A politica econdmica que o gover-
no federal vem pondo em pratica con-
tém uma contradi¢do que ainda ndo
foi assimilada pelos agentes econémi-
cos, que esperavam queda de juros e
retomada do crescimento industrial.
A decisdo de contrair a administragio
publica, a ponto de obter um superavit
primdrio equivalente a 4,25% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB), sinaliza
uma melhoria na capacidade do Te-
souro Nacional de honrar seus com-
promissos com encargos financeiros.
As taxas de juros dos papéis do go-
verno e as praticadas no mercado de-
veriam cair e ndo aumentar, como
vem ocorrendo.

O governo contribuiu para elevar o
custo do dinheiro, ao retirar da eco-
nomia o equivalente a 36,4% do PIB
a0 ano, em impostos, que sdo parte da
poupanga privada. E piora o quadro,
ao reduzir a quantidade de recursos
que voltariam na forma de gastos pu-
blicos, robustecendo o seu superavit
primério. Em um quadro de normali-
dade, esses dois movimentos deve-
riam indicar um horizonte de redugio

O paradoxo perverso

dos custos de rolagem da divida pu-
blica federal e também dos custos do
dinheiro para o setor privado.

Nao foi assim que ocorreu. O Ban-
co Central, ao contrario, elevou para
25,5% as taxas de juros, para fazer
frente aos possiveis impactos da
anunciada guerra dos Estados Unidos
contra o Iraque sobre os fluxos de ca-
pitais externos e dimi-
nuir a pressdo do
cambio como alimen-
tador da inflagdo. Isso
reduz ainda mais a
oferta de dinheiro ao
setor privado. O efei-
to do uso desse instru-
mento no cambio e na
inflagdo é conhecido pelo mercado.

O setor privado clama por contas
publicas equilibradas, porque sabe
que o governo é o maior tomador de
dinheiro no mercado. Quanto mais
saudaveis estiverem as contas publi-
cas, menores serdo os custos da rola-
gem da divida inteina ¢ a taxa de juros
ao setor privado. Essa era a inteng¢do
anunciada pela equipe econdmica do

Quanto mais saudaveis
estiverem as contas
publicas, menores seréo
0s custos da rolagem
da divida interna

e a taxa de juros

novo governo, aparentemente neutra-
lizada pela exacerbagao da crise inter-
nacional, que demanda cautela ¢ pre-
vidéncia dos governantes, para evitar
surpresas desagradaveis.

Um dos principais fatores que vém
sancionando a elevacéo dos pregos in-
ternos decorre do nosso esforgo ex-
portador, importante e necessario para
o equilibrio do balan-
¢o de pagamentos. O
efeito paradoxal e
perverso dessa politi-
ca € que todo o com-
plexo industrial vol-
tado a exportacdo se
torna um dos princi-
pais responsaveis pe-
la elevagao dos precos internos. Um
dos exemplos que ilustram esse mo-
vimento € o do setor agricola. O efeito
positivo do cambio desvalorizado so-
bre os precos dos produtos agricolas
exportados € perverso no mercado in-
terno. Os custos nacionais do agucar,
do alcool, do milho, da soja e de seus
derivados sdo arbitrados, hoje, muito
mais pelo fator cdmbio na exportacdo

ou importacdo do que pelo efeito das
taxas de juros. Uma eventual redugio
dos precos desses produtos, na atual
conjuntura, passaria por um ajuste no
cambio ou aumento da oferta de pro-
ducdo interna. A redugéo das taxas de
juros, neste caso, poderia contribuir
para a disposi¢dao de um numero
maior de produtores rurais semear a
terra.

O aumento das exporta¢des, como
¢ desejavel, vem contribuindo, é ver-
dade, para melhorar a conta de tran-
sagdes correntes do Pais e a vida das
empresas exportadoras. S3o iniimeros
os casos de sucesso de empresas que
conseguem faturar em délar. Os ba-
langos dessas empresas que estdo sen-
do publicados demonstram isso. Es-
sas companhias estdo mais capitaliza-
das e vém praticando os precos
exigidos pelo mercado, para honrar
com a entrega das mercadorias e ma-
térias-primas no exterior. Alguns des-

ses setores exportadores vém balizan- -

do os pregos praticados no mercado
interno. A grande batalha que o go-
verno terd pela frente ¢ evitar o im-

pacto desses pregos na economia ¢
seus efeitos indexados.

O esforgo para elevar o superavit
estd na diregdo certa. A aprovago do
projeto de reforma tributaria e da Pre-
vidéncia Social é fundamental para
garantir a sustentagdo saudavel de
nossa economia. Infelizmente, o go-
verno do presidente Fernando Henri-
que Cardoso preferiu fazer uma refor-
ma fiscal por meio do aumento dos
impostos, ndo pela reestruturagdo do
sistema. Agora, o governo de Luiz
Inécio Lula da Silva tem como tarefa
ainda maior recuperar a confianga dos
investidores externos, realizando a re-
forma fiscal e tributaria juntamente
com o esfor¢o de melhoria das expor-
tagoes.

O reequilibrio do cambio e a pro-
gressiva recuperagao da economia te-
rdo efeitos positivos sobre os pregos €
sobre a retomada do fluxo de recursos
externos. Ndo sera a alta dos juros que
produzira esse resultado.
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