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Cadernos da Controladoria

Nova série Ano Ill, n® 4 - dezembro de 2003

Conjuntura econdmica: avaliacdo e perspectivas

Apresentacédo

Vamos fazer hoje o nosso ultimo encontro do ano das palestras que vém sendo proferidas por especialistas.
O palestrante de hoje é o Dr. Fabio Giambiagi, economista do BNDES, especialista em contas publicas, co-
autor do livro Financas Publicas - teoria e pratica no Brasil, editado pela Editora Campus. Ele é também
articulista do jornal Valor Econdmico, onde escreve quinzenalmente.

Para que vocés conhecam um pouco mais as atividades do Dr. Fabio, em 1995 ele fez parte da assessoria
econdmica do Ministério do Planejamento e Orcamento, em 1994 trabalhou no Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), no Departamento de Comércio e Assuntos Regionais. Ainda no BID, entre 1993 e
1994 atuou no Departamento de Desenvolvimento Econdmico e Social Divisdo de Economia de Paises. Entre
outros livros publicados pelo Dr. Fabio, h4 a co-autoria de O Balan¢o de Pagamentos e o Passivo Externo
do Brasil - perspectivas de médio prazo, de 1998, mesmo ano de publicacdo de outro livro: A
aposentadoria por tempo de servi¢co no Brasil - estimativa do subsidio recebido pelos seus beneficiarios. Em
1997, também publicou outro titulo em co-autoria: Necessidade de Financiamento do Setor Publico - 1991 e
1996, base para a discussdo do ajuste fiscal no Brasil.

Fica esta apresentacdo como introducéo para a palestra do Dr. Fabio Giambiagi, como parte dos Seminarios
da Controladoria em 2003. O titulo da palestra é Conjuntura Econémica, Avaliacdo e Perspectivas. Passo a
palavra ao Dr. Fabio.

Lino Martins da Silva

Controlador Geral do Municipio
Conjuntura econbmica: avaliacdo e perspectivas
Fabio Giambiagi

Rio de Janeiro, 29 de setembro de 2003

Obrigado, Dr. Lino, obrigado a vocés pelo convite e pela oportunidade de estar aqui. E sempre uma
satisfacdo poder compartilhar momentos com aqueles que praticam o tipo de obrigacdo em favor do
sistema fiscal de controle dos gastos publicos - bandeira que eu venho defendendo nos ultimos tempos e
gue vocés aqui na Prefeitura do Rio estdo ao longo de varios governos desempenhando com afinco e
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eficiéncia. Por isso todos vocés estdo de parabéns.

Pediram-me para tratar do tema conjuntura econ6mica lato sensu, com avaliacdo e perspectivas. Vou
tentar limitar a minha exposicdo a aproximadamente uma hora, dividindo-a em quatro grandes topicos,
comecando pelo retrospecto histérico dos ultimos anos e depois me detendo um pouco no tema das bases
para o crescimento. Entendo que ndo seria adequado tratar apenas a conjuntura sem compreender como o
momento atual se relaciona com o que vivemos nos Ultimos anos para, a partir disso, discutir no quarto
topico as perspectivas.

Comegando com o retrospecto histdrico: antes de entrar na analise do que aconteceu nos ultimos anos €
necessario pensar um pouco, colocar em dimensao histérica e geografica, a analise que vou fazer. O Brasil
€ um dos poucos paises continentais do mundo que tem um sistema politico caracterizado por uma grande
fragmentacdo partidaria. Neste contexto, a combinacdo de unidade com diversidade envolve uma arte
politica cujo exercicio, no fundo, é capaz de nos manter unidos, de fazer com que apesar de todas as
nossas diferencas e dificuldades um brasileiro do Oiapoque e um brasileiro do Chui continuem se sentindo
brasileiros em contraposi¢cdo e contraste com as experiéncias de outros paises ou continentes com grande
diversidade que ndo conseguiram lidar a contento com os problemas associados as suas diferencas.

Estou me referindo aqui a conflitos internos de grande gravidade, que chegaram a dividir literalmente
paises, provocar situacdes de guerra, terrorismo e que, de certa forma, o Brasil acomodou ao longo de
anos mediante o expediente da inflacdo que nada mais era, vista desse angulo, do que a expressao
resultante de um desequilibrio fiscal e monetéario, em que a soma das demandas por superacdo desses
desequilibrios ndo tinha uma correspondéncia adequada na forma de financiamento. Esse desequilibrio
acabava se traduzindo em uma emissédo inflacionaria que fazia com que o Brasil continuasse unido e os
problemas fossem empurrados para a frente através do financiamento dos desequilibrios pela via do
mecanismo inflacionario.

Do Plano Real para c4, o tipo de dificuldade que estamos vivendo nos ultimos meses com 0s debates sobre
a reforma tributaria passou a ser trabalhado de outra forma. Nao sendo mais possivel colocar a maquininha
para lidar com a satisfacdo desse tipo de anseio e a superagdo desse tipo de desequilibrio, os problemas se
traduzem basicamente de duas formas. Em primeiro lugar, através de um processo de expansdo da divida
publica, que aumentou continuamente com a expanséo do PIB desde 1994 e, em segundo lugar, através de
movimentos lentos que fazem com gque as mudancas no Brasil tenham que ser muito digeridas para
poderem ocorrer. E dificil, com as caracteristicas existentes no nosso pais, ter a nossa economia combinada
com essa caracteristica da fermentacdo partidaria, em que possam ocorrer movimentos politicos muito
bruscos.

O ex-presidente Fernando Henrique, com o seu chapéu de sociélogo, usava uma expressao que acho
adequada para entender esse tipo de dificuldade. Quando aqueles setores do mercado ditos liberais
pregavam que o Brasil viesse a se transformar numa espécie de tigre latino-americano (numa associagao
aos tigres asiaticos - e a idéia de tigre esta associada a nogdo de felino, de um animal que se caracteriza
por sua destreza, habilidade, agilidade dos movimentos), Fernando Henrique dizia que o Brasil ndo é e
nunca sera um pais felino pelo fato de que os movimentos politicos, num contexto de grande fragmentacao
partidaria, envolvem um longo e exaustivo processo de negociacdo. O Brasil deveria ser entendido, dizia
ele, e acho que a expressao é feliz, como um pais baleia. Ndo no sentido pejorativo da palavra e sim como
um pais que tem dificuldades de mudar de rumo, mas uma vez que muda de rumo nele se mantém
durante muito tempo.

Ha duas palavras-chave que serdo fundamentais para entender o teor dessa exposi¢cdo e que estdo
associadas a esta nocao de pais com dificuldade de mudar, mas que, uma vez que muda, transita com
empenho neste rumo. As palavras-chave sdo: nog¢des de processo e gradualismo. Precisamos analisar a
histéria brasileira dos Ultimos anos como uma histéria de sucessédo de eventos que vao se encadeando
entre si com uma certa logica e rumo.

Os criticos das politicas seguidas ou néo, nos ultimos anos, de modo geral costumam utilizar a expressao

cunhada nos anos 80, de "duas décadas perdidas". Vocés sabem que a década de 80 passou a ser
conhecida na literatura econémica como a chamada "década perdida”. Aquela década, a rigor, vai passar
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para a histéria associada a uma conquista fundamental da sociedade brasileira, que é a redemocratizacdo
do pais ocorrida nos anos 80 e que foi de importancia fundamental e bem-vinda para todos. Mas no
sentido de economia foi uma década perdida em todos os sentidos. Ndo apenas porque em 1990 a renda
per capita era inferior a renda per capita de 1980 e também porque nada se fez para mudar o rumo dos
acontecimentos.

Sobre a década de 90, poderiamos chama-la de "a longa década de 90", entendendo que os anos de 2003
e 2004 estdo sendo em parte desdobramentos de decisdes tomadas tempos atras. Creio que a década de
90 podera passar para a histéria ndo como uma década perdida e sim como uma década de
transformacg@es. Sem ddvida nenhuma, a comparacdo da renda per capita atual e a de 1990 é frustrante.
Do ponto de vista quantitativo ndo chegou a ser uma década perdida porque na década de 80 a renda per
capita caiu um pouco e subiu um pouco na década de 90. Mas sem duvida nenhuma o desempenho foi
frustrante, abaixo das expectativas que se tinha no inicio da década e abaixo do potencial de crescimento
da economia na época. Entretanto, houve uma série de acontecimentos que foram favoraveis ao longo do
periodo. Coincidentemente, o processo de transformacao - entendendo os primeiros anos da década atual
como um desdobramento deste conjunto de fenémenos - pode ser decomposto em trés periodos, cada um
deles de quatro anos.

Na primeira fase, de 1991 a 1994, tivemos uma mudanca clara de modelos que, em linhas gerais e sem
entrar no mérito de algumas questdes especificas, representou uma mudanca favoravel para a economia
brasileira. 1sso sem entrar no mérito do modelo anterior que tinha revelado um éxito muito grande: nas
décadas de 50, 60 e 70 o Brasil foi um dos paises que mais cresceu no mundo com base em um modelo de
forte presenca do Estado na economia através das empresas estatais, do fechamento da economia as
importacdes, da reserva de mercado e da substituicdo das importacdes. Mas esse modelo dava sinais
crescentes de exaustdo no inicio dos anos 80 sem que, até entdo, se tivesse esbocado uma alternativa. Na
década de 90, surge uma alternativa clara que comeca a ser adotada no governo Collor/lItamar Franco e
gue poderiamos sintetizar no binbmio abertura comercial e privatizacdo, que muda algumas caracteristicas
importantes da economia brasileira.

O problema é, em que pese o choque de eficiéncia introduzido por essas transformacg@es e diante do qual a
economia reage razoavelmente bem e as empresas se modernizam bastante neste processo, todo mundo
sabe que o Brasil continuava a conviver, naquele periodo, com um enorme problema macroecondmico que
se chamava altissima inflacdo. Para vocés terem uma idéia e se lembrarem, nos ultimos 12 meses antes do
Plano Real a inflacdo foi de mais de 5.000% ao ano, 0 que conspirava contra qualquer decisdo de
planejamento em longo prazo que pudesse ser sustentada. A segunda etapa do processo de transformacéo
- 1995 a 1998 - coincide com o primeiro governo FHC e € uma mudanca cultural, quase que revolucionaria,
tanto para o setor privado quanto para o publico.

Para o privado porque, pela primeira vez em muito tempo, o setor voltava a ficar subordinado aquilo que os
livros de microeconomia definem como a soberania do consumidor. O consumidor pode - na base da
comparacéo de pregos - fazer escolhas e evitar abuso do poder econémico por parte das empresas. Por um
motivo muito simples, até o Plano Real era impossivel comparar precos relativos. la-se a um supermercado
um dia e ao retornar uma semana depois a outro supermercado o pre¢o estava 10% mais caro, mas eu
ndo sabia se aquele outro supermercado era mais caro ou se naquele dia havia tido um reajuste, que
provavelmente estava sendo acompanhado pelo primeiro supermercado. Na davida, eu acabava comprando
os produtos porque ndo podia ficar comparando os precos. Para efeito dessa situacdo, uma inflacdo de 0%
ou de 20% ao ano como foi no inicio do Plano Real da praticamente no mesmo se compararmos com a
inflacdo de mais de 5.000% que havia anteriormente. Ou seja: podia-se voltar a fazer comparacées. 1sso
introduz uma mudanga comportamental fundamental na logica de funcionamento das empresas privadas.

No caso do setor publico, a mudanca foi que, pela primeira vez em algumas décadas, voltamos a ter
orcamentos que fizessem sentido. Até entdo, os orcamentos eram, em geral, feitos em bases nominais e
com aquela inflacdo doida da época era impossivel ter uma bola de cristal que permitisse saber qual seria a
inflacdo nos dois meses seguintes. Quando a inflagdo fazia num ano 300% e no outro 600%, no ano
seguinte podia ser 1.000% ou 2.000%, dependendo da aceleracdo da taxa de variacdo dos precos e da
margem de erro. Ninguém dava muita bola as discussdes do orcamento naquelas circunstancias. Quando
passamos a contar com uma margem de erro muito mais estreita na estimativa de inflagdo futura,
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colocamos a lupa no orgamento e os dilemas na escolha de prioridade apareceram de uma forma muito
mais patente, algo positivo para o debate sobre a alocacéo dos recursos publicos.

O problema, apesar deste avanco fundamental, € que todos sabiam (e o governo também) que havia dois
problemas se agravando ao longo do periodo entre 1995 e 1998: um problema externo e um fiscal. O
externo, relacionado a conta corrente, comeca pequenino no Plano Real e ao longo dos anos se transforma
num déficit de mais de US$ 30 bilhdes - crescente, no caso fiscal, devido ao enorme déficit publico da
época, que pressionava muito a divida publica.

Em 1999 inaugura-se a terceira fase do processo de transformacdes. De modo geral positiva e de acordo
com a triplice mudanca de regime ocorrida na época. Os economistas gostam de usar a expressao
"mudanca de regime", por conta de um texto classico do economista Thomas Sargent sobre o fim da
hiperinflacdo alema da década de 20, em que ele aponta como razdo do seu fim o que qualifica como a
mudanca de regime fiscal monetario ocorrido na época. Com a idéia de um movimento de caleidoscopio,
em que um dia as coisas mudam em rela¢do ao passado, um pequeno movimento da configuracéo
completamente diferente as circunstancias.

Em 1999 mudamos trés regimes ao mesmo tempo. Refletindo um pouco sobre a histéria brasileira nos
altimos 50 anos, vamos ver que em todos os episodios criticos e importantes, alguns dos quais
acompanhados também de crises politicas dramaticas, tivemos a presenca de pelo menos um dos trés
elementos: crise de balan¢co de pagamento, alta inflacdo e/ou crise de contas fiscais fora de controle. Se
pensarmos em termos de periodos e nomes concretos, Juscelino Kubitschek passa para a historia brasileira
com uma visdo extremamente positiva: sem davida nenhuma, a histéria do Brasil se divide em antes e
depois de JK, por sua série de legados extremamente favoraveis. Ele esta associado, no imaginario coletivo
brasileiro, a idéia de desenvolvimento, do Brasil como um pais com destino de grandeza.

Mas aqueles que se debrucaram sobre o periodo sabem muito bem que o final do periodo JK foi bastante
conturbado porque os trés elementos citados estavam presentes ao mesmo tempo. Tivemos um problema
sério com o balanco de pagamentos, uma inflacdo em ascensdo e contas fiscais em situacdo bastante
critica. De certa forma, o final do governo JK esta associado a uma crise que tem continuidade ao longo do
periodo de Janio Quadros, de Jodo Goulart e que s6 se resolve - l6gico em contexto politico completamente
diferente - na crise econdmica e politica de 1964.

Em 1973 acontece o choque do petréleo, que afeta de forma muito intensa a economia brasileira. Nos anos
80, ha uma sucessao de crises em que os trés elementos estédo presentes: a crise da divida externa em
1982, a década da superinflacdo (com o surgimento do fendmeno da altissima inflagdo de quatro digitos ao
ano) e uma década caracterizada por grandes déficits fiscais. Em 1994 tinhamos um enorme problema, a
altissima inflacdo, quando foi lancado o Plano Real. Em 1998 ndo tinhamos problemas de inflacdo, mas em
compensacao tinhamos sérios problemas externo e fiscal.

Com o conjunto de medidas adotadas em 1999 passamos a ter condi¢bes de lidar adequadamente com
esse conjunto de trés problemas. Quando ha um problema de inflagdo, a terapia é adotar mudanca na taxa
de juros para que a inflagdo volte a ficar compativel com as metas. Quando h& um problema de balango de
pagamentos, 0 mecanismo de ajuste é (embora hoje ndo seja) o sistema de cambio flutuante, que resolve
o problema com o passar do tempo, porque 0 cambio se ajusta e passamos a gerar 0s délares necessarios
para equilibrar o balanco de pagamentos. A terceira mudanca de regime fiscal foi que, pela primeira vez
desde o Plano Campos e Bulhfes da década de 60, passamos a ter uma restricdo orcamentaria
efetivamente operando em escala federal, de tal forma que quando ha algum problema fiscal o setor
publico ajusta-se através de uma elevacdo do superavit primario para que a situacao da divida publica nédo
se torne explosiva. Quais sdo os problemas deste conjunto de politicas extremamente adequadas adotadas
a partir de 1999? Em primeiro lugar se este conjunto de politicas tivesse sido adotado em 1995, a evolugéo
do Plano Real teria sido completamente diferente. O problema foi que as medidas vieram com quatro anos
de atraso e passaram a ser implementadas a partir de uma situacao inicial de grande desequilibrio que néo
tinha como ser corrigido. Na fase da correcdo do desequilibrio esse ajuste d6i porque implica
desvalorizacdo, que implica perda do salario real, que implica na contencdo de consumo, enquanto se
procede ao ajustamento externo.
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O segundo ponto a frisar € o dilema entre objetivos. Mencionei esse conjunto de instrumentos adequados
para lidar com os problemas em questdo, mas como é comum na macroeconomia, aquilo que é adequado
para uma variavel acaba gerando problemas para outras. Caso tipico é a desvalorizacdo do real, que foi
Otima para o balanco de pagamentos. O ajuste externo que o Brasil fez foi, nas palavras de um diretor do
Banco Central a época, de dimensdes asiaticas ao longo do tempo. Lembrando dos ajustamentos pelos
quais passaram a Coréia, a Tailandia e outros paises do Oriente por ocasido da crise em 1997, em que 0
balango de pagamentos mudou radicalmente de posi¢do, o problema € que esse tipo de ajuste pela
desvalorizacdo gera como consequéncia colateral inevitadvel uma alta temporada de inflacdo, que deve ser
combatida através de uma alta da taxa de juros. Isso acaba prejudicando a dindmica de vida publica.

O terceiro ponto a frisar na avaliacdo desse conjunto de politicas é que as vantagens do esquema de
politica econdmica ndo convertem o pais numa ilha. A nossa infelicidade foi que passamos a adotar aquilo
gue no meu entender era a mais adequada combinacdo de politicas dos ultimos 50 anos no Brasil
exatamente no momento em que a Argentina ingressava na pior crise dos ultimos 100 anos. Para terem
uma idéia, ha no Brasil uma queixa generalizada pelo baixo crescimento nos udltimos anos, em que pese 0
fato de que, entre 1999 e 2002, o crescimento médio do PIB tenha sido de 2% ao ano. Nés crescemos 8%
no periodo de quatro anos, de 1999 a 2002. Imaginem entdo como esta a situacdo de um pais como a
Argentina, que encolheu 20% no periodo. O PIB argentino caiu 4% em 1999, 1% em 2000, 5% em 2001 e
11% em 2002. Um movimento desse tipo em um de Nossos principais parceiros comerciais ndo tinha como
ndo gerar repercussdes negativas sobre a economia brasileira, inclusive pelo efeito sobre o conjunto dos
outros paises da regido. As vezes tratamos com certo desprezo paises menores da América do Sul, mas
lembro a vocés que em 1998, antes da crise, 0 Brasil exportava para o Paraguai mais do que exportavamos
para a Franca, o que significa que a nossa relacdo com esses paises menores nao era tdo desprezivel
assim.

Trocando em miudos, se tivermos uma visdo do conjunto do subcontinente vemos que o anel dos paises
gue cercam o Brasil teve uma expansdo acumulada de 17% nos quatro anos do primeiro governo Fernando
Henrique e um encolhimento de 3%, associado principalmente a Argentina, mas também vivido em outros
paises, acumulado no periodo de 1999 a 2002. Isto gerou um conjunto de problemas que passo a me
referir agora e que estiveram associados a erros de percep¢édo (de um conjunto importante da opiniao
publica e do aspecto politico na época) em relacdo ao que estava acontecendo com a economia brasileira.
No noticiario politico do periodo, a cobertura da midia aparecia com esse tipo de expressfes: "estagnacao
da economia brasileira", "falta de politicas sociais", "arrocho sistematico" e "insustentabilidade fiscal", tudo
consubstanciado na expressao "necessidade de mudar tudo™.

Sobre o PIB dessazonalizado em bases trimestrais desde 1998 quero chamar atencéo para alguns dados. O
PIB corresponde ao conjunto de bens e servi¢cos gerados ao longo de um periodo de 12 meses como um
todo. O chamado carry over, traduzindo ao pé da letra, seria o carregamento estatistico. Se eu tenho
quatro medicdes trimestrais por ano, vamos supor que ao longo de um ano o nivel de producéo se
mantenha constante e a partir do comec¢o do segundo ano, partindo de um indice de base fixa igual a 100
num trimestre, a economia passe a se expandir até fechar o ano em 104. Notem o seguinte: no primeiro
ano qual foi a média produzida? 100. E no segundo ano? Se eu comecei com 100 e acabei com 104, entdo
a média vai ser mais ou menos 102. Notem que ao fazer o computo anual, no segundo ano teremos 2% de
crescimento, média de 102% contra média de 100%, em que pese o fato de que, a rigor, entre o final do
ano anterior e o final do ano correspondente a economia no quarto trimestre podera estar crescendo a um
ritmo de 4%.

Quando o crescimento é mais ou menos regular, o que estou falando ndo faz a menor importancia. Mas
quando h& alguns movimentos importantes ao longo do periodo isso faz diferenca. Tomando o resultado
anual no segundo governo Fernando Henrique o que vamos ver? De modo geral, trés anos ruins e um ano
bom, ou seja: 1999 foi ruim porque se cresceu menos que 1%; 2000 foi bom porque teve um crescimento
de mais de 4% e 2002 também ainda que com baixo crescimento de 1,5% ao ano. Quando colocamos a
lupa para verificar o que aconteceu, vemos que a economia tinha comecado um processo de recuperacao a
partir do primeiro trimestre de 1999. E por qué a economia cresceu pouco em 1999? Porque o efeito
estatistico da trajetoria durante 1998 jogou contra o crescimento anual de 1999. Durante 1998, a economia
caiu ao longo do ano.
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Comegamos 1999, quando ocorre a desvaloriza¢cdo, com um nivel de atividade muito deprimido, abaixo da
média de 1998. A partir de entdo a economia comecou a crescer, mas como veio de um nivel baixo - o
crescimento anual em relacdo a 1998 - e permaneceu baixo ainda que durante 1999 tenha havido um
crescimento continuo que se prolongou até o primeiro trimestre de 2001, quando infelizmente acontece o
episodio conhecido como crise energética.

Isto gerou impactos, com trés trimestres consecutivos de perdas, que deterioraram claramente o
crescimento de 2001 e geraram um crescimento negativo sobre o crescimento de 2002, pelo fato que
comegamos 0 ano com um nivel de atividade novamente muito deprimido. A taxa de crescimento do
primeiro trimestre foi negativa em relacdo ao primeiro trimestre de 2001, o que contaminou a série. Quero
frisar com isto que a economia comecou um ciclo expansivo no primeiro trimestre de 1999, apenas
temporariamente interrompido por um periodo de trés trimestres por ocasido da crise energética e
retomado a partir do comeco de 2002. Isso, portanto, obriga a qualificar um pouco aquela idéia de que
estamos em estagnacao. A rigor, a economia vinha num processo de crescimento, interrompido por
guestdes alheias as caracteristicas da politica econdmica especifica. Na minha avaliacdo, houve um erro
sério de gestdo, um erro gerencial, e ndo um erro de execucdo das politicas.

Por outro lado, em termos de politicas sociais, tivemos inovagdes institucionais importantes no periodo:
aumento de recursos para o setor de saude (clara redugdo da mortalidade infantil, importante programa de
genéricos, reducdo do problema da AIDS) e na educacdo (aumento da frequiéncia escolar, mecanismos de
avaliacdo importantes como o Provdo e o Enem, aumento das transferéncias para financiamento da
educacdo através de mecanismos como o Fundef e Bolsa Escola). Houve avangos também em termos de
reforma agraria em relacdo ao nimero de assentamentos; acontece uma expansao da ordem de 4% ao
ano do numero de aposentados; em oito anos - de 1995 a 2002 - houve um aumento real do salario
minimo, de 42% deflacionado pelo IPCA; e houve um aumento expressivo que configura um mecanismo de
protecdo social importante através da chamada LOAS (Lei Orgéanica da Assisténcia Social), beneficio igual a
um salario minimo conferido aqueles que nunca contribuiram para o INSS e que estdo ou em situacdo de
invalidez ou tém 67 anos ou mais. Quero dizer com isso que a idéia de que ndo havia politicas sociais no
periodo ndo parece muito colada com a realidade.

Vamos ver o que aconteceu com o gasto publico federal no periodo, neste caso o deflator e o deflator
implicito do PIB. Vamos ver que a idéia de que em termos de gasto publico houve um arrocho no periodo
esté inteiramente divorciada da realidade dos fatos mostrada de forma inquestionavel pelos nimeros para
aqueles que os acompanham com detalhes. O gasto publico primario - tirando os juros do governo federal
do periodo, que corresponde hoje a aproximadamente a 20% do PIB - teve um crescimento no primeiro
governo FHC de 7% ao ano em termos reais, 0 que esta na raiz da crise fiscal de 1998. Foi um crescimento
enorme, ndo devidamente financiado em termos de receita, e apesar da queda relativa na segunda gestédo
ainda se manteve em 5%, fazendo uma média de crescimento real do gasto publico de 6% ao ano no
periodo de oito anos. Isto ndo tem absolutamente nada a ver com a situacdo de outros paises que
efetivamente tiveram queda nos desembolsos reais de governo.

Outro ponto associado ao periodo € a idéia de que estariamos gastando um volume de recursos financeiros
na forma de pagamento de despesa de juros que nao teria paralelo com a situacdo dos demais paises do
mundo. Na década de 90, de 1991 a 2000, os trés paises que chegaram a Unido Européia com dividas
publicas de mais de 100% do PIB, quanto gastaram de juros? A Itélia gastou 10% de juros por ano
durante esses 10 anos, a Grécia 11% e a Bélgica 9%. Volto a frisar o denominador comum desses paises:
sdo aqueles que tém ainda dividas publicas de mais de 100% do PIB, de até mais de 130% do PIB,
embora declinando em funcéo do ajuste feito. Esta relacdo juros sobre PIB nada mais é do que a
contrapartida da relagdo divida sobre PIB. E o espelho disso é o esforco de superavit primario, em
particular na segunda metade da década, que estes paises tiveram que produzir para se ajustar ao
crescimento até entdo explosivo da relacdo divida/PIB. A Italia teve nesses cinco anos um superavit
primario de mais de 5% do PIB, a Grécia de mais de 6% e a Bélgica de mais de 6% do PIB. Quando
menciono esses dados, as pessoas de modo geral dizem: "Fabio, tudo bem, mas isso se deve a uma outra
realidade, sé@o paises beneficiados pelo processo da unificacdo européia, que tiveram uma reducdo de taxas
de juros que convergiram com a taxa alema, que é a mais baixa da Europa...". O que desejo destacar é
gue este numero contrasta muito com a realidade fiscal desses paises em anos anteriores e ndo deixou de
estar associada a um sacrificio dessas sociedades.
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Sempre cito um caso pessoal, que diz respeito a situacdo de meus avos. Sou filho de argentinos, criado na
Argentina, neto de italianos que participaram do processo migratorio que ajudou a erguer a Argentina no
comeco do século XX. Por conta disso, a minha avo recebeu uma penséo do Estado italiano em funcédo do
falecimento do meu avd, que nasceu na lItalia. O detalhe importante aqui € 0 seguinte: o nucleo familiar
composto pelos meus avoés tinha contribuido para o Estado italiano apenas um ou dois anos porque meu
avo imigrou para a Argentina em 1922 ou 1924, quando tinha poucos anos de idade. Este nucleo familiar
qguase nao contribuiu para o Estado italiano, mas recebeu uma pensédo que pingava na conta da familia
todos os meses durante 0s nove anos que minha avé usufruiu da pensédo antes de falecer.

N&o é a toa que a Itélia chegou a ter uma divida de mais de 100% do PIB com beneficios desse tipo. Esta
€ uma questao tipica de um estado perdulério, onde a concessao de gasto publico esta inteiramente
desvinculada de algum tipo de contribuicdo dos agentes. Este é o lado do Estado italiano benfeitor, pré-
1990, quando a Italia foi obrigada a se ajustar junto com os demais paises. Onde é que entra o reverso da
medalha e a época dos sacrificios? A penséo italiana que a minha avo recebia na Argentina ndo teve
qualquer ajuste em liras, e depois em euros, desde 1992 ou 1993, quando a inflagdo na Italia ficou em
média entre 4% e 5%, agora € menos. Nesse contexto é que vem o momento do sacrificio da sociedade
para compensar os beneficios anteriores. Onde quero chegar com isso? Num dilema com o qual a sociedade
brasileira se defrontou: entre 0 mote da mudanca e a necessidade de continuidade, de manutencgéo das
politicas, em que a percep¢do da populacdo ndo correspondia a realidade dos fatos.

Feita esta introducdo vamos passar para o tema das bases para o crescimento, que vai estar associado ao
gue acontece a alguns determinantes desse processo, como evolucdo dos investimentos, educacéo,
comportamento do setor externo e estabilidade macroecon6mica. Uso um exercicio que fiz com algumas
hipoteses formalmente arbitrarias, mas que correspondem a uma espécie de média das opinides referentes
a depreciacdo do capital e a relagéo capital/produto. Isso obedece a uma férmula que ndo cabe aqui
explicar. Ndo sdo nameros muito diferentes com os quais trabalham os economistas, mas mostram o
seguinte: quanto é que se deve ter como taxa de investimento para poder crescer a determinadas taxas de
crescimento do PIB? Ou: dada uma taxa de investimento, a quanto € possivel aspirar? Para aqueles que
ndo sdo economistas, esclareco que é mais ou menos intuitiva a idéia de que o pais vai crescer
dependendo de quanto maior ou menor seja o estoque de capital. Eu ndo posso aumentar a quantidade de
bens produzidos se eu ndo tenho mais galpdes e mais maquinas para produzir esses bens. A capacidade de
crescimento se mede através da relacdo entre o que se investe no pais e o PIB, que os economistas
denominam de taxas de investimento ou de formag&o bruta de taxas de capital fixo.

Uma taxa de investimento de 20% do PIB é suficiente para gerar um crescimento sustentavel médio de
apenas 2,7% ao ano. Obviamente, ndo da para por a méo no fogo na casa decimal por este nimero, uma
vez que uma pequena mudancga nos parametros pode gerar nimeros um pouco diferentes. E bastante
razoavel admitir que, com uma taxa de crescimento de 20%, vou poder crescer um pouco mais de 2,7%,
mas ndo mais que 3%. Seguindo o raciocinio com esses parametros, com 21% de investimento eu poderia
crescer 3% e assim sucessivamente. Notem que mesmo com 25% de taxa de investimento eu s6 posso
atingir um crescimento de 4,3% ao ano uma vez que tiver esgotado a capacidade ociosa.

Essa é uma ressalva importante porque se comegco um processo de crescimento e tenho uma capacidade
ociosa muito elevada néo preciso construir mais galpdes ou ter mais maquinas, uma vez que ja tenho isso
para crescer. Mas quando eu esgoto essa capacidade ociosa disponivel, ai vem o grande desafio do
crescimento: o que fazer quando a capacidade ociosa foi totalmente utilizada. Crescer nessa primeira fase é
facil, o problema é justamente como aumentar a taxa de investimento. O fato € que a taxa de investimento
do pais é muito baixa e esta caindo nos ultimos dois anos em particular. Possivelmente neste ano teremos
uma taxa inferior a 18%, o que significa que ndo teriamos condicdes de crescer nem sequer 2,5% ao ano.
Em termos de taxas de investimento mostra um desafio grande pela frente.

Na area de educacdo ha diversos estudos técnicos que sugerem que um dos principais determinantes para
0 crescimento dos paises é a educacgao da sua populacdo. Os beneficios ocorrem a longo prazo. Se comecgo
a investir mais na juventude hoje, esses jovens vao ingressar no mercado trabalho daqui a cinco, dez anos
e sO entdo poderemos colher estes beneficios. Alguns dos problemas que vivenciamos nos ultimos anos
devem-se a grande desigualdade da distribuicdo de renda que obedece a problemas acumulados décadas
atras, erros antigos por nao se ter investido na educacdo da nossa populacdo. Depois do Plano Real, o
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conjunto de politicas sociais as quais me refiro, em particular na educacéo, foi um primeiro passo
importante, mas ndo passou de um primeiro passo: é necessario ir muito além. Aqui estou reproduzindo
uma opinido dos especialistas, uma vez que ndo € a minha area de atuacdo. Mas de certa forma pode-se
dizer que o esfor¢o nos ultimos anos foi de quantidade: aumentar a presenca do aluno na escola. Agora o
grande desafio é melhorar a qualidade dessa educacéo.

Assistindo a uma apresentacdo de Ricardo Paes de Barros, um dos principais especialistas em politicas
sociais lato sensu, notei que ele estava cruzando dados de comparecimento de alunos a escola com o
analfabetismo. Em alguns estados do Nordeste (varia um pouco de um para o outro, dependendo das
politicas locais), 0 que se constata é que aumentou a freqliéncia escolar desde 1995, mas o analfabetismo
continua como se nada tivesse acontecido. Significa que o garoto vai para a escola, que € s6 um lugar
onde o garoto fica, e ndo muda absolutamente nada a educagdo concreta dessa pessoa. Isso vai fazer
diferengca no momento em que ele ingressar no mercado de trabalho, conquistar a cidadania e tiver
condi¢bes ou ndo de ganhar a vida. Se ele apenas vai para a escola e continua na pratica um analfabeto,
porque ndo sabe ler, € um analfabeto funcional. Nas areas mais pobres do pais e em algumas regides
metropolitanas também h& um desafio enorme em termos da melhoria da qualidade da educacéo e de
superacao dos problemas do analfabetismo. O desafio principal para 20 anos a frente ndo € acabar com o
analfabetismo de quem tem hoje 50 e 55 anos, mas impedir que este ciclo vicioso predomine no futuro.

O setor externo é outra questdo importante a ser enfrentada para que o pais possa ter uma fase de
crescimento sustentado. Aqui a area de divergéncia entre os economistas € muito maior: ndo ha
divergéncias de que precisamos investir mais, de que precisamos melhorar a educagdo. A questdo é como.
Em relacdo ao setor externo, a categoria esta dividida porque dependendo daquilo que for priorizado, o que
é ideal para alguns pode ndo ser para outros. O dilema estd no tema da poupanca externa e na
vulnerabilidade: aqueles que apontam para a questdo da poupanca externa dizem que precisamos ter um
aumento da taxa de investimento e este aumento por identidade macroecondmica devera estar associado a
um aumento da poupanca total da economia. Entre 0s componentes da poupanca total da economia, um
importante é a poupanca externa. Dizem esses tedricos que ndo ha muito sentido em eliminar o déficit em
conta corrente porque déficit zero significa por definicdo contabil poupanca externa zero. O Brasil, abrindo
mao de poupanca externa, vai limitar a sua taxa de investimento e, portanto, reduzir o seu potencial de
crescimento.

Sem ignorar estas identidades, aqueles que se preocupam mais com 0 que aconteceu nos ultimos anos -
em que seguidos choques negativos afetaram de forma adversa a economia brasileira, desde a crise
mexicana de 1995 passando pela crise asiatica de 1997, a crise russa de 1998, o problema argentino em
1999, etc - dizem na verdade que o Brasil precisa ter uma situacdo em que a vulnerabilidade da economia
diante das flutuagbes dos mercados financeiros internacionais diminua bastante, de tal forma que se no
futuro ocorrer qualquer crise ndo nos pegue de forma tdo intensa como nos pegaram em anos anteriores.
Minha visdo pessoal esta relacionada a este segundo aspecto. Acho que o desafio estd em como reduzir a
vulnerabilidade e aumentar a poupancga domestica sem depender tanto da poupanca externa, ficando com
um déficit em conta corrente praticamente nulo ou muito pequeno para desta forma termos condi¢des de
gradativamente reduzir o peso da divida externa.

Muitas vezes as pessoas, jornalistas e leigos, ficam preocupadas com a divida externa que hoje é da ordem
de US$ 200 bilhdes. Claro que para as variaveis que qualquer individuo lida € um ndamero astronémico. Mas
0 que interessa em macroeconomia nao € tanto os valores absolutos das variaveis e sim o valor relativo. Se
conservarmos ou até reduzirmos um pouco o valor absoluto desta divida, ao mesmo tempo em que outras
variaveis melhoram - como PIB, exportacdes, tamanho relativo - os coeficientes de vulnerabilidade vao se
diluir com o passar do tempo.

Hoje devemos US$ 200 bilh6es com um PIB de US$ 500 bilhdes e exportagdes da ordem de US$ 70
bilhdes. Se conservarmos o valor dessa divida sem novos endividamentos, mas ao mesmo tempo o PIB
aumentar junto com as exportacdes, a importancia disso ao longo do tempo ficara diluida. Vao aumentar as
probabilidades de que essa divida seja refinanciada sem maiores problemas no futuro. Para que isto
aconteca, temos que reduzir a vulnerabilidade fiscal, a taxa de cambio. Parte da divida publica esta
atrelada a taxa de cambio, o que significa que quando essa taxa se desvaloriza a divida passa a pesar
mais. Foi exatamente o que aconteceu em 2002, quando as contas estiveram razoavelmente bem, mas
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devido a desvalorizagao ocorrida, a divida publica aumentou muito de tamanho. O importante é deixar a
divida publica menos atrelada ao délar, seja em termos de reducdo da divida interna em titulos cambiais,
seja em termos de reducdo mediante um processo de acumulacéo de reservas da divida externa liquida. A
acumulacdo de reservas poderia dar ao Banco Central condi¢cdes de suavizar os ciclos econdémicos, evitando
uma desvalorizacdo muito abrupta como a de 2002.

Em termos de condi¢es do crescimento ndo podemos deixar de dar a devida importancia a estabilidade
macroecondmica. As vezes me preocupo com a idéia de que parte do espectro politico pensa que 0
problema da inflagdo ja esta resolvido e/ou que ndo devemos nos preocupar tanto com isso. Os numeros
falam por si. Mostram como no conjunto dos 22 paises da América Latina e do Caribe, acompanhados pela
CEPAL (Comissdo Econ6mica para América Latina) em seus informes anuais, a propor¢cdo dos que tém uma
inflacdo de menos de 10% ao ano aumentou ao longo do tempo. Em 1985, dos 22 paises apenas quatro
tinham uma inflagdo menor que 10% e, desses quatro, trés tinham uma inflag&o inferior a 5%. Em 2002, o
namero de paises com menos de 10% de inflacdo tinha aumentado para 15, dos quais oito com inflacao
inferior a de 5%. Ou seja: a idéia de que € possivel crescer bem com 10% ou 20% de inflacdo ao ano
pertence definitivamente ao passado, ndo corresponde ao mundo de hoje. Um pais com inflacdo elevada (e
inflacdo de 15% é elevada em parametros internacionais) esta fora de considera¢des importantes no que se
refere a decisbes de investimento, alocagbes de recursos dos grandes aplicadores de recursos mundiais.

Agora vamos tratar da politica econémica 2003/2004 passando rapidamente por alguns indicadores. A
evolucdo do prémio do C-Bond, o famoso risco-pais, aumenta de forma sistematica durante 2002 devido as
incertezas de qual seria a politica econdbmica a ser adotada pelo novo governo, até atingir um pico de
média mensal de mais de 2.000 pontos entre setembro e outubro de 2002, auge da incerteza. A inflagcdo ao
longo de 12 meses, como é calculada a cada més? Qualquer Banco Central de qualquer lugar do mundo
combate a inflacdo através de um instrumento monetario, leia-se taxa de juros. Foi exatamente o que o
Banco Central fez a partir do final do ano passado, ainda na época do Arminio Fraga, e foi sancionado,
intensificado, ja na gestdo do presidente do BC Henrique Meirelles.

O problema é que as acdes do Banco Central tém efeitos naturalmente defasados. A medida da politica
monetéria de hoje exerce influéncia sobre a inflagdo alguns meses depois, 0 que se soma ao fato de que
ao longo do primeiro semestre do ano atual inteiro, a cada més a inflacdo mensal (embora declinante)
estava sendo maior do que a inflagdo do mesmo més no ano anterior. A taxa de inflagdo em 12 meses, que
em meados do ano passado estava em torno de 7% ao ano e fechou 2002 em 13% ao ano, continuou
aumentando ao longo de todo o primeiro semestre até 17% ao ano. Nessa circunstancia, o Banco Central
teria sido inteiramente irresponsavel e teria deixado de tomar as medidas politico-monetarias esperadas de
qualquer Banco Central, em qualquer lugar do mundo, se reduzisse a taxa de juros quando a inflacdo em
12 meses estava aumentando. Era preciso esperar que a curva de inflacdo desse sinais de se curvar para
comecar a reduzir a taxa de juros, movimento que comecou no final do segundo trimestre do ano.

Como se reflete o éxito dessa politica? No comec¢o de 2002, antes do estouro do ano passado, vamos ver
uma curva de juros com uma ligeira inclinagéo positiva. O mercado estava esperando 18%, um pequeno
aumento no final. Em condi¢cdes normais, esse tipo de curva tem uma inclina¢do positiva pelo fato de as
pessoas desejarem uma taxa de juros maior para abrir mdo de sua liquidez por um periodo de tempo
maior. O que acontece em novembro de 2002? As expectativas tinham saido de controle: quando o
mercado projetava a taxa de juros para a frente (devido a aceleracao inflacionaria a taxa de juros na época
era de 20% ou 21%, se ndo me falha a memdria), estava vendo 30% devido ao temor de descalada
completa da economia, do retorno da inflacdo em grande estilo. Entdo o que o Banco Central faz? Eleva a
taxa de juros até convencer o mercado de que ndo esta brincando para a reducéo de inflacdo e consegue
uma mudanga completa na inclinagdo da curva. Isso se acentua de julho a setembro de 2003. O mercado
est4 prevendo, hoje, uma taxa de juros no futuro significativamente inferior aquela que prevalece no
presente.

A conclusdo é que voltamos a aprender que a politica monetéria funciona. Este é um elemento importante
porque se verificarmos no debate em marco e abril deste ano 0 que muitos analistas, jornalistas e politicos
estavam dizendo? "Nao adianta o Banco Central aumentar a taxa de juros, ele esta sendo estupido, porque
este problema de inflacdo ndo esta associado aquilo que o Banco Central pretende combater. Nao vai
mudar absolutamente nada”. Hoje a argumentacdo mudou e os criticos dizem o seguinte: "o remédio esta
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sendo um exagero". E até discutivel, mas trata-se de uma mudanca importante em relagdo ao debate de
quatro ou cinco meses atras. Ficou claro que a politica monetéaria funciona, que quando o Banco Central
decide que nao vai brincar em servico derruba a inflagdo. A inflacdo que todo mundo achava que em 2003
seria em torno de 12% ou 13%, vai ficar no final do ano em torno de 9%, com a possibilidade de cair
bastante em 2004. Usando uma velha expressdo da macroeconomia, ndo se faz omelete sem quebrar ovos.

Novamente vale aquela frase que mencionei: aquilo que pode ser bom para uma varidvel econémica pode
ser ruim para outra. O lado ruim foi o que aconteceu com o nivel de atividade com a producéo industrial
dessazonalizada. A partir do aperto da politica monetéria, a recessao se intensifica e hoje estamos com o
nivel de atividade no chdo. Ao mesmo tempo, devido a apreciacdo do cambio nominal combinado com a
inflacdo que se verificou estamos com uma apreciacdo real importante em relagdo ao pico de
desvalorizacdo de setembro a outubro do ano passado. Por outro lado, se pensarmos em termos da
competitividade dos produtos brasileiros em relagdo ao resto do mundo ndo podemos considerar apenas a
cotacdo do ddlar. O periodo em que o real se valorizou em relacdo ao ddlar (o ddlar caiu de R$ 4 para R$
3) coincidiu com o periodo em que a moeda de alguns parceiros muito importantes do nosso pais também
se valorizaram, em alguns casos até bastante. Se medirmos a cotacdo das moedas em relacdo ao dolar
vamos ver que no primeiro semestre de 2002, US$ 1 valia 1,11 euros.

Faco a ressalva de que a contabilizacdo em geral € oposta a forma que aparece na imprensa: em geral a
cotacdo do euro aparece referida como délar por euro. Para adaptar & nossa forma de expressdo, vamos
pensar tudo em questdo de reais, euros e pesos argentinos por ddélar. Entdo, vamos ver que em agosto
estava 0,89 euros por délar. Ou seja, a moeda européia se valorizou bastante. No caso do peso, a
apreciacao foi maior ainda em agosto de 2002, no auge dos problemas argentinos, quando o dolar chegou
a valer de 3,61 pesos, enquanto hoje o délar estd em torno de 2,90 pesos - por coincidéncia uma taxa
similar a nossa. Na hora de se fazer os calculos em relacdo ao conjunto do mundo a apreciagdo que tira a
competitividade do real foi muito menos importante quando fazemos a comparacdo apenas com o dolar.

Quais sdo as perspectivas para 2004? Uma queda continua dos juros, em particular no primeiro semestre,
talvez continuada com menor intensidade no segundo semestre; uma queda continua da inflagdo em 12
meses, que devera fechar 2003 em 9% e devera més a més de 2004 continuar caindo. Devemos ter um
aumento da renda real, principalmente daquelas categorias que terdo dissidios ao longo do segundo
semestre de 2003. Uma categoria que em setembro de 2002 tenha tido um reajuste de acordo com o INPC
da época (que estava em torno de 7% ou 8%), recompds seu poder aquisitivo, mas a partir de entao
enfrentou toda a inflagdo que veio de la pra céa. Significa que no comec¢o de 2003, devido a inflagéo
acumulada entre setembro e janeiro, teve uma perda de poder aquisitivo muito grande, que se refletiu nos
baixos indicadores de consumo do comeco deste ano em relagdo ao ano passado.

Mesmo que as categorias ndo consigam a recomposicao pelo INPC, o que esta fora de cogitacdo, o INPC
acumulado esta em torno de 17%. Que uma categoria consiga 13% a 14%, ja vai entrar 2004 com uma
remuneragdo nominal 13% a 14% maior que tinha no inicio deste ano, contra uma variacdo dos precos
que, em relagdo ao comego desse ano, vao estar com aumento de apenas 7% ou 8%. Estas categorias, se
efetivamente conseguirem estes niveis de reposi¢do parcial da inflagdo, vao ter aumentos da sua
remuneragao real que poderdo ser de 4% a 5%. Talvez na economia como um todo n&o se chegue a isso
porque depende da distribui¢cdo dos residuos ao longo do tempo, mas em termos de sinal vamos entrar com
a perspectiva clara de passar a ter aumentos reais em contraposi¢do as quedas enormes de 15% a 16%,
que o IBGE tem constatado nos ultimos meses. Portanto, devera se verificar a melhora de um conjunto de
indicadores de emprego e de renda ao longo do ano.

Qual é a contrapartida disso? Em primeiro lugar, vai haver dificuldades num primeiro momento para reduzir
a taxa de desemprego, porque a economia ndo vai estar em 42 marcha no ano que vem, talvez possa estar
passando de 12 para 22, de 22 para 32, mas ndo vai estar engrenando em alta velocidade no ano que vem,
0 que significa que a demanda por emprego também ndo vai crescer numa taxa tdo elevada. Ao mesmo
tempo, se esta recuperacao se concretizar poderemos observar um fenémeno paradoxal no mercado de
trabalho, que ja se verificou em outros processos de recuperacdo. O que mede a taxa de desemprego? Ela
mede a comparacdo do numero de desempregados com a populacdo economicamente ativa. Mas o que
constitui este universo da populacdo economicamente ativa? Sdo aquelas pessoas que estdo empregadas e
aquelas que estao desempregadas (entende-se o desempregado como uma pessoa que esta procurando
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emprego e nao consegue).

O IBGE produz um indicador interessante, que € o numero de meses que em média a pessoa tem que
esperar para conseguir um emprego - e este indicador ao longo da crise, infelizmente, tem aumentado nos
altimos tempos. Qual é o ultimo estagio desse processo de degradacao social do individuo? E 0 momento
em que essa pessoa passa a ser o chamado tecnicamente de desalentado, a pessoa que desiste de
procurar emprego. Notem bem o que acontece com o fenbmeno dessas estatisticas. Se hum universo de
100 pessoas, 12 estdo desempregadas e uma dessas num determinado momento diz que cansou e nao vai
procurar mais emprego, essa pessoa vai sair a0 mesmo tempo do numerador e do denominador, porque
deixa de ser desempregada (faz sentido considera-la assim ja que ela ndo procura mais emprego), mas ao
mesmo tempo, deixa de pertencer a populacdo economicamente ativa que, por definicdo, espelha as
pessoas que estdo empregadas ou procuram emprego. Se no periodo seguinte passo a ter a divisdo de 11
sobre 99, eu diminui a taxa de desemprego, o que é um paradoxo porque num momento de intensificacdo
da crise social a taxa de desemprego eventualmente pode cair.

O que acontece no reverso da medalha, quando a economia comeca a se recuperar? Obviamente este
desempregado nao |é jornal, entre outras coisas porque ndo tem dinheiro, mas a informacéo de alguma
forma chega a ele. Quando ele fica em casa e passa a ser sustentado pela familia, a economia comeca a se
recuperar e chega aos ouvidos dele que fulano que estava desempregado conseguiu emprego. Ele se anima
a voltar ao mercado de trabalho: o que ocorre entdo € uma situacdo paradoxal, porque no momento em
que a economia se reanima pode acontecer de a taxa de desemprego aumentar pelo fato da populacao
economicamente ativa aumentar mais do que a populacdo. E importante estar atento a este fen6meno
porque se isto vier a acontecer, ndo necessariamente seré sinal de que a economia esta mal. Isto ndo pode
acontecer indefinidamente porque estou falando de uma populacéo flutuante, limitada e indefinida.

O segundo elemento € que estamos caindo de producédo ao longo de 2003. Portanto, a ndo ser que a
economia tenha um boom no 4° trimestre, o que parece dificil, vamos acabar com um nivel de producéo no
final de 2003 que nado sera muito diferente da média do ano. Entendo que possamos ter queda até o 3° e
recuperacao até a partir do 4° trimestre, o que significa que o efeito negativo da estatistica associado a
trajetoria de um ano sobre o desempenho do ano seguinte (que prejudicou o niumero anual de crescimento
em 1999 e 2002), podera também prejudicar o numero anual de crescimento de 2004.

Poderemos ter um bom desempenho na economia ao longo do ano, ter um crescimento no 4° trimestre de
2004 em relacédo ao 4° trimestre deste ano bastante bom. Mas se olharmos para o indicador do PIB do ano
como um todo, provavelmente ndo iremos ficar muito distantes de 3% no ano que vem, com um namero
provavelmente de zero este ano. Significa que o crescimento medio dos primeiros dois anos do governo
atual vai ser apenas de 1,5%, com efeitos 6bvios sobre o debate politico associado a isso, apesar do fato
de que talvez a economia em 2004 possa voltar a entrar nos trilhos em que se encontrava em 2002 e do
qual saiu em funcdo da crise que vivemos a partir do 2° semestre do ano passado até o comeco desse ano.
Associado a isso, uma vez que a taxa de juros vai estar caindo, mas ainda vai ser elevada e o PIB vai estar
crescendo, mas ainda em base moderada, vamos ter uma relacédo divida/PIB ndo muito diferente da de
2002, podendo até ser um pouquinho superior.

Agora quero que entendam onde eu quis chegar com essa minha longa introdugdo. Poderemos estar no 2°
semestre de 2004 com a economia reduzindo a taxa de inflacdo, a taxa de juros, aumentando o nivel de
producdo, aumentando o nivel de emprego. Entretanto, quem olhar os indicadores vai dizer o seguinte: o
crescimento médio nos dois anos foi de 1,5% ao ano, a politica fiscal para reduzir relacéo divida/PIB e a
relacédo divida/PIB no ano que vem talvez seja um pouco superior aos 56% ou 57% do final de 2002. Vale
ai a velha analogia de um copo vazio pela metade ou cheio pela metade. Ou seja, os criticos da politica
econdmica vao ter alguns elementos para dizer que ndo se esta conseguindo dar um jeito no Pais, pelo fato
que esses indicadores que mencionei vao deixar muito a desejar.

Entretanto, se tivermos a nogdo que procurei passar a vocés de como vinhamos até 2002 e como a atual
equipe esta recolocando o Pais nos meses em seguida aos problemas da segunda metade do ano passado,
se olharmos para o futuro e se o conjunto das forcas politicas e a sociedade em geral tiver ainda um pouco
de paciéncia para esperar os resultados, acredito que teremos condigbes de um excelente 2005 - desde que
se dé continuidade a politica econémica de um lado e as chamadas reformas por outro.
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Aqui eu deixo certamente algumas coisas importantes para o debate, com aquilo que constitui a minha
principal preocupagdo de longo prazo em relacdo ao futuro do nosso Pais. H4 na sociedade brasileira - na
opinido publica, na midia e na classe politica - duas opinides que estao cristalizadas. No meu entender, as
duas estdo completamente erradas e se ndo forem corrigidas vao esgotar a capacidade de crescimento a
partir de algum momento, talvez a partir de 2005. Na primeira posi¢édo, a reforma previdenciaria do
governo Lula da conta do problema previdenciario dos proximos anos. Na segunda visdo, a reforma do
governo Fernando Henrique referente ao INSS resolveu o problema do Instituto. Na terceira visdo existe
uma opinido, difundida na sociedade como um todo, de que os idosos do INSS sédo os grandes sacrificados
em termos sociais. Isto precisa ser devidamente qualificado, porque se ndo for bem compreendido o
equivoco destas posi¢Oes o Pais € simplesmente inviavel sob a oOtica de suas financas publicas quando
olhamos a médio e longo prazo.

Sobre a evolugdo da despesa do INSS desde a Constituicdo de 1988: em 1988, o Pais gastava com
aposentados e pensionistas do INSS 2,5% do PIB; no inicio do Plano Real gastava um pouco menos de 5%
do PIB; hoje esta a caminho de gastar 7% do PIB e n&o se fala uma palavra sobre isso. Qual € o problema
resultante dessa situacdo? E um problema de economia politica, que requer uma grande dose de coragem
dos governantes, compreensao de parte da populacdo e pedagogia da parte dos governantes. Em termos
da reforma previdenciaria, a reforma do governo Fernando Henrique foi voltada para o INSS e a do
governo Lula esta voltada para o funcionalismo. Esta reforma é vista como um sinal de grande coragem do
atual governo, que teve a ousadia politica de enfrentar a resisténcia que o governo de Fernando Henrique
ndo pode, ndo quis ou nao teve condi¢des de enfrentar.

Mas h& um pequeno sendo nesse raciocinio: do ponto de vista do marketing politico esta € uma reforma
muito facil de implementar (ndo totalmente facil, sendo teria sido implementada antes), mas dificil de
conseguir o apoio parlamentar. Fernando Henrique ndo conseguiu, o Lula vai conseguir com um grande
investimento de capital politico. Do ponto de quem deseja ganhar a opinido publica € muito facil correta ou
incorretamente fazer o raciocinio: a otica das contas do governo federal € 1 milhdo de pessoas contra 175
milhdes de pessoas. Temos um déficit do governo federal muito parecido na conta previdenciaria para 0s
servidores e na conta do INSS, com a diferenca que no INSS paga-se 20 milh6es de aposentados e
pensionistas, enquanto no caso dos servidores do governo federal paga-se um universo de pouco menos de
1 milhdo de pessoas. Entdo chama-se o publicitario Duda Mendonga, cria-se uma campanha publicitaria que
diz que 1 milhdo de pessoas estdo prejudicando outras 175 milhdes.

Quando digo que € preciso discutir as regras de aposentadoria do INSS, a coisa muda de figura: o INSS
somos todos nds, um universo muito mais abrangente onde, para comec¢o de conversa, havera 20 milhdes
de pessoas que vao se sentir potencialmente prejudicadas embora ninguém jamais tenha pensado em
modificar os pagamentos para estas pessoas aposentadas, beneficiadas pelo direito adquirido pela clausula
da Constituicdo. Mas no imaginario coletivo estdo querendo mexer com os aposentados, quando na verdade
0 que se deseja € mudar as regras ao longo do tempo. Aqui vem um problema sério, de percepcédo de
parte da populacdo em relacdo ao que estd em jogo. Quando se fala de problema do déficit publico, dos
servidores etc, o que representa no imaginario popular? Altos salarios, corrup¢ado, marajas... O problema é
sempre do outro, ndo € um problema nosso.

Uma vez estava conversando com um amigo a respeito da minha posi¢cdo em relacdo a essas coisas que
acabei de mencionar. Ele argumentou que eu estava querendo dizer que o problema do déficit publico esta
sendo causado pela mulher dele, que tinha se aposentado aos 49 anos pelo Banerj. Eu disse que em parte
também era. Isso é muito mais dificil de absorver porque em geral, como dizia também o Fernando
Henrique com o seu chapéu de socidlogo, o Estado é outro, ou seja: quando se pensa no problema do
gasto publico elevado se pensa no problema do gasto publico do outro. O ser humano tem dificuldades de
incorporar a idéia de que no fundo a responsabilidade é dele também. A coisa muda de figura se olharmos
para a fotografia em vez do filme. Quando olhamos para a fotografia, os nimeros para 2003 vao ser um
pouco diferentes, mas ndo substancialmente: vamos ver um déficit do INSS na ordem de grandeza do
déficit dos servidores da Unido. Se acrescentarmos a este o déficit dos servidores estaduais e municipais,
temos um problema na fotografia previdenciaria muito maior em relagdo aos servidores do que no caso do
INSS. Mas quando se olha para o filme - a evolugdo das variaveis - ao longo do tempo veremos que 0
problema principal ndo esta no servidor.
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Na soma de gastos com servidores da Unido, estados e municipios quanto se gastava em 1995? Somando
3,8% do PIB, quanto provavelmente vai se gastar em 2003? Cerca de 4% do PIB, ou seja: € um problema
historico criado la atras, mas ndo se agravou de forma dramatica nesse periodo. No INSS, gastava-se 5%
do PIB em 1995 e 5,2% em 2003. Temos aqui um problema de ordem de grandeza e eu fico estupefato em
ver como tantos colegas fazem tanto estardalhaco em torno da reforma dos servidores negligenciando o
problema associado ao INSS. Sou totalmente favoravel a reforma do governo Lula em relacdo aos
servidores, porém a forma adequada de encara-la € como um passo dentro de um conjunto de passos que
tera de merecer continuidade no futuro. Se encararmos essa reforma como "a" reforma, vamos dar com 0s
burros n”agua.

Entendo que, de um modo geral, o beneficio fiscal da reforma para estados e municipios vai servir para
aquilo que for poupado de um lado ser gasto em outro, de tal forma que na pratica ndo mudara a
poupanca de estados e municipios. No caso da Unido, o que se gasta hoje é 2,1% do PIB. Vai aumentar
um pouco a receita com a taxacao dos inativos, sendo que os militares - 40% dos gastos - ficaram de fora
da reforma. Notem bem que estou me referindo a uma reforma que esta causando todo esse rebulico e
gue corresponde a um gasto, hoje, de mais ou menos 1,3 ou 1,4% do PIB de pessoas que vao continuar a
ser pagas. Em um raciocinio absurdo digamos que 50% das aposentadorias dos servidores da Unido sejam
cortadas em 50%, 0 que seria uma aberracéo juridica porque violaria o direito adquirido, mas € apenas
para efeito de raciocinio. Qual seria o ganho fiscal disso? Cerca de 0,6% ou 0,7% do PIB. Pergunto a
vocés: quanto era a despesa do INSS em 2002? 6,7% do PIB. Quanto vai ser no ano que vem? 7,4% do
PIB. Entre 2002 e 2004 o gasto do INSS ter4 aumentado 0,6% ou 0,7% do PIB.

O mais dramatico é que cada uma das reformas necessarias € politicamente mais complicada que a outra
de se implementar. Vamos ver uma inversdao do debate sobre a questao servidor versus INSS nos proximos
anos, pelo fato de que até agora vinhamos tendo regras de aposentadoria mais benevolentes para os
servidores do que para o INSS. Aprovada esta reforma, a situacdo vai se inverter: para se ter um
parametro do mais importante, servidor para se aposentar vai precisar ter 55 anos (mulher) e 60 anos
(homem). No caso do INSS ndo ha idade minima. Quero dizer o seguinte: temos que comecar a pensar na
agenda de reformas para 2005. Porque se estas reformas néo tiverem continuidade, o crescimento ndo teréa
folego para se prolongar por muito tempo depois de 2005.

O que implica deter este processo que mencionei, do INSS estar comendo uma proporgao cada vez maior
dos recursos publicos? Implica encarar um conjunto de quatro reformas rigorosamente necessarias e
politicamente dificilimas de fazer que vao requerer uma coalizdo politica de porte para ser pedagogico e
corajoso junto a populacdo e, a0 mesmo, tempo contar com a compreensdo da populacdo. Para ser franco,
ndo guardo maiores ilusdes em relacdo a possibilidade de que as reformas que mencionei até agora
possam ser viaveis de ser aprovadas em 2005. Entendo, porém, que o papel dos especialistas é colocar na
agenda questdes que hoje sdo eventualmente impossiveis, mas que ao longo do tempo podem amadurecer.
Por que politicamente foi possivel para o governo Lula a reforma da Previdéncia este ano e nao tinha sido
possivel para o governo Fernando Henrique? Porque a tematica esta na agenda de debates do Pais ha
anos. Hoje ndo ha a menor possibilidade de se aprovar uma nova reforma para o INSS. Porém, a medida
que os dados por um lado se agravarem e por outro o tema for crescentemente discutido, o tema podera
entrar na agenda. Se ndo for viavel a aprovacdo em 2005, que pelo menos seja em 2007, dentro da idéia
de que, na pratica, os governos s0 conseguem aprovar uma grande reforma previdenciaria por gestao.

Que temas sdo estes para a agenda futura? Em primeiro lugar, desvinculacdo do salario minimo em relacéo
a Previdéncia. No Brasil, existe na opinido publica a idéia muito consolidada de que politica social se faz
aumentando o salario minimo. Esta visdo corresponde a uma distorcdo dos fatos porque quando
aumentamos o salario minimo, este (por forca da Constituicdo que determina que nenhum beneficio podera
ser menor que um salario minimo) aumenta dois em cada trés beneficios previdenciarios - do total de 20
milhdes de pessoas, 13 ou 14 milhdes ganham exatamente um salario minimo - e acontece uma série de
anomalias economicas.

O que aconteceu com a economia brasileira desde 1999? Um caso tipico de livro-texto, capitulo 1 de

macroeconomia: ha uma desvalorizagdo. Por conta disso, a balanca comercial melhora substancialmente,
passamos de um déficit na balanga de R$ 7 bilhdes em 1998 para um superavit de mais de R$ 20 bilhdes
este ano, um ajuste espetacular sobre qualquer ponto de vista. Ndo ha como escapar disso: no momento
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em que acontece uma desvalorizagdo, cai o salario real. Depois de feito o ajuste, o salario real pode se
recuperar, mas enquanto ocorre a desvalorizacdo o salario real cai. Foi exatamente o que enfrentamos ao
longo dos ultimos anos.

Coloque-se num grafico a desvalorizacdo para cima, o salario real para baixo. O que aconteceu com as
remuneracdes reais dos aposentados? Elas aumentaram ao longo do periodo. Aqui claramente ha um
problema, ndo faz sentido. Uma coisa € entender que, no momento em que a pessoa se aposenta, tem o
direito de ter a sua remuneracao real preservada. E muito diferente dizer que quem se aposenta deve ter a
remuneracdo garantida do que ter um aumento das aposentadorias por dois motivos: primeiro porque
conceitualmente aquilo que as pessoas ganham deve ser em fung¢do da sua contribuicdo prévia. Neste caso,
a pessoa se aposenta com R$ 100 e depois passa a ganhar acima disso por conta de uma situacdo que ela
ndo contribuiu naquele momento por estar fora da vida ativa. E em segundo lugar, porque ndo ha um dnico
pais no mundo em que 0s aposentados recebam aumento de remuneracéao real.

Tenho certeza de que muitos devem estar pensando que tenho raciocinio tecnocratico, insensivel. Mas
pensemos no seguinte: quando a empregada de vocés pede aumento, vocés ddo aumento numa boa ou
fazem as contas? O que € essa relacdo que eu mencionei, de gasto do INSS sobre o PIB? Depende de trés
variaveis. Depende de quantas pessoas a mais estdo aposentadas hoje em relagdo ao passado; depende do
desempenho da economia, que € o denominador; e depende do salario minimo, que vai determinar a
média da remuneracdo real, uma vez que afeta dois em cada dez beneficios.

Chova ou faca sol, a cada ano ha 4% a mais de pessoas aposentadas em relacdo ao ano anterior. Mesmo
que a economia cresca 4% ao ano, coisa que infelizmente ndo se vé ha tempos, poderiamos manter esta
relacdo constante. Se além disso ha um aumento real médio das aposentadorias, por construcéo
matematica este coeficiente vai subir. Eu ndo tomo partido, simplesmente apresento este grafico e volto a
frisar os grandes numeros: 2,5% do PIB em 1988, 5% do PIB no inicio do Plano Real, 7% do PIB hoje, a
caminho de 7,3 ou 7,4% em 2004. Em 16 anos, a nossa sociedade tera aumentado 0os pagamentos para
aposentadorias e pensées em quase cinco pontos do PIB. Ndo ha precedente de pais que num periodo
historicamente curto de tempo - 16 anos € um periodo curto da histéria - tenha praticamente triplicado o
peso dos aposentados no orgamento.

Na sociedade brasileira existe a idéia de que a politica social se faz aumentando o salario minimo e
repassando-o aos aposentados. O que se deseja com as politicas publicas? O que queremos em ambito
federal e vocés no municipal? Seria razoavel nos colocarmos de acordo em relacdo a quatro grandes
objetivos: queremos reduzir a desigualdade, atacar o problema da pobreza, aumentar a taxa de
crescimento futuro da economia (para que ela ndo cresca a 2,5% e sim a 4%) e queremos, nas grandes
metropoles, atacar de forma eficaz o problema da violéncia. Pergunto a vocés: o que acontece quando o
gasto publico aumenta 2% do PIB ou mais num periodo de sete a oito anos por conta de aumento do
salario minimo repassado aos aposentados? N&o acontece absolutamente nada porque ndo se toca na
desigualdade.

O salario minimo aumentou 42% desde o inicio do Plano Real. H4 uma redistribuicdo no meio da curva de
distribuicdo de renda, ndo tiro recursos dos ricos para dar aqueles que estdo no final da linha, no extremo
da pobreza. Uso recursos da classe média, realoco, em linhas gerais a distribuicdo de renda ndo muda. N&ao
se ataca o problema da pobreza porque os dados mostram pelas estatisticas, quem é o indigente brasileiro.
Um em cada quatro brasileiros é indigente. Constatamos que de cada 100 indigentes, s6 2% s&o
aposentados. Nao é ai que se localiza o problema principal da miséria, da pobreza. Nao se ataca por
definicdo o problema do crescimento futuro, que esta ligado a formacado do capital humano das pessoas
gue vao compor o mercado de trabalho daqui a 10 ou 20 anos. N&o se ataca o problema da violéncia,
porque quem nos assalta na rua tem 15, 16 anos, ndo 65 anos. Este € um caso tipico de desvio de foco do
gasto publico.

Outro tabu a ser enfrentado: idade minima. Passo a me referir a minha situacdo especifica para que
ninguém leve isso a titulo pessoal. Se eu tivesse nascido nos Estados Unidos e trabalhasse 1a teria de
labutar até os 65 anos. Como nasci num pais rico chamado Brasil, eu vou poder me aposentar com 57
anos. Ou seja, quando eu fizer 57 anos o BNDES, onde trabalho, vai deixar de contribuir com o INSS em
20% do meu salario e eu também vou deixar de contribuir com 11% do meu salario. Oito anos antes do
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que acontece nos Estados Unidos eu vou passar a receber, a partir da nova reforma previdenciaria, R$
2.400, do INSS. Esta conta é astrondmica ndo faz nenhum sentido.

Virou chavao dizer que o setor publico no Brasil ndo gasta muito, mas gasta mal, o que é verdade e um
avanco em relacdo ao passado, quando se considerava que o setor publico gastava pouco. Quando se diz
apenas isso, na cabeca do cidaddo comum esta a idéia de que se gasta muito com pessoas que recebem
altos salarios. Na verdade, o problema é um desvio comportamental da classe média brasileira, na qual
estou me incluindo, que de um modo geral tem uma visdo completamente diferente das outras regides do
pais em relacdo a aposentadoria. Uma vez que existe a possibilidade de aposentadoria por tempo de
contribuicéo, a pessoa a partir daquele momento, mesmo tendo condi¢bes de trabalhar e muito
provavelmente trabalhando ainda para complementar a renda durante mais 10 ou 15 anos, vai considerar a
aposentadoria como um piso de renda a partir do qual tentard conseguir algum biscate e ter outra fonte de
renda.

Obviamente, aos 57 anos, se a lei me permitir aposentar eu quase certamente farei isso porque ndo vou
jogar dinheiro fora. Como aos 57 anos eu néo vestirei o pijama, procurarei algum outro trabalho para
complementar a minha renda. E uma distor¢cdo completa, porque a aposentadoria deve ser encarada como
prémio pelo esforco realizado ao longo da vida ativa no momento em que o cidadéo ja ndo tem condi¢cbes
de trabalhar como trabalhava antigamente.

Associado as caracteristicas da sociedade, h4 uma incompreensdo da maior parte das pessoas em relacéo
ao fato de que a variavel relevante sobre esta questdo ndo é a expectativa de vida ao nascer, que € muito
inferior a dos paises desenvolvidos, e sim a expectativa que se tem no momento da aposentadoria. Nés
gue nos beneficiamos por este instrumento da aposentadoria por tempo de servigco temos uma expectativa
de vida ao nascer muito inferior & de paises como Estados Unidos, Suécia, Suica. Por dois motivos
principais: pela mortalidade infantil nos primeiros anos (que esta caindo, mas que infelizmente ainda é
muitissimo maior no Brasil que naqueles outros paises) e pela causa mortis as vezes associada a violéncia e
a outros fendmenos que ocorrem na vida particular das pessoas, em especial no caso dos homens. O
cidaddo que chega vivo aos 55 ou 57 anos tem uma expectativa de vida muito parecida com a dos suecos,
suicos ou norte-americanos da mesma idade.

A isto esta associado o terceiro ponto, que é o diferencial entre homens e mulheres, outro tema tabu. O
conceito de aposentadoria feminina é um conceito moderno, porque como ha 30 anos praticamente nao
havia mulheres aposentadas e podia se cristalizar na lei um beneficio para as pessoas do sexo feminino,
gue se aposentavam mais cedo. Em 1996, de cada 100 pessoas que se aposentaram no INSS por tempo de
contribuicdo, 16 eram mulheres. Em 2001, 31% eram de mulheres.

A legislacdo permite a aposentadoria por tempo de contribuicdo mantido um diferencial de cinco anos para
mulheres. Esta questdo esta associada a um debate universal que € a dupla jornada de trabalho, tema que
nenhuma sociedade conseguiu resolveu a contento. Qualquer pessoa sabe que a maior parte do 6nus de
cuidar da casa, criar os filhos, ainda incide predominantemente sobre a mulher, apesar dos avancos da
sociedade nos ultimos anos. Temos que encontrar uma forma que concilie 0 pagamento dessa divida dos
homens em relacdo as mulheres com a realidade das mulheres se aposentarem antes mas viverem mais.
Isto esta criando um problema fiscal maior porque aquilo que néo era relevante 20 anos atras esta se
tornando um 6nus para as contas publicas a cada dia.

E necessario desvincular salario minimo e peso previdenciario, estabelecer idade minima de 60 anos para
homem e 55 anos para mulher. A minha proposta é que isto seja encarado como uma mudanca lenta, sem
mudanca alguma nos primeiros anos para que nao se altere as regras quando uma pessoa esteja prestes a
se aposentar. Por exemplo: estabeleceria-se uma idade minima de 60 anos para homens e 55 anos para
mulheres, para entrar em vigor em 2010. Nada iria mudar para quem ja estava para se aposentar. Na
sociedade de 2010 me parece bastante justo estabelecer estas idades, ninguém iria morrer por causa disso.
Poderia se reduzir este referencial a cada ano, comegando com cinco anos, no ano seguinte quatro e assim
sucessivamente. Chegariamos numa situacéo, na altura de 2030, em que teriamos eliminado a figura da
aposentadoria por tempo de contribuicdo e as pessoas sé poderiam se aposentar com 63 anos (as
mulheres) e 65 (os homens).
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Por ultimo, trato do que tem mais a ver com 0 municipio, que € a situacdo do professores. A reforma que
foi objeto de tantas discussdes ao longo deste ano diz que a idade minima para aposentadoria € 60 anos
para homens e 55 anos para mulheres, mas preservou a diferenca de cinco anos para os professores. Ha
uma justificativa para a aposentadoria mais cedo das mulheres e ha uma justificativa 6bvia para a
aposentadoria de algumas categorias, profissbes que causam dano comprovado a saude, com reducdo da
expectativa de vida, caso tipico dos mineiros de carvao. Esta cientificamente provado que quem trabalha
com carvao morre mais cedo devido a problemas de saude. Nada mais justo, portanto, a sociedade premiar
compensatoriamente estas pessoas, mas isto ndo se aplica aos professores.

A expectativa de vida dos professores ndo muda em nada pelo exercicio da profissdo e passa a ser objeto
daquilo que, no meu entender, € um pacto enviesado que existe entre a categoria e o poder publico
estadual e municipal. Qual é esse pacto? O governo paga um salario ruim aos professores, em
compensacao eles se aposentam antes da média das pessoas. Digo isto como professor. Mas, a continuar,
a tendéncia é que isso se agrave por um motivo simples: passando pela reforma do governo Lula, as
demais categorias terdo de esperar até 55 e 60 anos, postergando a aposentadoria em relacdo a situacao
atual. Como no caso das mulheres as professoras vdo continuar a se aposentar com 50 anos, entédo a
proporcdo de professoras aposentadas em relacdo ao total de aposentados vai se tornar crescente nos
préximos anos e ficara dificil para o poder publico nas diferentes alcadas Pais afora ter quadros, programas
de carreira, que permitam uma melhoria do salario do professor ao longo do tempo, coisa que s6 vai poder
acontecer no dia em que as aposentadorias passarem a ser postergadas para sobrarem recursos para
serem utilizados em aumentos das remuneragoes.

Tive o cuidado de checar a categoria dos professores com alguns colegas e familiares em outros paises.
Constatei que regras de aposentadorias diferenciadas para juizes e militares existem em outros paises, mas
guando perguntamos para uma professora na Argentina ou na Suica, elas dizem que se aposentam com 60
anos ou mais, dependendo do pais. No caso dos professores, creio que esta justificativa inexiste, o que néo
significa que tenha que se mexer em direitos adquiridos. Insisto em dizer que tudo depende de uma
transformacéo gradativa no prazo de 15 a 20 anos. Se esta curva do INSS néo tiver uma inflexdo ao longo
do tempo ou vamos continuar aumentando a divida publica, 0 que € um terreno perigoso, ou a carga
tributaria vai ter que subir a 40% do PIB. Ou entdo gastar recursos publicos, 0 que ndo me parece a
melhor forma possivel. Assim, vamos continuar condenados a um crescimento de 2% a 3% ao ano.

O mais dramatico é que cada uma das reformas necessarias € politicamente mais complicada que a outra
de se implementar. Vamos ver uma inversao do debate sobre a questao servidor versus INSS nos proximos
anos, pelo fato de que até agora vinhamos tendo regras de aposentadoria mais benevolentes para os
servidores do que para o INSS. Aprovada esta reforma, a situacdo vai se inverter: para se ter um
parametro do mais importante, servidor para se aposentar vai precisar ter 55 anos (mulher) e 60 anos
(homem). No caso do INSS ndo ha idade minima. Quero dizer o seguinte: temos que comecar a pensar na
agenda de reformas para 2005. Porque se estas reformas ndo tiverem continuidade, o crescimento néo tera
folego para se prolongar por muito tempo depois de 2005.

O que implica deter este processo que mencionei, do INSS estar comendo uma propor¢ao cada vez maior
dos recursos publicos? Implica encarar um conjunto de quatro reformas rigorosamente necessarias e
politicamente dificilimas de fazer que vao requerer uma coalizdo politica de porte para ser pedagdégico e
corajoso junto a populacdo e, a0 mesmo, tempo contar com a compreensdo da populacdo. Para ser franco,
ndo guardo maiores ilusdes em relacdo a possibilidade de que as reformas que mencionei até agora
possam ser viaveis de ser aprovadas em 2005. Entendo, porém, que o papel dos especialistas é colocar na
agenda questdes que hoje sdo eventualmente impossiveis, mas que ao longo do tempo podem amadurecer.
Por que politicamente foi possivel para o governo Lula a reforma da Previdéncia este ano e nao tinha sido
possivel para o governo Fernando Henrique? Porque a tematica esta na agenda de debates do Pais ha
anos. Hoje ndo ha a menor possibilidade de se aprovar uma nova reforma para o INSS. Porém, a medida
que os dados por um lado se agravarem e por outro o tema for crescentemente discutido, o tema podera
entrar na agenda. Se ndo for viavel a aprovacdo em 2005, que pelo menos seja em 2007, dentro da idéia
de que, na pratica, 0os governos s6 conseguem aprovar uma grande reforma previdenciaria por gestao.

Que temas sdo estes para a agenda futura? Em primeiro lugar, desvinculacdo do salario minimo em relacéo
a Previdéncia. No Brasil, existe na opinido publica a idéia muito consolidada de que politica social se faz
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aumentando o salario minimo. Esta visdo corresponde a uma distor¢ao dos fatos porque quando
aumentamos o salario minimo, este (por forca da Constituicdo que determina que nenhum beneficio podera
ser menor que um salario minimo) aumenta dois em cada trés beneficios previdenciarios - do total de 20
milhdes de pessoas, 13 ou 14 milhdes ganham exatamente um salario minimo - e acontece uma série de
anomalias econémicas.

O que aconteceu com a economia brasileira desde 1999? Um caso tipico de livro-texto, capitulo 1 de
macroeconomia: ha uma desvalorizagdo. Por conta disso, a balanca comercial melhora substancialmente,
passamos de um déficit na balanca de R$ 7 bilhdes em 1998 para um superavit de mais de R$ 20 bilhdes
este ano, um ajuste espetacular sobre qualquer ponto de vista. Ndo ha como escapar disso: no momento
em que acontece uma desvalorizagdo, cai o salario real. Depois de feito o ajuste, o salario real pode se
recuperar, mas enquanto ocorre a desvalorizacdo o salario real cai. Foi exatamente o que enfrentamos ao
longo dos ultimos anos.

Coloque-se num grafico a desvalorizacdo para cima, o salario real para baixo. O que aconteceu com as
remuneracdes reais dos aposentados? Elas aumentaram ao longo do periodo. Aqui claramente ha um
problema, ndo faz sentido. Uma coisa € entender que, no momento em que a pessoa se aposenta, tem o
direito de ter a sua remuneracao real preservada. E muito diferente dizer que quem se aposenta deve ter a
remuneracdo garantida do que ter um aumento das aposentadorias por dois motivos: primeiro porque
conceitualmente aquilo que as pessoas ganham deve ser em fung¢éo da sua contribuicdo prévia. Neste caso,
a pessoa se aposenta com R$ 100 e depois passa a ganhar acima disso por conta de uma situacdo que ela
ndo contribuiu naquele momento por estar fora da vida ativa. E em segundo lugar, porque ndo ha um dnico
pais no mundo em que 0s aposentados recebam aumento de remuneracao real.

Tenho certeza de que muitos devem estar pensando que tenho raciocinio tecnocratico, insensivel. Mas
pensemos no seguinte: quando a empregada de vocés pede aumento, vocés ddo aumento numa boa ou
fazem as contas? O que € essa relacdo que eu mencionei, de gasto do INSS sobre o PIB? Depende de trés
variaveis. Depende de quantas pessoas a mais estdo aposentadas hoje em relacdo ao passado; depende do
desempenho da economia, que € o denominador; e depende do salario minimo, que vai determinar a
média da remuneracdo real, uma vez que afeta dois em cada dez beneficios.

Chova ou faca sol, a cada ano ha 4% a mais de pessoas aposentadas em relacdo ao ano anterior. Mesmo
que a economia cresca 4% ao ano, coisa que infelizmente ndo se vé ha tempos, poderiamos manter esta
relacdo constante. Se além disso ha um aumento real médio das aposentadorias, por construcéo
matematica este coeficiente vai subir. Eu ndo tomo partido, simplesmente apresento este grafico e volto a
frisar os grandes numeros: 2,5% do PIB em 1988, 5% do PIB no inicio do Plano Real, 7% do PIB hoje, a
caminho de 7,3 ou 7,4% em 2004. Em 16 anos, a nossa sociedade tera aumentado os pagamentos para
aposentadorias e pensfes em quase cinco pontos do PIB. Ndo ha precedente de pais que num periodo
historicamente curto de tempo - 16 anos € um periodo curto da histéria - tenha praticamente triplicado o
peso dos aposentados no orgamento.

Na sociedade brasileira existe a idéia de que a politica social se faz aumentando o salario minimo e
repassando-o aos aposentados. O que se deseja com as politicas publicas? O que queremos em ambito
federal e vocés no municipal? Seria razoavel nos colocarmos de acordo em relacdo a quatro grandes
objetivos: queremos reduzir a desigualdade, atacar o problema da pobreza, aumentar a taxa de
crescimento futuro da economia (para que ela ndo cresca a 2,5% e sim a 4%) e queremos, nas grandes
metropoles, atacar de forma eficaz o problema da violéncia. Pergunto a vocés: o que acontece quando o
gasto publico aumenta 2% do PIB ou mais num periodo de sete a oito anos por conta de aumento do
salario minimo repassado aos aposentados? N&o acontece absolutamente nada porque ndo se toca na
desigualdade.

O salario minimo aumentou 42% desde o inicio do Plano Real. H4 uma redistribuicdo no meio da curva de
distribuicdo de renda, ndo tiro recursos dos ricos para dar aqueles que estdo no final da linha, no extremo
da pobreza. Uso recursos da classe média, realoco, em linhas gerais a distribuicdo de renda ndo muda. N&ao
se ataca o problema da pobreza porque os dados mostram pelas estatisticas, quem € o indigente brasileiro.
Um em cada quatro brasileiros é indigente. Constatamos que de cada 100 indigentes, s6 2% séo
aposentados. Nao é ai que se localiza o problema principal da miséria, da pobreza. Nao se ataca por
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definicdo o problema do crescimento futuro, que esta ligado a formacdo do capital humano das pessoas
gue vao compor o mercado de trabalho daqui a 10 ou 20 anos. N&o se ataca o problema da violéncia,
porque quem nos assalta na rua tem 15, 16 anos, ndo 65 anos. Este € um caso tipico de desvio de foco do
gasto publico.

Outro tabu a ser enfrentado: idade minima. Passo a me referir @ minha situacéo especifica para que
ninguém leve isso a titulo pessoal. Se eu tivesse nascido nos Estados Unidos e trabalhasse la teria de
labutar até os 65 anos. Como nasci num pais rico chamado Brasil, eu vou poder me aposentar com 57
anos. Ou seja, quando eu fizer 57 anos o BNDES, onde trabalho, vai deixar de contribuir com o INSS em
20% do meu salario e eu também vou deixar de contribuir com 11% do meu salério. Oito anos antes do
que acontece nos Estados Unidos eu vou passar a receber, a partir da nova reforma previdenciaria, R$
2.400, do INSS. Esta conta é astrondmica ndo faz nenhum sentido.

Virou chavao dizer que o setor publico no Brasil ndo gasta muito, mas gasta mal, o que é verdade e um
avanco em relacdo ao passado, quando se considerava que o setor publico gastava pouco. Quando se diz
apenas isso, na cabeca do cidaddo comum esta a idéia de que se gasta muito com pessoas que recebem
altos salarios. Na verdade, o problema é um desvio comportamental da classe média brasileira, na qual
estou me incluindo, que de um modo geral tem uma visdo completamente diferente das outras regides do
pais em relacdo a aposentadoria. Uma vez que existe a possibilidade de aposentadoria por tempo de
contribuicédo, a pessoa a partir daquele momento, mesmo tendo condi¢bes de trabalhar e muito
provavelmente trabalhando ainda para complementar a renda durante mais 10 ou 15 anos, vai considerar a
aposentadoria como um piso de renda a partir do qual tentard conseguir algum biscate e ter outra fonte de
renda.

Obviamente, aos 57 anos, se a lei me permitir aposentar eu quase certamente farei isso porque nao vou
jogar dinheiro fora. Como aos 57 anos eu ndo vestirei o pijama, procurarei algum outro trabalho para
complementar a minha renda. E uma distor¢cdo completa, porque a aposentadoria deve ser encarada como
prémio pelo esfor¢o realizado ao longo da vida ativa no momento em que o cidaddo ja ndo tem condi¢Ges
de trabalhar como trabalhava antigamente.

Associado as caracteristicas da sociedade, h4 uma incompreensdo da maior parte das pessoas em relacéo
ao fato de que a variavel relevante sobre esta questdo ndo é a expectativa de vida ao nascer, que € muito
inferior a dos paises desenvolvidos, e sim a expectativa que se tem no momento da aposentadoria. Nés
gue nos beneficiamos por este instrumento da aposentadoria por tempo de servigco temos uma expectativa
de vida ao nascer muito inferior & de paises como Estados Unidos, Suécia, Suica. Por dois motivos
principais: pela mortalidade infantil nos primeiros anos (que esta caindo, mas que infelizmente ainda é
muitissimo maior no Brasil que naqueles outros paises) e pela causa mortis as vezes associada a violéncia e
a outros fendmenos que ocorrem na vida particular das pessoas, em especial no caso dos homens. O
cidaddo que chega vivo aos 55 ou 57 anos tem uma expectativa de vida muito parecida com a dos suecos,
suicos ou norte-americanos da mesma idade.

A isto esta associado o terceiro ponto, que é o diferencial entre homens e mulheres, outro tema tabu. O
conceito de aposentadoria feminina é um conceito moderno, porque como ha 30 anos praticamente nao
havia mulheres aposentadas e podia se cristalizar na lei um beneficio para as pessoas do sexo feminino,
gue se aposentavam mais cedo. Em 1996, de cada 100 pessoas que se aposentaram no INSS por tempo de
contribuicdo, 16 eram mulheres. Em 2001, 31% eram de mulheres.

A legislacdo permite a aposentadoria por tempo de contribuicdo mantido um diferencial de cinco anos para
mulheres. Esta questdo esta associada a um debate universal que € a dupla jornada de trabalho, tema que
nenhuma sociedade conseguiu resolveu a contento. Qualquer pessoa sabe que a maior parte do 6nus de
cuidar da casa, criar os filhos, ainda incide predominantemente sobre a mulher, apesar dos avancos da
sociedade nos ultimos anos. Temos que encontrar uma forma que concilie 0 pagamento dessa divida dos
homens em relacdo as mulheres com a realidade das mulheres se aposentarem antes mas viverem mais.
Isto esta criando um problema fiscal maior porque aquilo que ndo era relevante 20 anos atras esta se
tornando um 6nus para as contas publicas a cada dia.

E necessario desvincular salario minimo e peso previdenciario, estabelecer idade minima de 60 anos para
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homem e 55 anos para mulher. A minha proposta € que isto seja encarado como uma mudanca lenta, sem
mudanca alguma nos primeiros anos para que nao se altere as regras quando uma pessoa esteja prestes a
se aposentar. Por exemplo: estabeleceria-se uma idade minima de 60 anos para homens e 55 anos para
mulheres, para entrar em vigor em 2010. Nada iria mudar para quem ja estava para se aposentar. Na
sociedade de 2010 me parece bastante justo estabelecer estas idades, ninguém iria morrer por causa disso.
Poderia se reduzir este referencial a cada ano, come¢ando com cinco anos, no ano seguinte quatro e assim
sucessivamente. Chegariamos numa situacéo, na altura de 2030, em que teriamos eliminado a figura da
aposentadoria por tempo de contribuicdo e as pessoas s6 poderiam se aposentar com 63 anos (as
mulheres) e 65 (os homens).

Por ultimo, trato do que tem mais a ver com 0 municipio, que € a situacdo do professores. A reforma que
foi objeto de tantas discussdes ao longo deste ano diz que a idade minima para aposentadoria € 60 anos
para homens e 55 anos para mulheres, mas preservou a diferenca de cinco anos para os professores. Ha
uma justificativa para a aposentadoria mais cedo das mulheres e ha uma justificativa 6bvia para a
aposentadoria de algumas categorias, profissbes que causam dano comprovado a saude, com reducdo da
expectativa de vida, caso tipico dos mineiros de carvao. Esta cientificamente provado que quem trabalha
com carvao morre mais cedo devido a problemas de saude. Nada mais justo, portanto, a sociedade premiar
compensatoriamente estas pessoas, mas isto ndo se aplica aos professores.

A expectativa de vida dos professores ndo muda em nada pelo exercicio da profissdo e passa a ser objeto
daquilo que, no meu entender, € um pacto enviesado que existe entre a categoria e o poder publico
estadual e municipal. Qual é esse pacto? O governo paga um salério ruim aos professores, em
compensacado eles se aposentam antes da média das pessoas. Digo isto como professor. Mas, a continuar,
a tendéncia é que isso se agrave por um motivo simples: passando pela reforma do governo Lula, as
demais categorias terdo de esperar até 55 e 60 anos, postergando a aposentadoria em relacdo a situacao
atual. Como no caso das mulheres as professoras vao continuar a se aposentar com 50 anos, entao a
proporcdo de professoras aposentadas em relacdo ao total de aposentados vai se tornar crescente nos
préximos anos e ficara dificil para o poder publico nas diferentes alcadas Pais afora ter quadros, programas
de carreira, que permitam uma melhoria do salario do professor ao longo do tempo, coisa que s6 vai poder
acontecer no dia em que as aposentadorias passarem a ser postergadas para sobrarem recursos para
serem utilizados em aumentos das remuneragoes.

Tive o cuidado de checar a categoria dos professores com alguns colegas e familiares em outros paises.
Constatei que regras de aposentadorias diferenciadas para juizes e militares existem em outros paises, mas
quando perguntamos para uma professora na Argentina ou na Suica, elas dizem que se aposentam com 60
anos ou mais, dependendo do pais. No caso dos professores, creio que esta justificativa inexiste, o que néo
significa que tenha que se mexer em direitos adquiridos. Insisto em dizer que tudo depende de uma
transformacéo gradativa no prazo de 15 a 20 anos. Se esta curva do INSS n&o tiver uma inflexdo ao longo
do tempo ou vamos continuar aumentando a divida publica, o que € um terreno perigoso, ou a carga
tributaria vai ter que subir a 40% do PIB. Ou entdo gastar recursos publicos, 0 que ndo me parece a
melhor forma possivel. Assim, vamos continuar condenados a um crescimento de 2% a 3% ao ano.

Muito obrigado a vocés, desculpem por ter me alongado tanto.
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