
MARCO BONOMO 

"Incerteza prejudica investimento de longo prazo" 
professor Marco Bonomo, da 
Fundação Getúlio Vargas, avalia 
que a política macroeconômica 
tem sido a parte mais competen- 

te da política econômica do governo de 
Luiz Inácio Lula da Silva, tendo o minis- 
tro Antonio Palocci e sua equipe como 
as principais âncoras. Ele elogia o con- 
trole da inflação e os superávits fiscais. 
Mas o grande desafio, reforça, será 
7eonstruir um 	áhibiente fa 'voravéráb 
crescimento sustentável. 

-- As incertezas macroecômicas não 
estão totalmente resolvidas. Qualquer 
crise política no governo, alguém fala 
em Plano B, o que implicaria a substi-
tuição do ministro Palocci e uma mu-
dança radical da política econômica. 
Esta incerteza é um dos grandes entra-
ves ao investimento de longo prazo. 

Recém-chegado dos Estados Unidos, 
onde passou um ano sabático na Uni-
versidade de Princeton (junto 
ao renomado professor brasi-
leiro José Alexandre Scheink-
man), Bonomo comemora os 
bons resultados de vários indi-
cadores recentes. Lembra que o 
controle da inflação é uma vitó-
ria que não deve ser, de forma al-
guma, questionada; cita a queda do 
risco Brasil em quase 2 mil pontos e a se-
gurança dada pelo superávit fiscal. 

- São conquistas, sem dúvida. Isso 
ninoém questiona. 

Se o crescimento no passado recen-
te foi medíocre, lembra o professor da 
FGV, houve motivos suficientes para 
justificar esta performance. Um deles, 
cita, foi o problema do câmbio fixo, 
com efeitos nas exportações, importa-
ções, reservas e na demanda interna. 
Outro foco foi a dívida interna e sua  

em conta que o Banco Central'estaria 
sendo conservador na atual política e 
poderia aceitar um pouco mais de infla-
ção, elevando para cerca de 10% a meta 
anual. Com  argumentos consistentes, 
Bonomo destrói uma a uma as propos 
tas alternativas. 

"As incertezas 
macroecôrnicas 
não estão 
totalmente 
resolvidas, o que 

---110 é um entrave" 

O economista alerta que um diag-
nóstico falso, baixando os juros brusca-
mente "pode ser desastroso', levando à 
aceleração inflacionária, arriscando to-
dos os ganhos até agora. Ele reforça ain-
da a importância da atual política de su-
perávits fiscais e adverte para os riscos 
de um pouco mais de inflação, como al-
guns defendem. 

- Se mais inflação gerasse perrna-
nãé ci.WelMento do pRidiitc6, d éLvéria-
mos ter tido um crescimento extraordi-
nário nos 15 anos que antecederam o 
Plano Real. 

Uma única discordância da atual 
política econômica foi apresentada 
por Bonomo, em relação às metas de in-
flação anunciadas para os próximos 
dois anos. 

- O que me chama a atenção é a 
manutenção da mesma meta de in-
flação de 4,5% para 2005 e também 
para 2006. 

O professor da FGV alerta que isso 
pode sinalizar que estamos satisfeitos 
com uma inflação de 4,5% ao ano "e que 
este seria o objetivo de longo prazo. 

-`Deveríamos perseguir uma meta 
menor do que 4,5% no longo prazo. Mas 
para continuarmos no caminho da redu-
ção gradual da inflação, a meta para 
2006 deveria ser menor do que a meta 
de 2005. 

sustentabilidade; volta e meia surgia 
alguma proposta de renegociação da 
dívida. Por isso, frisa Bonomo, o sinal 
dado pelo aumento do superávit foi tão 
importante. 

E que políticas poderão acelerar 
mais o crescimento? O professor da 
FGV avalia propostas que estão em dis-
cussão no meio acadêmico: a possibili-
dade de superávits menores; a redução 
mais rapidada tax-rase-j~vándó 	 


