Anbid alerta para os
efeitos de uma maior
rigidez monetaria

por Coriolano Gatto
do Rio
Apesar de ser favordvel
a um aperto na politica mo-

netéria com vistas a conter °

0 excesso de liquidez no
mercado financeiro, a As-
sociacfio Nacional dos Ban-
cos de Investimento (An-
bid) alerta na sua “carta
econdmica’’ de maio — que
comega a circular na proxi.
ma semana ~ para os efei-
tos de uma administracio
mais rigida da divida publi-
ca, via colocacfo de titulos
federais. Pelos cdlculos da
Anbid, feitos pelo econo-
mista Rogério Werneck, a
cada trés pontos percen-
tuais de aumento na taxa
real de juros hd um acrés.
¢imo equivalente acerca de
0,5% do PIB na necessida.
de de financiamento do se-.
tor pablico, ou seja, um
montante adicional de
aproximadamente US$ 1,5
bilhdo.

0 “paper”’, de modo ge-
ral, traca um horizonte de

dificuldades para o gover-.

no conter o seu déficit den-
tro do acerto feito com o
Fundo Monetdrio Interna.
cional (FMI). Para 1989,
quando o Ministério da Fa.
zenda aposta em um déficit
de 2% do PIB, h& basica-
mente duas barreiras, am-
bas escudadas em compo-
nentes politicos. A primei.
ra delas — e a mais 6bvia
- reside em toda a movi-
mentacio para a eleigcdo
presidencial, época em que
tradicionalmente o gover-
no reduz bastante o seu
campo de manobra para
adotar medidas afinadas
com a austeridade fiscal. A
outra resulta das decisdes
aprovadas pela Assem.
bléia Constituinte — e que
certamente serio confir.
madas no segundo turno da
votacdo —, aumentando
substancialmente a fatia
do bolo fiscal dos estados e
municipios.

-————KA Anbid, da mesma for.

ma, prevé dificuldades no
cumprimento da meta de
4% do PIB. Em primeiro
lugar, o problema crénico

_ fica por conta da escalada

da inflaco, que nfo dé si-
nais de desaceleracéio, em-
bora nfio siga uma trajeté.
ria explosiva. E este pro-
blema vem combinado com
um quadro de estagnagéo

" no nivel de atividade da

economia, 0 que, por sua
vez, 86 reduz a receita fis-
cal e complica ainda mais o
objetivo de conter a qual.
quer custo os gastos do go-
verno.

A ‘‘carta econdmica”
chama a aten¢fo para o fa.
to de a arrecadacio total
da Unido ter recuado 6,5%
em termos reais no primei.
ro quadrimestre do ano,
em comparacdo com igual
perfodo do ano passado. E
vale lembrar que a arreca-
dacéo de abril foi cerca de
4,4% menor do que no mes-
mo més de 1987. O fato posi-
tivo situa-se no aumento de
2,1% na arrecadacdo do
Img:sto sobre Circulaco
de Mercadorias (ICM) nos
primeiros quatro meses do
ano, em razéo da boa safra
agricola e de uma fiscaliza-
¢do mais agil. .

“Na verdade, a meta pa-
ra a necessidade de finan.
ciamento do governo fede.
ral j4 leva em conta uma
reducéio das receitas do Or-
camento Geral da Unifo
(OGU) de 9,86% do PIB pa-
ra 8,6?, 0 que, em um ce-
nério de crescimento nulo
do produto, significa a ex-
pectativa de uma perda
real de receita de cerca de
10%", assinala o estudo.
Essa reducfdo na prétic
vai provocar um aumentgg

-

— e nfio uma diminui¢do na

necessidade de financia-
mento do governo —, que °
pularia de 1,2% do PIB, em
1987, para 2,4% neste ano. .
O esforco do ajuste fiscal,
entdo, visa apenas evitar
que esta necessidade atin- °
%ilsge a marca de 4,4% do

E resta ainda a meta dos
estados e municipios -~ in-
cluindo as suas empresas
estatais —, prevendo uma

ueda nas suas necessida.

es de financiamento de 2 -
para 8% do PIB. “Um ajus-
te desta magnitude torna-
se certamente muito mais
érduo se nfio se pode contar
com um bom desempenho -
da Receita Federal nestas
esferas de governo'’, arre-
mata. . s



