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Economista do Instituto Atldntico diz que esforgo fiscal
teria de ser acompanhado por um pacto com a
populagao reducdo de R$ 3,00 em gastos piiblicos para
cada R$ 1,00 em mais impostos

JO GALAZI

10 - Um pacto entre a po-
R pulacdio e o governo, pelo

qual para cada R$ 1,00 a
mais que os brasileiros viessem a
pagar em impostos o governo cor-
taria R$ 3,00 em despesas. Essa é
a proposta que o-economista Pau-
lo Rabello de Castro, vice-presi-
dente do Instituto Atlantico e s6-
‘cio da empresa de avaliacao de
risco SR Rating, tem para tirar o
Pais do atoleiro em que esta en-
trando - e no qual pode afundar
cada vez mais, a despeito de to-
das as boas inten¢des do governo.
. Ele afirma, por exemplo, que
nao adianta o go-
wverno iludir-se e

de-aquiles da politica econ6mica.
S6 ha diferenca de énfases. Ha
os que acham que o principal ar-
tificio de modificacdo da situa-
¢do atual esta na desvalorizacdo
do cambio e colocam o ajuste fis-
cal como sendo subjugado ao
cambial. Nds temos visao opos-
ta. Consideramos que o esforco
fiscal foi o que sempre esteve fal-
tando, e precisa ser feito, inaba-
lavelmente.

Estado — Mas o corte de R$
25 bilhdes seria suficiente?

Paulo Rabello - N3o. As con-
tas que nao tém sido veiculadas
1nd1cam o seguinte: a divida pu-
blica consolidada
liquida (interna e

rante, precisa fa-

zer uma economia de pelo menos
R$ 45 bilhdes, equivalente a 5%
do Produto Interno Bruto (PIB)
.do ano que vem e somente com
um pacto como o que propoe po-
de carrear tal quantidade de di-
nheiro. Sem isso, diz ele, também
ndo havera muitas chances de
baixar as taxas de juros, que em
1999 vio transformar-se em um
-apavorante sorvedouro de recur-
sos publicos, além de um obstacu-
lo praticamente intransponivel
para o cumprimento das metas
‘de equilibrio fiscal.

Pelos seus calculos — que ele pro-
-prio considera mddicos —, caso o
‘ajuste nao se situe em R$ 45 bi-
.Ihoes, na melhor das hipéteses, a
conta de juros vai representar no
ano que vem cercade 9,5% do PIB,”
ou seja, nada menos do que R$
84,4 bilhoes. Deixar de fazer o ajus-
te nas proporc¢des que recomenda,
explica ainda, acabara levando o
governo a fazer uma desvaloriza-
¢ao abrupta do real, empobrecendo
todo o Pais, por muito tempo.

. Estado - O senhor considera
possivel ao governo fazer um
esforco fiscal de RS 25 bilhoes,
cortando gastos, elevando im-
postos, etc?

Paulo Rabello de Castro - E
bom que seja. A unanimidade
dos economistas aponta para o la-
do fiscal como o grande tendao-

acreditar que, P ; externa), no fim
com um esforco AlS PODE de dezembro, de-
fiscal, ou seja, ] vera estar em
uma economia SAIR DESTA aproximadamen-
de R$ 25 bi- te R$ 375 bilhoes.
1hdes, vai conse- CRISE COMO Se muito modica-
guir sanear as i mente estalecer-
contas publicas, NACAO mos 22,5% como
livrar-se de assé- juros médios para
dios especulati- MADURA, QUE 0 ano que vem e
VoS € reencon- nao descontarmos
trar o caminho CONSEGUE o fato de que exis-
da expansao da te um processo cu-
econdmica. ORGANIZAR-SE mulativo durante

O Brasil, ga- o ano de 99, chega-

remos a uma con-
ta de juros de R$ 84,4 bilhdes. E
isso é médico, porque ndo estou
considerando juros sobre juros e
estou supondo que a taxa de ju-
ros possa cair substancialmente
no final do periodo, de modo a
compensar a taxa que com certe-
za estara acima de 25% em janei-
ro ¢ fevereiro. O que pagaremos
€Im juros vai representar aproxi-
madamente 9,5% do Produto In-
terno Bruto (PIB) de 99, que po-
demos estimar em cerca R$ 890
bilhGes, ja que no.ano que vem a
economia estara no minimo estag-
nada. Se o esforco fiscal resultar
em um ganho de 3% do PIB, em
termos de superavit primario,
que ndo inclui juros, estaremos fa-
lando de um esforgo 1nsuﬁc1ente.

ENTREVISTA

ara Rabello, ajuste tem de ser

Rabello: “Empréstimo compulsério poderia fazer os recursos voltarem — voltarem mesmo — a populacdo”

ja, quase o dobro do que o gover-
no diz que vai fazer.

tanto?

Paulo Rabello - Proponho um

pacto, que podemos chamar de 3
por 1, segundo o qual para cada
R$ 1,00 em impostos a mais que
os cidadaos pagassem o governo
compensaria cortando R$ 3,00
em suas despesas. Ou seja, os ci-
dadaos entrariam com 1% do
PIB em esforco fiscal, com o pa-

- gamento de impostos extraordi- |

nérios, que soma-
riam quase R$ 9

Estado — De quanto precisa-

ria ser a economia?

Paulo Rabello — Estamos na
undécima hora de um divisor de
aguas entre uma crise extraordi-
nariamente profunda versus
uma crise dura que se revertera
em confirmacdo do Pais como na-
¢do madura que consegue organi-
zar-se, mesmo diante de um
stress muito grande. Entretanto,
os nimeros sao agressivos. E mui-
to mais agressivos do que pare-
cem a primeira vista. Um ajusta-
mento de 2,5% a 3% do PIB é in-
suficiente. Teria de ser um esfor-
¢o de 5%, ou R$ 45 bilhdes. Ou se-

Estado - Mas como chegar a

sucedido for o aniincio do pacto,
o inicio da sua aplicacdo e a rapi-
dez de percepcdo do seu sucesso,
mais rapida sera a reagéo do in-
vestidor em aceitar uma diminui-
¢ao no nivel dos juros, o que per-
mitiria baixar do nivel de 9,5%
do PIB a conta de juros a ser pa-
ga pelo governo no ano que vem.

Estado - Uma elevaciio da ali-

quota da Contribuicio Proviso-

ria sobre Movimentacio Finan-
ceira (CPMF), de 0,20% para
0,30% — que o governo nao des-

carta —, propor-

bilhées. E o gover- s recadaciio extra
no federal corta- EM O AJUSTE de cerca de R$ 4
ria 3% do PIB em 5 bilhées. De on-
seus gastos, por- NECESSARIO, O de viriam os ou-
. tanto quase R$ 27 ; tros quase RS 5
bilhes. Uma co- GOVERNO TERA bilhdes em im-
missdo indepen- postos extraor-
dente e especiali- DE PAGAR dindrios sugeri-
zada, nomeada pe- dos pelo se-
lo Congresso Na- R$ 84,4 BILHOES nhor?
cional, faria a-veri
ficagio do cumpri- EM JUROS bello - O gover-
mento do pacto. E no poderia cogi-
haveria nll)ais 1% EM 1999 tar desde um au-
do PIB, mas que mento extraordi-

nao consta do titu-

lo do pacto, que seria a contribui-
¢do de estatais, Estados e munici-
pios. Estes tltimos entrariam
com 0,5% de superdvit primario
e as estatais com o 0,5% restante.
Seriam, portanto, os R$ 45 bi-
Ihoes de economia indispensavel.
A conta final deste esforco seria
equivalente a 5% do PIB. Indire-
tamente ainda se poderia econo-
mizar o equivalente a mais 1% do
PIB em juros: quanto mais bem-

nario da aliquota
do Imposto de Renda até um em-
préstimo compulsério, como
uma maneira de fazer esses recur-
sos voltarem mais a frente a popu-
lacdo — mas voltar mesmo. Natu-
ralmente, o0 empréstimo compul-
sério teria de ser calculado com
base nas arrecadacdes das pes-
soas fisica ¢ juridica do ano cor-
rente. Assim, se identificaria me-
lhor a capacidade contributiva
dos participantes do pacto. Por

cionaria uma ar-

outro lado, alguns impostos, co-
mo aqueles que recaem sobre
combustiveis, também se mos-
tram como candidatos naturais,
tendo em vista o

e R$ 45 bi

podem ser cortados com pouco
impacto sobre o nivel de ativida-
de do Pais?

Paulo Rabello — No primeiro
momento, causariam uma certa
diminui¢do no ritmo do consu-
mo, 0 que, alias, é bem-vindo, na
medida em que o déficit em conta-
corrente tem de cair expressiva-
mente no préximo ano. Isso signi-
fica dizer que uma parcela da po-
pulacio deve dar uma contribui-
¢80 mais preponderante na dimi-
nuicao dos seus dispéndios em di-
visas — ou seja, em suas viagens
ao exterior, importacdes de bens
de consumo, incluindo de consu-
mo duravel como automdvel;
Também se pode pensar em uma
redugao temporarla de importa-
¢ao de maquinas e equipamentos
que, alids, ja esta ocorrendo. Mas,
¢ bom frisar, tudo isso como con-
seqiiéncia natural da situacdo.

- Estado - Um ajuste nestas
proporcoes afastaria o risco de
em algum momento o governo
ter de fazer uma desvalorizagiio
cambial? :

Paulo Rabello - Sem dividas.
Uma desvalorizacdo cambial
abrupta teria efeitos distributi-
vos extremamente graves. Em ou-
tras palavras, um esforgo fiscal
escolhe quem paga a conta e esta-
belece um processo controlado
de retorno do Pais a sua realida-
de economica e orcamentaria. J4

um_empobreci-

verno federal caberia cortar R$
27 bilhoes. O senhor acha que
ele consegue? Nio ¢ demais?
Paulo Rabello — Pensando-se
no total do orcamento federal,

/£

v Paulo - Ra--que é.decerca.de R$ 200 bilhdes ...

para 99, o corte ficaria em torno

- de 13% do orcamento. Quando se

fala em R$ 27 bilhdes em um to-
tal de R$ 200 bilhdes, a cifra se
torna muito mais palatavel do
que quando encarada como um
valor absoluto. Portanto, ndo é
impossivel. O corte poderia ser
de 13% de tudo, sem excecdo, ou
poderia ser nao-linear, a partir
de escolhas. E 6bvio que, quanto
mais competente for a adminis-
tracio do orcamento, mais facil
sera cortar 100% de gastos efeti-
vamente supérfluos.

Estado — Estes R$ 27 bilhges

da externa, que esta hoje nas
maos do setor produtivo. O desas-
tre, portantb seria muito maior e
mais disseminado do que nos
anos 80 e teria impacto nas deci-

no ano 2000. Deixaria mais fra-
geis até alguns pilares do nosso
sistema financeiro. Embora os
nossos acompanhamentos na SR
Rating mostrem claramente que
os bancos brasileiros tém procu-
rado preservar ao maximo o casa-
mento entre passivos e ativos em
moeda estrangeira, nio ha segu-
ranca de que, no impacto de uma
desvalorizagéo abrupta, a capaci-
dade dos devedores dos bancos
em moeda estrangeira em honrar
seus compromissos teria a mes-
ma fluidez e velocidade que os
vencimentos enfrentados pelo sis-
tema bancario.

carater dissemina- mento via desva-
do da sua aplica- I loriza¢do da moe-
¢do. Nenhuma MPACTO DA da obtém relati- '
‘destas alternati- : e vamente 0 mes-
vas é bem-vinda DESVALORIZACAO mo resultado pe-
pelo contribuinte lo lado da conta
€ eu mesmo nun- DO REAL SERIA corrente com 0
ca achei que o go- exterior, mas es-
verno devesse dar MAIOR E MAIS palhando uma
prioridade a au- série de grandes
mento de impos- . | DISSEMINADO DO danos sobre o po-
tos, mas vejo essa der de compra
contingéncia co- QUE O DESASTRE da maior parte
mo 'sendo um tu- da populacgao. E
do ou nada. DOS ANOS 80 haveria um efei-
to financeiro ter-
Estado - Ao go- rivel sobre a divi-

soes.de investimento em 1999 e

e
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