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ECONOMICO X

Cenario otimista

e Um pais com juros reais de 8%, com inflagéo de no

maximo 6%, cujo PIB va1 crescer 4% e onde a desva-
lorizacao cambial vai ser s6 de 3%.0 Orcamento 2000

prevé isto e mais: que o custo dos juros para o Go-

verno vai cair 65% em relacdo a 99 e, no final do ano,

o pais tera nio apenas superdavit primario, mas tam-

bém operacional, conceito que inclui os gastos com
juros reais sobre a divida. Isto € real ou imaginério?

Ha pontos possiveis e ou--
tros improvaveis no exerci-
cio do Governo exibido no
Orcamento do ano que vein.;
A queda no custo dos juros:
¢é impressionante. Pela tabe-,
la divulgada, imagina-se que
o Governo federal vai gastar
R$ 25,8 bilhoes com o paga-
mento de juros reais. O que
é muito dinheiro, mas € a
metade do que gastou em
98, que foi de R$ 51,8 bi-
lhées e um terco do que es-
ta previsto que sera pago es-
te ano: R$ 73,3 bilhoes.

— Os juros este ano estao
inflados pela desvalorizacdo
cambial, mais da metade do
custo é explicada pela mu-

danca do cambio — disse .

Edward Amadeo, secretério
de Politica Econdmica.

De fato, em 98, o custo da
divida cresceu pelos cho-
ques dos juros feitos para
evitar a desvalorizacao; em
99 cresceu de novo pela
desvalorizacéo e pela poste-
rior manutencao dos juros
altos. A hipétese com que o
'Govemo trabalha é que.tera:

.im ano trangiilo e podera:.

continuar reduzindo seus
juros para 13,5% nominais,
o que da aproximadamente
8% reais, porque a inflagao
com que se trabalha, para
calcular os juros reais, €, se-
gundo explicou Amadeo, de
5% e nao de 6%.

Tudo isto é projecao, nao
€ meta. Para se fazer um or-
camento o Governo tem
que ter proje¢des para algu-
mas variaveis. '

— Nada do que estd no
Orcamento é inibidor da

acao do Banco“Central. E-

apenas uma hipétese — diz
Amadeo.

Se a inflagao ficar baixa,
ha mais chances de se der-
rubar as taxas de juros para
estes niveis, mas em que
condic¢des pode-se acredi-
tar que o cambio vai ser
desvalorizado em apenas
3% num mundo turbulento
e num sistema de flutua-
cdo? A previsdo que esta

‘embutida no Orcamento é

que a evolugdo do cambio
sera equivalente a diferen-
ca entre inflacdo interna e
externa, o que daria estes
3%. Para que isto aconteca
é preciso combinar antes
com 0s russos, e os ameri-
canos, os argentinos, os
asiaticos, enfim, o mundo.
As previsdes fiscais pare-
cem mais consistentes. A
manutencao da aliquota ex-
tra do IR pessoa fisica e da
aliquota de 12% sobre Con-

. tribuicao Social sobre Lucro

N\ COM DIRCEU
Lo,

Liquido (que cairia para 8%)
da uma receita extra de R$ 4

bilhdes. Ontem & tarde, de-
pois de terem batido palmas
de manha para o presiden-
te, os aliados comecaram a
bater nas decisdes que sus-
tentam o Or¢amento. Mas
neste .ponto:hd um seguro:
ha‘um grupo de despesas
condicionadas a aprovagao.
Se o Congresso cortar as re-
ceitas, estard automatica-
mente cancelando despe-
sas. Ha um numero interes-
sante quando se compara o
que foi projetado para 99
em termos de déficit do
INSS e o que vai acontecer:
ele caiu de R$ 12 bilhodes pa-
ra R$ 9 bilhoes, e este ganho

EEroyer—

'
.
%

permanece no ano que vem.

O Governo conta também
‘com R$ 8,1 bilhdes a mais,
s6' por ter 12 meses de
CPMF e tera ainda receitas
de!concessodes, e aumento
de‘arrecadacao pelo fato de
o pais crescer 4%.

E o pais pode crescer 4%?
O Orcamento conta mais ou
‘menos.com a seguinte

" idéia: se tudo der certo, tu-

+do dara certo Oursejayse™
tde:fato.ainflagao ficar bai-
Xa, 0s juros poderao cair, e
acontecendo isto o pais

" tem grande chance de cres-

Cer, até porque esta saindo
de uma base deprimida-em
99. Mas o problema € que
se 0s juros cairem eles po-

~dem alimentar a inflagéo,

criar muita instabilidade no
cambio que também provo-
caré inflacao. E neste cena-
rio, os juros terao que subir
para se atingir a meta do
Banco Central. Ai desmon-
ta-se o cendrio. Ha previ-

‘sdes de crescimento até '

maiores no mercado, mas
todos partem dos mesmos
pressupostos: de que o pais
vai avancgar na reestrutura-
¢ao das despesas piblicas
com mais reformas.

O Plano Plurianual tem a
vantagem de esclarecer o
cenario futuro com que o
Governo trabalha e explici-
tar quais sdo os projetos
prioritarios para os parcos
recursos publicos. Isto aca-
ba sim alavancando recur-
sos privados. Ele preve
quatro anos de crescimen-.
to, da mesma forma que o -

ultlmo Com um detalhe no .

dltimo PPA, o pais cresceu
dois anos e perdeu os ou-’

tros dois. Em si, ele ndo ga- "~

rante coisa alguma s

O pior do PPA é o seu no-
me, inventado por publici-
tarios. Avanca Brasil € tao
oco de sentido quanto o
Brasil'em Ac¢do. Lembra
propaganda, palavra de or-
dem, e nao um planejamen-
to estratégico do pais.

Um dia de alivio

e A transparéncia do Orga-
mento, o discurso no Pla-
nalto e um leilao com juros
menores melhoraram as ex-
pectativas para a reunido
de hoje do Copom.

— Pela primeira vez ha
justificativas em todas as
contas do Orcamento. Isso
ajuda o Governo dar um
choque de confianca — diz
André Lois, do Bozano.

— O Orcamento esté
mais transparente, ha me-
nos pressao de gastos e nao
deve haver dificuldade de

t

aprova-lo — aposta Octavio
de Barros, do BBV.

— A divulgacao do Plano
Plurianual foi positiva e ha
um clima moderado de oti-
mismo, sem exageros. Mas
se a situagao estivesse boa
mesmo o cambio nao esta-
ria‘em R$ 1,92 e a Bolsa te-
ria subido mais do que 0,3%
— acrescenta Odair Abate,
do Lloyds Bank.

Por falta de noticias ruins
aqui e 14 fora, o mercado

passou a terca-feira pro’cu-)

rando pelas boas.
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