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do é que a economia
! N nio cresce por exces-
I so de estabilidade.
. Ela ndo cresce por falta de
| estabilidade
{ O ponto de partida € o se-
' guinte: ndo ha estabilidade
_ estrutural nem desenvolvi-
{ mento sustentado.
i Ha4, sim, um programa de
ajuste das contas publicas
que vem dando certo, mas
isso é recente e precério.
Trata-se do Programa de
Estabilidade Fiscal, lanca-
do pelo governo no final do
ano passado, quando o Pais
chacoalhava no turbilhdo
da crise internacional. Esse
programa estabeleceu as
metas de superdvit para
- 1999, 2000 e 2001 e foi a ba-
se do acordo com o FMI.

E necessario produzir es-
se superavit. A divida liqui-
da do setor publico chegou
a 50% do Produto Interno
Bruto. Na verdade, nido é
muito em valores absolutos.
Ha paises em que a divida
passa dos 100% do PIB,
mas é de longo prazo, esta-
vel e financia-

vit primario. Isto ¢, se de-
pois de pagar as contas de
pessoal, aposentadorias e
funcionamento da adminis-
tragdo sobrar dinheiro para
amortizar divida e juros.

. Nio precisa nem reduzir a

divida, basta estabilizar a
relacdo divida/PIB. Mais
ou menos como uma fami-
lia estabilizar a relacdo en-
tre suas dividas e suas recei-
tas. Vai pagando tudo em
dia, nao mata a divida, mas
a financia em condicdes ra-
zoavelis.

Esse é o propésito do Pro-
grama de Estabilidade Fis-
cal: criar superavits prima-
rios expressivos por trés
anos seguidos, para estabili-
zar a divida. Claro que isso
é uma tremenda restrigao
ao gasto publico, qualquer
que seja ele, para comprar
merenda ou comprar um fo-
guete para a Aeronautica?

Mas o que aconteceria
sem o superavit? A divida
seguiria crescente, os credo-
res cairiam fora e o governo
ficaria sem condigoes de fi-
nanciar-se, isto é, de tomar
novos empréstimos para ro-

lar emprésti-

gando juros elevados. O que
conta ¢ essa trajetéria. Ne-
nhum governo, nenhuma
empresa ou familia é vidvel
com endividamento crescen-
te. Quando os credores per-
cebem param de financiar.
Quando estio s6 desconfia-
dos cobram juros elevados.

A expectativa muda quan-
do o governo, nessa circuns-
tancia, produz um supera-
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da com juros Tanto tempo de mos antigos.
baixos. Paga- Ai, seria preci-
vel, portanto. OI'I'.OChO{ de so escolher en-
A divida do funcionalismo tre pagar credo-
governo brasi- sem reqiustee res e comprar
leiro € de cur- . ~ o remédio para o
tissimo prazo, am.dq nu_o deu. Ministério da
crescia mais POiSé ndodeu  saude.
que o PIB, pa- "= - Claro que se

vai comprar o remédio. E
quem s3o os credores que le-
vam o cano? Bancos, certa-
mente, especuladores, mas
também todos os brasileiros
que tém alguma poupanca
aplicada em fundos, ja que
esses fundos aplicam em ti-
tulos piblicos. (Portanto,
caro leitor, cuidado. Se o se-
nhor ou a senhora tem uma
aplicagao financeira, é con-

" Nem estabilidade, nem desérvominentd”

; CRESCIMENTO ECONOMICO SE RESSENTE DA FALTA DE UMA ECONOMIA ESTAVEL

sigo mesmo que o pessoal es-
ta falando quando denun-
cia que o governo esta cor-
tando gasto social para pa-
gar aos credores.)

Justamente pensando
nos poupadores brasileiros,
o governo, em vez de dar o
cano, pode imprimir dinhei-
ro ¢ pagar a todo mundo
com reais novos.

O calote leva a uma bru-
tal desorganizacao no setor
publico, que esta todo endi-
vidado, e no setor privado,
que seria confiscado de sua
poupanga financeira.

J4 imprimir dinheiro da-
ria inflacao.

Escolha simples, ndo?

Nio ¢é dificil perceber
que, mesmo com o arrocho
atual nos gastos piblicos pa-
ra fazer o superdvit prima-
rio, isso certamente ¢ me-
Ihor que as alternativas.

Mas nio é tudo. Ha ajus-
te precario e estabilidade es-
trutural. O projeto de Orga-
mento 2000 esta no primei-
ro caso: o superavit é garan-
tido com receitas excepcio-
nais, como venda de ativos,
e impostos e contribuicoes
ruins, aqueles que, além de
onerar, atrapalham a ativi-
dade produtiva.

E assim porque faltaram
as reformas estruturais -
sim, aquelas — que permiti-
ram aos governos equilibrar
de modo permanente os gas-
tos com pessoal e aposenta-
doria. Neste ano, o déficit
previdenciario do governo
federal chega a R$ 29 bi-
1hdes, sendo maior do que 0
do ano passado. Tem de eco-
nomizar na merenda esco-
lar e nas universidades pa-
ra pagar previdéncia e ju-
ros.

Eis por que as pessoas se
impacientam. Tanto tempo
de arrocho, servigos publi-
cos mantidos a pao e gua,

funcionalismo sem reajuste
— e ainda ndo deu?

Pois é, ndo deu. E a prova
estd ai mesmo. J4 vai para
cinco anos sem reajuste ge-
ral para o funcionalismo fe-
deral, o niimero de funcio-
narios caiu, e o gasto com a
folha de ativos e inativos au-
mentou. Isso é um proble-
ma estrutural, a ser resolvi-
do com uma reforma admi-
nistrativa — cuja votagdo
ainda ndo terminou.

Por outro lado, a busca
da estabilidade nao elimina
o crescimento. Quanto mais
estavel é a divida do setor
publico, menos vulneravel é

0 governo e assim os credo- &
res se contentam com juros

menores. Com isso, ndo ape-
nas o governo gasta menos
com o pagamento com ju-
ros, COmo caem os juros pa-
ra o setor privado — o que fa-
vorece o crescimento.

Alids, é a hip6tese (otimis-
ta) que esta prevista no Or-
camento 2000 — um cresci-
mento de 4% do PIB, favore-
cido por uma forte redugao
dos juros, na seqiiéncia dos
superavits. E com a econo-
mia crescendo, o governo ar-
recada mais impostos e po-
de gastar mais. .

Em resumo, nio é verda-
de que a economia brasilei-
ra nao cresce por excesso de
estabilidade ou exagero na
busca de estabilidade. E o
contrario: a economia nio
esta crescendo por falta de
estabilidade. E crescera tan-
to menos quanto maior for
a demora em passar do ajus-
te precério para a estabili-
dade estrutural.
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