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escontado o solugo da inflacdo de ju-
D lho e agosto, € que deve passar ja a

partir de setembro, todos os indica-
dores da economia brasileira dizem que a
crise passou e o Pais est4 no limiar de um no-
vo periodo de crescimento.

Isso ndo elimina problemas, mas muda
sua natureza. A questdo agora é saber qual a
velocidade do crescimento e por quanto tem-
po é sustentdvel — o que, registre-se, € uma
preocupacdo bem mais agradavel do que a
provocada pelo crescimento perto de zero.

Como sera o proximo periodo de expan-
sdo? Em que ritmo a economia vai crescer?
Uma boa maneira de responder ¢ verificar
como chegamos até aqui, isto é, quais condi-
¢Oes permitiram a superacdo da crise e a re-
tomada do crescimento.

A grande mudanca no cendrio econémico

nacional foi o equilibrio das contas publi-

cas. Os resultados mais concretos aparece-
ram apenas a partir do final de 1998, quan-
do, nos termos do acordo com o FMI, o go-
verno se comprometeu com metas rigorosas
de superavit primdrio (receitas menos despe-
sas excluidos os pagamentos de juros).

Mas as reformas e as privatizacoes que o go-
verno Fernando Henrique aplicou desde seu
inicio criaram a base para essa virada nas con-
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Como crescer mais

tas publicas que est4 perto de
completar dois anos. E pouco
para os padrdes internacionais,
0 que explica as taxas de juros
ainda elevadas que o Pais paga
no exterior, mas € bastante para
o caso brasileiro, o que explica a
queda daquelas mesmas taxas.
Sobre essa mudanca decisi-
va, deve-se acrescentar a desva-
lorizagdo do real de janeiro de
1999, ultimo ato da longa crise
internacional das moedas que
comegara na Asia, no final de 1997. A desvalo-
rizacdo brasileira acabou produzindo danos
bem menores do que nos outros paises emer-
gentes. Tanto a recessio quanto a alta da infla-

I

. ¢éio que normalmente se sucedem a esses episo-

dios foram mais brandas no Brasil.

Ao contrario do que pensava a grande maio-
ria dos analistas, a estabilidade do real estava
consolidada, em grande parte por causa mes-
mo do ajuste nas contas publicas. Assim, 0 Ban-
co Central brasileiro, ja sob a competente presi-
déncia de Arminio Fraga, péde implantar o re-
gime de metas de inflagdo, combinada com
uma politica de taxa de cambio flutuante.

Essa complexa combinagio permitiu a for-
te reducdo das taxas de juros, tudo resultan-
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do num momento raro da his-
téria econdmica nacional: ajus-
te fiscal, divida publica em
queda, inflacdo dominada, ju-
ros a caminho de niveis civili-
zados e cotacdo do délar equili-
brada. Acrescente-se que ha
um cendrio de crescimento no
mundo todo e eis af as bases
da expansio brasileira.

Decorre dai que a methor for-
ma de sustenta-la é justamente
fazer mais do que ja se fez. Ao
contrario do que ja sugerem até mesmo poli-
ticos da base governista, nao € hora de afrou-
xar o ajuste das contas publicas, mas de re-
forca-lo e dar-lhe melhor qualidade.

Com o que temos no momento, estd ga-
rantido um crescimento de 4% a 5% ao
ano, por uns quatro anos ao menos. E possi-
vel crescer mais — quase todos os paises
emergentes com os quais o Brasil compete
estdo avancando mais rapido.

Mas, para isso, ha duas condigGes a cum-
prir, conforme opinido bastante difundida
entre economistas: mais investimentos e re-
forma tributéria. O Brasil hoje investe algo
como 20% do Produto Interno Bruto
(PIB). E pouco, precisaria chegar a 25%.
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O economista José Alexandre Scheinkman
costuma mostrar com simplicidade onde esta o
problema. Em nimeros redondos, o setor priva-
do brasileire poupa 20% do PIB, mas investe
apenas 16%. Os outros 4% sdo emprestados ao
governo, que com isso financia seu déficit nomi-
nal (que inclui a conta de juros). Ou seja, o setor
ptiblico despoupa € com isso subtrai recursos
da sociedade, via impostos e/ou empréstimos.

Assim, quanto

E preciso fazer ~menora df"g{’_ou'
. .- panca publica,
nf::."fses!o quela i aissobrara pa-
1teito, para  r; novos investi-
garantir mentos produti-
crescimento vos, inclusive do
sustentado proprio gover-

- —a no. Como nota

Scheinkman, o
governo brasileiro hoje gasta muito com o dé-
ficit da Previdéncia (10% do PIB) e despesas
correntes, ¢ quase nada com investimentos.

Em resumo, é preciso avancar nas refor-
mas do setor publico, garantir a aplicacdo da
importante Lei de Responsabilidade Fiscal e
retomar as privatizacoes. E mais a reforma
tributaria, esta para destravar a atividade pri-
vada. Isso se queremos um crescimento real-
mente forte e duradouro.



