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BC| preve que arroc

R

ho fiscal diminuira em 2002

@enarlo montado por técnicos do banco estima que superavit primario caia a 0 03% do PlB ap6s acordo com FMI

Maria Luiza Abbott

6 BRASILIA. Imposto ao pais
..£m 1998, o arrocho fiscal po-
| «dera ser aliviado a partir de

i-do do Brasil com o Fundo Mo-
netario Internacional (FMI).
Pelo menos no cenério prepa-
{1 rado pelo Banco Central, o su-
', peravit primério — exclui gas-
. tos com juros — que chegard a
'! 3:34% do Produto Interno Bru-
it to_(PIB) em 2001, podera cair
. para 0,03% do PIB no ano se-
guinte. Isso, é claro, se tudo
der certo.

‘2 Vamos colher o beneficio
do ajuste forte que flzemos de-

I' mo a administrativa, tributaria
=se=da Previdéncia, serd bem-su-
€Eﬂld0 — diz Gustavo Bussin-

" r’esxdente Fernando Henrique
”’C‘é‘rdoso Mas Gustavo Bussin-
“ger argumenta que isso € ape-

Y935 coincidéncia, pois o estu-
5"“&0 foi feito para responder aos

| s

nvestidores que queriam sa-

)er o que aconteceria depois

: "fL e se completasse o acordo
“Eo‘m o FML

“'¢ De acordo com as contas do

=BC, o tamanho da divida publi-

~a€a.em relacao ao PIB — usado

-como medida para avaliar a

‘ 1 saide financeira de um pais —
~ wai se estabilizar em 46,5% em
. 2001, depois de trés anos de

._superéavits primérios expressi-

«ve& fixados.no programa de ..ano —.cerca. -da_metade das..
““atuais. Mas ai comegam as du-

g

ajuste.

1l tral fizeram, entdo, as contas
gEi para determinar o tamanho do
b stiperavit primario necessario
{7 para que essa divida permane-
K i cesse nesse patamar. Para tan-

1Elto nao con51deraram ganhos

;*f.

oes de dividas antigas, os
hamados esqueletos. Usaram
omo parametros inflacdo de
%, crescimento de 4% do PIB,
axa de cambio constante e ta-

2002, quando termina o acor-.

' doimplicito que o processo de
| reformas de longo prazo, co- .

g f:‘r consultor.do Departamen-,

; = 0s técnicos do Banco Cen-
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Quais s30 as previsoes do BC para) 0 pals
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No acordo com o FMI, o Governo se comprometeu a
gerar superavit primario superior a 3% do PIB entre
1999 e 2001. A partir de 2002, contudo, a expectativa
¢ de que o pafs entre numa fase de maior alivio fiscal,
com superavit de 0,03%.

2000

2002

2001

(média-das taxas-fo-ano), gq

0.2%
(1,059%)

2003

~52,23%
(633,4%)
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2000

49,18%
(674,1%)

2000

4%
(1,345%)

4% |
1427%

2001 2002 2003

(*em R$ bilhes)
46,50%  46,50%
(6256 (6636%)

46,25%
(586;5%)

2002

2001 2003
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xas de juros reais de 6,86% ao

vidas dos economistas da area
privada.
~.— 0 cenario s6 fecha se
acreditarmos que em 2002
passamos da tormenta e che-
gamos ao paraiso — diz o eco-
nomista Raul Velloso, especia-
lista em contas publicas.

Um superéavit primario pe-

queno so sera possivel se as -

taxas de juros pagas pelo Go-
verno forem baixas, pois, des-
sa forma, o ritmo de cresci-

1 F )

mento da dmda também serd
s influi a varia-. .xo, dificilmente terao confian- ..
gao “do cambio, pois uma par-

cela da divida é indexada ao
dolar.

Para economistas, confianca

de investidores ainda pesa
Porém, essas duas condi-
coes, na avahagao dos econo-

de mais de 3% para quase ze-

‘cano pais. E, nesse caso, ou os
juros terao que subir ou o
cambio sera pressionado —

- observa Fabio Akira, da Ten-

déncias Consultoria.

No entanto, Gustavo Bussin-
ger contesta essas davidas. O
técnico do Banco Central argu-

mistas, s6 serao viaveis quan- /menta que o forte ajuste fiscal

do os investidores confiarem -/

/. do periodo do programa com

nos chamados fundamentos / o FMI vai permitir estabilizar o

da economia do pais.
— Se os investidores vire

_que 0 superdvit primério Cai

tamanho da divida em relacao
ao PIB, o que ja € um compo-
nente fundamental na restau-,

4

racdo da confianca dos inves- -

_tidores. Além disso, para Gus-. _cambial.administrado, os ju-_ .-
tavo Bussinger, como as refor-. .

mas serdao bem-sucedidas,
elas contribuirdo para a per-
cepcao de que o equilibrio fis-
cal tem boas perspectivas a
longo prazo.

Cambio flutuante permite
ajustar as taxas de juros
O técnico do Banco Central
lembra também que o cambio
flutuante permite que as taxas
de juros sejam ajustadas de
acordo com as necessidades
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-internas do pais. Num regime

.¥0s spbem ou baixam para as-

segurar uma determina taxa
de cambio.

Ou seja, antes da mudanca
de regime cambial, se havia

-saida de dolares, o Banco Cen-

tral era obrigado a aumentar
0s juros para atrair recursos
externos. No regime de cam-
bio flutuante, quando isso
acontece, lembra Gustavo
Bussinger, a taxa de cambio
sobe e os juros podem ficar
onde estio. m
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