Perseveranca e Crescimento

A reafirmagdo pelo presidente da Republica da politica economica é excelente
noticia para o crescimento economico.
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Uma imagem freqiientemente utilizada para justificar a mudanca radical na orienta¢ao
da politica economica empreendida pelo governo do PT ¢ a de que Lula viu o precipicio
muito de perto em 2002. Teria entdo percebido claramente que, caso o governo do PT
pusesse em pratica a politica econdmica historicamente defendida—que combinava alto
déficit fiscal com juros baixos e controle de capitais com a moratéria da divida
publica—os mercados financeiros nao lhe dariam a mais remota chance de obter os
objetivos historicos do partido. Crescimento economico e redugdo da desigualdade, da
pobreza e da miséria ficariam para as calendas gregas. Pragmaticamente, alterou as
diretrizes na famosa “Carta aos Brasileiros”, e, desde a posse, vem impecavelmente
seguindo uma politica macroecondmica consistente.

Apesar da perseveranca que vém demonstrando, o peso das posi¢des defendidas pelo PT
no passado continua criando desconfiangas entre investidores. Ocorre aqui uma situagao
semelhante a do enfartado que logra sobreviver. Inicialmente, segue a risca as
orientacdes médicas de deixar de fumar, perder peso, praticar exercicios e comer com
modera¢ao. Com o passar do tempo, entretanto, os velhos habitos comegam a voltar e o
risco de novo enfarte volta a subir. O mercado financeiro estd sempre muito atento a
eventuais mudancas de rota do governo Lula.

Felizmente, esta ultima semana trouxe excelentes noticias quanto a perseveranca na
condugdo da politica econdmica na direcdo correta. O presidente parece ter-se
apercebido de que a ambigiiidade na politica econdmica, ainda que possa preservar
alternativas, tem um custo muito alto em termos de prémios de risco, que aumentam o0s
juros e prejudicam o crescimento. A reafirmacao pelo presidente, em palavras e atos, da
politica econdmica conduzida pelo Ministro Palocci €, portanto, muito alvissareira.

As condigdes macroecondmicas atuais da economia brasileira sdo as melhores ha
muitos anos. Comega a retomada do crescimento econdmico com inflagao sob controle.
O equilibrio fiscal tem sido ndo s6 mantido como ampliado. O saldo comercial é o
maior da histdria, e, mais importante, a corrente de comércio (soma das exportagcdes
com as importacdes) beira os 30% do PIB. Os indicadores de endividamento mais bem
acompanhados pelo mercado financeiro melhoram seguidamente, acarretando queda do
risco pais.

As favoraveis condigdes ora vigentes devem ser complementadas com outras medidas
para que o processo incipiente de crescimento possa florescer, proporcionando um
periodo longo de crescimento econdmico sustentado. Ha volumoso estoque de medidas,
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muitas delas j& anunciadas pelo Ministro da Fazenda como objetivos a serem
alcangados, que precisam se tornar realidade.

A medida mais importante em termos macroecondmicos ¢ também a mais dificil de se
obter: a reducdo dos gastos fiscais. Dentre a miriade de formas assumidas pelos gastos
do governo, o principal item a ser atacado, dada sua dimensdo, sdo os gastos da
previdéncia. Nesse grande vespeiro, além de outros menores, o governo tera que mexer
mais cedo ou mais tarde se quiser tornar permanente o ajuste fiscal duramente
conseguido desde outubro de 1998. Ressalte-se que varios estudos tém apontado o
carater regressivo da politica fiscal (receitas e gastos do governo). Portanto, redirecionar
o dispéndio em paralelo a redugao do total dos gastos fiscais vai ao encontro do ideario
do PT, ainda que va de encontro a pratica politica tradicional.

A reducdo de gastos fiscais traria inimeras conseqiiéncias benéficas ao crescimento
econdmico sustentado, dentre as quais destacam-se:

1) Sustentabilidade da divida publica e risco pais — Menores gastos publicos e
menores déficits nominais melhoram a percepgdo sobre a solvéncia da divida
publica, o que reduz o risco pais, abrindo caminho para maior redugdo nos juros.
A obtengdo do grau de investimento (investment grade) seria particularmente
benéfica para atrairmos mais investimentos externos;

2) Politica Monetaria — Menores gastos representam menores pressoes de
demanda, o que faculta ao BC praticar menores taxas reais de juros sem
comprometer o atendimento da meta para a inflagao;

3) Reforma Tributaria e Investimento Produtivo — O sistema tributario montado
para arrecadar os 37% do PIB necessarios para financiar os gastos fiscais causa
enormes distor¢des que reduzem significativamente o investimento produtivo, o
crescimento € o emprego, além de incentivar a informalidade. Reduzir gastos
fiscais facilitaria o processo de negociacdo entre os agentes federativos para
prover o pais de impostos que distorcessem menos as decisdes econdmicas,
promovendo mais investimento, mais produ¢ao e mais empregos.

Ao lado da reducdo dos gastos fiscais, ha ainda a extensa agenda das “reformas
microeconOmicas”. Nessa lista, além da ja citada reforma tributdria, inclui-se
prioritariamente a reforma trabalhista, recentemente adiada pelo Ministro do Trabalho.
Ha que se registrar que postergar os objetivos de longo prazo em favor dos de curto
prazo ¢ dos mais arraigados hébitos de todos os governos, ndo sendo “privilégio” do
governo Lula. Nao obstante, ter o erro sido generalizado nao torna suas conseqiiéncias
menos graves. Pagamos com crescimento mais lento por uma lei trabalhista arcaica e
nociva a produgdo e ao emprego.

Aprimorar o arcabougo regulatorio, elevar o grau de competi¢do interna e externa da
economia, e reforcar os direitos de propriedade (aqui ha o substancial avanco da nova
lei de faléncias) sdo medidas que ja constam do rol das propostas do governo e que
precisam ser implementadas para que possamos alcangar o almejado processo de
crescimento sustentado. Oxald a reforma ministerial em curso, além aumentar a
eficiéncia na execucdo das politicas publicas, traga mais apoio a esses necessarios
aprimoramentos.



