SABADO, 7 DE NOVEMBRO DE 1998
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Primeiro passo da longa caminhada

enhuma economia pode crescer, de forma

sustentavel, com a divida publica aumen-

tando mais velozmente que a produgao in-
terna e a receita do governo. Eliminar esse obstacu-
lo é um dos objetivos centrais do ajuste fiscal. Seria
preciso realizar essa tarefa mesmo que nao tives-
sem acontecido a crise asidtica, a moratdria russa e
a negociagio com o FMI. E o atual governo vinha
tentando realizd-la, desde os primeiros momentos
de seu mandato, quando langou o programa de re-
formas constitucionais. Em ritmo, como definiu o
ministro Pedro Malan, gradualista, que persistiu
até mesmo depois da crise de outubro do ano passa-
do. Agora, depois da moratdria russa e do “credit
crunch” internacional, acabou o tempo do gradua-
lismo. Muitos criticos da politica de ajuste, inclusi-
ve alguns aliados do governo, parecem haver esque-
cido esse ponto —ou talvez nem o tenham entendi-
do. Os juros sdo desastrosamente altos, hoje, € € pre-
ciso baixa-los com urgéncia, mas ja eram muito ele-
vados, de qualquer forma, antes das grandes turbu-
léncias no mercado externo. Muitos parecem haver
esquecido esse dado. E por que eram altos esses ju-
ros?’

O ministro da Fazenda, Pedro Malan, tentou dis-
cutir esse ponto, quando apresentou o programa de
ajuste no ultimo dia 28, mas quem, entfo, estava in-
teressado em questdes de longo alcance? Mas vale-
ria a pena ter prestado atengdo as palavras do mi-

nistro. A evolucgdo e as caracteristi-
cas da divida publica, disse Malan,
sao o “reflexo mais contundente” do
problema fiscal brasileiro. Nao do
problema de hoje, ou do-ano passa-
do, mas de um desequilibrio criado
ha muito tempo e agravado nos anos
90. Com a politica de estabilizacdo
monetdria, a partir de 94, desajustes
profundos se tornaram mais visiveis
do que nunca. Nos anos 80 e em par-
te dos 90, o Pais precisou de enormes
superavnts comerciais para pagar os
juros da divida externa. Para neutralizar o efeito
monetario interno dessa acumulacdo, o governo se
endividou, emitindo papéis no mercado interno.
Até surgir o real, a inflacio elevada permitia disfar-
car o rombo das contas publicas. A receita era inde-
xada quase | perfeitamente, mas a despesa era sujei-
ta a corrosdo inflacionaria. O atraso em qualquer
pagamento permitia reduzir a despesa real.

Com a inflacdo derrubada, essa mdgica se tor-
nou impraticével e o déficit ficou visivel a olho nu.
Dois outros fatores contribuiram para complicar o
quadro. Primeiro, Estados e municipios continua-
ram a viver sem controle financeiro até 1995, pelo
menos, quando se conseguiu impor alguma d1sc1p11-
na. O governo federal se responsabilizou, ja em
1994, por boa parte dos débitos de Estados e muni-
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cipios, conseguindo reduzir o custo
de sua rolagem. Sem isso, muitos de-
les se teriam tornado totalmente in-
solventes. Mas, nessa altura, gover-
nadores ¢ prefeitos ja haviam contri-
buido para engordar a divida do se-
tor piiblico. Depois, houve a explici-
tacdo dos “esqueletos”: velhas con-
tas foram trazidas a luz e incorpora-
das oficialmente nos balangos pibli-
cos. Essa operacdo de explicitar es-
queletos, alids, ainda nao esta termi-
nada.

A maior parte desses compromissos é de curto
prazo. Era preciso rolar duas ou trés vezes por ano
grande parte dos papels Seria, nessas condlgoes,
impossivel manter juros baixos na economia brasi-
leira. Havia-se popularizado, nos anos 80, a expres-
sdo “crowding out”, para designar o efeito causado
pela presenca do governo como grande tomador de
recursos. Quando o governo recorre a grandes volu-
mes de empréstimo, os demais tomadores sao ex-
pulsos do mercado. E como se um sujeito muito gor-
do forcasse a entrada num elevador. Aquela expres-
s3o saiu de moda, mas o “crowding out” conti-
nuou, porque o desajuste fiscal permaneceu e al-
guns de seus componentes, como 0s custos da previ-
déncia do setor piiblico e o déficit do INSS, aumen-
taram velozmente.

OESTADO DE S.PAULO - A3

Com a crise externa, ¢ governo elevou os juros;
em duas ocasides, para tentar deter a perda de re-;
servas. O custo do crédito se tornou insuportsvel,
tanto para o setor privado quanto para o Tesouro.:
o prlmelro passo, portanto, € criar condlgoes para-
baixar os juros ao nivel de antes da crise. O objeti-"
vo, claramente, é conseguir, em dois ou trés angs,
taxas bem menores que as anteriores ao abalo finan- :
ceiro. Af, sim, serd possivel pensar em custos de fi- -

nanciamento compa- -

Sem o acerto das  tiveis com a concor-
- réncia mundial, tan-+
C_O m:s pul?llcas, to para a agricultura
nao havera como quanto para as ativi-

baixar os juros a
niveis civilizados e  condicdo para isso,
suportévei s porém, € uma ampla
~ —a arrumacio flscal,r
com objetivo muito*
mais amplo do que atravessar as dificuldades pre-
vistas para o proximo ano.

Trata-se de politica de longo prazo. Pode-se con-
siderar a aprovacio da amputada reforma da Prévi-
déncia como o primeiro passo da longa caminha-
da. Criar obstaculos ao avanco do ajuste € muito,
mais do que rejeitar um programa supostamente
inspirado pelo FMLI: é negar ao Pais uma condu;am
indispensavel a qualquer politica realista de cresc1- :
mento.
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