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O debate comega a mu

ARMINIO FRAGA NETO

debate nacional sobre a

politica econdmica nos il-

timos meses foi de uma po-

breza singular, destacan-

do-se a quase absoluta auséncia de

propostas concretas de mudanca de

rumo. Todo mundo quer crescer, mas

ninguém diz como. Nao h& como ne-

gar que a recessao iniciada em mea-

dos do ano passado ainda amedronta

- a Nacao, apesar dos sinais concretos

de reversdo de trajetoria. Para se en-

tender a atuacao do Governo, € ne-

cessario entender o diagndstico das
causas do problema.

O Plano Real acabou com a hipe-
rinflacdo, mas explicitou desequili-
brios que exigiam corre¢ao. Em pri-
meiro lugar, o Governo continuou
gastando mais do que arrecadava. O
resultado priméario (excluindo a con-
ta de juros) consolidado das esferas
de governo chegou a um déficit de
1% do PIB em 1997, levando a uma
trajetéria ascendente da divida do
Governo, 0 que por sua vez ameaga-
va a qualidade do crédito do setor
publico e, por conseguinte, da econo-
mia como um todo.

Em segundo lugar, com a valoriza-
¢do em termos reais da taxa de cam-
bio, o déficit em conta corrente do
balanco de pagamentos vinha exibin-
do tendéncia também ascendente,
mesmo com a desaceleracdo da eco-
nomia a partir de 97. A combinacao
dessas duas tendéncias for¢ou as ta-
xas de juros para cima, 0 que agra-
vou o quadro de crescimento explo—
sivo da divida e colocou a economia
nurm perigoso circulo vicioso recessi-
vo. A anlise dos dados mostra que a
recessdo comecou aproximadamen-
te em junho do ano passado.

O quadro foi agravado por dois fa-
tores externos. Por um lado, o Brasil
sofreu, a partir do inicio de 98, signi-
ficativa perda nos precos de suas ex-
portacoes, perda que foi agravada
por um aumento nos precos das im-
portacdes, com destaque para o pre-
¢o do petrdleo. A perda pode ser

quantificada a partir da chamada re-
lagdo de trocas, que divide o preco
das exportacoes pelo das importa-
¢oes. Esse indice caiu cerca de 12%
em 1997/1998, portanto, antes da flu-
tuacdo da taxa de cambio, tendo em
1999 caido mais 12% (em parte por
causa do petrdleo, mas também por
causa da propria desvalorizagao).
Por outro lado, a moratéria russa
de agosto de 98 reduziu drasticamen-
te nosso acesso a crédito externo, es-
pecialmente de curto prazo, que
aquela altura tinha um peso impor-
tante no financiamento do déficit em
conta corrente. A resposta do Gover-
no a esses problemas macroecond-
micos veio em duas frentes. Ja antes
das elei¢des, o presidente Fernando

Henrique Cardoso anunciou publica-

mente que chegara o

mento e pode chegar a uma taxa po-
sitiva para o ano. Caminha também

para uma inflagdo préxima-da metade

8% para este ano e para um déficit em
conta corrente bem inferior ao de 98,
e integralmente financiado por inves-
timento de longo prazo.

A politica econdmica mudou, e 0s
resultados jA comecam a aparecetr.
Apesar de um desempenho melhor
do que o esperado ha nao mais do
que uns poucos meses, restam ainda
dividas quanto a capacidade de o
Governo sustentar esta ainda ténue
retomada do crescimento.

Tais didvidas advém nao s6 do lado
macro, onde se questiona a trajetdria
futura dos superavits primarios, mas
também da capacidade de o Governo
promover importantes reformas mi-

croecondmicas sem as

momento de reverter a
trajetoria potencial-
mente explosiva da di-
vida interna do pais
através da geracao de
um superavit primario
nas contas pablicas
consolidadas no triénio
1999/2001. Em seguida,
e cedendo as pressoes
do balanco de paga-
mentos, o Governo dei-

A politica
"econdmica mudou
e os resultados
ja comecam

a aparecer

quais seré dificil a ob-
tencdo dos ganhos de
produtividade necessé-
rios a retomada susten-
tada do crescimento.
Do lado macrofiscal, te-
me-se pelos resultados
deste ano e do ano que
vem. Para este ano,
apesar da crise politi-
ca, as metas estao sen-
do atingidas.

Para o ano que vem,

xou flutuar a taxa de

cambio.

Num pnmelro momento a reagao
da sociedade s mudancas foi de pa-
nico. As previsoes para o ano de 1999
feitas no calor da batalha falavam de
queda no PIB de 4% a 6%, de uma in-
flacdo entre 30% e 60% e de uma taxa
de desemprego de dois digitos. Essas
previsdes nado se confirmaram por
vérias razoes, dentre as quais cabe
destacar a confirmagio da virada fis-
cal, a adogao do sistema de metas pa-
ra a inflacdo e o apoio fmance)lro do
FMI e dos bancos internacionais,,

A partir dessa resposta de polltlca
econdmica foi possivel uma redugao
significativa da taxa de juros, que atin-
ge hoje seus mais baixos niveis em
termos reais em anos. A economia ja
acumula dois trimestres de cresci-

as davidas foram em
grande parte sanadas com a apresen-
tacdo simultdnea do or¢amento para
2000 e do programa plurianual Avan-
¢a Brasil. O Avanca Brasil, em parti-
cular, é uma resposta séria aqueles

que criticam as politicas do Governo .

sem, no entanto, apresentar suges-
toes concretas na area do gasto e do
investimento publicos.

Resta entdo o longo prazo fiscal.
Aqui, a proposta do Governo € clara:
reforma da Previdéncia e Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal. Sua aprovacao
dara ao pais condig¢des de prosseguir
na real retomada do crescimento.

Do lado da eficiéncia e da produ-
tividade, os projetos do Governo fo-
ram brilhantemente apresentados
por um importante lider da “oposi-
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¢ao” caseira, o ex-ministro Luiz Car-
los Mendonga de Barros, que, alias,
defendeu também a continuidade do

equilibrio orcamentario como “con- .

digao absolutamente necessaria para
o desenvolvimento sustentado”. Em

seu artigo (“O Estado de S. Paulo”,"

5/9/99), Luiz Carlos aponta para-a im-
portancia da reforma tributéria, sem
davida prioridade da Fazenda, da re-
forma das leis trabalhistas em geral,
prioridade do Ministério do Traba-

lho, e da redugéo do custo bancérioe

do capital em geral no Brasil, projeto
que nos iniciamos héd tempo no Ban-
co Central seguindo a orientagao do
presidente Fernando Henrique. Luiz
Carlos gostaria de um ritmo mais
acelerado. Nos também.

Até o artigo do Luiz Carlos, o de-
bate era lamentavelmente pobre, ten-
dendo sempre a fulanizagdo vazia ti-
pica dos momentos de fundo de poco
da economia e de ajuste fiscal. A
maioria dos criticos da atual politica
via-se diante de duas opcdes igual-
mente complicadas: pregar a volta da
gastanca, o que alguns faziam na pra-
tica mas nao admitiam em publico;
ou, respeitado o orcamento, propor
cortes em certas areas para cuidar
melhor de outras, 0 que nunca ouvi,

nem no escuro a prova de som. Esse .

dltimo ponto € essencial. Boa parte
da pressio sobre a Fazenda e o Pla-
nejamento vem dai. Numa sociedade

democratica, o orcamento € a pega
- fundamental do jogo. La discutem-se
de forma transparente as op¢des pa- |

ra a alocacio de recursos €scassos.
Fugir dessa discussao é antidemocra-
tico, além de ineficiente, pois acaba
gerando déficit e/ou inflacdo, o que
inibe o crescimento.

O debate comeca a mudar. Ha va-
rios pontos maduros nas agendas do
Executivo e do Legislativo. Vamos a
eles com pressa e confianca, pois 0s

resultados ja comecam a aparecer €

o Brasil nao merece esperar.

ARMINIO FRAGA NETO € presidente do
Banco Central.



