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Contas publzcas chama

O resultado
consolidado
das contas pu-
blicas em mar-
¢0, e portanto
no primeiro tri-
mestre do ano,
serd divulgado|
na quarta-feira, =

“0 superévxt acumulado no
primeiro trimestre deve ficar
préximo de RS 17 bilhdes. Esse
resultado mostrard uma queda
importante frente ao primeiro
trimestre de 2005, quando o su-
perdvit primério totalizou RS
27,677 bilhdes”, calcula Fer-
nando Montero, economista-
chefe da Convengilo Corretora,

“Especialista em politica fis-
cal, Montero estima que o su-
perédvit primério do setor publi-
coconsolidado caird de 4,38%
do Produto Interno Bruto (PIB)
em 12 meses acumulados até
fevereiro para 4,2% do PIB em
12 meses até margo.

“A queda do superdvit é espe-
rada por pelo menos trés moti-
vos. Em margo do ano passado,
as empresas estatais apresenta-
ram um desempenho muito bom
e que ndo deve ser reprisado
agora; os Estados e municipios
estdo gastando mais este ano e
__continuardo gastando porque es-
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eleitoral; e a receita do governo
praticamente se acomodou no
primeiro trimestre deste ano.”

O economista acredita, po-
rém, que o ministro da Fazen-
da, Guido Mantega, far4, sim,
um esfor¢o para apresentar um
resultado melhor.

“O governo central tem meta
quadrimestral de superavit pri-
madrio a cumprir e certamente o
ministro ndo vai querer furar a
primeira meta da sua gestdo na
Fazenda. Sempre da para fazer
algo sem violéncia porque al-
gumas despesas podem ser
adiadas”, explica Montero.

INCERTEZA

Alexandre Bassoli, econo-
mista-chefe do HSBC Bank
Brasil, resume a avaliacio
corrente no mercado lembran-
do que a politica fiscal é o
maior ponto de incerteza so-
bre a economia brasileira no
médio e no longo prazos.

“Estamos convivendo com
uma politica fiscal expansio-
nista que tem efeito, no curto
prazo, na demanda agregada,
podendo frear o ritmo de queda
dos juros. No médio e no longo
prazos, porém, a qualidade dos
gastos do governo pode afetar o
crescimento econémico.”

Bassoli comenta que o ajus-
te fiscal com forte aumento da
carga tributaria tem impacto
muito negativo na expansio da
atividade.

DISTORCOES

“Carga tributdria de 38% do
PIB gera distorgdes relevantes
na economia, principalmente

sobre projetos de nvesuﬁen-
tos. Eles diminuem € o cres-
cimento potencial, sem gerar
pressdes inflaciondrias, aca-
ba sendo baixo e o juro de
equilibrio acaba sendo muito
alto”, pondera Bassoli.

O economista-chefe do
HSBC Bank Brasil reco-
nhece que tudo conspira pa-
ra que a meta de inflagdo
seja cumprida neste ano de-
vido & combinagdo de real
valorizado e perspectiva de
aumento de pregos admi-
nistrados inferior & meta de
inflagdo pela primeira vez
desde 1999.

“O reajuste de pregos ad-
ministrados depende de
IGPs que logo estardo apre-
sentando variagdo zero.
Desde a introdugdo das me-

tas de inflacdo, o atual ce-~

nério é o mais benigno e
mostra que hd espaco para
juro menor. Estamos, por-
tanto, naquela situagdo em
que ndo precisamos perder
peso, mas manté-lo.”

PAPEL DO CAMBIO
Bassoli comenta que hé
preocupag¢do com a infla-
¢d0 no ano que vem, quan-
do pode ndo ser tdo simples

‘alcangar a meta perseguida’

pelo BC. Ele lembra que a
inflagdo tem apresentado
forte queda principalmente
porque o real valorizou.
“A valoriza¢do da taxa
de cambio tem um papel
fundamental no processo
de desinflagdo que teve ini-
Ccio no ano passado, o que
significa que estamos expe-
rimentando movimento
oposto do visto em 2002 e
2003, quando o cambio
exerceu pressao contraria.”
O economista entende
que, no ano que vem, “po-
deremos ter alguma infla-
¢do vinda de produtos co-
mercializaveis. Isso signifi-
ca dizer que a inflagdo
derivada de bens ou servi-
¢os ndo comercializaveis
tera que cair mais. E € aqui
que entra a preocupagao

A politica fiscal é
0 maior ponto de
incerteza sobre a
economia brasileira
no médio e no
longo prazos

com a politica fiscal expan-
sionista que pode inibir
queda maior do juro”.

SINAL NEGATIVO

A politica fiscal também é
alvo de atencdo de Nilson
Teixeira, economista-chefe
do Credit Suisse (CS).

Em relatorio sobre a Lei de
Diretrizes Or¢amentarias
(LDO) de 2007 — que ex-

atengdo

 limites de 17% do
PIB para as despesas corren-
tes da Unido e de 16% do PIB
para a arrecadagdo de impos-
tos administrados pela Recei-
ta Federal —, Teixeira consi-
dera que a manutengdo des-
ses limites “contribuiria para
a melhoria da gestdo fiscal”.

“Dado o nivel da carga
tributdria e o ritmo de cres-
cimento dos gastos da
Unido, o simples cumpri-
mento da meta de superdvit
primério ndo pode ser o
nico parimetro de avalia-
¢lo do esforgo fiscal.”

O economista-chefe do
CS considera negativa a re-
tirada dos limites e diz que,
embora o Orgamento ndo
seja impositivo — o gover-
no ndo é obrigado a cum-

Hé preocupagéo
com a inflagéo de
2007, quando pode
néo ser téo simples
alcangar a meta
perseguida pelo BC

pri-lo integralmente —, “a
retirada de pardmetros de
gastos e de arrecadagio
fransmite um sinal-negati-
vo sobre a motivagdo de o
governo enfrentar os pro-
blemas fiscais de médio e
longo prazos”.

AGENDA DA SEMANA

Veja os principais even-
tos da agenda econdémica
doméstica:

Segunda-feira: Relatério
do BC e Tesouro sobre di-
vida publica e mercado
aberto (marg¢o), relatdrio
Focus, balang¢a comercial
(3% semana de abril), IPC-S
(3% prévia abril);

Ter¢a-feira: Resultado
primario do governo central
(margo), relatério do BC so-
bre politica monetaria e
“spread” bancdrio (margo),
Pesquisa Seade de Emprego
e Desemprego (abril);

Quarta-feira: Resultado
fiscal do setor publico con-
solidado (mar¢o), reunido
do Conselho Monetario Na-
cional, Sondagem do Con-
sumidor pela FGV (abril),
Sondagem Industrial da CNI
(1% trimestre), IPCA-15
(abril), IPC-Fipe (32 prévia
abril);

Quinta-feira: Ata do Co-
pom, indicadores indus-
triais da Fiesp (marcgo),
IGP-M (abril);

Sexta-feira: Sondagem
Industrial pela FGV (abril).

* Angela Bittencourt é jornalista
da Reuters e sua coluna é publi-
cada diariamente para os clientes
dos terminais Reuters 3000Xtra e
Reuters Trader Latin America.
e-mail: angela.bittencourt@reuters.com



