A principal medida que deve ser tomada é a
consolidac8o clara dos principais orcamentos
do Governo. Sao trés empresas estatais. No
mundo ocidental, de modo geral, temos visto
mudancas bastante substanciais em termos de
politica fiscal. Depois de dois choques do petro-
leo em 1973/74 e 1979/80, e agora com 0 choque
representado pelas altas taxas de juros os pai-
ses procuram compensar os efeitos dessas trés
crises fazendo maiores gastos fiscais. O dese-
quilibrio nas contas do Governo nao € privile-
gio do Brasil. A coisa fica mais grave no Brasil
porque desconhecemos nosso déficit. O cida-
dao nao sabe como sao arrecadados 0S recursos
no Brasil, nem como sao gastos, inclusive por-
que boa parte das despesas do Governo é
camuflada nos subsidios. :

Entao, pergunto: como é que vamos calcu-
lar qual é o subsidio que esta sendo dado a
agricultura? O Governo, ja disse o Ministro
Delfim, nao cria recursos: Ele administra recur-
sos, transfere recursos de um setor para outro.
Alguns setores sao tributados e outros benefi-
ciados, e € o Governo gque promove essa transfe-
réncia. Quanto de recursos esta sendo transferi-
do para a agricultura?

A segunda coisa & promover substancial
reducao do déficit fiscal. Segundo estimativas

Devemos esquecer as solugoes mira-
bulantes

precarias, o déficit atinge atualmente oito a dez
por cento do PIB. As empresas estatais apa-
nham recursos do Tesouro; quanto é transferi-
do a custo zero para elas? Qual € a transferén-
cia embutida nos empreéstimos do Banco do
Brasil as estatais a taxas preferenciais? E preci-
so que a sociedade conheca isso, nao so algum
ministro.

Todos os paises que tém tido problemas de
desequilibrios internos e externos sao paises
que tiveram déficits fiscais brutais. (Casos da
Argentina e do México). O Brasil tem de evitar
chegar 2 mesma situacao. Ainda nao € o mo-
mento de renegociarmos a divida. No México e
na Argentina, as reservas internacionais chega-
ram a zero. Ja estao inadimplentes. O Brasil
ainda tem um bom volume de reservas, nao
esta em situacao critica. Agora, a.persistir o
déficit publico, na magnitude em que esta,
vamos ter problemas muito mais sérios.

Entre os dez maiores projetos do Governo,
o menor deles ainda exige investimento, nos
proximos dois ou trés anos, de 400/500 bilhoes
de cruzeiros. E um absurdo fazer projetos tao
grandes simultaneamente. Nao existe contra-
partida de recursos reais da sociedade. Por isso,
alguns desses projetos tém de ser paralisados.

O resultado da paralisa¢ao pode ser neutro
em termos de balanco de pagamentos. Os Mi-
nistros tém dito que a taxa de retorno esperada

Havendo mais confianca o setor pri-
vado volta a investir

desses investimentos do Governo € alta. E que
0s projetos adiantados nao podem ser paralisa-
dos. E um iaciocinio falacioso, que nao deve ser
levado a sério. Todos nés temos um monte de
projetos altamente rentaveis para fazer. S6 nao
os fazemos por questéo de restri¢ao orcamenta-
ria. Temos de viver dentro dos nossos or¢amen-
tos. O Governo deveria viver dentro dos seus
~orcamentos também. Ocorre que, para o Gover-
no, acaba sendo mais facil, porque ele tem 0
Poder de emitir moeda, que ndés nao temos. E
essa facilidade que leva o Governo a fazer
projetos faradnicos simultaneos com dispéndio
muito acima da capacidade de oferta da eco-
nomia: ;

As empresas que realizam esses grandes
projetos. contribuem para captar recursos no
exterior, mas tamhém contribuem para impor-
Qar. Se param, vao captar menos emprestimos;

Professor sabe como dar a

volta por cima sem trauma

Mesmo reconhecendo que a situacao € grave e que o Governo tera de
reformular a politica economica apos as eleicoes, o professor da Escola de
Pos-Graduacao em Economia da FGV e diretor-técnico do Escritorio Levy,

José Julio Senna, acredita ser possivel ao Brasil reorganizar a sua
economia sem ter de provocar uma nova recessao. A formulia a ser seguida
é o0 que ele apresenta no seguinte depoimento ao JORNAL DO BRASIL:

em compensacao, também vao importar me-
nos. Entao, o efeito sobre o balanco de paga-
mentos é neutro. A preocupag¢ao maior € como
que, politicamente e, na pratica, em termos de
endividamento ja conseguido por essas empre-
sas, os problemas vao ser resolvidos. Eutenho a
certeza de que as dificuldades serao grandes,
mas tém de ser parados alguns projetos. Devem

escolher uns dois e interromper.

Na pratica, nao se consegue realmente fazé-
los. O resultado termina sendo uma tributacao,
sob a forma de inflacao, sobre toda a sociedade.
Nao se consegue fazer os investimentos, no
fugir dos ovos. As obras tém de ser paradas,
adiadas, n2o se paga aos empreiteiros.

Existem duas formas de manipular a ativi-
dade econdmica: a politica monetaria e a fiscal.
A politica fiscal nao impede recessao, e sim a
politica monetaria. Para evitar recessao violen-
ta, € so nao utilizar politica monetaria restritiva
enquanto se reduz o deficit fiscal.

Quando 0 Governo consolidar as contas e
fizer politica de gastos bem feita (inclusive com
uma reforma tributdria, para tornar a tributa-
¢ao mais equitativa), a sociedade, acreditando
nisso, havera um efeito favoravel do ponto-de-
vista psicologico e a inflacao tende a cair a
curto prazo. A sociedade tem que ter confianca
no que o Governo esta fazendo. De 1964 para 65,
a inflacao caiu de 95 por cento para 35 por cento
por forca, em grande parte, da substancial
reversao de expectativas que foi provocada
pelo anuncio e execucao de uma politica fiscal
austera. SO nos anos seguintes € que a politica
monetaria foi apertada e so0 entao a recessao
realmente se apresentou.

O fluxo de investimentos privados esta
associado ao ritmo da atividade economica.
Quando os investimentos privados minguam,

Devemos esquecer.as solucoes mirabulantes

como nos casos dos Estados Unidos aggra (em
razao. dos altos juros), a ecomomia entra’ em
recessao. Havende mais confian¢a,.uma’ politi-
ca mais clara, mais definida, o setor-privado
volta a investir, o setor externo volta a acredi-

tar em nosso pais e a coisa melhora substan--.

cialmente. Quando a sociedade se encontrar
em posicao mais saudavel, a politica monetaria
podera ser ajustada, para se tornar compativel
com a taxa de inflacao mais baixa.

A grande preocupacdao do empresariado,
qualquer que seja a sua origem, € a coeréncia
da politica economica do Governo, é a confian-
ca que precisam ter na politica economica do
Governo. . : &

E preciso realismo na area de politica cam-
bial e na correcao monetaria. O Governo nao
deve permitir uma defasagem grande, porque
esses sa0, digamos assim, os precos basicos da
economia. Na medida em que haja deseconfian-
ca com relacao a conducao dessas politicas,
para a captacao (os empresarios ficam temendo

Para evitar a recessao violenta é so
nao utilizar uma politica monetaria
restritiva : i

uma maxidesvaloriza¢ao), para a exportacao
(ficam esperando condicOoes mais vantajosas)
efeito de realimentac¢ao inflaciondria existe em
todas as sociedades. A sociedade costuma rea-
gir de trés a seis meses apos a adocao de
medidas de politica economica; a inflagao rea-
ge nove a dez meses apos a adog¢ao (fins de 81
inicio de 82) a recuperagao viria em meados de
1983 e uma redugao substancial da inflagao
correria até o final do ano. O PIB, em 83,
poderia situar-se em quatro a cinco por cento, e
a inflacao, em 80 a 70 por cento.

Quanto mais rigida for a politica, em ter-
mos de automaticidade de formulas, maior é o
impacto de uma politica antiinflacionaria cor-
tam empregados e aumenta o desemprego.
Quanto mais flexivel for a politica, menor é o
impacto sobre o nivel de emprego. Ha duas
opcoes: salarios reais mais altos para poucos e
desemprego maior; ou salarios reais tempora-
riamente mais baixos para muitos, mas muito
menor nivel de desemprego. A f@rmula, no

A segunda coisa ¢ promover substan-
cial reducao do déficit fiscal

momento, nao € flexivel, ndo é democratica,
portanto. fi 3

. Bl
Afirma-se que a economia é demasiado
aberta. Nao é verdade. Diversos outros paises
apresentam participacao do comercio interna-
cional em relacao ao produto de 40 por cento. A
nossa € pouco superior a 10 por cento. Temos
condicoes de ganhar:mercados de putros pai-
ses. As exportacoes brasileira arr‘eﬁ ceram, em
grande medida, devido ao irrealismo de nossa
politica cambial nos ultimos meses. Em 1980,
tivemos uma defasagem cambial muito grande
que nao foi totalmente reposta; em 81, houve
reposi¢ao parcial; em 82, voltamos a ter um

certo irrealismo. 't
Devemos ter nocéo correta de que nao
devemos ter solucao mirabolante. Isso sO preju-
dicaria a economia brasileira. Pensa-se em ma-
xXi ou descolamento da correcao cambial da
corre¢ao monetaria e pensa-se logo em proteger
quem tomou empréstimos no extgrrlior. Essa
protecao, dado ‘o nivel dos fluxos internacio-
nais, representaria um subsidio brutal, que a
sociedade nao tem condicoes de pagar. O des-
colamento (para chegar a uma taxa de 30 por
cento de diferenga entre o dolar oficial e o dolar
de referéncia, que acompanhari § correcao
monetdria) implicaria subsidio imediato de 14
por cento. Calculados em funcao da taxa de
cambio projetada e do fluxo de 18 bilhoes de
dolares de-amortizagao e juros da divida, repre-
sentaria (o subsidio) 760 bilhoes de cruzeiros
todo o esforco de colocacao da divida publica
interna nos ultimos 20 meses. Se’hi uver uma
maxi (para chegar aqueles 30 por cento), o valor
do subsidio iria a 1 trithao 600 bilhoes. Por isso,
~q_realismo cambial deve vir por meio de 1°

O Governo reage as elei¢oes com uma
espécie de-imobilismo ‘

mudancas graduais e 2° reducao da taxa de
‘inflagao. 1

Todos os problemas de um pais ficam mui-
to mais agravados quando a inﬂad;ao é alta.
Com uma inflagao de 100 por cento ¢ }mpossivel
uma economia funcionar. [

O Governo diz que o subsidio a agricultura
nao é inflacionario. Mas nao ha correspondén-
cia entre o aumento do subsidio € 0 aumento da
producao. Nos ultimos anos, os sulgsidios foram

multiplicados por trés. E € impossivel triplicar
a producdo de alguma coisa em tao pouco
tempo. A producao de qualquer coisa na econo-
mia ‘exige recursos reais: mao-de-obra, insu-
mos, matérias-primas, infra-estrutura, terra.
Recursos reais nao podem ser multiplicados -
por trés de uma hora para outra. Entao, a
politica de aumento dos subsididps“gera uma
expansao monetaria e um aumento ba deman-
da muito maior do que o eventual impacto que
possa ter sobre a producao. E o resultado é
mais inflagao. :

A ser mantido o volume de subsidio atual,
nao vamos conseguir afetar a taxa historia de
crescimento da agricultura. Ha desvio de recur-
sos (aplicado em fertilizantes por exemplo) e 0
dinheiro, entrando na economia, gera mais in-
flacao. ‘ f J
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