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Reeleicao e contas externas afetardo economi

- Para o economista Eduardo Giannetti da lonseca,
.=governo FH ganham forcas para fazer as 7'0formas
: necessdrias a estabilidade se possibilicade

de tentar um sequndo mandato for aprovalda logo

debate sobre a reeleicao e as

contas externas devem con-

{ dicionar a politica economi-

I caem 1997 e, possivelmente, no ano

que vem, avalia o professor Eduar-

do Giannetti da Fonseca, da Univer-

. sidade de Sao Paulo (USP), um dos

nomes mais respeitados da nova ge-

. ragao de economistas. Se a reelei¢io

. for aprovada em pouco tempo e o

presidente Fernando Henrique Car-

' doso puder candidatar-se, o Execu-

¢ tivo ganhara for¢a para conduzir as

. reformas. Se o Executivo se enfra-

' quecer, as mudancas que devem

. complementar a estabilizacao fica-
. rao muito mais dificeis.

Ao insistir no tema da reeleigso,

. porém, o governo fez uma aposta

' perigosa, diz o economista. Além

disso, a discussao do tema, neste

momento, mostra que as institui-

¢oes continuam frageis e sujeitas a

interesses de ocasiao.

A inflacdo devera continuar em
queda e o crescimento da econoniia
provavelmente ficara entre 3% e 4%,
estima Giannetti. Para ele, o Pais ga-
nhara muito se 1997 se transformar
num grande ano para as privatiza-
¢oes, incluida a da Companhia Vale
do Rio Doce. Eduardo Giannetti da
Fonseca falou a0 Estado em dezem-
bro, numa entrevista a Rolf Kuntz.

_ Estado — Como deve ser a agen-
da econdmica do governo para
1997?

Eduardo Giannetti da Fonseca
— Vejo dois fatores que vao condi-
cionar muito a politica econémica.
O primeiro deles, de ordem ecoro-
mica, esta ligado ao desempenho
das contas externas e particular-
mente ao comportamento da balan-
¢a comercial. O segundo, de nature-
za politica, é ligado ao que ocorrer
com a emenda da reelei¢do. Ha duas
datas importantes nesse processo:
uma em fevereiro, quando muda a
presidéncia da Camara e do Sera-
do, e outra em outubro, prazo fatal
para estar ou nao aprovada a emen-
da da reeleicao, se a
mudancga for aplica-
da aos atuais gover-
nantes. No pior ce-
nario, o de uma de-
terioragao nas con-
tas externas e nao
aprovacao da emen-
da, eu acreditc que
o governo seré. for-
cado a lancar mao
de politicas defensi-

real num cernario

C’ PLANO

vas para dar susten- REALHOIJEE balan¢h de paga-
tagdo a estabilidade mentos, uma condi-
monetaria e a pro- UMA BANDEIRA ¢do de¢ equilibrio
pria paridade do com releicdo e ou-
real. A defesa do DA SOCIEDADE tra ser reeleicdo?

ser uma segunda metace com para-
lisia decisoria, com o gcjverno na de-
fensiva e desmoralizadd pelo fracas-
so nessa aposta alta. Seria um cena-
rio de sarneyzacdo. E um dilema
porque os mercados, particular-
mente o financeiro, clajamente pre-
ferem a hipdtese da rezlei¢do, por-
que ela fortalece o Exefrutivo, dimi-
nui a incerteza quantc| a sucessao.
Se nao for aprovada a 1eeleicdo, de-
veremos ter uma polarizagdo na
campanha eleitoral d¢ 1998, com
Luiz Inacio Lula da Silva (PT) e
Paulo Maluf (PPB) prpovavelmente
no segundo turno. De v:um ponto de
vista ético e institucior|al, nao acho
valido mudar as regras do jogo elei-
toral no meio da partidi, quer dizer,
um governo eleito dent o de um sis-
tema repentinamente advogar em
causa propria para pe mitir a pro-
pria reeleicao. E muito menos acei-
tavel ainda é o proprip presidente
entrar em campo, jogaado pesada-
mente a favor da sua propria conti-
nuidade no poder. [ssc mostra que
o Brasil ndo tem regias definidas
nem sequer para a ciiculagao dos
governantes dentro de 1m arcabou-
¢o constitucional estavil. Sarney, o
primeiro presidente d¢pois do fim
do regime militar, o primeiro presi-
dente civil, mudou a ri:gra do jogo
negociando com o Conisresso Cons-
tituinte o quinto ano. Firnando Col-
lor, eleito na seqtiéncia, sofreu o im-
peachment; teve també m, portanto,
o seu mandato abrupti e violenta-
mente interrompido p;lo Congres-
s0. Com Itamar Franco houve outra
mudanca, com aquela rpinirreforma
constitucional que alterou o tama-
nho do mandato prejidencial no
Brasil. E agora, final mente, com
Fernando Henrique, de novo a regra
pode ser mudada no m2io da parti-
da. No fundo, o que € 1| uito preocu-
pante é que a Constitui|:ao no Brasil
ainda é alterada ao saljor do varejo
politico. N6s nao temgs uma sepa-
racao entre o arcabou(o de princi-
pios, que ndo estd em jogo a todo
momer to € nao é
passivel de altera-
cao pelas ambigoes
circuns|anciais e as-
sim o virejo politico
predornrina sobre a
Constitiiigao.

Estado — Ha,
portant), duas con-
di¢coes diferentes
para o :quilibrio do

Ou seja, o Brasil

negativo — estou

pensando no caso pior —vai levar a
economia a um crescimento muito
baixo e provavelmente a um perio-
do recessivo. No melhor cenario,
com as contas externas se manten-
do em situagdo de equilibrio e o go-
verno conseguindo aprovar em tem-
po habil a emenda da reeleigio, tal-
vez até no primeiro semestre, até
mesmo antes de fevereiro, eu acho
que o quadro economico ficara mais
tranqiiilo. Mas mesmo assim tere-
mos um ano de crescimento, eu di-
ria, moderado. A economia néo esta
preparada para um crescimento
sustentavel e acelerado, na minna
visdo, nos proximos dois anos.

Estado — “Nao deterioragiio das

contas externas” significa manu-
tencdio de um déficit facilmente fi-
nancidvel?
- Giannetti — Isso inclui o déficit
em transagoes correntes se manten-
do numa faixa entre 3% e 3,5% do
Produto Interno Bruto (PIB), os in-
vestimentos diretos estrangeiros
"continuando na trajetoria de cresci-
mento, a privatizagio trazendo re-
cursos externos e o Pais, portanto,
sendo percebido como um espago
economico atraente para recursos
estrangeiros.

- Estado — Por que o destino da
emenda sobre a reeleicio serd deci-
sivo para a defini¢do da politica?

Giannetti — Essa & uma questio
delicada e eu acho que o Brasil esta
diante de um dilema muito dificil.
Acho gue, se a emenda da reelei¢ao
nao for aprovada, isso tera duas im-
phcag@es Primeira, um enfraqueci-
mentg do Executivo Federal, com
uma dificuldade muito maior do go-
YEFha Fernando Henrique Cardoso
para 16var adiante as reformas. Ao
entraf €OM a proposta da reeleiczio,
o govémo aumentou a aposta e o
que estd em jogo é se a segunda me-
tade do mandato serd com capaci-
dade executiva reforcada ou se vai

suports, um déficit
em conta corrente maor com ree-
leicdio do que sem reelii¢ao?
Giannetti — Correto, As expecta-
tivas afetam a capacidade de finan-
ciamento externo.

Estado — A segund: conclusio é
que hd um elevado griu de perso-
nalizacdo no trato do p-oblema ins-
titucional e isso afeta, ;2ntre outras
coisas, as contas exterias?

Gianneti — Ai a liga( 4o nao é tao
direta. Eu acho que é rhais um pro-
blema quanto ao futu'o da demo-
cracia no Brasil. A demnocracia bra-
sileira sai arranhada d¢ um jogo co-
mo esse, no qual a Cojistituigdo se
torna um objeto de negpciag¢ao caso
a caso.

Estado — Vocé esp¢ra que, com
as medidas tomadas ou anunciadas
recentemente, como is¢n¢io do Im-
posto sobre Circulagdc de Merca-
dorias e Servigos (ICMV.S) para ex-
portagoes de produtos primdrios e
de semi-elaborados, mjis financia-
mentos do Banco Nacional de De-
senvolvimento Econdniico e Social
(BNDES), etc., a conta de comércio
tenda a melhorar nest¢ ano?

‘Giannetti — O que a:: analises in-
dicam até o momento 2 que a mu-
danca do ICMS nao val ter um im-

pacto muito grande, a curto prazo,
no desempenho das exportagoes.
No primeiro momento, isso devera
elevar a rentabilidade de segmentos
do setor exportador e apenas de-
pois, se tudo correr bem, esse au-
mento de rentabilidade se traduzira
em mais investimentos e em raior
presenca no mercado mundial. Ou-
tra coisa que estava dando certo ali-
vio ao setor exportador e agora nao
mais, ou pelo menos nao tanto, era
o diferencial entre o juro interno e o
juro externo. Isso compensava par-
cialmente a sobrevalorizacao cam-
bial, porque o exportador adiantava
o contrato de cambio, ficava com o
recurso aplicado internamente a
um juro (ue trazia uma remunera-
¢a0 muito expressiva e assim conse-
guia cobrir uma parte da perda
cambial. Com a redugéo da diferen-
¢a entre os juros, essa compensacao
diminuiu. No caso do financiamen-
to, os exportadores reclamam da di-
ficuldade pratica de conseguir os re-
cursos. Realmente, nao tenho capa-
cidade de prever se essa mudanca
vai ter um impacto mais forte no de-
sempenho do setor exportador. Mas
nada até o momento me leva a acre-
ditar que as nossas exportagoes es-
tejam crescendo como o governo es-
pera para o primeiro semestre. O
professor Fernando Homem de Mel-
lo, da Faculdade de Economia, que
estuda e acompanha muito de perto
0 setor agricola, esti com previsoes
bem menos otimistas do que o go-
verno em relagao ao setor agricola e
a exportacao agricola.

Estado — No semestre passado,
o setor bancdrio ndo mostrou o me-
nor interesse em repassar 0s recur-
sos do BNDES, tanto para exporta-
¢do quanio para compra de méiqui-
nas. Com o tiltime pacote, ficou de-
cidido que o BNDES vai assumir o
risco de crédito ou uma parte dele.
Supondo-se que isso possa fazer al-
guma diferenca, vocé imagina que o
governo esteja pelo menos desco-
brindo o caminho?

Giannetti — E dificil dizer. O fato
é que ha muito tempo as exporta-
¢oes brasileiras crescem a uma taxa
bem menor do que a das exporta-
¢oes mundiais. De 1984 a 1995 di-
minuiu a presenga das exportagoes
brasileiras no comércio mundial.
Em 1984, nossas exportagoes repre-
sentavam 1,4% do total mundial e
em 1996 devem ter representado
apenas 0,8%. Esse problema nao co-
megou com o Plano Real. Recente-
mente, o setor com maiores dificul-
dades ter sido o de exportagao de
manufaturados, que praticamente
ficou estagnado no tltimo ano. E ai
que a questao cambial parece estar
pegando de modo mais intenso. Ou-
tro componente dessa historia é o
custo Brasil. Temos problemas de
ordem tributaria, financeira, traba-
lhista e de infra-estrutura, que aca-
bam onerando e dificultando o de-
sempenho das empresas brasileiras.

Estado — Parte da solugfio do
chamado custo Brasil depende da
privatizacdo dos servicos de infra-
estrutura, de reformas na area tri-
butdria e assim por diante. Portan-
to, essa questdo estd vinculada a ca-
pacidade do governo de cumprir o
seu programa. Qual a possibilidade
de avango nessa area em 19977

Gianneti — Essa questao de in-
fra-estrutura é demorada e avanca
ainda mais lentamente no Brasil
Na questiao dos portos, por exem-
plo, desde a aprovagao da chamada
Lei da Modernizacao, a situacao se
tornou ainda pior do que ja era. Pro-
jetos de energia elétrica, e de teleco-
municacées um pouco menos, sao
certamente de maturagao lenta. Ha
previsoes de racionamento de ener-
gia, condicionadas, é evidente, a ta-
xa de crescimento do produto nos
proximos anos. Eu ndo vejo pers-
pectiva de mudanca a curto prazo.
Com a regula-
mentagao, que
o0 governo esta
devendo, os in-
vestidores po-
derao sentir
confianca para
colocar seus re-
Cursos na mo-

dernizacao da infra-estrutura de
transportes, de energia e de comu-
nicagoes. Itens passiveis de mudan-
¢a em prazo mais curto sao ques-
toes ligadas a tributos e ao mercado
de trabalho. Ai eu acho que ha espa-
¢o para mudangas que nao depen-

dem tanto de investimentos de ma-"

turagao lenta. Muito vai depender
de novo da aprovagao ou nao da
emenda da reelei¢ao. Eu acho que a
emenda da reelei-
¢ao vai ser realmen-

presidente poe automaticamente a
seguinte questdo: o Plano Real é
uma bandeira de quem, a quem in-
teressa e quais sdo as forcas politi-
cas capazes de sustenta-lo?
_Giannetti — Acho que o Plano
Real, hoje, € uma bandeira da socie-
dade brasileira, que aprendeu a du-
ras penas a importancia da con-
quista de uma moeda estavel. A
grande questao, agora, hoje, é se es-
sa estabilidade mo-
netaria, na falta das

te um sinal muito H , reformas constitu-
claro da natureza A UMA cionais que lhe da-
da segunda metade A riam melhor sus-
do mandato de Fer- RESISTENCIA tentagao, vai nos
nando Henrique. N custar um periodo
Normalmente, no A MUDAN gA prolongado de bai-
Brasil, a dinamica X0 crescimento eco-
do mandato presi- MUITO nomico. O que a au-
dencial é muito cla- séncia das reformas
ra: o Executivo tem ARRAIGADAE implica é que, para
for¢a no inicio do sustentar a estabili-
mandato, mas seu MUITO FORTE dade da moeda, n6s
capital politico é ra- teremos de sacrifi-
pidamente depre- NO BRASIL car o potencial de
ciado. Se a reeleicao crescer. Entao, o

for aprovada, o go-

verno podera recuperar uma parte
do seu capital politico e de sua ca-
pacidade de iniciativa e de imple-
mentagdo. Perdendo essa aposta,
ele se enfraquecera e vai ter muita
dificuldade para levar adiante as
propostas de reforma constitucio-
nal e infraconstitucional.

Estado — O vinculo entre as re-
formas constitucionais e a figura do

“No fundo, o
que € muito
preocupanite
€ que a
Constituigdo
no Pais ainda
é alterada

ao sabor

do varejo
politico”

verdadeiro teste pe-
lo qual o Plano Real ainda nao pas-
sou € mostrar que ele é compativel
com a expansao sustentada da eco-
nomia. A estabilizagao vai estar
concluida quando retomarmos o
crescimento de forma sustentada
sem sacrificar com isso a estabilida-
de monetaria. Nao venceremos esse
teste enquanto nao avancarmos
muito mais no campo das reformas
administrativa, previdenciaria e tri-

butaria, na modernizagao da infta-
estrutura e assim por diante. %

v
<

Estado — Hd um mteresse.de
longo prazo em que as reformas §e-
jam feitas, mas é necessério qu¢ a
curto prazo as decisdes sejam “to-
madas. H4 algum mecanismo de
decisdo, no Brasil, que ndo envolva
necessariamente a presenca de um
presidente forte?

Giannetti — Nao vejo como essas
propostas possam ser implementa-
das sem um Executivo forte e com
capacidade de lideranca e de cria-
¢do de consenso. Eu nio vejo essas
reformas saindo por um consenso
espontaneo da sociedade e muito
menos de segmentos 01gamzados
da sociedade.

Estado — Ou seja, hd um des-
compasso entre uma agenda que.as
pessoas racionalmente podem re¢o-
nhecer como dese]avel e as institui-
¢oes pelas quais essas reformas d’e-
vem ser feitas?

Gianneti — Eu acredito que §1m
No abstrato, n6s estamos todos: ae
acordo, sempre fomos muito bohs
nesse tipo de consenso abstrato’ e
de principios. Mas quando se chega
ao circunstancial, ao interesse de
cada setor, de cada segmento, de-ca-
da grupo especifico da sociedade; o
no politico e a incapacidade de des-
fazer esse n6 acabam predominan-
do. Em outras palavras e colocarido
em mitdos, ha uma resisténcia’ a

mudancga muito arraigada e muito

forte no Brasil.

Estado — Nao ha modernizacao
no Brasil sem um presidencialisafo,
por assim dizer, imperial?

Giannetti — Ai voceé esta exage-
rando um pouco. Mas o proprio‘go-
verno usa basicamente a medida
provisoria como instrumento insti-
tucional de condu¢io da politica
econdmica. O que deveria ser um
instrumento de excegao, mobilizado
apenas em situagoes de emergencia,
se tornou no Pais um instrumento
normal de condugao da politica
economica. O nimero de medidas
provisorias editadas por este gover-
no desde o inicio é uma coisa aber-
rante do ponto de vista constitucio-
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1997 tem tudo para ser um ano de deslanche da privatizacdo, incluindo a Vale e energéticas e bancos estaduais. Ha uma expectativa de que finalmente o processo de privatizagdo seja acelerado”

nal. Entdo. € mais um sinal da difi-
culdade, tal como esta organizada
hoje a estrutura do poder no Brasil,
de conduzir em circunstancias nor-

. Irais o que seria o processo demo-

cratico de tomada de decisoes.

Estado — Entdo, esse uso de
medidas provisérias, considerado

. excessivo, ndo decorre s6 de uma

perversio politica do Executivo,
mas também de circunstancias ob-
jetivas criadas pelas instituicoes e
da forma de organizacdo do poder?
.. Gianneti — Eu diria que isso
ecorre principalmente em funcgao
de um desenho inadequado da
Constituicdo e da realidade da rela-

. ¢ao entre os Poderes Executivo, Le-

gislativo e Judiciario. Estd muito
mal resolvida no Brasil a maneira
como esses poderes se relacionam e
gomo tudo isso convive com a ne-
cessidade de tomar decisoes rapi-
das no caso da politica econémica.

_-Estado — Portanto, as reformas,
para ser completas, deverdo envol-
ver também uma reviséo de aspec-
tos constitucionais bdsicos, como as
relagdes entre os poderes e também
— vamos acrescentar — do chama-
do pacto federativo?

Gianneti — Podemos ampliar es-
sa agenda largamente, porque ela é
muito ampla. Agora, tem de haver
uma hierarquizacao das priorida-
des e do que é exeqtiivel até o final
deste mandato do governo Fernan-
do Henrique. Evidentemente, € mui-
to mais facil falar isso em retrospec-
to, mas o ideal seria ter feito uma
ampla reforma, inclusive com a
emenda da reeleicao, logo no inicio
do mandato. Seria a maneira mais
Sensata, mais civilizada e racional
de fazer isso. Deixar essa questdo
para a metade do mandato e isola-
da como uma questao quase de vida

ou morte, aumenta muito a incerte-

za em relacao ao futuro econémico
do Pais. O presidente Fernando
Henrique esta criando uma situag¢ao
de “ou eu ou o caos”. E uma jogada
muito arriscada e uma aposta mui-
to alta que ele esta fazendo, langan-
do até a segunda metade do seu
mandato nessa aposta.

Estado — Se essa relagdo “ou eu
ou o caos” é percebida como verda-
deira, ou como altamente provavel,
pelos detentores do capital estran-
geiro — pelos detentores, portanto,
dos recursos que sdo necessarios ao
equilibrio do balanco de pagamen-
tos —, entdo essa relagfio se torna
verdadeira?

Gianneti — E verdade. Um ni-
mero que em principio nao seria
preocupante, que é um déficit em
transagoes correntes de 3% a 3,6%
do PIB, numa situag¢ao de incerteza
politica aguda pode tornar o Pais
extremamente vulneravel. Ha pai-
ses asiaticos com déficits em transa-
¢oes correntes de 5%, 6%, 7% do PIB
e ninguém esta falando em repeti-
¢ao do caso mexicano, em explosao,
em situagoes criticas, em corrida
contra a moeda. Sdo perfeitamente
financiaveis, nao tém crises iminen-
tes, a situacdo € em geral muito
tranqgiiila. Mas uma crise politica,
num pais com um déficit até menor,
pode fazer deteriorar rapidamente
as expectativas.

+ Estado— Em que reformas o £0-
verno deveria concentrar a aten¢o,
nos proxmms meses?

Giannetti — O ano de 1997 tem
tudo para ser um ano de deslanche
da privatizacao, incluindo a Compa-
nhia Vale do Rio Doce, as energéti-
cas dos Estados e os bancos esta-
duais. H4 uma expectativa de que

finalmente o processo de privatiza-
¢ao no Brasil seja acelerado. A gran-
de disputa, hoje, é quanto ao uso

dos recursos recebidos nesse pro-

cesso. HA muitos segmentos da cha-
mada classe politica querendo
transformar esses recursos em no-
vos investimentos, mas nao é essa a
posicao da equipe econémica que,
corretamente, prefere usar o dinhei-
ro num saneamento e numa redu-
¢a0, ainda que na margem, do endi-
vidamento interno. Os juros em
queda também podem auxiliar uma
reducgao do déficit operacional con-
solidado (isto é: de todo o setor pi-
blico federal, estadual e munici-
pal). Esse processo ocorreu em
1996 e talvez ainda haja mais espa-
¢o, um pouco pelo menos, para con-
tinuar ocorrendo em 1997. Na ques-
tao do funcionalismo, gerou-se ago-
ra uma questdo ‘muito espinhosa,
que é essa da isono-
mia em relacao
aquele aumento!
concedido aos mili-
tares pelo entao
presidente Itamar
Franco. De qual-
quer forma, a con-
tencdo da folha sa-

tura, como no caso de energia elé-
trica, telecomunicagées, transpor-
tes rodovidrios e ferrovidrios e por-
tos. A Vale do Rio Doce nio estd
num setor que represente gargalo.
Mesmo que haja consenso quanto a
conveniéncia de vendé-la, sera este
o momento mais adequado?
Gianneti — Eu nao vejo nenhum
motivo para nao cumprir o crono-
grama ja definido de privatizagao
da Vale do Rio Doce. Inclusive do
ponto de vista externo sera muito
positivo para o Brasil avangar ja,
privatizando a Companhia Vale do
Rio Doce, atraindo recursos exter-
nos nessa privatizacdo e dando um
sinal muito claro, muito nitido e
muito positivo do compromisso do
governo em dar prosseguimento as
privatizagoes. Os argumentos eco-
nomicos da privatiza¢ao sao basica-
mente trés. Um deles é o que vocé
mencionou, que es-
ta ligado a gargalos
de infra-estrutura,
ao financiamento
de projetos necessa-
rios ao desenvolvi-
mento econdémico
do Pais. Ha dois ou-
tros que sao' igual-

larial realizada em F mente poderosos.
1996 nao é uma coi- H CRIA UMA Ha o argumento da
sa que possa conti- £ eficiéncia. microeco-
nuar indefinida- S|TUACAO nomica. A experién-
mente. Em 1997, cia e a teoria econo-
portanto, deve ha- DE “OU EU mica mostram que
ver alguma recupe- os ativos em am-
racdo do salario do OuU O CAOS” biente competitivo

funcionalismo pu-

de propriedade pri-

blico. Entao, nao ve-

jo muito espago para as coisas ai
mudarem muito. Uma questio de
fundo que continua pendente é a da
relagao entre Uniao, Estados e mu-
nicipios. Eu acho que a Constitui-
¢do de 1988 gerou um federalismo
truncado no Brasil, com uma falta

‘de simetria entre atribuicées e re-

ceita. Os Estados continuam em si-
tuacdo financeira muito precaria,
alguns deles com folhas salariais
que igualam ou até superam a sua
receita tributaria e nao ha garantia
ainda de que essa renegociacao que
vem sendo feita entre a Uniao e os
Estados va criar, de fato, uma restri-
¢ao orcamentaria firme para que os
Estados fagcam o ajuste.

Estado — Se vocé fosse encarre-
gado de refinanciar a divida dos Es-
tados, faria um acordo por 30 anos?

Giannetti — Se eu tivesse garan-
tia absoluta de que daqui para a
frente as coisas serao diferentes e os
Estados vao cumprir uma disciplina
orcamentaria intocavel, acho que
seria razoavel. Mas eu dificilmente
teria essa seguranca, conhecendo a
historia politica do Brasil e todas as
maneiras que no passado os Esta-
dos encontraram para driblar as
tentativas da Unido de manté-los
sob disciplina orcamentaria.

Estado — Existe o risco, portan-
to, de que dentro de alguns poucos
anos o acordo seja denunciado pe-
los Estados?

Gianneti — A divida ja foi refi-
nanciada e os Estados voltam a ter
poder autonomo de gasto e de cria-
¢ao de despesas. O fim dos bancos
estaduais é um grande passo. Se o
governo conseguir vencer agora o
caso do Rio de Janeiro com uma pri-
vatizacao bem-sucedida do Banerj,
vai realmente-abrir um caminho e
mostrar por onde as coisas podem
comegar a acontecer na mudanga
da relacao dos Estados com o siste-
ma finaneeiro.

Estado — A privatizacfio de algu-
mas empresas pode permitir a rup-

vada geram retorno
superior a ativos estatais. O caso
das sidertirgicas brasileiras é muito
ilustrativo e muito expressivo dessa
mudanca. Ha também um argumen-
to de financas publicas, segundo o
qual nao faz sentido economico pa-
ra o governo ter ativos industriais
que rendem pouco, quando ao mes-
mo tempo tem passivos e dividas
que custam tdo caro. E um étimo
negocio em termos de finangas pu-
blicas vender esses ativos de baixo
retorno e amortizar com a receita
uma parte equivalente dos passivos
que estao custando caro na forma
de juros sobre a divida interna. E
uma troca extremamente vantajosa
que da uma melhoria permanente
no perfil das financas publicas.

Estado — E se a receita obtida
com a Vale ndo for usada para redu-
zir a divida ptblica?

Giannetti — Sera muito ruim pa-
ra o Pais, porque se perderia uma
chance que nao volta mais. Seria
uma chance irrecuperavel. S6 se
vende a prata da familia uma vez.
Se nao usar bem a receita da prata
da familia, a situacao se complica e
para os credores dessa divida inter-

na, inclusive, ndo ficara claro como

essa divida sera um dia paga.

Estado — Isso de certa forma
ocorreu com a Argentina. Aprovei-
tou-se a receita obtida com as pri-
vatizacbes para um equilibrio provi-
sorio das contas piiblicas, depois se
verificou que o ajuste fiscal ndo ti-
nha sido feito e agora ndo hd mais
estatais para vender.

Giannetti — E um erro que deve-
mos evitar no Brasil. Concordo.

Estado — Qual a importancia
das demais reformas constitucio-
nais, como a administrativa, por
exemplo, para a estabilidade?

Gianetti— A longo prazo a refor-
ma administrativa é fundamental. A
curto prazo nao vai mudar dramati-
camente a-situagao. Mas o Estado
brasileiro tem uma enorme rigidez
administrativa e isso é aberrante.

As dificuldades de contratar e dis-
pensar funcionarios no setor publi-
co sao ainda muito elevadas e isso
acaba gerando uma enorme inefi-
ciéncia e situacoes completamente
esdrixulas, tanto do ponto de vista
salarial quanto do ponto de vista de
emprego dentro do setor piiblico. O
Estado deve ser, em primeiro lugar,
forte, capaz de implementar e de ga-
rantir o arcabouco de ordem e justi-
¢a necessario tanto ao mercado
quanto a4 democracia. Um Estado
forte, mas enxuto, restrito a setores
nos quais realmente ndo ha condi-
¢oes de o capital privado e o merca-
do resolverem o problema: funda-
mentalmente, aqueles ligados a for-
magio de capital humano, ou seja,
saude publica e educagao basica.

Estado — Essa rigidez é em par-
te constitucional, ndo é?

Gianetti — Em boa parte, ela é
constitucional. A Constituicao de
1988 deu uma permanéncia, e

_ transformou até em muitos casos

em clausula pétrea, a situagoes que
jamais deveriam estar nem sequer
contempladas numa carta constitu-
cional. O detalhismo da nossa Cons-
tituicao € uma coisa que atrapalha
muito e acaba desmoralizando a
propria Constituicdo. Um dos pio-
res aspectos de ter uma Constitui-
¢ao como essa € que ela mina as ba-
ses da sua propria legitimidade, na
medida em que impode coisas que
sao inexeqiiiveis e terdao de ser re-
vistas, obviamente, porque o Pais
nao tem nem sequer recursos para
atender a tudo o que essa Constitui-
¢do preve. Por exemplo, aquele item
que estabelece o teto para o gasto
com funcionalismo nas administra-
¢oes federal e estadual, o teto de
60% da receita tributaria. Nés sabe-
mos que varios Estados estio viven-
do em situagdes que nao satisfazem
esse requisito e, se a Constituicio
de 1988 fosse realmente para valer,
deveriam estar sendo atendidos.

Estado — O problema nesse ca-
s0 € a combinacdo de vdrios itens.
Existe esse teto, mas existe tam-
bém a estabilidade
do funcionalismo,

Estado — Ou seja, o Tesouro
tem, entre as suas obrigacdes, uma
funcdo para cujo cumprimento nio
dispde de poderes, isto é, a funcdo
de equilibrar as contas piiblicas é
algo que ultrapassa os poderes de
que dispde o responsivel pelo Te-
souro. Esse me parece um ponto
importante. O dia-a-dia me leva a
acreditar que a responsabilidade
pelas contas piiblicas é atribuida
nas instituigdes politicas brasileiras
ou na vida politica brasileira exclu-
sivamente ao Executivo. Vocé per-
cebe a questdo dessa maneira, que
parlamentares e magistrados se
comportam como se eles nada ti-
vessem a ver com o problema de
administracdo das financas piibli-
cas, mas tém o direito de...

Gianetti — Ha uma simetria en-
tre responsabilidades e o 6nus por
decisoes. Os parlamentares e o Judi-
ciario podem tomar decisoes e fazer
escolhas que eles nao tém qualquer
responsabilidade pelas suas conse-
qiiéncias. A conseqiiéncia incide so-
bre os 6rgaos do Executivo. Essa si-
metria entre o que é feito ou o que é
decidido e as conseqiiéncias, ou se-
Jja, quem arca com o fardo das con-
seqliéncias dessas decisoes, é que
precisa ser resolvido. Quem toma
decisoes em relacio a certas areas
precisa ter também, depois, a obri-
gacao de arcar com as consequién-
cias dessas decisoes. Se nao, € um
jogo extremamente assimétrico,
que leva a situagoes tremendas, co-
mo essa a que nds estamos assistin-
do agora na crise entre o Judiciario
e o Executivo no caso da isonomia e
da extensao para todo o funciona-
lismo puiblico de um aumento que
foi dado para os militares durante o
mandato de Itamar Franco. De fato,
é uma irresponsabilidade sem ta-
manho nesse momento falar num
aumento de 28% para todo o funcio-
nali,mo publico do Pais. Do ponto
de vista econdmico, isso é uma
enormidade sem tamanho. No6s ja
estamos com uma folha salarial da
Unido mui*o elevada, que vem sen-
do a duras penas contida pelo Exe-
cutivo no ultimo ano, é fundamental

para a sustentagao
da moeda estavel

que é garantida pela A do Plano Real. E
mesma Constitui- CARTA DE agora uma medida
¢do, existe também judiciaria cria um
a irredutibilidade 1988 FAZ foco de incerteza e
salarial, que é ga- até uma crise politi-
rantida pela mesma DEMANDAS ca por conta de uma
Constituigdo. A norma que nao tem
Gianetti — E SIMULTANEAS cabimento.
uma situacao kaf- =~ oo
kiana de inexeqii- QUE NAO SAO Estado — Pas-
bilidade. A Consti- sando ao dia-a-dia:
tuicao de 1988 faz CONS'STENTES vocé antevé para
demandas simulta- 1997 alguma pres-
neamente que nao ENTRE SI sdo infglacio:éria
sao consistentes en- importante?

tre si.

Estado — Assim como existe um
principio de isonomia. A cada vez
em que um dos poderes consegue
elevar saldrios, os funciondrios de
qualquer dos outros dois poderes
podem reivindicar.

Gianetti — Outro exemplo de

amarracao e rigidez que torna invia-

vel do ponto de vista economico a
gestao do setor publico, Ha pérolas
realmente inacreditaveis na Consti-
tuicdo brasileira. Uma delas é um
item segundo o qual, de todos os re-
cursos investidos em irriga¢do no
Brasil, 50% tém de ser investidos na
Regiao Nordeste. Imagine inscrever
numa Carta Constitucional a pro-
porcao dos recursos em irrigacao
que precisam ser dirigidas para
uma determinada regiao do Pais. E
uma receita para desmoralizar com-
pletamente a propria Constitui¢do.

Gianneti — Nao
vejo nenhuma ameaga, a curto pra-
Zo, & trajetoria declinante da infla-
¢ao. O que eu vejo com preocupagao
é que o crescimento economico do
Pais possa ser sacrificado para que
essa tendéncia se mantenha ao lon-
go do ano. Mas sera um custo inevi-
tavel, caso o Pais, como nés ja con-
versamos, ndo avance um pouco
mais nos fundamentos de uma esta-
bilidade que permita a retomada do
crescimento sustentado. A grande
controvérsia hoje entre os analistas
esta muito mais ligada a questao do
crescimiento do que 4 questiao pro-
priamefte da estabilidade.

A principal restricio a

curto prazo é o setor externo?

Giannetti — E o setor externo. A
médio e a longo prazo serd a ques-
tao da poupanca agregada, mas isso
também estara ligado, em parte, ao

setor externo. Nos temos ainda uma
poupanca insuficiente para o tipo
de crescimento econdmico que de-
sejamos. Precisariamos criar meca-
nismos de poupanca de longo prazo
no Pais para termos o crescimento
asiatico com que o Brasil sonha.

Estado — De qualquer maneira,
a taxa de poupanca vai depender
fundamentalmente do acerto das
contas piblicas, ndo €?

Giannetti — Sim. E muito visivel
esse problema do setor publico, que
era um grande poupador liquido e
financiava grandes pacotes de in-
vestimento, com o superavit prima-
rio, e se tornou ao longo dos anos 80
cronicamente deficitario e hoje ab-
sorve e esteriliza uma parte da pou-
panca do setor privado, transfor-
mando-a em gasto corrente. S6 a
conta dos inativos da Unido custa
hoje ao Pais US$ 20 bilhoes por ano.
E uma quantia muito expressiva
que, se estivesse sendo canalizada
para investimentos produtivos, te-
ria um efeito de alavancar o cresci-
mento econdémico para o Pais.

Estado — Parece razodvel a pre-
visdo corrente, de uma inflagdo pro-
xima de uns 8%?

Giannetti — O Brasil tem tudo
para uma inflacdo de um digito em
1997. E é 6timo também que ja es-
teja ocorrendo wma convergéncia
entre os indices de precos ao consu-
midor e os indices de precos ao ata-
cado. Nos tinhamos, no inicio do
Plano Real, um descolamento entre
esses dois indices. Outra coisa mui-
to importante que aconteceu em
1996 e que eu espero continue
acontecendo em 1997 é que o pre-
cos de servicos, que no inicio do Pla-
no Real estavam correndo a frente
dos precos de “tradeables” e até
mesmo de tarifas publicas, tenham
comecado a evoluir mais perto da
média da inflagao.

Estado — D4 para imaginar um
crescimento do Produto Interno
Bruto na faixa de 4% a 5%?

Giannetti — Se fossemos proje-
tar o udltimo trimestre, extrapolan-
do-o para o ano, teriamos um cres-
cimento de 6% a 7% do PIB. Obvia-
mente, isso nao deve ocorrer. Preve-
se uma certa retragdo no nivel de
atividade ao longo do primeiro tri-
mestre e talvez do primeiro semes-
tre. Na minha estimativa, que é
mais intuitiva do que econométrica,
isso deve levar o Pais a um cresci-
mento entre 3% e 4% no ano. Acho
que hoje essa é a taxa nao explosi-
va, a taxa que permite manter as
contas externas e o sistema econo-
mico sem ameacar a estabilizagao.

Estado — O emprego industrial
vai continuar em queda?

Gianetti — Eu acredito que sim,
embora outros setores da economia,
como servicos, também venham ab-
sorvendo pelo menos uma parte
dessa queda no emprego industrial
que, diga-se de passagem, é mais
acentuada no caso de Sao Paulo do
que no resto do Brasil.

Estado — Portanto, o desempre-
go, como é medido em regides me-
tropolitanas pelo IBGE, vai conti-
nuar na faixa de 5% a 6% ou talvez
desca um pouco?

Giannetti — Eu acho que deve fi-
car na faixa dos 6%. Ha uma expec-
tativa agora sobre esse contrato
temporario de trabalho. Vamos ver
se ele permite uma flexibilizacdo do
mercado de trabalho e da algum ti-
po de resposta, tornando os empre-
sarios menos temerosos quanto a
contratacao de funcionarios.
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