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E prefenvel uma renegocxagao demorada
e definitiva, envolvendo COMPromissos

sérios dos governadores com aprivatizagio

de empresas estatais ¢ o corte de gastos na

administragio a renegocxagoes refeitas ad

laeternum, por serem 1nexequ1ve1s

+ A divida externa é bom exemplo disso:

is0 foi equacionada quando se adotou con-

'di¢des suportaveis para o devedor. A divi-

ida dos estados, a proposno recomenda

ipragmatismo na renegociagdo, pois ja foi

;objeto de duas renegociagdes frustradas

inesta década. o
; O crescimento descontrolado do déficit

;orgamentério e das dividas dos estados le-
.vou o Banco Central a limitar, em boa
(hora, o endividamento dos governos esta-
.duals junto aos bancos privados. Ao dei-

,xar livre, porém,; o acesso aos bancos fede-:

irais, o' governo ampliou o controle sobre

'as finangas estaduais. _
{  Embora os movimentos paregam con-

 traditorios, caminham numa s6 diregdo: sin-

;cronizar o ajuste das finangas dos estados
‘com o esforgo da Unido para conter os
gastos publicos em limites aceitaveis no
mercado financeiro internacional como per-

centagem do Produto Interno Bruto.
O padrio fixado pela Unido Europela

para habilitar cada um dos 15 paises mem-
bros a integrar o mecanismo da moeda
‘nica em 98 admite déficit orgamentario
maximo de 3% do PIB nacional. Esse pa-
drio esta sendo seguido pelos organismos
‘multilaterais de crédito (FMI, Bird e
:BID), "bancos: estrangelros e investidores
fmternacaonals A

O pais que apresentar déficits ﬁscans
elevados (e ainda inflagio alta e déficits
crescentes no balango de pagamentos em

conta corrente — a balanga comercial e as
contas de servigos) tera mais dificuldades

de atrair capitais estrangeiros para cobrir

‘suas necessidades de recursos nos campos

fiscal e de conta corrente. _ _
~ O Brasil conseguiu reduzir drastica-

mente a inflagdo e estabilizar a economia
sem interromper o crescimento econdomi-

- co. Mas a persisténcia do déficit fiscal

(4,5% do PIB) e o aumento dos déficits na
balanga comercial acenderam a luz amare-
la nos painéis dos bancos e investidores
que financiam o Brasil com empréstimos e

investimentos diretos. ‘ :
Como os juros externos subiram sema- -

na passada e a elevagdo dos juros internos
seria contraproducente, pois abortaria a
recuperagdo do crescimento econdmico, a
reducdo ontem do IOF, para tornar mais
atrativa a entrada de capitais, foi medida
pontual. Entretanto, a medida ndo resolve
o problema central: a falta de um- ajuste
fiscal consistente continua a irradiar des-

confianca em relagdo ao Brasil.
Os estados sdo o ponto central do dese-

quilibrio fiscal no Brasil. A participagdo
do déficit dos estados no déficit total do

setor publico brasileiro dobrou de 94 para

95, e multiplicou por cinco este ano, che-
gando a quase metade de todo o déficit. A
solugdo do problema comporta varios ti-

. pos de medidas, a comegar pela renegocia-

¢d0 do envidivamento até 30 anos, como
fez o Brasil com sua divida externa.



