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Cortes podem garantir 2% do superávit primário 

A 

ceira (CPMF) pode gerar um ganho 
adicional entre 0,3% e 0,4% do PIB, 
de acordo com as estimativas de 
Giambiagi. Hoje a arrecadação do 
tributo gira em torno de 0,9% do 
PIB, ou R$ 8 bilhões. Como o acrés-
cimo na receita de impostos não é li-
near quando a alíquota sobe, o ga- 

nho adicional é um pouco 
inferior a 50%. "Fica 

faltando uma parcela 
do ajuste, que pode 
vir com o aumento 
da contribuição 
previdenciária 

* dos servidores pú- 
blicos". 

Pelos cálculos 
de Giambiagi, num 

cenário favorável — 
ou seja, com manu-

tenção da política cam-
bial, juros começando 1999 

em 25% até cair a 20% (hoje estão 
em 40%) — a despesa com juros da 
dívida pública deve ficar em 7% do 
PIB, bastante próxima dos 8% deste 
ano. O resultado é um déficit nomi-
nal em torno de 4,5% do PIB (neste 
ano deve fechar em 8%). "Seria um 
excelente sinal para o mercado, mas 
tudo depende dos juros e de como o 
anúncio de ajuda será recebido". 

Para Luis Fernando Lopes, . eco-
nomista-chefe do Banco Patrimô-
nio, um ajuste equivalente a 2% do 

' PIB seria dividido da seguinte for- 

ma: dois terços de cortes de despe-1 
sas e um terço de aumento de tecei )  
ta. "Um ajuste superior a 2% torna--; 
se factível somente se as metas fis- :  
cais forem estendidas aos estados e' 
municípios. O governo federal não:' 
teria condições de assegurar um su-
perávit maior sozinho". 

Lopes refere-se às mudanças na .  
Lei 4.320, de 1964, conhecida como, 
Lei de Finanças Públicas. Com  a le-' 
gislação, o governo poderá exigir az 
fixação de metas de desempenho 
fiscal para estados e municípios — 
responsáveis, no ano passado, por'  

0,7% do déficit primário..  
O economista do Banco Patrimô-

nio cita, por exemplo, que se todos 
.os estados cumprissem o limite de 
60% da receita para gastos com pes-
soal, como estabeleCe a Lei Camata, 
a economia seria de R$ 9 bilhões. 

Sulamis Dain, da Universidade 
do Estado do Rio de Janeiro (Uerj) e 
uma das mais respeitadas 'economis-
tas da área fiscal do País, disse que 
"o anúncio é muito mais uma carta 
de intenções do que um acordo pro-
priamente dito". Um acordo formal, 
afirma, pressupõe medidas fiscais.  

específicas e tem, como contrapar-
tida, o que se receberá em' troca, a 
quantia e 'o prazo desse recebimen-
to. "Nada disso foi definido. O go-
verno ainda estuda como agir na 
área fiscal, e o Fundo Monetário In-
ternacional (FMI) não dispõe, hoje, 
de grandes somas, que possam ser 
liberadas rápida e integralmente". A 
liberação integral dos recursos, res-
salta, é um ponto importante "por-
que a redução de juros internos, exi-
ge recursos altos e liberados de uma 
só vez. O cálculo da Eliana Cardoso 
(consultora do Banco Mundial e ex-
assessora do ministro Pedro Malan), 
de US$ 30 bilhões, pode até estar 
correto, mas se for isso, terá de ser 
de uma única vez, para que os, efei-
tos possam ser positivos e evite-se 
uma tremenda recessão". 

Para Sulamis, o anúncio da carta 
de intenções serve muito mais para  

tranqüilizar os mercados do que pa-
ra dar a exata dimensão do ajuste 
fiscal. "A equipe econômica está lá 
em Washington, e ficaria estranho 
voltar sem nada na bagagem, sem 
compromisso, nem que seja para de-
cisão futura, como é o caso". 

Segundo Sulamis, a equipe eco-
nômica, desta vez, está muito mais 
preocupada com que pontos fiscais 
adotar do qué como em outubro, 
quando anunciou 51 medidas cujo 
efeito prático não foi equilíbrio fis- .  
cal, e sim um incremento na dívida 
pública de R$. 15 bilhões. "Qualquer 
medida nessa área, se não for con-
jugadá com redução de juros e cor-
reção cambial, tem um efeito brutal 
de desequilíbrio fiscal". No caso dos 
juros internos, seu efeito recai dire-
tamente sobre os papéis emitidos 
pelo governo. No câmbio, o efeito é 
sobre o comércio exterior. ■ 

O restante deve vir com o aumento de 
impostos, reformas e ajuste fiscal para 

estados e municípios 
Adriana Arai e Carlos Franco, de São Paulo 

ara gerar um superávit primá- 
rio entre 2,5% e 3% do PIB 
em 1999, meta estabelecida 

pelo Fundo Monetário Internacional 
para conceder crédito ao País, o go-
verno brasileiro terá de combinar 
um corte profundo nas depesas com 
aumento de impostos e outras mu-
danças estruturais, como a 
reforma da Previdência e 	14A7r)› a exigência de metas 	 ai 
fiscais para estados e 
municípios. 

"Se o ajuste fos-
se apenas baseado' 
em corte de despe- * 
sas, seria impossí-. 
vel economizar 
mais que 2% do 
PIB (R$ 18 bi-
lhões)", diz o econo-
mista. Fábio Giambiagi, 
do Banco Nacional de De-
senvolvimento Econômico e Social 
(BNDES). "Quem conhece o setor 
público sabe que a rigidez do siste-
ma não permite cortes maiores". Ele 
lembra que os gastos da conta OCC 
(Outras Despesas de Custeio e Ca-
pital) subiram de R$ 17 bilhões em 
1994 para R$ 40 bilhões neste ano. 

Para promover a outra parcela do 
ajuste, entre 0,5% e 1% do PIB, o 
governo teria de buscar outras fon-
tes de recursos. O aumento de 50% 
na alíquota da Contribuição Provi-
sória sobre Movimentação Finan- 


