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Como seria dar fim -a era Palocci? 
Uma conotação positiva seria uma política de cortes de gastos públicos 
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Os mercados foram abalados 
nérsta semana pelas declarações 
de autoridades do governo de 
qiiè a "era Palocci" estaria-se 
encerrando. A identificação do 
ex-ministro da Fazenda com a 
ortodoxia na política econômi-
ca fez com que a leitura dessas 
declarações fossem diretamen-
te'àssociadas como uma guina-
da- para a heterodoxia. A partir 
dissb, o questionamento subse-
qüente do mercado financeiro 
foi acerca de onde viriam as 
njüdanças: do lado da política 
Monetária, com o fim do regi-
iné de metas para inflação (ou 
nina reforma do mesmo que 
‘sandionasse um pataniar de in-
flação mais elevada)? Viriam 
essas mudanças do lado da ta-
ka - de câmbio, com alterações 
impostas no mercado no sen-
tido de promover a deprecia-
ção,da moeda brasileira frente 
ao dólar? Ou viriam do lado 
fiscal; com um afrouxamento 
do,superávit primário (ou al-
guma mudança metodológica 
,no :cálculo desse resultado 
que, na prática, -representaria 
:a mesma coisa)? 

Em outro contexto, prova-
velmente esse tipo de declara-
ção não teria efeitos significa-
tivos. No entanto, em um mo-
mento em que se encerram as 
eleições e o governo busca tra-
çar..urn futuro mais promissor 
no bojo das suas declarações, 
querendo reforçar a prioridade 
no desenvolvimento econômi-
co, qualquer desvio gera um 
Mar- de incertezas. Esse fenô-
meno é naturalmente amplifi-
cado dado o contexto de dúvi-
das colocadas nessa transição 
quanto ao destino na política 
econômica nos próximos qua-
tro anos. Não sem razão, a Bol-
sa de Valores e os mercados de 
juros e câmbio responderam a  

isso com um mau humor típico 
de quem sente que há algo es-
tranho no ar. 

Em face desse quadro, o pre-
sidente da República e várias 
autoridades saíram a campo re-
forçando que o eixo da ortodo-
xia na política econômica seria 
mantido, sem mudanças de 
orientação da mesma. Na prá-
tica, o esforço do governo nesta 
semana foi no sentido de reafir-
mar que nada mudaria. 

De fato, a "era Palocci" an-
tecede a gestão do ex-ministro 
da Fazenda e foi mantida mes-
mo quando esse deixou o car-
go. A ortodoxia do lado da po-
lítica econômica antecedeu o 
governo Lula e parece que irá 
atravessá-lo de forma relativa-
mente incólume. Do ponto de 
vista dos críticos em geral, a or .- 
todoxia é vista como um dos li-
mitadores do crescimento eco-
nômico brasileiro, ao sancionar 
elevadas taxas reais de juros, 
em um ambiente de carga tribu- 

tária elevada (e em ascensão) e 
uma política cambial que pena-
liza o setor produtivo do País. 

Na verdade, o fim dessa 
"era" poderia ser identificado 
como,algo positivo se fosse as-
sociado não ao fim da ortodo-
xia, mas sim ao fim da estraté-
gia fiscal de geração de resul-
tados primários expressivos, 
baseada, única e exclusivamen-
te, na elevação da carga tribu-
tária e nos níveis de arrecada-
ção. Essa estratégia foi iniciada 
a partir do Programa de Estabi-
lidade Fiscal em fins de 1998 e 
rigorosamente mantida no go-
verno atual. Em outras pala-
vras, o ajuste fiscal brasileiro 
foi consolidado da pior forma 
possível, através do aumento 
da carga tributária e, predomi-
nantemente, através do aumen-
to de tributos indiretos, cuja 
perversidade do ponto de vista 
dá distribuição da renda é am-
plamente reconhecida. 

À medida que não houve 

ajuste do lado dos gastos públi-
cos (na verdade esses seguiram 
crescendo a um ritmo robusto), 
a participação do setor público 
na economia seguiu ampliando 
ao longo dos últimos anos. • 

Nesse sentido, uma conota-
ção positiva a essa idéia pode-
ria ser associada não ao fim da 
ortodoxia, mas a uma mudança 
estratégica do ponto de vista 
fiscal, coze a construção de re-
sultados primários robustos 
não pela ampliação da carga 
tributária, mas sim pelo corte 
de gastos públicos. Tal estraté-
gia abriria espaço-para uma re-
composição da demanda agre-
gada em favor do setor privado, 
com ampliação do investimen-
to produtivo e do consumo das 
famílias, sem a geração de 
pressões inflacionárias expres-
sivas. Esse fenômeno também 
permitiria uma redução gradual 
da taxa de juros ao longo do 
tempo, uma vez que o ajuste 
fiscal seria consolidado de for-
ma consistente e seriam elimi-
nados os riscos associados à di-
nâmica da dívida pública. 

Tal fato também permitiria 
que a taxa de câmbio deslizasse 
de forma gradual, depreciando-
se de forma moderada ao longo 
do tempo. 

Infelizmente, essa temática 
foi tratada de forma extrema-
mente superficial no debate elei-
toral ao longo dos últimos me-
ses e praticamente "morreu" no 
nascedouro. Em função disso, o 
mercado ainda vive assombrado 
e soluça a cada menção de mu-
danças na política econômica 
que possam ser interpretadas co-
mo o fim da ortodoxia. 
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