rescimento econdmico é
vidvel com setor privado

BRASILIA <~ A retomada do cresci-
mento econdmico s¢ serd-vidvel se o, setor
privado assumir a dianteird dos investimen-
tos de infra-estrutura, j4 que o Estado,
atolado em uma divida publica sem prece-
dentes, sem perspectivas de receber novos
TECUrsOs eXternos a curto prazo € com um

déficit publico que tem que ser administrado-

para conter a inflagdo, dificilmente terd con-
. digdes de realizar novos investimentos. Esta
é a avaliagdo do economista do Banco Cen-
tral ¢ membro do Consetho Regional de
Economia de Brasilia, Hélio Cézar Bontem-
po, que acredita que, sem a retomada dos
~ investimentos a economia brevemente entra-
rd em colapso:

Em um estudo elaborado para a Revisio
Conjimta do Conisetho Nacional de Econo-
mia, Bontempo diagnosticou que os investi-
mentos governamentais vém se reduzindo
ano a ano, com a situagdo se .agravando
ainda mais a partir de 1986. Entre 1979 ¢
1982, por exemplo, os desembolsos liquidos
do Tesouro Nacional e do BC para opera-
¢oes de crédito dlreClonadas representavam
5,5% do PIB, sendo que, deste volume de
recursos, 95,4% eram destinados a ativida-
" des de. crédito para desenvolvimento da
agro-industria, exportacdo e infra-estrutura.
No periodo de 8 a 87; no entanto, 0s
mesmos desembolsos cairam para 4,5% do
PIB, sendo que, deste total, 32% dos recur-
sos foram utilizados pelo setor piblico, prin-
cipalmente empresas estatais, para pagamen-
to de juros da divida externa.

Reducao — Isto 51gmf|ca que houve
uma redugdo significativa ‘das operagdes de
fomento ao setor agricola, exportagio e
outros em favor do atendimento das dificul-

dades financeiras do setor piblico. O Banco -

Central, por exemplo, detém cerca de meta-
de da divida externa, cujo fluxo anual de
remessa de juros para o exterior representa
cerca de 120% da base monetdria_ atual
_ (dinheiro em circulagdo na economia € depo-
sitado no BC).
Para agravar este quadro, as contas na-
cionais demonstram que houve uma-queda

da receita tributdria bruta que passou de "
26.3% do PIB em 1.975 para 22% do PIB em.

85. A pequena recuperagao de receita ocorri-

da em 1986 nao foi suficientre para ampliar
os investimentos do governo na drea social e
de infra-estrutura em fungdo do aumento dos

" juros da divida interna, que crescerar de

0,4% do PIB em 85 para 3,6% em 87.

Para Bontempo, o esforgo do governo de

fazer um ajuste fiscal & fundamental-mas nio

serd suficiente para retomar o crescimento.
A ineficdcia do aprofundamento dos cortes,
segundo o economista, decorre da falta de
limites para as taxas de juros flutuantes e
para as despesas financeiras do setor publico.
Além disso, de acorde com o estudo, a maior

.parte do aumento da divida externa ndo

correspondeu a ingressos liquidos de_recur- ‘
sos no pafs, mas ao financiamento dos au-
mentos das despesas com juros a partir de
1978. Bontempo avalia também que a radica-
lizagdo das restrigdes fiscais e recessdo, ndo
aumentam receitas nem promovem transfe-
réncias fiscais no volume exigido para o
desenvolvimento da economia.

Recuperagao — Por isto, segundo
o estudo, a recuperagao da capacidade finan-
ceira do Estado poderia ocorrer pela redugdo
da divida externa do setor publicg, através
da apropriagio de parte do desdgio, pela
redugdo do pagamento dos juros e péla
continuidade do esforgo fiscal. A outra p‘;{rt_e
do desagio da divida externa poderia consti-
tuir o incentivo para induzir o setor privado
superavitario a realizar investimentos novos
em infraestrutura, através da conversao da
divida. Assim o governo ficaria liberado para
adotar uma' politica fiscal equilibrada. -

Os recursos do setor privado capitaliza-
do dirigem-se, atualmente, para os titulos
publicos, para as atividades especulativas, ou
para fora do pais. De acordo com o estudo, a
sugestdo de retomada de crescimento que
ganha corpo entre empresérios € a. de se
limitar as opgOes de conversdo de° ‘divida
orientando’ ésta modalidade para conversao
em investimentos de infraestrutura. A idéia é
de que o setor privado compre 2 divida
externa do setor piblico com desdgio méxi:
mo de 50% no exterior e troque os tnulos da
divida, no BC, por debéntures conversiveis
em empresas publicas ou por certificados de
investimento de empreendimentos de infra-
estrutura, de acordo com o interesse dos
empresdrios investidores.



