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m economia, ndo

faz sentido falar em

divida “grande” ou

“pequena” em abs-
trato, pois depende da capa-
cidade do devedor em hon-
rd-la. Para um trabalhador,
o0 pardmetro de comparacio
¢ seu saldrio. Para um pafs, é
o PIB (total da producio em
um perfodo).

A proposta do ministro
Meirelles é reduzir a percen-
tagem da divida em relacio
ao PIB. Para tanto, prevé que
0s gastos crescam no méxi-
mo conforme a inflacio do
ano anterior, ou seja, ndo
aumentem seu valor real. Se
o PIB crescer, ao longo dos
anos tal percentagem vai
baixando. A férmula parece
razodvel por seu gradualis-
mo, mas cabe perguntar:
serd que o PIB vai crescer
A taxa desejdvel? O que es-
td o governo fazendo nessa
direciio? Se a proposta é re-
duzir a relacdo divida/PIB,
poder-se-ia também lograr
o resultado, pelo menos em
parte, com o crescimento do
denominador.

Para alavancar o cresci-
mento do PIB, hd basica-
mente trés instrumentos:
fiscal, monetdrio e cambial.
O fiscal significa aumento
de gastos e/ou diminuicio
de impostos. Além de di-
ficil politicamente, vai na
contramio do que se quer,

que € diminuir o endivida-
mento. Sobram os outros
dois. O monetdrio, que é
diminuir a taxa de juro e
aumentar o crédito, tam-
bém vem sendo manipu-
lado contra o crescimento:
juros altos podem ajudar
no combate 2 inflagio, mas
inibem consumo e investi-
mento, -::unspirandn contra
a producio e o emprego.
Além do mais, acabam por
afetar o terceiro instrumen-
to, pois atraem ddlares pa-
ra o pafs, cujos aplicadores
aproveitam as altas taxas,
WMa Vez que Nas principais
economias sdo muito bai-
xas ou até negativas. O real
se valoriza e afeta negati-
vamente as exportacoes.
E o que vem acontecendo
agora.

0 governo parece apostar
na hipétese de que basta
mostrar credibilidade pa-
ra o crescimento acontecer.
Mas esta € demasiadamente
olimista, pela simples razio
de que todos os instrumen-
tos de politica econdmica
jogam em direcio contrd-
ria. 0 mais provdvel, nes-
se quadro, € que se algum
crescimento ocorrer serd
baixo, passageiro e errdtico.
Se associasse politicas de
crescimento a sua receita, o
resultado poderia ser mais
rdpido, eficaz e com duracio
mais prolongada.
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