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politica econémica do governo es-
ta com o pé trocado, no plano con-
juntural. E, no plano estrutural,
hé uma crise de identidade néo
: resolvida, faltando uma opc¢éao
. |clara entre: 1) uma economia de
. lmercado e 2) uma economia centralizada. A
- {falta dessa opcdo implica uma “estatizacao
\ |disfarcada”, & semelhanca do que ja se veri-
ficara: em periodos anteriores. “Esté faltan-
do imaginacéo criativa. A reforma tributéria
é'o Unico instrumento que pode conciliar a
. |aritmética (austeridade, saneamento orca-
. Imentério, recuperacdo das financ¢as publi-
cas) com a politica (resgate da divida so-
cial) 2

| 1%*As‘afirmacdes sdo do economista Paulo
X Guedes 35 anos, vice-presidente do Ibmec
‘ (Institu’oo Brasileiro ‘de Mercado de Capi-
. |tais), doutor em Economia pelo Universida-
© |de de Chicago e diretor da distribuidora Pac-
tual, do Rio. Critico da politica econdmica,
3 Guedes nao foge ao debate publico, como na
ana passada, em S#o Paulo, quando dis-
! leirtiu'a politica monetéria e os niveis de

Juros ‘com economistas do PMDB.

i rNesta entrevista ao Jornal da Tarde,
Guedes adverte que a insuficiéncia de cortes
' Ina area publica provocars uma reversio no
. |processo inflacionério e determinaréd uma
: queda no ritmo de crescimento econémico
. lem; 1986, justamente o ano em que o Pafs
: escolheré 0s representantes a Assembléia
Nacmnal Constituinte. Considera, portanto,
que h4 um erro de calculo do presxdente José
Sarney, que corre o risco de tornar-se um
novo Alfonsin, cedendo ao populismo no ini-

cio.do.seu governo para cair na austeridade
‘ mpopular na segunda metade do seu man-
dato. Por Fabio Pahim Jr.

econdomica no segundo semestre, apéds o paco-
te da semana passada? Considera que ha, de
| t'a;to, uma politica econdmica?
‘| © Guedes — N#o. H4 uma crise de identi-
dade néo resolvida. Uma orquestra comple-
tamente desafinada, em func¢éo disso. Se vo-
. |céresolvesse a crise de identidade, quer au-
. Imentando os impostos para financiar o grau
|de interven¢édo na economia (a opg¢éo por
| luma economia centralizada) quer reduzindo
- |[dramaticmente os gastos do governo (uma
' lop¢ao por uma economia mais de mercado),
se se tivesse resolvido logo isso, o primeiro
passo teria sido a dréastica reducdo do défi-
1 [eit: Isto possibilitaria a desaceleraciao mone-
. |taria sem pressionar os juros, pois, como o
déficit teria caido, néo seria preciso vender

-1 JT — Quais as perspectivas para a politica

titulos. Essas duas
medidas poderiam
entéo ser transitoria-
mente apoiadas por
um controle de pre-
¢os, na terceira fase,
para evitar que a
contencdo dos gas-
tos se transformasse
em recessdo. Haveria
uma queda dramati-
ca — como ocorre, de
12 para 7% ao. més,
no indice de inflagéo
— mas nio seria uma
queda represada, se-
ria natural. Nés fize- -
mos tudo ao contra-
rio. Primeiro contro-
lamos prec¢os, au-
mentamos o déficit
publico e comprimi-
mos a margem de lu-
cro das empresas. A
seguir fizemos uma
politica monetaria
restritiva sem ampa-
ro fiscal, colocando
papéis e jogando os
juros para cima.
Tanto o déficit publico como a rentabilidade
das empresas come¢am a ser duplamente
atingidos com o inchaco do custo financeiro,
0 que sugere que eventualmente o controle
de precos se revele insustentével. E, final-
mente, o anticlimax — o corte do déficit, que
mesmo com timing errado, ndo veio. Ele
compensaria as perdas do controle de precos
e aliviaria o setor privado via reducée des
juros. Como o corte néo veio, isto nos da
absoluta certeza de que tanto o controle de
precos como o controle monetério sao insus-
tentéaveis. Insistir no controle monetério
sem amparo fiscal € a rota de insolvéncia,
porque a pressdo sobre os juros é de tal
ordem que alimenta o déficit publico e corta

fundo a rentabilidade do setor privado nio

financeiro e ameaca de crise o préprio siste-
ma financeiro na medida em que a satide dos
clientes devedores se deteriora velozmente.
Da mesma forma, inviabiliza a sustentagio
do controle de precos. Alguém tera de ceder.
E como o déficit publico é o ator dominante
— porque € o reflexo das pressdes politicas
mal canalizadas —, quem vai ceder € o con-
trole de precos e a politica monetaria.

JT — Nao considera que o controle de

pregos era a tnica forma de quebrar imediata-
mente a inflacao?
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Por causa de muitos erros,
diz o economista Paulo
s Guedes, haverd mais inflacGo
8 menos crescimento.

Guedes — O instrumento para dar o cor-
te nas expectativas inflaciondrias poderia
ter sido o antincio de um corte dramaético no
déficit publico. A inflagdo cairia gradual-
mente mas em termos irreversiveis. Ja o con-
trole de precos tem enorme eficdcia mas
transitéria. O choque teria que ser ampara-
do rapidamente pelo corte do déficit. A meu
ver, o governo Sarney esta entrando com o
pé trocado e é muito diffcil acertar o pé
depois que 0 jogo comegou. Um governo que
cede a pressoes politicas de gastos no inicio
estéd condenado a uma melancoélica repeti-
¢éo de populismo nos primeiros dois anos de
mandato e austeridade impopular na segun-
da metade do mandato. Figueiredo, Alfon-
sin e Mitterrand séo os exemplos mais 6b-
vios.

JT — Como avalia o descontrole da base
monetaria em junho, com crescimento de 13%
sobre maio?

Guedes — Havera uma descompresséo
de precos e um repique. inflacionério, com
perda de eficacia da contencdo monetéria.
Em segundo lugar, os juros reais continua-
rao altos, com o Banco Central fazendo o
possivel para compensar os gastos. Mas,
mesmo com afrouxamento monetario, have-

T Uma desacelera-
¢do do crescimento,
-porgue o crescimen-
to de 1984 ndo confi-
gurou uma retoma-
da. O Pafs esta fatu-
rando uma recupera-
¢cho ciclica em cima
da capacidade ocio-
sa e puxada pelo su-
peravit de US$ 13 bi-
1hdes do ano passa-
do. Crescimento ¢
ampliacéo da capaci-
dad~ produtiva a lon-
go prazo. E um fend-
méno susientivel. E
uma ampliacde da
oferta agregada, au-
to-sustentdvel e ge-
rado por elevadas ta-
Xas de investimento
como percentual do
PIB. O que se esta
experimentando
agora é um fendme-
no de curto prazo,
néo é amplia¢éo mas
sim utilizagéo da ca-
pacidade produtiva
ja mstalada eum tenbmeno de excitacéo da
demanda pelc descontrole monetério e fis-
cal.!

Esse tipo de surto tem félego curto. O
mais grave € que 0 Brasil ja zerou seu déficit
em transacdes correntes, rio balanco de pa-
gamentos. Ou seja, hoje esta gastando exa-
tamente sua renda, mas a persisténcia do
desequilibrio ¢ de diagnéstlco faeil. O Pafs
como um todo nfio tem que fazer sacrificio
adicional. Tem é que dosar a rea ptublicae a
érea privada. :

Por omiss8o da édrea econdmica e
falta de, percep¢do dos politicos quanto
a natureza estrutural do problema, o gover-
no Sarney veéi acavai enverédando pelo ca-
minho do populismo burro. Se as pretensées
politicas, que sdo legitimas, por mais gastos
na 4rea social forem canalizadas através de
uma reforma tributéria e néo pela insistén-
cia no modelo antigoc — gastar mais sem
uma reforma estrutural, na velha tecla de
que o governo precisa gastar mais para evi-
tar uma recessdo —, seré possivel conciliar
austeridade e legitimidade. Veja-se Alfon-
sin. Ndo garante popularidade. E uma me-
lancélica repeticdo de um governo simpéti-
co no ini¢io e apedrejado no final pelo acu-
mulo de dertatas econdmicas.

JT —-Quals suas perspectivas para ocrescl- 3
mento do Produto neste ano?

Guedes — Se se fizesse o programa de
ajuste, o crescimento seria de 1,5 a 2%, mas
se poderia pensar numa retomada do cresci-
mento em 86, com 3,5 a 4%. Nesse caso;
haveria queda da lnflagéo e dos juros reaise
o caminho futuro s6 poderia ser para clma )
O governo escolheu, porém, a rota errada =—
quer fazer 5% este ano. Mas 5% n#o é possf:
vel. Na melhor das hipé6teses, vai ser de 3,52
4%. Mas seréd menor no ano que vem, pela
reaceleracéo inflacionafia. E vai ser na hora
errada, porgque o que interessa é o ano qﬁe“"
vem, quando havera a elei¢éo para a Consti-}
tuinbe Né&o hé mudancas no processo déf
paralisia econémica que a Nagdo vem en-
frentando hé dez anos, ja que os grandes|
problemas nfo foram equacionados. Paral
que lado se vai? E para o setor privado? Sey
for para uma economia de mercado, vamos}
canalizar a presséo dos politicos para, no}
resgate da divida social, redimensionar a in-|
tervencéo do governo na atividade produti-j :
va.

ou seja, entender que o cobertor é curto ’2,?

e, via reforma tribut4ria, abrir a 4rea socialj;
descentranzada para Estados e municipios,{ |
enquanto paralelamente se reduz a ativida-{::
de do governo empresério. Abrindo méo, pory.:
exemplo, do programa nuclear, desativando|'
Tucurui, privatizando a Usimec e a Carafba |
Metais, vendendo participacdes acionérias;|!:
leiloando a Acominas. A Inglaterra fez isso.}!
Se a opcao for por uma economia central
mente planificada, é preciso explicitar, avi
sar o setor privado de que vai haver um;
aumento substancial na carga tributéria e}
que cada um vai pagar o preco disso, v1a !
tributo.

A inflagdo e o endividamento em g
bola-ae-neve € o preco do disfarce. O que mej .
preocupa é que a polftica ainda estd em|
nivel baixo. Todos aprovam gastos, mas nao| ;
se entende o preco disso. Os politicos. se.:
uniram a favor das estatais e contra o au-{ .
mento de impostos. Mas néo se resolveu a
crise de identidade. O resultado sers a esta-|
tizagdo disfarcada. E com mais inflacéo, ds-
se a iniqliidade. Estd faltando imaginacéo|.
criativa, A reforma tributaria € o unico ins-|
trumento que pode conciliar a antméticaf“
(austeridade, saneamento orcamentério, re-| :
cuperacio das finangas publicas) com a poli- &
tica (resgate da divida social). A austeridade
néo é sinénimo de iniqliidade, nem populis-
mo € sindnimo de bem-estar. E perfeitamen-|

te possivel ser austero com legitimidade.



