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Especialistas

acreditam que reduco das despesas ptiblicas terd efeito de médio prazo para satde fiscal
decisdo do Copom sobre a elevagéo ou ndo da taxa bésica de juros

do pais, mas pouco influenciara na

tgmamia) - Buosild/

Resultado duvidoso
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RICARDO ALLAN
DA EQUIPE DO CORREIO

a sua busca incessante

por encontrar uma for-

ma de evitar nova alta

W de juros pelo Banco
Central (BC), o ministro da Fa-
zenda, Guido Mantega, pensa
agora em cortar gastos do gover-
no num valor de até R$ 20 bi-
lhdes. Mas essa medida pode ser
ifnitil. Segundo analistas ouvidos
pelo Correio, a redugo das des-
pesas puiblicas é uma boa inicia-
tiva para a satide fiscal de médio
prazo, mas nao deve impedir que
0 BC eleve a taxa basica de juros
(Selic) para conter ainflagdo. Pri-
meiro, porque um corte no mon-
tante que vem sendo discutido ja
foi incorporado nos célculos da
autoridade monetdria. Segundo,
porque ele teria um efeito limita-
do na diminui¢4o da demanda
global da economia. :
Os gastos do governo sao res-
ponsdveis mais ou menos por
20% 'do consumo no pais. Para o

economistaDenis Blum; especia-"

lista'em contas ptiblicas da con-
sultoria Tendéncias, essa é uma
participagao relevante. Mas 0 BC
jé conta com um contingencia-
mento de despesas no orgamen-
to da ordem de R$ 20 bilhdes.

Ainda assim, o 6rgdo responsavel
pelo combate a inflagéo acredita
que a demanda agregada seria
pouco afetada por um corte des-
se tamanho. Por isso, persistiria a
necessidade de elevar a Selic para
conter o consumo do setor priva-

do, principal motor da altade

precos. Na avaliagdo de Blum,
para fazer efeito, o corte teria de
ser acompanhado de um aumen-
to do superavit primério.

“S6 assim o BC teria garantias
de que o excesso de arrecadagdo,
que deve ocorrer mais uma vez
neste ano, nio seria utilizado pa-
ra aumentar os gastos nos proxi-
mos meses”, afirma. O superavit
primério, fixado em 3,8% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB), corres-
ponde a economia que 0 governo
faz para pagar parte dos juros da
divida publica. “O superavit teria
que superar 4% do PIB para que
os cortes tivessem algum efeito

na decisdo do BC de elevar ou -

ndo os juros.” Preocupado em ga-
rantir os investimentos do Pro-
grama de Aceleracao do Cresci-

‘miento(PAG), o presidente Luiz

Inécio Lula da Silva jd descartoua
idéia de cortar mais que R$ 20 bi-
lhoes e elevar o esforgo fiscal.

Desvio de foco

Para o economista-chefe da

Marcia Foletto/Agéncia O Globo - 23/9/98

CARLOS THADEU DE FREITAS, _ECONOMISTA-CHEFE‘DA CNC: ELEVAGAO DOS JUROS PODE AQUECER AINDA MAIS O CONSUMO

Confederagio Nacional do Co-
mércio (CNC), Carlos Thadeu de

bancos com excesso de recursos.

* Como tém muito dinheiro em cai-

Freitas, a discussaoest perden-- ~xa, asinstituicdes financeiras estao

do o foco, pois os gastos publicos
teriam um papel menor no au-
mento da demanda agregada. Na
sua visdo, o principal problema
hoje seria o enorme fluxo de d6-
lares para o pais, que deixou os

tratando de emprestar cada vez
mais, estimulando o consumo. O
que tem atraido dinheiro para o
pais é justamente a alta taxa de ju-
10s, hoje em 11,25% ao ano. Ou se-
ja, aumenté-la poderia atrair ainda

Freitas, ex-diretor do BC. Paraele,
acrescentar 0,25 ponto percen-
tual a Selic ndo seria suficiente
para combater uma eventual
pressdo inflaciondria. O'econo-
mista acredita que a infla¢éo con-
tinuard dentro da meta neste
ano, que é de 4,5% com intervalo
de dois pontos para cima ou para
baixo. Isso permite que o BC adie
em alguns meses uma eventual
decisio de elevar a Selic—o Indi-
ce de Pregos ao Consumidor Am-
plo (IPCA) acumulado em 12 me-
ses estd em 4,61%.

A préxima reunido do Comité
de Politica Monetéria (Copom) é
daqui a duas semanas. A Tendén-
cias também nao vé necessidade
de alta da Selic agora, pois ndo ha-
veria inflacio de demanda carac-
terizada. Na verdade, a consulto-
ria aposta na manutencao dos ju-
ros no atual nivel até o final do
ano. “Apesar do barulho, ainda
ndo hé consenso de que o Copom
v4 mesmo aumentar a Selic ago-
ra’, avalia Denis Blum. Segundo
ele, ainda existe muita incerteza
sobre o comportamento da eco-
nomia mundial em virtude da cri-_
se financeira nos Estados Unidos.

mais capital, estimulando novos
empréstimos e mais consumo.
“Hoje, 0 BC estd num dilema.
Se subir os juros, pode conter
uma pressao inflaciondria mo-

mentinea, mas aumentaria o
problema mais a frente, pois
incentivaria a propensao a em-
prestar e consumir”, alerta

- ol

Se ela for de fato séria, o fluxo de

Tecurso para o pais e 0 consumo
cairdo naturalmente, arrefecendo
eventuais pressoes nos pregos.



