de-
saceleracio da economia, para que a
execuio orcamentiria nao nte
os mesmos problemas do inicio deste
ano. Além disso, os pardamentares
precisam se mobilizar para a apro-
vagio da Reforma Trbutiria, a Lei
Geral das Agencias Reguladoras e a
Lei do Gas, no sentido de prover
estabilidade regulat6ria necessiria para
multiplicar 05 investimentos e man-
termos O Crescimento economico.

No médio prazo, proponho ain-
da o abatimento da nossa divida
publica interna, que chega a 40,8%
do PIB, enquanto em economias
que atingiam o grau de investi-_
mento a média é de 30%. Para isso,
poderiamos fazer uso das nossas re-
servas em moeda ira (hoje,
ma casa de US$ 200 bilhoes), para
readquirir titulos da divida interna,
mantendo o aquecimento da eco-
nomia e escorando uma redugio
pragmatica dos juros.

Temos de agl;ir rInio da visig
escapista prop: elo Governo. E
horz? de It)om;lfﬁlospas medidas ne-
cessarias, com a agilidade que a gra-
vidade do momento requer, para
que seus efeitos nio contaminem a
nossa estabilidade econ6mica con-
quistada a duras penas a0 longo dos
ltimos 15 anos.



