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O proxxmo governo vai herdar
um ajuste fiscal fragil, incomipleto
einstavel. Uma das causas da fragi-

lidade € que os superavits fiscais de
1999 a 2002 foram feitos apenas“' 354

peloladodareceitaenio pelo] lado

das despesas que cresceram e tam-

bém pioraram de. quahdade a
Essa fragilidade nio comegou«
em 2002, mas estd sende P Potencia
lizada pelo cenario eie;toral Por
tras do desgio dos titulos pibli-
cos e dadeprecia¢do do eambio es-
ta a preocupagio dos mvestldores
de queo futuro govemo nao persi-
"ga — como o atual < o superavit
fiscal necessario establhzagao da
relagio entre a divida liquida do'
_setor pubhco e o Produto Interno
Bruto (PIB), ja proxima a 55%.
Esse:foi o tom quage.consén-
sual entre os economistas que
debateram, ontem, o problema
do déficit ptblico na segunda ro:
‘dada de semindrios que o Institu-.
to Futuro Brasil (IFB) esta promo-
vendo para discutir 65 desafios
-do préximo governo.
O tom mais incisivo foi do ex-
presidente do Banco Central, Af-
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fonso Celso Pastore. Para ele, se ﬁ-
car configurada a vitoria de um go-
vern6 com perfil populista e que
nao coloque como prioridade a es-
tabilidade da relacio divida/PIB
( mclusxve sobre gastos soc1als),

e po_de vir antes: da posse\ et

diz Pastore. Esse nivel, sustenta Ja
comecaa exigir um superavit fiscal
superiora 3,5% doPIB. P

Para ele, 0 mercado acredlta ein
dois “governos possiveis’ oque\lral
fazer tudo para manter a solvenc1a
interna‘e o que pode ter um viés
popuhsta e: nio compromeudo
comn superavits fiscais. No primei-

10 Caso, avalia, se o governo eleito -

deixar claro o compromisso deres-
ponder a essa situa¢do com refor-
ma da, Previdéncia (para cortar
gastos) e recalibragem do superi-
vit fiscal (aumentando-o na medi-
da-necessaria 2 estabilizacio ‘fis-
cal), ndo ha razio para acreditar
em elevagioda relaqao d1v1da/PIB
“Mas; se 0 proximo govemnos; ao

tiver essa reputaqao e dissér ut\e
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acima de tudo esta preocupado
com programas sociais, ‘entio o
mercado antevé uma alta na rela-
¢do divida/PIB”, explica: E nesse ce-
ndrio, diz ele, que viria a “crise”.

Os debates comecaram com a
exposi¢do de um trabalho do eco-
nomista Raul Velloso. Nele, Vélloso
defendeu a nécessidade de dar
mais qualidade ao ajuste fiscal en-
carando a rigidez das despesas.
“Deixamos de ser um governo que
gasta com programas setoriais e de
investimento para ser um governo
que basicamente transfere recur-
sos para determinados segmentos
dasociedade” diz ele.

Segundo seus-dados, em 1997,
25% das despesas nio-financeiras
do governo eram beneficios previ-
dencidrios e gastos com assistén-
cia social. No ano passado, esse vo-
lume ji estava em 61% do total. No
mesmo periodo, as despesas que
incluem investimentos cairam de
51%do total para 13% do total.

Na avaliagdo de Velloso, serd im-
possivel fazer novos superavits pri-
marios de 3,5% (necessario para
equilibrar a relacio divida/PIB)

sem atacar de frente a rigidez das’

despesas do governo federal. “O

ajuste fiscal ndo vai melhorar em

qualidade sem uma politica deli-
berada nesta dire¢do”, defendeu.

" . Para Pastore, o Brasil nio tem
hoje “nenhuima estabilidade fis-
cal”. Ele diz que o'quadro de fra-
gilidade fiscal, de instabilidade
darelacio divida pablicae do dé-’
ficitem conta corrente se soma as
indefinicoes eleitorais e deixam
o mercado instavel, :

Na avaliagio de Demosthenes
Madureira de Pinho Neto, diretor-
presidente do Dresdner Asset Ma-
nagement e ex-diretor do BC, o de-
sagio observado nos.papéis do go-

-verno revelam a preocupacio dos:
investidores com a manutengao,
no préximo governo, da politica
de perseguir o superavit fiscal ne-

. cessario 3 estabilidade das contas

piblicas. “O mercado entrou em
um processo de fuga de papéis do
-governo em que o {nico instru-
mento possivel de protecdo é deter
dolar fisico”,avalia. - ,
Para ele, “€ dificil reverter essa
percep¢do negativa se nio hou-

ver uma manifestagdo explicita:

dos candidatos quanto a gravi-

.dade da questdo fiscal que o Bra-a

silhoje enfrenta” -

Para Afonso Bevilaqua,. profes- ’

éor da PUC- R], nao existe alternau-
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va i estabilizagdo fiscal sem ser pe-
lo lado das despesas. “O problema
fiscal € mais sério que o da restri-
¢do externd”, argumentou.

O tom destoante quanto ao fu-
turo do ajuste fiscal no Brasil veio
do superintendente desta rea no
BNDES, José Roberto Afonso.-“O
ajuste fiscal foi incompleto, ' mas
foi feito”, argumentou. Segundo
ele, a Lei de Responsabilidade Fis-
cal criou um conjunto de instru-
mentos que N30 permitira que o

préximo governo aja de modo po-
pulista com os recursos piiblicos.

Além disso, diz ele, o crescimen-
to econdmico vai ajudar — e muito
—a estabilizar e até reduzir a rela- -
¢ao divida ptiblica/PIB. “A arreca-
dagdo vai crescer, a contribuicdo 3
Previdéncia vai aumentar e gastos,
como seguro-desemprego, vio di-
minuir”, sustentou. “Nio sou pes-
.simista”, resumiu.
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