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L . )
sabido que as

) crises nao sao
necessariamente

um mal. Pelas ligdes que
ensejam podem nos afas-
tar de piores caminhos,
que seriam percorridos
na auséncia delas. O caso
da crise mexicana é ilus-
trativo. Embora seus res-

um grande déficit na ba-
langa comercial, que re-
flete no movimento de
exportacao e importa-
¢ao de mercadorias e,
mais grave ainda, na de
transagoes correntes. Es-
ta ultima inclui o resul-

cido do da balanga de

pingos estejam causando Esse é o servicos (fretes, juros e
problemas i economia N . - dividendos, entre ou-
brasileira, terd sido util cammho’para tros) e define, juntamen-
se nos afastar dos mes- o Pais . te com o nivel das reser-
mos rumos bomados pela crescercom vas i.ntemacionajs, a ne-
economia mexicana. s e cessidade de aporte de
Que rumos foram es- - suas proprias capitais externos.
ses? O que houve foi a .- Assim, o México. esta-

opgao de financiar um - =

s va se financiando com

‘excesso de gastos sobre

a renda mediante financiamento por
capitais volateis, ou seja, os que, na
presenca de algum alarme, imediata-
mente se retiram. Suponha o leitor, pa-
ra tér uma situagdo comparéavel, qual
seria a sua situacdo se partisse para
uma orgia de consumo financiada por
sucessivos estouros do limite de seu
cheque especial no banco e sujeito aos
humores-de um gerente capaz de cor-
tar a farra a qualquer momento.

Uma taxa de cAmbio sobrevaloriza-
da, ou seja, o peso caro e o doblar bara-
to, mais a auséncia de reformas estru-
turais para que a economia funcionas-
se de outra forma atuaram para gerar

forcas

poupanga externa e, de
uma forma distorcida, pelo irrealismo
do cimbio, pela auséncia de reformas e
pela natureza volatil dos capitais que
para ele acorreram. Houve advertén-
cias, mas é tipico dessas aventuras que

.0s atores nela envolvidos, inclusive os
.investidores, percam a racionalidade,

dado seu interesse em que a farra con-
tinue. Os mercados esto sujeitos a es-
se fendmeno das “bolhas”, com a eufo-
ria gerando euforia até o momento em
que alguma coisa cause a ruptura.

O Brasil comegou a enveredar pelo
mesmo caminho, gerando déficits co-
merciais que, somados ao tradicional
déficit de servigos, produziriam sensi-
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Poupanga nossa

tado da primeira acres- -

veis desequilibrios na balanca de tran-
sagoes correntes. Hoje, com um déficit
final ainda pequeno, reservas elevadas
e apenas no iricio do processo, deve-
mos aproveitar as licoes do México pa-
ra reverter esse caminho.
Permanecera, de qualquer forma, a
necessidade de recursos para investi-
mentos. Para isso € muito importante
que sejam tomadas iniciativas para au-
mentar a poupanga interna. Nao nos
referimos necessariamente as caderne-
tas de poupanca, as quais 0 governo
acaba de dar um incentivo adicional.
Se seus recursos forem tomados pelo
proprio governo para financiar gastos
de consumo, o. resuitado final nao sera
favoravel. Serd importante que a pou-
panca adicional nessas cadernetas seja
aplicada em investimentos, em parti-

" cular os de hatureza habitacional.

Ha vérias outras maneiras de incen-
tivar a poupanga € o seu investimento
em atividades produtivas. A mais im-
portante sera controlar a inflagao em
carater definitivo e restaurar a confian-
¢a na moeda. Para tanto serd necessa-
rio avangar -com o ajuste fiscal e au-
mentar a capacidade de poupanca do
setor publico. Na anunciada reforma
da Previdéncia, a criacio de uma previ-
déncia complementar baseada no regi-

me de capitalizagdo significaria gera-

cio de poupanga adicional. Na reforma
tributaria, os impostos também pode-
rao ser direcionados para estimular a
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poupanga e o investimento.

Enfirg, ha varias alternativas pelas
quais o Pais pode reduzir a necessida-
de de recursos externos. E, assim, ini-
ciar um “circulo virtuoso”, pois com is-
so se fortalecera perante a comunidade
internacional, inclusive para atrair in-
vestimentos diretos. Estes realmente
nos interessam, para diminuir sensivel-
mente a importancia desses capitais
volateis que abandonam o Pais na 'és-
teira de movimentos que muitas vezes
nao t&m nenhuma racionalidade.

Ha fortes indicios de que a tendéncia
mundial dos movimentos de capitais
vai ser a de examinar os paises de uma
forma mais cuidadosa, verificando suas
dividas, os diversos aspectos de sua po-
litica econdmica, sua capacidade de
realizar refoimas estruturais, sua taxa
de poupanga interna e sua capacidade -
produtiva, entre outros indicadores.
Enfim, aqueles elementos capazes de
mostrar se a administracdo econdmi-
co-financeira de um pais esta sendo fei-
ta de forma responsavel e se sua econo-
mia & intrinsecamente saudavel.

A poupanga nossa ¢, assim, o melhor
caminho para o Pais créscer com suas
proprias forgas e atrair a boa compa-
nhia que pode vir de fora. A que hoje
foge nao é boa companheira, )
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