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*A0 sinal cada vez mais forte
€ gue 0 governo usara parte do
avit primario para com-
nentar investimentos publi-
cqsi;a em 2007, analistas fazem
as contas e concluem que a
queda da relagdo entre a divida
jublica e o Produto Interno
B to (PIB) demorara mais do
q}ﬁ! o desejado. Projecdo do
Banco Central sinaliza que o
indicador deve cair menos de
onto percentual no proxi-
_m ano. O cendrio se confirma
se'0 crescimento econdmico
continuar distante dos 5%.

+ A possibilidade de o supera-
vit efetivo no préximo ano ser
reduzido de 4,25% para 3,75%
do PIB ja ¢ dada como certa,
inclusive pelo préprio ministro
do ‘Planejamento, Paulo Ber-
nardo. A diferenca, de 0,5%,
seria contabilizada como Proje-
to-Piloto de Investimentos
(PPI) e se juntaria aos 0,6% do
PIB propostos no Or¢amento
tendo como destino exclusiva-
mente as inversdes do governo
federal. O PPI deve estar rela-
cionado a projetos sustentaveis
de infra-estrutura.

E consenso que o investi-
mento € a mola propulsora da
economia e que o nivel de in-
versOes publicas ja chegou ao
piso. Esse patamar vem sendo
reduzido fortemente para aju-
dar a cumprir as metas de su-
peravit, dado que, como os re-
cursos para investimentos ndo
sdo de aplicag@o obrigatoria,
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Fonte: Instituighes  * Como proporgao do PIB
acabam sendo os primeiros a
serem economizados. Calcula-
se que, para uma expansao eco-
ndémica de 5%, seja preciso
uma taxa de 25%, ante os atuais
20% do PIB.

O diretor de Pesquisas e Es-
tudos Econémicos do Brades-
¢o, Octavio de Barros, ressalta
que a redugdo

te. Em novembro, o indicador
caiu de 49,5% do PIB para
49,3%. O valor equivale a RS
1,047 trilhdo. Dezembro, no
entanto, o nimero deve subir
novamente. Com o pagamento
do 130 salario, o chefe do de-
partamento econdmico do BC,
Altamir Lopes, aposta em
50,2% ao final

desagrada ao
mercado. “E
mercado enten-
da-se qualquer
pessoa de bom-
senso que quei-
ra a queda mais
rapida da rela-
¢do entre a di-
vida e o PIB e,
conseqiiente-
mente, 0 recuo
da carga tribu-
taria. Por isso,
acham ruim o
superavit me-
nor. Mas, en-
fim, a redugdo
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do ano. Para
dezembro de
2007, a pro-
porgdo deve
cair para
49,3%.

Pelas simu-
lagdes feitas
pela equipe do
Bradesco, a
manutengdo de
um superavit
primario de
4,25% do PIB
até 2010 leva-
ria a relagdo
entre a divida e
o produto para

2006

ja esta precifi-
cada”. O temor
¢ também que,
se 0 governo nao controlar suas
despesas correntes, havera ca-
da vez menos recursos para 0s
investimentos orgamentarios.
Barros lembra que, apesar do
baixo crescimento e da ausén-
cia de reformas estruturais a
trajetéria da relagdo entre divi-
da publica e o PIB € decrescen-
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acasa dos
42,3%, pata-
mar quase oito
pontos inferior a projegdo para
o final de dezembro. Mas, se o
esforgo fiscal for de 3,75%, a
divida fica em 44,5%. Tudo is-
so considerando crescimento
econdmico de 3,5% e a taxa ba-
sica de juros real de 6% ao ano.
Nas duas situagdes ndo é pos-
sivel zerar o déficit nominal.

Como € mais otimista com
relagdo ao PIB, para o qual pro-
jeta expansao entre 4,5% e 5%
nos préximos anos, Amir
Khair, especialista em contas
plblicas e ex-secretdrio muni-
cipal de Fazenda de Sao Paulo,
diz acreditar ser totalmente
possivel que, em 2010, a eco-
nomia do governo seja sufi-
ciente para pagar a totalidade
dos juros da divida publica,
leia-se déficit nominal zero. E
mais, que a relagdo entre a di-
vida e o PIB esteja em 37%.
Mas isso ndo quer dizer que ¢
preciso so esperar pelo cresci-
mento para fechar a equacgdo.
“O governo tem um espago for-
te para a racionalizagdo de des-
pesas e para melhorar sua ges-
tao e eficacia”, diz o consultor,
ressaltando que isso também
vale para os estados. i

Entre janeiro ¢ novembro, 0
setor publico consolidado
(Unido, estados municipios e
suas respectivas empresas) fez
esforgo fiscal equivalente a
4,41% do PIB ou, em termos
nominais, RS 91,497 bilhges. O
percentual é superior a meta es-
tabelecida para o ano, de 4,25%.
Lopes, do BC, avalia que € pra-
ticamente certo que o ano va
terminar com o cumprimento da
meta, mesmo se dezembro tiver
déficit primario de R$ 8 bi-
Ihdes. O resultado negativo es-
perado para o ultimo més do
ano, no entanto, devera ficar
menor que esse patamar.

O esforgo fiscal do acumula-
do do ano, contudo, foi insufi-
ciente para fazer frente ao gasto
com juro, que somou RS$
157,711 bilhGes. Assim, o re-
sultado da conta ficou negativa
em R$ 66,214 bilhdes ou
3,19% do PIB no chamado dé-
ficit nominal. Para dezembro,
Lopes acredita que a essa pro-
porgio suba para 3,5% e, ao fi- .
nal de 2007, recue para 2,5%.



