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crise cambial do inicio do ano

estd para completar seis meses.

Desde entao, muitos se pergun-

tam se o pior ja ficou para trés,

se fomos capazes de nos prover das sal-
vaguardas mais urgentes em caso de no-
va turbuléncia. A resposta nao é simples,
e certamente oporia economistas das
mais diversas fac¢des. O que provavel-
. mente uniria a quase todos é a.certeza de
. que estamos ainda distantes de um ajus-
te fiscal de carater mais amplo, estrutu-

ral'e definitivo. E que é este o verdadeiro -
caldanhar-de-aquiles da econemia-brasis:

leira, o qual esteve sempre por tras dos
dias mais dificeis de janeiro e fevereiro.

E certo que as cotagdes do real se
acham mais estabilizadas em relagao ao
délar. Também € inegavel que o fluxo de
investimentos diretos para o pais obede-
ce a um ritmo dos mais importantes, com
um ingresso de recursos da ordem de R$
1 bilhdo a cada més. 56 em maio, rece-
bemos US$ 1,7 bilhao. Neste mesmo més
de maio, o investimento direto financiou
86% de nosso déficit gracas a melhoria
do saldo da balanca comercial e de ser-
vigos. Trata-se de algo digno de nota, ten-
do em vista as condi¢coes do mercado ex-
terno. Os juros também vém caindo a ni-
veis bastante animadores. A inflagcdo se
mantém sob controle, o que ja permite

antever um inflation target de 7% para
" 1999 e ainda menor para 2000. O Governo

obteve ainda uma nova e importante fon-
te de arrecadacao com a prorrogacao e
aumento da CPMF, o que permitira arre-
cadar R$ 17 bilhdes nos préximos 12 me-
ses. O Orcamento Geral da Uniao tam-
bém se adequou aos tempos mais duros
de economia de guerra. De um modo ge-
ral, pode-se dizer que o ajuste fiscal de
1999 esta feito.

O problema € que nao basta o ajuste
fiscal do presente. O ajuste de que neces-
sita o pais exige perspectiva.de:longo
prazo. Ele tem de ser um ajuste estrutu-
ral, que garanta condi¢des permanentes
de equilibrio as contas publicas, sobre-
tudo quando o assunto € & reparticao de
responsabilidades e arrecadagao entre
Governo central, estados e municipios.
Sem isso, de nada tera valido o esforco
deste ano. Até porque, ha metas rigoro-
sas a serem cumpridas nos anos de 2000
e 2001. E se perceber que nao podera
atingi-las, o Governo provavelmente nao
identificara outras alternativas a nao ser
o comprometimento de verbas para a
area social, o que seria lamentéavel no
atual cendario brasileiro, ou 0 aumento de
tributos, o que seria igualmente inaceita-
vel. Com os atuais niveis de desemprego,
de inadimpléncia generalizada e de que-
bradeira de estabelecimentos comer-
ciais e industriais, tudo o que nao pode
acontecer é um aumento da carga tribu-
taria.

Como se vé, algo de urgente deve ser
feito. Tem sido quase um lugar-comum

destacar a importancia das reformas
constitucionais diante da necessidade de
assegurar melhores condi¢des para o re-
equilibrio das contas piblicas. E de fato
é vital transformar de uma vez por todas
a previdéncia social. A reforma tributaria
¢ igualmente importante, embora se sai-
ba que dificilmente serd votada neste
ano.

E dentro deste contexto que se desta-
ca a necessidade de aprovacgao da Lei de
Responsabilidade Fiscal, que ja tramita
ha meses no Congresso Nacional. E mais
realista pensar em votéa-la em 1999 do
que pensar em votar o que ja se sabe que
ndo vai constituir prioridade neste ano.

A crise de janeiro e fevereiro fol muito
mais fiscal do que cambial. Isso quer di-
zer que nao basta ter a inflacao sob con-
trole, nem continuar a atrair investimen-
tos diretos estrangeiros, nem tampouco
emitir sinais positivos com uma desace-
leracio gradual dos niveis de juros. O
que o pais precisa, agora e sempre, € de
um “choque fiscal”.

A Lei de Responsabilidade Fiscal € o
mais importante instrumento para que
se comece a atingir este objetivo. Desde
que aprovada, ela criard uma espécie de
contrato entre cada administrador pibli-
co e a sociedade. Um contrato que impe-
dira os primeiros de gastar mais do que
arrecadam, especialmente pelo estabele-
cimento de sangodes rigorosas, incluindo
a perda eventual do mandato. A lei fun-
cionaria também como um esbogo de no-
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vo pacto federativo, ja que suas diretri-
zes incluem limites para a agao do pro-
prio Executivo federal. Com a Lei de Res-
ponsabilidade, fenémenos como a emis-
sdo de titulos para pagamento de juros
de dividas publicas estarao riscados do
mapa da administracao puablica. A nova
lei também incorpora a Lei Camata, se-
gundo a qual os gastos com folhas de pa-
gamento ndo poderao exceder 60% da re-
ceita tributaria liquida. Outra conquista
estara na fixacao de uma espécie de cir-
cuit breaker, acionado sempre que os
gastos tenham excedido determinada
previsio. Com esse mecanismo, 0 Execu-
tivo se compromete a promaover um cor-
te de despesas que inclui Judiciario e Le-

- gislativo.

E por tudo isso que o ajuste fiscal es-
trutural que se defende, com visao de fu-
turo, passa necessariamente pela Lei de
Responsabilidade. Se o pais deve ter hoje

- uma prioridade, nao ha duvida de que a

Lei.de Responsabilidade Fiscal encabe¢a
alista. Trata-se, com certeza, do mais po-
deroso instrumento que ja fomos capa-
zes de elaborar em nossa histéria rumo a
um ajuste mais amplo e definitivo de nos-
sas contas piblicas. E a verdade € que,
sem ajuste fiscal permanente, ndo ha co-
mo garantir que o pafs esteja imunizado
contra novas ameagas.
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