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APESAR DE CONTROLADA, A DIVIDA PUBLICA CONTINUA ALTA E ASVARIACOES DE PRECOS PRECISAM SERVIGIADAS

TEMAS ESQUECIDOS
VOLIAMA
INCOMOD

RICARDO ALLAN
DA EQUIPE DO CORREIO

renascimento econdmico que o

Brasil experimenta nos tltimos

anos permitiu a retirada de al-

guns problemas graves das
preocupagdes mais imediatas do gover-
no. Temores de uma nova crise da divida
ou do ressurgimento da hiperinflagao,
doencas agudas contra as quais o pais lu-
tou nos anos 80, estdo por hora afasta-
dos. Analistas ressaltam, porém, que nao
é hora de relaxar, Embora sob controle e
dentro das metas, a alta no custo de vida
néo estd sepuliada. De vez em quando,
d4 sinais, como ocorre no atual repique.
A divida puiblica diminuiu um pouco,
mas continua muito alta e pode voltar a
crescer na esteira do comportamento fis-
cal leniente do governo, que aumenta
gastos num ritmo de 12% ao ano.

O Correio continua a série de reporta-
gens sobre 0 bom momento economico
brasileiro, analisando alguns dos indica-
dores que melhoraram nos tiltimos anos,
mas ainda merecem a atengao do gover-
no. “Parafraseando uma sentenca famo-

sa, o preco da estabilidade é a eternavigi- Antonio
i da, ha quase dois anos, os gastos do go-

" Jancia. Nenhum governo, muito menos o
 atual, pode relaxar no firme controle da
politica econdmica. A estabilidade nun-
ca é uma conquista completa, ao contra-
rio do que alguns nomes do governo
querem fazer crer. Ela é sempre provis6-
ria e precéria. Precisa ser confirmada to-
dos os dias por politicas sérias e consis-
tentes’, afirma Mailson da N6brega, s6-
cio-diretor da consultoria Tendéncias.
Nos anos 1980, diversos pacotes de
medidas heterodoxas tentaram vencer a
inflacdo crescente, maior preocupacao
da politica econdmica da época. Depois
de um pico mensal de 83%, quando
Mailson estava a frente do Ministério da
Fazenda, no governo José Sarney (1985-
1989), ela subiu ou baixou por forca da
aplicagdo de teorias que usavam os bra-
sileiros como cobaias. Depois do Plano
Real, a ultima tentativa de estabilizagao,
ainflacéo cedeu, com a moeda nacional
atrelada ao délar. Caiu de 22,41% em
1995 para 1,65% em 1998, alcancando
nivel de pais desenvolvido. Com o ata-
que especulativo ao real, o governo teve
que abandonar a ancora cambial em
1999 e a inflagio pulou para 8,94%.
A inflacio chegou a 12,53% em 2002,
quando a desconfianca dos investidores
quanto aos planos do entéo candidato

quase R$ 4. De 14 para c4, com a politica
monetaria apertada do Banco Central
(BC), ela voltou a se comportar, man-
tendo-se dentro da meta de 4,5%. O
maior indicio de que a guerra contra a
inflagdo ainda nao estd vencida, apesar
dos avangos, é a prépria conduta do BC,
que ndo baixa a guarda. Depois de cor-
tar os juros por dois anos, diminuindo a
taxa basica (Selic) de 19,75% ao ano pa-
ra11,25%, o BC suspendeu a medida
por temer os efeitos inflaciondrios do
aquecimento economico, da crise fi-
nanceira internacional e do aumento
~ dos gastos governamentais. *
~ “Aeconomia brasileira estd muito
mais aberta, o que impede aumentos
descontrolados de precos. Mas a infla-
¢do ainda pode subir por crises externas
ou choques de oferta, principalmente de
alimentos. O governo nao tem controle

sobre isso. Entdo, é melhor agir com cau-

tela’, alerta Carlos Thadeu Filho, do Gru-
po de Conjuntura da Universidade Fe-
deral do Rio de Janeiro (UFR]). O econo-

mista Mércio Holland, coordenador da.

- pos-graduacao da Fundacéo Gettilio
- Vargas (FGV) de Sao Paulo, destacaa

“convergeénci f :
pativeis com o de paises mais desenvol-

vidos. “E uma mudanca fantdstica, que

Luiz Inécio Lula da Silva elevou o délara

a’ da inflagdo a niveis com-

néo pode ser jogada fora. Eventuais
pressoes localizadas ndo podem com-
prometer esse avango’, diz.

Setor externo

Para Carlos Thadeu Filho, a divida pu-
blica ainda est4 alta, mas nada que lem-
bre a crise dos anos 80, quando o pais
foi obrigado a decretar a moratéria dos
pagamentos externos. Depois de um pi-
co de 52,36% do Produto Interno Bruto
(PIB) em 2003, a divida liquida do setor
piblico vem caindo seguidamente e de-
ve fechar 2007 em 43,7%. Mesmo com 0
fim da Contribuicao Proviséria sobre
Movimentagao Financeira (CPMF), os
planos do governo sdo de manter o su-
perdvit primdrio (economia no orca-
mento para pagar juros) em 3,8% do
PIB, o que deve permitir uma divida
abaixo de 40% em 2010. “A trajetéria
continua declinante, mas o tamanho do
débito piiblico ainda é muito grande e
preocupante’, diz.

Apesar do discurso oficial, os analis-
tas de mercado desconfiam da promes-
sa de Lula de manter o equilibrio fiscal.
Desde que Guido Mantega substituiu

‘Antonio Palocci no Ministério da Fazen- -

verno vém crescendo. Neste ano, as des-
pesas estdo subindo a um ritmo de
12,5%. Em conseqiiéncia de uma politi-
ca de contratagbes e aumentos salariais,
a folha de pagamentos do funcionalis-
mo inflou, atingindo 4,47% do PIB neste
ano. As despesas totais do Tesouro Na-

cional vém aumentando continuamen-

te desde 2003, chegando a 9,81% do PIB.
Além disso, o governo ainda nio sabe
como compensar as perdas de R$ 40 bi-
Ihes com o fim da CPME Ou seja, o ce-
nério fiscal inspira cuidados.

Em contraposigio, sehd uma dreaem
que o governo no encontra problemas

de curto prazo é a externa. Com o real

forte, um notavel resultado comerciale

o refinanciamento da divida externa, o
desempenho externo é o destaque da
politica econdmica. “Com reservas in-
ternacionais de quase US$ 180 bilhdes,

as vulnerabilidades estdo bem contor-

nadas. A divida externa praticamente
desapareceu e as transagdes correntes
estdo em equilibrio”, afirma o economis-
ta da UFRJ. O estoque da divida externa
liquida chegou a ser de 32,7% do PIB em
2002, baixando aos saltos até atingir
0,3% em novembro. Depois de um défi-
cit de 4,32% do PIB em 1999, as transa-

¢bes correntes passaram a ter superavit

a partir de 2003.

Revolucio mental \
“O Brasil parece ter encontrado um ca-
minho de mudancas estruturais. Vamos

entrar em 2008 com muitos dos proble-

mas antigos sob controle. Coisas como
o crescimento do mercado de consu-
mo sdo a ponta do iceberg. i

O pais estd se preparando

para crescer de forma

mais sauddvel”, assegura

Mércio Holland. Para

Mailson da NGbrega, o

Brasil passa por uma “re-

-volugdo mental”, cujos ele-
" mentos sao: abertura da

economia, intolerancia
com a inflagdo, evolugao
icdes politicas e
econodmicas, fim das medi-
das heterodoxas, cambio flu
tuante, previsibilidade d
politica monetdria e consen
so sobre a necessidade de or-
camentos ajustados. “O gover-
no nio pode mais fazer o que
quer. Se fizer coisas erradas,
serd punido pelos mercados.
Isso ajuda a manter as coisasno

caminho certo”, afirma. -
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AMEACAS LATENTES

O ritmo de crescimento dos pregos e o endividam-
ento do governo diminuiram, mas ainda preocupa

241 Inflagio medida pelo IPCA &m %

Fonte: IBGE

*Previsio do Banco Central

Divida liquida do
setor piblico Em % do PIB

Divida externa liquida

Estoque em novembro Fonte: Banco Central
Saldo das transagdes 176 158 127
externas do pais
Em % do PIB :

*Acumulado em 12 meses até novembro Fonte: Banco Central
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