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” Metas

iferentemente do que ocorreu no passado, 0
Pais ndo vai se comprometer com o Fundo

Monetario Internacional (FMI) com obje- -

tivos praticamente 1mposswels de cumprir. As me-

tas de ajuste fiscal que servirdo de base para o acor-
do que o Pais deve proximamente realizar com o -

Fundo exigirdo duros cortes nas despesas do go-
verno e, certamente, aumento de receitas, mas elas
ndo sdo irrealistas.

O ano que exigird maiores sacrificios serd 1999
Se, de fato, o governo conseguir em 1998 um su-
perdvit primario de R$ 5 bilhdes, o que € consi-
derado factivel, isso correspondera a 0,55% de um
PIB de US$ 908 bilhdes (valor calculado pelo
IBGE para julho de 1998). Sera preciso um esforgo
extraordindrio para passar disso para 2,6% do pro-

duto real no periodo de 12 meses, mas ndo impos-.
sivel. Feito o grande ajuste no ano que vem, serd

mais suave, principalmente se aprovada uma refor-
ma tributdria, passar para um superdvit primario de
2,8% em 2000 e de 3% em 2001.

E grande o “suspense’ quanto as medidas que o
governo deve anunciar na proxima semana, para
dar inicio efetivo ao ajuste. O governo prevé um
esforgo concentrado do Congresso para aprovagao
final da reforma da Previdéncia, das leis comple-
mentares relativas a reforma administrativa e da
nova Lei de Financas Publicas, com o niecanismo
de corte ou de gatilho, como vem sendo chamado,
para ser utilizado todas as vezes que as despesas
superarem os valores previstos.
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De imediato, as autoridades contam com a pror-

rogacio do Fundo de Estabiliza¢do Fiscal (FEF),

da Contribui¢ao Proviséria sobre a Movimentagdo
Financeira (CPMF), sendo a aliquota aumentada
para 0,3%, aumento da contribui¢do dos funciona-
rios publicos ativos e inativos para a Previdéncia
Social, mas ha incerteza quanto a aumento de im-
postos, possibilidade que a sociedade rejeita.
Sem menoscabar o
desafio para o governo
federal, que terd de
cortar verbas que nor-
- malmente seriam pou-
padas, eliminar des-
perdicios e resistir a

E essencial que
os juros baixem
rapidamente
para facilitar o
ajuste no ano
decisivo de 1999

tos de salarios, em no-
me de uma enganosa isonomia, parece-nos que o
grande problema consistira em fazer com que o0s
estados e municipios compreendam que se trata de
um ajuste de todo o setor publico, o que significa
rigorosa contengdo de despesas nos trés niveis de
governo. )
Sera indispensavel também que o governo reto-

me, sem mais delonga, a politica de redugdo dos .
juros. Embora o resultado primdrio ndo abranja as

despesas com juros, € de todo o interesse que as
taxas se reduzam, e ndo s6 para o progressivo con-
trole do déficit nominal, que melhor espelha a si-
tuagio das contas publicas. A queda de juros € es-
sencial para manter estdvel a economia. Se o nivel

-investidas de aumen-

dificeis, mas ndo inatingiveis '

de atividade cair muito, isso inexoravelmente se re-
fletird sobre as receitas, comprometendo o ajuste
fiscal. E como 1999 serd decisivo para o atingi-
mento das metas, serd necessdrio que os juros-bai-
xem rapidamente.

- Estamos convencidos de que isso pode ser feito.
Com uma linha de crédito de US$ 25 bilhdes ou

"US$ 30 bilhdes ao Brasil, a manutencio de reser-

vas em um nivel acima de US$ 40 bilhdes, inicia-
tivas dirigidas para restabelecer o equilibrio da ba-
Janca comercial e a continuidade do programa de
privatizagdo, o Brasil poderd conduzir o ajuste,
sem dependéncia de capitais de curto prazo € sem
recorrer a medidas traumdticas, como seria uma
forte desvaloriza¢@o do real. Ou seja, ndo hd ne-
cessidade de manter o cupom cambial em um pa-
tamar muito alto para atrair de volta recursos que
fugiram do Pais nos dltimos meses. :

A rebaixa dos juros, desonerando o governo,
junto com o corte de gastos, contribuird para re-
duzir a necessidade de financiamento junto arede
bancaria doméstica, que poderia suprir, em maior

propor¢do, as necessidades de cap1ta1 de giro do
.setor privado.

Serd muito complexo operar essa transformagéo,
mas acreditamos que ndo sera invidvel fazé-lo se o

governo contar com o apoio do Congresso para le-

var adiante a agenda das reformas. Com a percep-
¢do externa de que o ajuste ndo é fantasia, o Pais

_poderd voltar a captar recursos de longo prazo no

exterior, mesmo antes de atingir as metzy;
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