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Centro da discussdo com o
FMI sdo déficit operacional
e a variavel taxa de juro

por Claudia Safatle
de Brasilia

Ha quase uma certeza de
que sera possivel cumprir
as metas de superavit pri-
mario das contas publicas
para o primeiro semestre,
mas ha muitas duvidas so-
bre a possibilidade de o go-
verno conseguir cravar a
meta do déficit operacio-
nal, ja que a grande varia-
vel — as taxas de juro —
nio pode ser estabelecida
previamente. Ela depende
da necessidade da politica
monetaria.

Essa serd a ténica princi-
pal das conversas da equi-
pe econimica com a mis-
sdo técnica do Fundo Mo-
netario Internacional
(FMI), que chegou ontem a
Brasilia.

- Os dados relativos ao pm
meiro trimestre do acordo
“stand-by’’ acertado com o
FMI acabaram ficando li-
geiramente melhores do
que 0s anunciados no inicio
do més de maio. Depurados
08 nimeros — quase foi
possivel cumprir a meta do
superavit primario entre
janeiro e marg¢o —, o gover-
no enviou um técnico a
Washington, para mostrar
as novos estatisticas ao
“staff” do fundo moneta-
rio. O coordenador de poli-
tica fiscal do ministério da
Economia, Fabio Barbosa,
esteve no FMI ha cerca de
dez dias para explicar o
que foi realizado no primei-
ro trimestre, dada.a con-
juntura de queda da receita
tributaria.

POLITICA FISCAL

Os indicadores de politi-
ca fiscal até margo e as di-
ficuldades do trimestre
abril-junhe serso os assun-
tos basicos que a missdo do
FMI detalhara. A equipe
econdmica estd confiante
na possibilidade de cum-
prir o superavit de Cr$ 14,8
trilhdes no conceito prima-
rio (exclusive encargos de
dividas). Sustenta essa ex-
pectativa a virada que foi

observada de abril para.

maio na arrecadaciio de
impostos, levando o Tesou-
ro Nacional a um superavit
de caixa de Cr$ 210,1 bi-
1hdes. Como o conceito pri-
madrio ndo representa crité-
rip de performance para o
FMI, a compreensio ou
ndo. da dire¢do do fundo te-
ré componente fortemente
politica.

Pelos dados recalculados
para janeiro- margo, 0 su-
peravit primario estabele-
cido. no acordo era de Cr$

'; 6,5 trilhdes, e foi possivel
i\ acumular um saldo positi-

vo de Cr$ 6,193 trithdes. O
desvio da meta operacional
(que contabiliza os gastos
com encargos de dividas)
foi bem maior: o déficit fi-
cou cravado em Cr$ 8,528
trilhdes, com uma diferen-
¢a para mais em relagio a
meta do acordo, de Cr$ 2,9
trilhdes; e o déficit nominal
(que inclui a corre¢do mo-
netéria e cambial das divi-
das) passou dos Cr$ 59 tri-
lhdes acertados inicialmen-
te com o fundo para Cr$
63,157 trilhoes.
SUPERAVIT

O fato de ter quase cum-
prido o superavit primario
em marc¢o e a expectativa
de encerrar o primeiro se-
mestre com pelo menos es-
sa meta dentro do acordo
estabelecido — os indicado-
res de abril e maio mos-
tram que o governo central
conseguiu manter-se estri-
tamente dentro do previsto
no conceito primario
mostram, segundo uma
fonte da equipe econémica;
que o govero esta determi-
nado a cumprir o acordo
assumido junto a institui-
¢do, “e eles sabem que es-
tamos fazendo o humana-
mente possivel”.

Com a queda de quase
15% reais nas receitas do
primeiro trimestre, e a fal-
ta de condicdes para fazer
uma politica fiscal mais
austera do que vinha sendo
praticada, foi necessario

lancar mao da politica de .

elevacao das taxas de juro.

Com a melhoria da per-
formance fiscal — a partir
de uma recuperacio das
receitas do governo federal

—, serd possivel diminui a .

intensidade dos juros reais,
que contaminam parte da

divida monetaria de agora /
reduzindo a. .
pressdo fiscal advinda da
politica monetdria. A ex-

em diante,

pectativa é de que, passado
o sufoco dos meses iniciais,
sera possivel administrar a
taxa de juros de modo que

essa variavel nfo supere .
em mais do que 0,5% do

Produto Internc Bruto
(PIB) a meta original, na
contabilidade de final de
ano.

Nio estd, previsto,
agenda da equipe econémi-
¢a com os técnicos do FM],
rediscutir os méritos do
programa acertado ¢om.a
instituicdio em fevereiro
passado. Apesar de a taxa
de inflacdo nao ter cedido
do patamar de 21 a 229 ao
més, continua prevalecen-
do, de ambos os lados, a
conviccdio de que o cami-
nho esta correto, e que é ne-
cessario perseverar
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