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16:39 ENTREVISTA:CRESCIMENTO EXIGE BOM AMBIENTE DE NEGOCIOS,DIZ
CYSNE/FGV

"Crescer € uma coisa muito mais complicada e muito mais dificil do que simplesmente fazer
uma reforma da Previdéncia e/ou reduzir a carga tributaria como proporgéo do PIB para
aumentar os investimentos privados", afirma o economista Rubens Penha Cysne, da Escola
de Pos-Graduagdo em Economia (EPGE) da FGV-RJ. Segundo ele, o0 ambiente de negocios é
0 mais importante para o crescimento de um pais. E, quando baseado, ao menos em parte,
em um ambiente de negdcios favoravel, crescimento ndo precisa ser sindnimo de déficit
publico, afirma. Com base nos vérios paises pesquisados por Cysne, que coordena ha
FGV-RJ um amplo estudo sobre os aspectos fiscais do crescimento econdmico, ele destaca
que ajustes fiscais e retomada do crescimento sdo possiveis, contanto que haja vontade

politica.

Cysne diz que os ajustes bem sucedidos em outros paises basearam-se geralmente em corte
de gastos, ndo em aumento de receitas. E que, além do foco no déficit nominal, foram também
alvo de preocupacéo as despesas controlaveis pelo governo. Nos exemplos de maior éxito,
sublinha, metas de gastos publicos foram fixadas em moeda corrente, observada a inflacéo
esperada, reduzindo-se desta forma como fragéo do PIB quando este Gltimo se eleva. O
estudo coordenado por Cysne tem servido, ao lado de outros, como importante subsidio nas
discussbes internas do Tesouro Nacional sobre o modelo de ajuste fiscal que se almeja para o
Brasil.

Em entrevista ao jornalista André Palhano, da Agéncia Estado, ele explica que o objetivo ndo é
trazer a mesa sugestdes especificas para o debate atual, no Brasil, mas sim mostrar que a
experiéncia internacional pode revelar ensinamentos importantes neste momento de intensa
discussé&o sobre o crescimento e sobre os gastos publicos. Confira a seguir a integra da
entrevista:

Agéncia Estado: O ex-secretario do Tesouro Nacional, Carlos Kawall, no final do ano
passado invariavelmente citava, nas palestras e seminarios de que participou, um
estudo da FGV sobre a experiéncia dos ajustes fiscais em outros paises. Em que
consiste tal estudo?

Rubens Cysne: A FGV vem ha algum tempo conduzindo estudos sobre outras economias com
o intuito de buscar ensinamentos que nos possam ser Uteis no nosso contexto histérico. Tal
contexto néo se caracteriza em fungdo do governo "A" ou do governo "B", mas sim pelo baixo
crescimento ao longo dos ultimos 25 anos, por dificuldades que desejamos e precisamos
vencer. Paralelamente, temos dado énfase ao desenvolvimento de modelos econométricos
que permitam responder da melhor forma possivel, quantitativamente, a indagacdes colocadas
pela sociedade brasileira. Tais pesquisas sdo continuas, ndo tendo data de término prevista.
Temos também o maior interesse e prazer em interagir com outros estudiosos da economia
brasileira, sejam do setor privado ou do setor publico. A preocupagao maior é a de mostrar o

que alguns paises fizeram ao longo de sua histéria quando passaram por momentos de
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dificuldade fiscal, o que fizeram para aumentar o nivel de investimentos, para fixar suas metas
fiscais, por exemplo, se fixaram déficits nominais, se fixaram o déficit primario ou o déficit
calculado com juros reais (0 que pouco se faz no mundo hoje em dia), se fixaram limites para
a despesa corrente etc. Um préximo passo, no contexto deste exemplo, consistiria em avaliar
se esse déficit, qualquer que fosse o tratamento dos juros, era calculado pelo regime de
competéncia, de caixa, se era fixado por um ano, dois anos, cinco, se determinado por lei ou
simplesmente adotado como diretriz, etc. E um material muito abrangente, que envolve
diversas outras questdes na area fiscal, bem como questdes em varias outras areas.

AE: E ha a parte de econometria também...

Cysne: Sim. Na parte econométrica interessa-nos saber, dado os objetivos e as hipéteses que
nos s&o fornecidos por outros 6rgéos técnicos estudiosos da economia brasileira, como é que
as variaveis macroecondmicas reagiriam na implementacéo de politicas alternativas. Por
exemplo: com um déficit nominal de x%, juros de y%, e despesas da Previdéncia de z% do
PIB, como é que vé&o evoluir ao longo do tempo a taxa de inflagéo, as contas externas e a taxa
de crescimento, etc? Existem modelos econométricos para responder a estas perguntas,
evidentemente sujeitos as incertezas estatisticas usuais. Estamos, ha bastante tempo,
desenvolvendo e testando modelos que permitam respostas as mais precisas possiveis a
objetivos e hipéteses de politica econdmica colocados pela sociedade em geral.

AE: O estudo traz sugestoes sobre o que deveria ser feito por aqui na area fiscal?

Cysne: N&o. E esse € um ponto que quero ressaltar. Este ndo é um trabalho que visa a fazer
sugestbes para o Brasil, mas sim prover técnica econométrica e experiéncia institucional de
outras economias para que, uma vez que a sociedade demande algum tipo de pergunta, a
gente possa responder da melhor forma possivel. Nao é o nosso objetivo discutir ou dizer se
tem que gastar na area social ou na formagéo de capital da parte do governo. Essa é uma
decisdo politica. Tentamos ter fatos e modelos, néo opinides. E verdade que o Brasil, mais do
que nunca, esta preocupado agora com a questéo fiscal. Interessa neste caso, para a FGV,
observar a experiéncia internacional e conjuga-la & modelagem econométrica.

AE: Dos paises analisados, qual mais se aproxima da realidade brasileira?

Cysne: Varios paises foram estudados dentro de diferentes contextos historicos. As vezes
vocé tem, para um mesmo pais, um contexto de queda do déficit e elevacdo do superavit
primario e, na frente, exatamente o oposto. Portanto ¢ dificil identificar um pais que se
assemelhe de maneira efetiva ao nosso, pois depende do momento histérico dele. E sempre
alvissareiro, entretanto, observar que ajustes fiscais e retomada do crescimento s&o possiveis,
contanto que haja vontade politica. Na Irlanda, por exemplo, as despesas totais do setor
publico passaram de algo em torno de 48% do PIB, em 1988, para algo da ordem de 35% do
PIB, nos dias atuais. No mesmo periodo, as receitas totais passaram de aproximadamente
44% a 37%% do PIB. O crescimento elevou-se sobremaneira neste periodo.

AE: Quais sao os principais ensinamentos da experiéncia internacional?
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Cysne: Do ponto de vista fiscal, € importante ter um olho no déficit, mas também atenc&o as
despesas. Vocé observa que, nos grandes capitulos de correcéo fiscal no exterior, houve o
monitoramento das despesas. Subjacente a este controle esta o respeito ao contribuinte. No
melhor dos casos reduz-se a despesa sempre que a relagdo custo/beneficio da tributagéo é
elevada. No segundo melhor, segura-se a despesa e espera-se o PIB crescer, com isto
reduzindo-se a fragdo despesas publicas/ PIB.

AE: Ou seja, é preciso ter um olho nas despesas do setor ptiblico também de forma
isolada.

Cysne: Exato. O nosso conjunto de regras orgamentarias, a Lei Orgamentaria Anual (LOA), a
LDO, o PPA, a Lei de Responsabilidade Fiscal e a prépria Constitui¢do, felizmente conservam
um grande aprendizado do periodo de 1986 a 1994, ainda que o preco pago por tal
aprendizado tenha sido demasiado elevado: oito anos de barafunda na legislagdo econémica.
O que se aprendeu nesse periodo, ainda que com grande custo? Que o déficit pablico é
importante. Aprendemos isso. Mas hoje temos de ir além, temos de ter um olho nas despesas
e na geragédo de maiores investimentos publicos. E também de espaco fiscal para o
florescimento dos investimentos privados. Os paises que tiveram ajustes importantes
costumaram ter uma ateng&o no contribuinte, idéia que permeia o controle das despesas.
Porque se vocé s6 olha o déficit, acaba havendo a tentagéo politica de resolver o problema
fundamentalmente ‘pelo lado das receitas, o que ndo é bom. O contribuinte pode ficar
penalizado em demasia, prejudicando a iniciativa individual.

AE: Ou ajusta-se reduzindo o investimento publico...

Cysne: Isto é algo que a gente ndo pode fazer mais (cortar investimentos do setor publico),
vocé esta vendo os gargalos que estéo aparecendo por ai na infra-estrutura. Estima-se no
Brasil-que tais-investimentos situem-se-entre-1%-e-2% do-PIB;-dependendo-do-que-se-inclui-na
definigéo de setor publico. Tanto na Turquia, por exemplo, pais que tem uma situagéo proxima
ao Brasil nas classificacdes das agéncia de rating, quanto na Irlanda, pais que tem
apresentado um crescimento bastante elevado para padrdes europeus nos Ultimos cinco anos,
os investimentos publicos situam-se acima de 4% do PIB. Um segundo ensinamento
importante é que a instituicdo orgcamentaria tem de ser fortalecida. Uma das experiéncias mais
interessantes que a gente observa |4 fora é a da garantia de manutengéo.de recursos para
investimentos que ultrapassem o periodo de um ano ou as alternancias de governos, para que
n&o haja instabilidade nessa rubrica. Significa a certeza de que, aprovado o Orgamento, ao
menos no que se refere aos investimentos, esses recursos serdo efetivamente
disponibilizados. Isto reduz a incerteza e eleva sobremaneira a eficiéncia decisoria. Repare
que no estou colocando nenhum dos pontos abordados nesta entrevista como sugestdes
para o Brasil, mas apenas reportando ensinamentos da experiéncia internacional que podem
valer para o nosso pais, bem como para qualquer outro pais que queira crescer mais e que
tenha problemas fiscais.

AE: Os paises que resolveram apenas a situagao fiscal conseguiram crescer de maneira
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satisfatéria?

Cysne: Nem sempre. E este é um dos importantes ensinamentos que a experiéncia
internacional tem a nos mostrar. No caso da ltalia, por exemplo, houve uma reducéo do déficit
bastante grande entre 1993 (ano da primeira reforma da Previdéncia, a reforma Amato, e no
qual a divida do governo equivalia a 124% do PIB) até o ano 2000 (ainda que de la para ca as
contas fiscais tenham piorado). Trata-se de um pais que fez quatro reformas da Previdéncia
desde 1993. Tais reformas foram importantes para tirar as contas publicas de uma trajetéria
perigosa. Mas néo lograram elevar o crescimento italiano ao nivel dos seus pares na
Comunidade Européia. O equacionamento da questao fiscal entre 1993 e 2000 pode ter sido
percebido como necessario, mas os dados mostram que nio foi suficiente para uma vigorosa
retomada do crescimento. O caso do México também é interessante. E um pais que tem uma
taxagdo sobre o PIB relativamente reduzida, algo em torno de 25% do PIB, contra 0s nossos
38%. Alem disto, ja obteve o "investment grade" das agéncias de rating. No entanto, o seu
crescimento tem sido apenas um pouquinho acima do nosso. Ambos exemplos mostram que
crescer € uma coisa muito mais complicada e muito mais dificil do que simplesmente transferir
recursos orgamentarios de uma rubrica para outra. O ambiente regulatério na Italia ndo tem a
mesma eficiéncia que o de alguns outros paises da Comunidade Européia. A infra-estrutura
n&o € a mesma. Tanto a Italia quanto alguns outros paises europeus fizeram uma opg&o, no
final dos anos 70, por um estado social. Houve ai uma opgéo politica, que se manteve mais
tempo em alguns paises do que em outros. Cabe lembrar, neste caso, a velha maxima
econdmica do "cobertor curto™: cobre-se a cabega e descobre-se os pés. Os pés, no caso,
foram o contribuinte, os investimentos privados e o crescimento. Trata-se, entretanto, de uma
opcéo da sociedade, que deve ser respeitada.

AE: Ou seja, ndo da para ser Estado Social e Estado Empresario ao mesmo tempo...

Cysne: O cobertor &€ sempre curto em economia, que por definicdo trata da alocagédo de
recursos escassos; ndo da para cobrir os pés e-a cabeca ao- mesmo tempo,-ainda-que se
possa certamente fazer-se uma opg¢éo politica sobre qual parte vai ficar mais ou menos
coberta. Mas problemas sociais ndo implicam que o crescimento tenha de ser baixo. A india,
pais com um déficit primario da ordem de 2% do PIB e divida do governo da ordem de 80% do
PIB, tem crescido acima de 6% ao ano nos ultimos trés anos. A énfase na formacao de capital
humano, entretanto, tem sido bastante elevada neste pais. De forma geral, podem-se citar
casos de varios paises que optaram por privilegiar um dos lados e tiveram que abrir méo,
parcialmente, de sucessos mais claros no outro. Mesmo no caso da india, por exemplo,
pode-se argumentar que, na auséncia de problemas sociais, o crescimento seria ainda mais
elevado. Ha também caréncias sociais e problemas politicos no México, o que pode estar
dificultando o crescimento. O Brasil de épocas pretéritas também nos ensina licdes sobre
opg¢oes relativas a este bindmio crescimento versus distribuicdo de renda e combate a
pobreza. No caso, a questéo social foi lamentavelmente relegada a um segundo plano durante
um periodo demasiado elevado.

AE: O que fazer, afinal, para crescer mais?
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Cysne: A primeira coisa é o ambiente de negdcios. Vocé ndo pode ter sensacgéo de
inseguranga acentuada, seja juridica ou fisica, ndo pode ter uma estrutura tributaria geradora
de distorgGes e muito complicada, ndo pode ter uma regulagéo fraca ou capturada pelo
regulado, ndo pode ter passivos fiscais ou gargalos de infra-estrutura basica que gerem a
preocupacao, entre os empresarios, de que la na frente sera necessario um aumento grande
de tributacéo.

AE: Um maior crescimento pode acabar prejudicando o ajuste nas contas publicas?

Cysne: A tentativa de obter crescimento demasiado centrada nos investimentos do setor
publico pode, em alguns casos, prejudicar as contas do governo. O aumento da inflagéo
brasileira a partir de 1962 por exemplo deve-se, ao menos em parte, ao desequilibrio
orgamentario gerado pelo Plano de Metas do periodo 1956-1961. Mas crescimento, quando
baseado, ao menos em parte, em um ambiente de negdcios favoravel, ndo precisa ser
sinbnimo de déficit publico. A Irlanda, por exemplo, tem crescido bastante sem desequilibrar
sua contas publicas. Pelo contrario, quando o pais cresce mais eleva-se a arrecadacgéo
tributaria e entra-se via de regra em um circulo virtuoso nas finangas do governo. A Irlanda
também mostra que as andlises curto-prazistas de origem Keynesiana, de que ajuste fiscal
reduz a demanda agregada e o produto, néo sdo as mais adequadas quando se contempla o
crescimento de longo prazo. Neste caso, os parametros a se considerarem repousam na
oferta, como tecnologia, capital fisico e humano, ndo na demanda. Se o ajuste for crivel e
baseado em queda de despesas, com ocorreu neste pais europeu, o crescimento eleva-se
sobremaneira. De pais fornecedor de m&o de obra para outros na década de 80, a Irlanda
passou a atrair hoje em dia levas e mais levas de imigrantes, inclusive brasileiros.

AE: O maior investimento por parte do setor publico é afinal um motor fundamental para
a economia crescer mais?

Cysne: E importante aumentar gasto fiscal para-investimento? E, pois alguns tipos de
formagéo de capital, seja pelo porte ou pela geracdo de externalidades, sdo melhor
desempenhados pelo setor publico. Mas isso apenas vai garantir um crescimento robusto? A
experiéncia internacional mostra que a questédo ndo permite uma resposta Unica. O ambiente
tem de ser bom também, e fundamentalmente, para os investimentos privados. O motivo é
simples: os governos néo tém condigbes de substituir o setor privado, com a mesma eficiéncia,
na formag&o de capital e como motor do crescimento. Se os investimentos publicos no Brasil
dobrassem, ainda assim nédo chegariam a 1/4 dos investimentos privados. H4 também o
problema da complexidade e diversidade da matriz de produgéo, muito mais relevante hoje em
dia do que na década de 50, e destinado a ser ainda muito mais incisivo daqui a cinqlienta
anos do que hoje em dia. A atomizagéo na produgdo costuma correr lado a lado com a
inovagdo tecnoldgica. Neste sentido idéias novas podem ajudar. Tomemos a experiéncia do
Mexico. Criou-se uma centralizagéo de informagdes relativas a investimentos do setor publico
que em muito ajuda o setor privado a se planejar. Por exemplo, quando o governo constroi
uma estrada nova e a informagéao sobre isto é clara e facilmente obtenivel, varios agentes
privados poderéo planejar, com clareza deciséria, investimentos em bares, hotéis etc, ao longo
daquela estrada. Da mesma forma, se as taxas internas de retorno relativas aquele
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investimento publico s&o de conhecimento comum, vérias outras obras congéneres poderdo
ser mais facilmente apreciadas em seu retorno, seja social ou privado. Sera mais facil, em
particular, a geracgéo de parcerias entre o setor publico e o setor privado. A experiéncia da
Turquia, centralizando em uma Gnica agéncia publica toda a burocracia necessaria para
investidores estrangeiros regularizarem seus investimentos mostra que, alem do setor publico
e do setor privado nacional, os néo residentes no pais também podem participar do esforgo de
formacgao de capital, contanto que o Estado execute suas tarefas de maneira eficiente. O
agente econdmico privado pode investir, mas ndo pode virar um regulador, ndo pode virar um
Judiciario, ndo pode prover saneamento. Essas fungdes basicas e exclusivas do governo, nos
paises que estudamos, costumam se sobrepor aos investimentos publicos.

AE: Como isso se aplica ao Brasil?

Cysne: No caso do Brasil, a impress&o que se tem pelo noticiario € que ha urgéncias em
varias areas ao mesmo tempo. Da aviagdo ao saneamento, passando pela Justica, pela
seguranca, pela educagao, pela regulagdo e pela salde. Esta caréncia ndo reflete atos de um
ou outro governo, mas sim o que se tem feito no pais ao longo dos ultimos vinte e seis anos.
Como se diz no ditado popular: se queres educar alguém, comece pela avo.

AE: Mudancas na gestdo do gasto publico costumam trazer bons resultados?

Cysne: A Nova Zelandia é o principal exemplo nesse sentido. Eles tém hoje um or¢amento
com previsdes para até 40 anos. Imagine: vocé faz uma mudanga na Previdéncia e calcula o
efeito dessa medida num horizonte de 40 anos. L4 o orgamento é feito com base no regime
contabil de competéncia, ndo de caixa. Ou seja, o que interessa € o fato gerador.
Macroeconomicamente, este é o conceito correto a se utilizar, posto que despesas ainda nao
realizadas, mas ja aprovadas, impactam o consumo privado, exceto em economias
rudimentares onde ndo existem possibilidades de financiamento. A Nova Zelandia exportou a
idéia-de sua Lei de Responsabilidade Fiscal, de 1994, para vérios outros paises, o Brasil
inclusive (em 2000). Costuma ser um pais muito elogiado em termos de gestao das finangas
publicas. Tem crescido razoavelmente, com a inflagdo sob controle e como um exemplo muito
interessante de metas de gestdo. O caso do México, que citei antes, também deve ser
observado com mais afinco. Este pais criou uma estrutura de acompanhamento dos
investimentos publicos que s&o disponibilizados para o grande publico, nos quais esses
investimentos sd0 ndo apenas descritos, mas também mensurados do ponto de vista de
retorno social, etc. Isso tudo tem a ver com gestdo. Dessa maneira, a resposta para a sua
pergunta é sim, a gestdo é muito importante e para isso & necessario ter previsibilidade e
controle, ndo apenas aquele controle burocratico, mas sim o controle dos objetivos e das
metas fisicas. Por exemplo, recursos hoje em dia vinculados pela Constituigéo (como no caso
da educagédio) deveriam ser liberados para outros fins ap6s a obtengéo de algumas metas
previamente definidas. Isto em muito elevaria a eficiéncia do setor publico, pois o
administrador estaria incentivado a conter os custos de forma a lhe sobrarem recursos para
outros fins ndo contemplados pela vinculagdo (como, por exemplo, saneamento basico).

AE: Ha quem diga que ajustes importantes na area fiscal esbarram, no Brasil, no que se
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pode chamar de falta de urgéncia, da auséncia de ameagas decorrentes de crises
financeiras, etc. Este é afinal um contexto necessario para avangar com reformas
estruturais?

Cysne: No caso da Russia, vocé tem toda a razdo, houve uma crise grande no pais em 1998,
antes de o governo decidir fazer uma contencéo forte dos gastos, entre 98 e 99. Depois os
gastos subiram um pouco em termos reais, mas cairam em relagdo ao PIB. A Irlanda também
teve um ajuste fiscal nos anos 80 em meio a uma crise de credibilidade no pais. O ajuste,
entretanto, baseou-se fundamentalmente no aumento da receita, o que depois gerou a
necessidade de novos ajustes. No Brasil algumas medidas ja forma tomadas em fungéo de
crises, como por exemplo a desvalorizagdo cambial de fevereiro de 1983 e a passagem ao
sistema de flutuacdo ao inicio de 1999. Mas nado é necessario sempre que haja uma grande
crise para que as coisas mudem. Por exemplo, na Nova Zelandia ndo houve nenhuma crise
fiscal para que houvesse uma grande inovagdo na questdo orgamentaria, por exemplo. Nos
Estados Unidos de meados dos anos 80, ndo foi necessario haver o chamado "hard landing"
do ddlar para o surgimento do Plano Gramm-Rudman-Hollings que, conjuntamente ao
Balanced Budget Act, de 1991, resolveu o problema do déficit publico americano por um bom
periodo. Mudar antes da crise poupa um tempo enorme ao pais. Veja s6 o tempo que
perdemos com a questdo da inflagdo. Eu diria que a crise costuma ser uma condigao
suficiente, mas ndo necessaria para as mudangas.

(André Palhano)
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