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Qual politica fiscal em 91?
CESAR MAIA .
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,.J?)) ragdo dos cruzados novos, em
== setembro. Os trabalhadores,

,

A fragilidade
politica do go-
verno federal é
-sobretudo con-
ceitual. Suas
‘caracteristicas
‘a0 mesmo tem-
po liberais nos
objetivos e

J
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conservadoras nos métodos C;j

«F, cada dia mais, veriﬁcargio queo
2= governo discute a politica sala-
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rial como empregador, em fun-
¢do do déficit publico. Final-
mente, o conjunto dos empre-
"sarios mede a capacidade de

‘1r.jcontrole do governo sobre a
£ politica econdmica pelo contro-

le de suas contas.
Todos sabem que a politica-

trazem embutido um erro dou- t=:fiscal, em 90, em grande medida

trindrio: imaginar que o merca-

Pars

teve carater financeiro. De cer-

do ¢ uma instituigdo, quando, . s3ta modo isto era inevitavel, se-
de fato, ¢ uma forma ou um iz rndo necessario. Porém, cada
‘dia mais, espera-se que o resul-

principio de organizac¢do. Fazer
abstragdo da sociedade e de

tado fiscal positivo seja econd-

suas expectativas, ao propor re-;‘é‘%ﬂi mico e, assim, permanente.
formas econdmicas, ¢ no mini-g5 No dia 27 de novembro, a’
mo uma ingenuidade. Confun-=" ministra da Economia enviou a
dir a politica econémica com as;~$ Comissio de Orgamento do
medidas econdmicas também €449 Congresso Nacional um docu-
A politica econdmica € efeti-_23 mento-resposta no qual procu-

vamente o resultado da combi-

nagdo e inter-relagdo entre aste?

medidas adotadas pelo governo
€ as reagoes da sociedade.
Quanto mais convergentes —
medidas e expectativas —, mais
eficiente € a politica econémica.
Do contrério, a divergéncia en-

tre ambas pode, no limite, ou.
neutralizar as medidas ou bru-.

talizar suas conseqiiéncias.
Neste sentido, a politica eco-
nbémica € um jogo estratégico,
“que em um ambiente de crise

ocorre em condigdes de amplas

incertezas. Na politica econd-
mica, as “jogadas” devem bus-
car reagdes 0 maximo coopera-
‘tivas ou 0 minimo resistentes.
As articulages politicas devem

definir o maior subconjunto co- -

operativo possivel.

Vamos tratar de 1991. Se
existe um ponto formador de
expectativas que pode ser con-
siderado o n6 da proxima con-
juntura, este é a politica fiscal.
Por qué? Certamente nido. por-
que alguém queira, mas porque
os atores ou jogadores signifi-
cativos assim acham ou acha-
rdo. Vejamos cada um deles.

Os credores da divida exter-
na, em fungdo da propria defi-
ni¢do do governo de capacida-
de de pagamento, que tem co-

. mo eixo central o saldo fiscal
primario, estardo especialmen-
te atentos a politica fiscal. To-
dos aqueles que tém cruzados
novos bloqueados sabem, ou
saberdo, que seu risco¢ inversa-
mente proporcional ao saldo
fiscal primario.

O mercado financeiro acom-
panha de perto a politica fiscal

para antecipar a partir de abril

OU maio suas reag¢des ao maior
ou menor controle da politica

monetaria e da divida puablica .

potencial: quanto menor o sal-
do fiscal, maior-a desorganiza-
¢do do mercado a partir da libe-

ra mostrar a expectativa do go-
verno sobre o saldo primario de
suas contas. Como a contribui-
¢do do governo é sempre a mais
relevante para a formagido do
resultado fiscal final, a resposta
foi ansiosamente aguardada.
Mas as informagdes prestadas
foram angustiantes.

O governo espera um saldo™

primario (antes do pagamento
de juros) de 0,5% do PIB. Este
-€ certamente o pior resultado

fiscal de duas décadas, com ex- - -

cecao, talvez, dos anos de 87 e

" 89. Como tal saldo é consegui-

do pela emissio de Certificados
de Privatizagio cujo destino de-
veria ser a esterilizagdo via aba-
timento da divida publica, e co-
mo isto caracteriza outra vez

um resultado financeiro, no ca-

so modesto, criam-se expectati-
vas. Provavelmente com a ex-
clusdo dos CPs, até os anos de
87 e 89 serdo igualados.
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Como as previsdes, numa

economia inflacionada como a -

nossa, nem sequer ddo tranqiii-
lidade para o més seguinte. Co-
mo O governo, se estivesse es-
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condendo receita, faria uma .
grande bobagem, ja que o Con- .

gresso ndo pode mexer nas des-
pesas com a amortizagio da di-
vida, que seria a contrapartida
de um saldo operacional maior.
Como o governo deveria, em
condigdes de incerteza, projetar
objetivos e persegui-los, fica a

impressio de que as suas expec- :

tativas sdo ainda piores.

Enquantoisto, do outro lado ;
da mesa, os demais jogadores '
pedem uma rodada de calman- -

te. Provavelmente as reagdes
ndo serdo cooperativas. A me-
nos que tenha havido erro. E o

que esperamos, todos. Oficial-. :

mente. .
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