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TEMA EM DEBATE:  O que vem por aí  

Caos ou prosperidade, nunca tão próximos! 
pAULO RABELLO DE CASTRO 

,,, ' "Nunca tantos dependeram de tão poucos." O 
célebre adágio militar se aplica, em parte, ao Brasil 
de hoje. De fato, os 160 milhões de brasileiros . que 
confiaram e ainda se apegam à promessa de pros-
peridade do real dependem do conjunto de deci-
sões que, em nome deles, uma elite política e eco-

- 'nõmica estará tomando, nos próximos dias, com o 
- Objetivo de reverter a espiral de expectativas ne-
.gativas instalada contra o futuro da economia bra-
sileira. 

'''' Com um corte de "s", o mesmo adágio pode ser ,-, parafraseado num sentido talvez ainda mais ade-
quado para espelhar o desafio e sua circunstância: 
"Nunca tantos .dependeram de tão pouco." Como .i. , 

,,assim? É que a diferença entre o caos e a prospe-
xidade reduziu-se a uma distância desprezível nas 
;projeções sobre o futuro do país. Ainda que al-
guém não goste da notícia, 1999 não será apenas 

( divisor de século e de milênio, nem só dos 500 
'anos de História brasileira, mas também começa a 
esboçar-se como um imenso vestibular da maiori-

hdade política deste país, assim como uma espécie , . 
dé rito de passagem da sua condição de Nação pe-., 
riferica para a de Estado inserido na globaliza-, , ,ção. 
,.Paradoxalmente, esta situação-limite, este teste 

,de equilíbrio sistêmico, autopoiético, nasce de 
,,uma adversidade crônica, tornada explosWa pelo 
próprio sucesso do Real: a dívida interna é os juros 

'à ela atrelados. No momento, a confiança no Real é 
- comprada a preço de mau pagador — um patamar 
"'de juro de que torna insustentável a pagabilidade 
`da dívida na projeção do ano de 1999. Tal cenário, 
- bem entendido, só prevalecerá se a elite optar pelo 
caos, nada fazendo para redefinir o modo e a na-, tureza do endividamento público brasileiro. 

Os banqueiros sabem: não se brinca com juros - - l 

,compostos. O remédio que salva é o mesmo que 
mata, na dosagem excessiva. Já estamos nela. Bas-

,,ta projetar num exercício conservador o patamar 
dá dívida do setor público em 1999 e, sobre ele, 
aplicar juros que ainda reflitam grande desconfian-
ça sobre a política econômica do Real, para che-
garmos a projeções dinamicamente insustentá-

rveis: a conta de juros sobre a dívida não ficará 
-aquém dos 9% a 10% do PIB — apontando para um 
'déficit fiscal impublicável, antes mesmo de tentar-
mos a ele somar a conta dos outros desequilíbrios 
financeiros correntes do setor público. 

' Que fazer? Na hora do horror, aparecem feiticei- 
`'ios de todas as escolas. Mas poderíamos classifi- 

, 'Ca r os fabricantes de poções "mágicas" em três ( b.! „campos reconhecíveis: os "demoradores", os "de 
--,Molidores" e-os-"dernoratórios!!.-Os-meios -de co-- 
.1municação estão repletos dessas ofertas. Os "de- 
, Moradores" querem esperar um pouco mais, para 
,ver se "pinta alguma saída vinda de fora". Demo- 
eram a resolver; a demora torna-se um método de 
-trabalho apoiado nas eternas dúvidas dos gurus 
- econômicos internacionais ("Não sei, qual a saída, 
filas sei que ninguém sabe"). 
" Os "demolidores" são ainda mais perigosos. Pre-
'gam a demolição do Real via desvalorização cam-
bial. Sempre fui insuspeito defensor dá liberdade 

'dó câmbio, até com um viés pró-comércio expor-
,'iador. Mas a flutuação cambial hoje — como suge-
,.'r'ida nesta coluna, há dias, por notável economista 
,que, quando no Governo, fez o oposto — constitui 
-urna demolição, sim, do bom senso prático. O pas-
sivo cambial do setor privado passa de US$ 200 bi-•  

lhões. Uma desvalorização terá impacto devasta-
dor sobre este passivo. Arruinará, por alguns anos, 
'a chance de alavancagem do setor privado na di-
reção dos investimentos produtivos (demolição in-
terna). Destruirá o relacionamento econômico pe-
nosamente elaborado no Mercosul com nossos vi-
zinhos (demolição regional). E impedirá que o Bra-
sil ressurja (demolição da nossa inserção externa) 
como um dos poucos países capazes de dar res.: 
posta ao desafio desta crise pela via dos acrésci-
mos de produtividade (leia-se: de salários) e da re-
dução drástica do "custo Brasil". A desvalorização 
não é resposta. Seria, no momento, a demolição do 
sonho político da estabilidade e a ruptura do pacto 
social informal costurado em torno do Real. 

Enfim, surgem os "demoratórios", grupo híbrido 
que recebe contribuição dos que não sabem o que 
fazer com os que pregam a moratória pelos mes-
mos motivos. Esta linha é, de fato, o fim da picada, 
o recurso final ao retrocesso, no momento exato 
em que devemos dar o passo decisivo da inserção, 
não da auto-exclusão. 

Mas, então, qual a alternativa? É empenhar co-
ragem e talento, além de perseverança máxima, na 
construção de um sólido "regime fiscal" para o 
Brasil. Refiro-me a um novo regime fiscal, e não a 
um novo ajuste, aperto, controle ou reforma do re-
gime velho, porque é preciso ousar a transforma-
ção institucional completa, de modo tão radical 
quanto foi possível conseguir a mudança do regi-
me inflacionário anterior para o regime monetário 
do Real. Sem a mudança radical do regime fiscal 
brasileiro — já — não há a mínima chance de sus-
tentação do regime monetário do Real. 

Compreensivelmente, o mercado fala só daquilo 
que enxerga — que é o severo ajuste das contas 
públicas em 1999 — mas o desafio, para além da 
visão de cortes, envolve também os aspectos pre-
videnciário, tributário etc. (as "reformas"). Iria 
mais além. O desafio é institucional, remetendo às 
próprias estruturas dé decisão sobre o gasto pú-
blico no país; é, portanto, jurídico e organizacio-
nal, em última instãncia, por referir-se à própria so-
brevivência do conceito de Estado brasileiro nos 
anos vindouros. Em senso contrário, lembremo-
"nos da Rússia... Diz respeito, por exemplo, a uma 
lei de dívida pública, institucionalizadora do que 
pode ou não um administrador público compro- 
meter dos orçamentos estatais, ou, ainda, do rede-
senho do mercado de capitais brasileiro, onde o 
poder federal não possa mais açambarcar, desca-
radamente, a parte maior da poupança financeira 
dos cidadãos. 

Deve, assim, a elite detentora do poder nacional 
ser capaz de apresentar ao país uma proposta de 
-Mudança do-regime calçada_por_ações arti-
culadas em três estágios: 1. de respostas imedia-
tas; 2. de proposição de reformas; e 3. de avanços 
institucionais. 

O primeiro estágio, de resposta imediata ao dé-
ficit fiscal, é o que o mercado mais espera do Go-
verno e que determinará a extensão do choque po-
sitiVo de reversão de expectativas, tanto aqui 
quanto na opinião dos atores externos. Deve ser 
conduzido com firmeza inabalável, e com intensi-
dade certa. 

Para acelerar a recuperação da confiança, pro-
ponho um acordo entre o Governo e a sociedade, 
que gostaria de chamar de "pacto 3 por 1". Todos 
sabemos que um esforço extraordinário de arreca-
dação de impostos é inevitável. O frustrante tem 
sido a baixa contribuição do setor público em re- 

lação aos cortes de despesas. Mais uma vez, as 
contas do ajuste apresentadas na mídia parecem 
acanhadas, perigosamente insuficientes. Pelo pac-
to, o Governo proporia o avanço da carga de im-
postos em mais 1% do PIB, contra 3% do PIB em 
cortes de dispêndios. Para cada real em aumento 
de impostos, uma comissão não-governamental, 
especialmente apontada pelo Congresso para as-
sessorá-lo, verificaria a execução efetiva de cortes 
de três reais em despesas, a partir de 1/11/98, con-
forme metas previamente conferidas por este gru-
po de especialistas independentes. 

Não há dúvida de que um "pacto 3 por 1" traria, 
desde logo, a percepção coletiva de retomada da 
credibilidade que hoje falta aos olhos do público e 
dos investidores. Com  a confiança gradualmente 
recuperada se tornaria possível reduzir substan-
cialmente o enorme spread de risco embutido nos 
juros atualmente praticados. 

A confiança será testada pelo mercado. Nas pri-
meiras semanas do pacto será decisiva a disposi-
ção manifesta por todos em - aderir ao esforço co-
mum, mediante ações concretas, não apenas com 
intenções. Tampouco este pacto prescinde das es-
feras estadual e municipal de governo, e das em- 

Cavalcante 

presas estatais. Cada uma destas pode contribuir 
com, pelo menos, 0,5% de superávit primário em 
suas contas 'em 1999. 

A economia de recursos públicos, na soma da-
quele 1% do PIB proposto como esforço extraor-
dinário dos contribuintes, mais 3% de cortes no 
plano federal e previdenciário, mais 1% em esta-
dos, municípios e estatais, somaria 5%, um número 
inédito em termos de virada de situação, ainda que 
inferior à conta projetada de juros para 1999. A 
partir da projeção inicial de um déficit de até 10% 
do PIB, o efeito confiança sobre juros traria esta 
conta para 8,5% a 9%, deixando, portanto, apenas 
3,5% a 4% para serem cobertos. Destes, de 2% a 
2,5% o serão por emissões monetárias, cruciais no 
momento mais duro do ajuste da economia no pri-
meiro semestre de 99. Assim, o financiamento via 
dívida nova, para não contar com receitas de pri-
vatizações, ficaria circunscrito a um número entre 
1% e 2% do PIB. A perspectiva de alcance desta me-
ta traria um efeito surpreendente sobre a credibi-
lidade do programa como um todo. 

Paralelamente, seriam lançados os dois estágios 
subseqüentes ao novo regime fiscal: o das refor-
mas e o dos avanços institucionais; aquele para 
corrigir e aperfeiçoar o regime previdenciário (ao 
introduzir a capitalização de ponta a ponta) e o tri-
butário (para simplificar, reduzir alíquotas, isentar 
a cesta básica e harmonizar nosso regime com o 
do Mercosul). O estágio final, institucionalizante, 
redefiniria a construção e fiscalização do Orça-
mento público, as leis complementares do sistema 
financeiro e da dívida pública, a revisão das leis 
dos mercados de capitais e das S.A. para proteção 
dos minoritários e, o mais crucial, a autonomia do 
Banco Central. 

Muito para fazer? Pelas possibilidades de pro-
gresso e inserção do nosso país na modernidade, 
pela oportunidade única de vencer na adversidade 
e, assim, reverter de mal para bem as expectativas 
dos mais céticos, pelo choque de-sucesso, pelo 
avanço da auto-estima nacional e da autopoiese (a 
auto-organização) da sociedade brasileira, diria 
que isto é muito pouco pela prosperidade possí-
vel. 

Demasiado será o preço do empobrecimento de-
rivado das soluções simplistas, da desestrutura-
ção produtiva e financeira causáveis por uma des-
valorização abrupta da moeda, pelo estilhaçamen-
to moral e social, além de econômico, decorrente 
de uma moratória, negociada ou não, ou, ainda, do 
cálculo equivocado dos que imaginam sair dessa 
apenas com recursos internacionais trazidos pela 
fada madrinha dos desgraçados, o FMI. 

Brasil do caos ou Brasil da prosperidade? Nunca 
estiveram tão próximos. Pode-se vê-los tocar um 
ao outro, com os dedoS. É o drama hum-ano, d -a co-
ragem sob fogo, ou da chance para sempre perdi-
da. Penso que o coletivo deste país já optou. Penso 
que os resultados eleitorais podem, mesmo na sua 
variedade, ser assim interpretados. Mas este pou-
co do qual depende a prosperidade prevalecendo 
sobre os caos está nas mãos, mais uma vez, de uma 
elite, que, nestes últimos 500 anos, tem preferido a 
mediocridade conciliatória ao choque dos opos-
tos, salvo, quem sabe, nos poucos momentos, co-
mo este agora, em que a identidade nacional foi 
testada ao limite da sua própria sobrevivência. 
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