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. . L A questdo da previdéncia talvez seja, entre os problemas
DericiT PuBLICO E PREVIDENCIA Ss,tfr_u_turai,sb,l_a que tem impl)actos mais negalltivos sobre o
éficit publico a curto e longo prazo, pelas prdprias
;A2 caracte[r)isticas de funcionamgntg do att?al sist%mg, que
A questdo das contas publicas vem ocupando um lugat@Bde a gerar deficits crescentes. Isso pode ser
maior destaque na discussao de politica economica, @xgmplificado pela trajetoria recente do deéficit do INSS
um momento em que a queda da inflacdo para niveg®nsiderando-se também os gastos assistenciais e as
bastante baixos torna mais clara a real magnitude pesas operacionais), o qual & integralmente coberto por
desequilibrios do setor publico. A recente elevacdo d&§ursos do Tesouro Nacional. Em valores de dezembro
necessidades de financiamento do setor publico, tantod€1997, ele foi de R$ 2,5 bilhdes em 1996, passando no
conceito operacional quanto no primario, mostra qued0 seguinte para R$ 5,4 bilhdes, e devendo chegar em
problema n&o se limita meramente a questdes de cuk#98 a algo em torno de R$ 9 bilhdes.
prazo. O déficit operacional de 4,88% do PIB observadp problema é ainda mais complicado no caso da
em 1995, contra um superavit de 1,37% em 1994,_591evidéncia dos funcionarios publicos. Em 1997, o governo
atribuido em grande parte ao “efeito Tanzi ao contraridederal Bagou aposentadorias e pensdes no valor de
segundo o qual, com a queda da inflagdo, as despesas RRi$8,8 bilhdes, e arrecadou apenas R$ 2,6 bilhdes a titulo
aumentavam mals que as receitas, que Ja estava@contribuicdo previdenciaria dos funcionéarios ativos.
indexadas. Da mesma forma, a elevada conta de juros regsabora tenha sido pouco superior ao observado em 1996,
de 5,23% do PIB em 1995, devia-se a uma situacéete déficit ja equivale a 1,8% do PIB, e tende a piorar
transitoria de juros elevados, requisito essencial negnbém por conta da queda da relagdo entre funcionarios
primeiros meses do plano de estabilizagdo. No entantoa@gos e inativos, podendo chegar a R$ 20 bilhdes este ano.
resultados de 1997 - quando o déficit operacional se eleviiwalmente, as despesas com inativos ja representam
para 4,30% do PIB, ndo por conta dos juros, mas de 4mm79% das despesas totais com pessoal do servico publico
deficit primario de 0,94% do PIB - mostraram que federal, quando eram 23,2% em 1987. A situacio parece
efetivacdo do ajuste fiscal, embora amplamenger ainda mais complicada nos estados e municipios, para
reconhecida como um requisito a obtencéo da estabilidagequais ndo ha dados precisos. Estima-se que o déficit da
econdmica em bases sustentaveis, € uma tarefa bastgrdeidéncia dos funcionarios publicos nessas esferas
complexa. alcance algo préximo a R$ 25 bilhdes este ano.

Um fato importante é que o foco da discussdo em tornoalaolucdo para esses desequilibrios, no entanto, ndo é
solucdo para os desequilibrios do setor publico vem sigples, pois o sistema atual confere direitos incompativeis
modificando, conforme se aprofundam as anélises e \@®m a sua capacidade de financia-los através das
sendo superados os resquicios do periodo de inflacdo aftatribuicdes previdenciarias, e a redugdo ou modificag&o
Em especial, os aspectos estruturais do deficit vém tenfiodireitos da populacéo é sempre algo dificil de viabilizar-
crescente destaque, em detrimento dos aspectespoliticamente, sobretudo quando estdo expressos em
conjunturais, o que reflete maior preocupagdo com @igposicdes constitucionais. O problema advém, assim, da
tendéncias de longo prazo das contas publicas. Ou sgjag)pria forma como o sistema estd organizado. A
mais do que encontrar meios para reduzir substancialmeptevidéncia oficial brasileira funciona no regime de

o0 tamanho do déficit pablico hoje, a discussao atual gh@particdo simples, sem nenhuma reserva Rloupada ao longo
em torno de como promover um ajuste definitivo, o quf tempo (sem recursos capitalizados). Nesse regime as
permitiria uma queda continuada e sustentada do défiintribuices dos trabalhadores ativos’de hoje financiam
nos proximos anos. Do lado das receitas plblicas, o espagodespesas com os beneficios previdenciarios dos
Pz_abratmalotretslganhos parece r%strggb/urga ¥|e|§ que a cafggsentados de hoje.

rbutana total ja se aproxima de Su» 0o FIb. ASSIM, § gesequilibrio das contas da previdéncia esta ligado
ajuste mais forte deve recair do lado das despesas. pagicamente a questdes estruturais. As dificuldades estao
No entanto, 0 que se observa € uma grande rigidez agsociadas em grande parte as aposentadorias por tempo
gastos publicos, tal que uma parte substancial delesdgeservigo, sem limite minimo de idade. O Brasil é um
mantém estavel ou cresce independentemente da voniggte poucos paises do mundo que oferece aposentadoria
do governo. No ambito da Unido, as despesas sobrepas tempo de servico sem este limite e sem necessidade
guals_o governo tem maior controle, como custeide afastamento do trabalho. Isso implica que as
investimento e pessoal ativo, representavam 44% do taiggsentadorias acabam ocorrendo de forma precoce. Em
das despesas em 1995 e cairam para 42% em 1997. As$985, 64,72% dos homens e 72,55% das mulheres se
pelo menos na esfera federal, ndo se pode atribuir a at@dsentaram com até 55 anos de idade. Além disso a
situacao simplesmente a uma elevacao descontrolada ctativa de vida na data da aposentadoria, a que importa
gastos. A maior dificuldade esté na evolugdo das despasasaso da previdéncia, é elevada (embora a expectativa
cujos niveis sdo estabelecidos exogenamente, mervida ao nascer seja relativamente baixa). Isto ocorre
disposicbes legais. Entre estas se destacam aqluepiramue a idade média de_6bito, dada a sobrevivéncia até
relacionadas a previdéncia social. Em 1997, o resultasima certa idade, cresce a medida em que se ultrapassa a
primario do governo federal foi deficitario embarreira da mortalidade infantil. Estes fatores séo
R$ 1,9 bilhdo, ou 0,2% do PIB, mas somente o INSS egravados pela dinamica demografica no Brasil, que se
previdéncia dos funcionarios publicos federais foratem caracterizado por uma rapida queda da fecundidade,
responsaveis por um déficit de 2,4% do PIB. Assim, @que provoca um rapido envelhecimento da estrutura etaria
governo federal registrou um superavit de 2,2% nas denddids populacdo. Assim, se somarmos o tempo médio de
contas, o qual foi superior ao observado no ano de 199@brevida do homem, a partir da aposentadoria, ao tempo
de 1,7%. médio de duracdo da pensado da familia, o pagamento do
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At d d E A H lado do ano, enquanto os bens intermediarios ficariam
“" a e GOHOmlca O resultado da praticamente estaveis e os bens de consumo, principalmente
x . . duraveis, ainda teriam niveis de produgéo bastante inferiores
producéo industrial para mar¢o, divulgado pelo IBGE, mosti® do ano passado, embora com taxas menos negativas. 1Ssso
um crescimento, pelo terceiro més consecutivo, do indig&/ela que os investimentos n3o foram afetados pelos fatores
dessazonalizado, em relagéo ao més anterior. Além disso,&Rjunturais negativos deste inicio de ano, estando mais
primeiro resultado positivo na comparagdo com o mesmo ociados a processos mais estruturais, como as privatizagdes
do ano anterior, desde a queda verificada em novembro de 19%%ncessaes na area de infra-estrutura, por exemplo. Por outro
ap6s a crise da Asia e o subseqliente aumento das taxagdle o consumo de bens duraveis, que foi altamente afetado
juros internas. Isso parece mostrar que a recuperagao apo aumento da taxa de juros e o conseqiiente crescimento da
por outros indices como o INA da Fiesp e o indicador de ven impléncia, da sinais de que tera uma recuperagéo mais lenta,
reais da CNl, ja desde janeiro, comegca a se efetivar. Convgdbendente da superacio desses obstaculos a expansdo do
ressaltar que o indice de margo, em termos dessazonaliz ito.

ja é 1% superior & média de novembro e dezembro de 199/, x
ados da Fcesp para Sdo Paulo mostram um excelente

Oolggycadoa IPEAde i?}brié apontal uma certa eSt?\lbi”dadgﬁﬁsempenho do comércio em abril. O faturamento real registrou
(-0,3%) no dessazonalizado em relagéo a marco. No que ¢ crescimento de 7,5%, na série dessazonalizada, enquanto

respeito as categorias de usojralicador IPEAmostra ag vendas fisicas aumentaram 5,5%. Em ambos 0s casos, as
crescimento em termos dessazonalizados apenas para os\%?sde departamentos foram decisivas no bom desempenho
S

de capital (+4,1%), com queda dos bens de consumo duraygls'yendas. Ainda é cedo para falar de uma recuperagéo do
e nédo-duraveis e gambem dos bens intermediarios, ércio, mas a queda do indice de inadimpléncia para 15%
aproximadamente 2%. em abril - depois de atingir niveis recordes no més anterior
Com esse resultado, a variagdo acumulada no ano até af#0%)- seria mais um indicador de melhora da situacéo critica
contra o mesmo periodo de 1997, ficaria em -0,8%. Da mesduasetor.

forma, em termos de variacdo acumulada no ano, o me'@%undo 0 IBGE, o PIB registrou um crescimento de 1,1% no
desempenho tambeom se encontra no setor de bens de capiidheiro trimestre quando comparado com o mesmo periodo
com variagdo de 7%, enquanto todas as demais categog@sno anterior. Esse resultado foi fortemente influenciado pelo
apresentam queda, com destac(!ue para os bens de congif¥@mpenho da indUstria e dos servigos (crescendo 1,4% e 1,2%
duraveis, com variagéo de -21,4%. resgectivamente), enquanto a agropecuaria mostrou declinio
Convém notar que essa taxa, embora inferior ao acumulado(at&6). Na série dessazonalizada, o PIB sofreu uma queda de
mar¢o, ndo significa uma reverséo da tendéncia de recuperatso no primeiro trimestre em relagéo ao trimestre anterior.

podendo ser explicada pelo nivel de producéo industrigorporando nossas previsdesava metodologia de célculo
registrado em abril de 1997, que foi bem superior ao de magPp|B trimestral, estimamos que a economia cresceria 0,7%
do mesmo ano. De fato, a prod'ugac()) industrial estimada pgfa setembro, quando comparado com 0 mesmo periodo do ano
abril de 1998 peltindicador IPEAE 2,2% inferior & do mesmo anierior, com destaque para o desempenho dos setores servicos
més do ano passado. Nessa base de comparacao, novamenigopecuario (1% e 0,9% respectivamente). A industria se
Unica categoria de uso gue apresenta taxa positiva € beng,@fteria estavel, por conta de uma queda de 1,1% na industria

capital (+10,4%), enquanto a produgéo de bens intermediar, 2 i
caﬁia 3,4%, a de bens de consumo duraveis, 21,2% e a de Ié%z_rggrsnfgir?ggﬁ%oqnueenfgga(g%rgg%lszfi\da pelo bom desempenho

duraveis, 6,6%. . . x
. Vale ressaltar que as diferengas nas nossas previsées em relagédo

Quanto ao comportamento dos componentésdicador IPEA - 35 divulgadas anteriormente - quando se projetava um
em abril, trés deles apontam para um crescimento, na sef€scimento de 1,2% do PIB até setembro - se devem a
dessazonalizada: aco, +3,4%, consumo de Oleo diesel, +2 4xBrporacao da nova metodologia do PIB trimestral. Com isso,
cimento, +2,9% (dado de marco em relacdo a fevereiro).tanto o crescimento projetado € menor quanto a trajetoria ao

rodugdo de automoveis e a de papeldo ondulado, por o EA dos trimestres é bem diferente. A diferenca’entre as
ado,(?presentam queda namesma base de comparacdo, de ologias abrange desde mudangas na base dos indices -
e 1,8%, respectivamente. Quando se observa o acumulad@i@@ixa para movel - até alteragdes na estrutura de ponderagao
ano até abril, no entanto, o desempenho se revela bemorﬂ%§diversos setores. A industria de transformac&o, por exemplo,
positivo, com o consumo de 6leo diesel crescendo 7,8%ege seu peso reduzido de 33,5% (base 1980) para 27% (base
producéo de papeldo ondulado, 5,5% e a producéo de cimeits) “enquanto as administracdes publicas aumentaram sua
8,3% ﬁate marco), enquanto a produgao de aco permangﬁ(ﬁicipagao de 7% para 18,6%.

e

estavel. A Unica excecdo a essa tendéncia é a producéa sm h d icio d |
automéveis, que apresenta queda de 16,2% na mesma ba (?mé)em ouve mudancas na composi¢ao de algumas
ividades, especialmente lavouras, o que repercutiu numa

comparaggo. gstimativa de crescimento menor para o setor agropecuario e
Incorporando o resultado tradicador IPEAde abril ao modelo b o1 agrop:

X > o portanto, do PIB. No acumulado no ano no primeiro trimestre,
de previsdo, obtém-se uma trajetoria em que a quedafldsy estimativa de crescimento de 1,9% era influenciada por
producdo industrial em relacdo a igual periodo do ano passadd; forte expansdo das lavouras (15,4%), mas a variacao
se situaria em 0,8% ao final do primeiro semestre e se reduzifig. o 44 pelo IBGE foi negativa (-3 9%) Em conseqiéncia
para 0,5% ate o terceiro trimestre. Essa melhora em relacafd "5 estimativa de crescimento do setor agropecuario
nossa previséo anterior para o primeiro semestre se deve,danulado no ano até setembro passou de 4,7% para 0,9%. A
resultado de marco, que foi bem superior a nossa previsd@ &jicacso para esse fendmeno se encontra na mudanca na
quando incorporado aos modelos de previséo, resulta n utura da renda agricola de 1995 em relagéo a 1980, conforme
projecéo mais favoravel. Por outro lado, o resultado até setembiiQo,a metodologia. A participacdo de alguns produtos caiu
agora projetado, embora inferior a nossa previsdo anteripnificativamente, como € o caso do arroz (de 10,3% para
parece-nos mais compativel com os indicadores, por exem %), milho (13 50 para 7%) e soja (14,3% para 70’/0) eade
do comeércio, que mostram uma pequena melhora em abril, t&i{t¢os aumentou, como a mandioca (de 9,3% para 18,8%) e a
em relagdo ao volume de vendas quanto a inadimpléncia. laranja (de 3% para 9,5%). Além disso, as expectativas de
Com relagéo a trajetoria, essa previsédo corresponde a producéo agricola, nas quais estavam fundamentadas nossas
crescimento de 1,5% no segundo trimestre e 1,8% no terceprgvisdes anteriores, foram frustradas pelas quebras de safra
em termos dessazonalizados, sempre na comparagdo code alguns produtos (arroz, feijao e milho), causadas pela seca
periodo anterior. no Nordeste e excesso de chuva no Sul do pais.

As previsfes para o comportamento das diversas categoriabldejue se refere a trajetéria da série dessazonalizada, segundo
uso (Quadro 1) apontam para a consolidacéo da lideranca @®sovas estimativas, a recuperacéo aconteceria logo no segun-
bens de capital no desempenho da producéo industrial. Atétrimestre (2,5% na série camdicador IPEA em vez do
setembro, esse setor apresentaria forte crescimento, no acusraeiro trimestre, como tinha sido apontado com a metodologia
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antiga. O fato de a industria ter apresentado resultados bas ﬂa ao o ) .
te positivos em marco, os dados de recuperagéo do coméfd Os principais indices de inflagdo apresentaram
varejista (segundo Fcesp) e de queda do indice de inadimpléndigsportamentos distintos em abril, quando comparados com
em abril, seriam indicios favoraveis a um resultado positivo rco. O IGP-DI apresentou deflacdo (-0,13% em abril, con-
PIB no segundo trimestre. _ tra +0,23% em marco), em virtude da queda dos precos no
A dltima informacéo para a taxa de desemprego divulgada patacado; o INPC-IBGE ficou praticamente estavel (0,45% em
IBGE foi a de marco, quando esta alcangou 8,2%, resultagsril, contra 0,49% em marco); e o IPC-Fipe voltou a subir em
bastante superior ao de marco de 1997, de 6%, e ao de fevelsii (0,62%), ap6s ter tido deflacio em marco (-0,23%), pres-
ro deste ano, de 7,4%. No primeiro caso, trata-se de con§enado pela alta dos produtos de vestuario. Com isso, o indice
guenma dqelevagao dos juros e diminuicao do ritmo de atigbmbinado (média dos trés) subiu de 0,16% em margo para
ade econdmica desde fins de 1997. No que se refere ao crgsgit% em abril.
mento em relagdo a fevereiro, dois pontos sdo importantes. ER
primeiro lugar, esta elevagdo entre fevereiro e margo é natyrd
nessa época do ano, devido a fatores sazonais (a PEA em ¢
aumenta mais que a populacdo ocupada nesse periodo, el
do a taxa de desemprego). Em segundo lugar, o crescimentg
PEA em marco deste ano, de 2,6%, foi muito superior ao
dréo, o que foi determinante para puxar a taxa de desempre
para cima, ja que a populacédo ocupada também se elevou
no periodo.
Segundo a Fundacéo Seade, a taxa de desemprego total
gido metropolitana de Sao Paulo em abril alcangou 18,9%,
guanto a taxa de desemprego aberto foi de 12,5%, ambas
28/9e7is gasltgrgg surl)ce)riY%;es aos vte_rificadc%s nEo ngesmo ng)é
, de 15,9% e 10,7%, respectivamente. Embora amba . ; ; .
taxas de desemprego tenham se elevado substancialmen r?sa déené(?cr)cs);?/rlr?eer?t%?gsdo 0 comportamento favoravel dos
meados de 1997 para c4, as séries dessazonalizadas mo F 9 >
estabilidade desde fevereiro deste ano. Quanto aos dltimog}entro do IPC-FGV, que caiu de 0,33% em marc¢o para 0,23%
sultados, a taxa de desemprego total dessazonalizada ficoiggsabril, destacam-se também os grupos vestuario e alimentacéo
tavel em 17,8% em marco e abril, e a taxa de desemBrego abem primeiro com aumento de -2,58% em marco para 1,70%
to foi de 11,5% em marco, passando a 11,4% em abril.  em abril e 0 segundo com queda de 1,67% em marco para 0,06%
No gue diz respeito & ocupagéo, em abril houve eleva_(;éoed@abr”-
0,5% no total de pessoas ocupadas na regido metropolitandldeicumulado em 12 meses, as taxas continuaram caindo. Em
S&o Paulo, com a criacéo de 32 mil novas ocupages, apos giifil, o indice combinado ficou em 3,95%, contra 4,26% nos
meses consecutivos de queda. Dentre os setores de atividadg, meses encerrados em margo. O IPC-FGV caiu de 5,88%
responsavel pela maior parte das novas ocupacdes foi a ingizga 5,28%, com os grupos habitacdo (de 10,59% para 8,62%)
tria (+56 mil postos), que pelo segundo més consecutivo Mesiespesas diversas ?de 7,55% para 6,18%) apresentando queda,
tra eleva_tl;ao. No comeércio houve nova retracdo, com redugg@uanto os demais ficaram praticamente estaveis. No indice
de 51 mil ocupacdes, o que aconteceu tambeém nos servigeskipe, que se manteve estavel entre marco e abril (3,15%), a
com reducdo de 12 mil postos, enquanto no setor classificg@giacdo do grupo alimentagdo subiu de 1,85% em margo para
como outros (construcao civil e servicos domeésticos, principal599% em abril, enquanto a maior queda se verificou na satde,
mente) houve geracdo de 39 mil novas ocupacgdes. de 8,12% em marco para 6,18% em abril.
O nivel de emprego na industria paulista, segundo a Fiesp, apjepa captou em abril uma deflagio de 0,28% nos precos no
sentou queda de 0,57% em abril, com o fechamento de g ado, ap6s aumento de 0,13% no més anterior. Os precos
10 mil postos de trabalho, comportamento semelhante aojgicolas cairam 0,70%, contra alta de 0,20% em marco. Dos
abril de 1997 (-0,58%, com o fechamento de 11 mil postos)eR grupos que compdem o IPA-agricola, trés tiveram variacio
e el o Jam, o este pcadr 8 siuagio do Eliementc hegaiiva, a saber. legumes ¢ fruas (9.98%)

7 ’ ras para exportacao (-6,33%) e raizes e tubérculos (-3,66).
desde fins do ano pgssado. l\f)o acumulado no ano a retr isso, a variagao a(l;cumulada em 12 meses pelo IPA-agricola
alcanca ate abril 3,7%, ante 2% no mesmo periodo de 1997, 313 7 5794 contra 8,88% até marco. A novidade foi a
Com isso, foram fechados 64 mil postos até abril deste a flagao também do IPA-ihdustriaI, de 0,08%, apos alta de
contra 37 mil no mesmo periodo de 1997. . . 8,99% em fevereiro e em marco, fazendo com que o acumulado
Quanto aos rendimentos, segundo a Fiesp os salarios na ingest2 meses passasse de 2,70% até marco para apenas 2,21%

tria paulista continuam a mostrar crescimento em relacdo 8@ abril, contra uma variacdo cambial de 7,57% no mesmo
mesmo periodo do ano passado. Os salarios de margo fgﬁyodo_

re 0s grupos componentes do IPC-Fipe, apenas dois
gsentaram aumento na taxa. O grupo vestuario, que em
4Fco teve queda de pregos (-2,52%), subiu em abril 6,59%,
J,funcdo do lancamento das colegbes de inverno. O grupo
pitacdo teve aumento mais suave na taxa, que passou de -
0% em marco para 0,07% em abril, puxada principalmente
M9 aumento do preco do gés de botijao, que foi liberado no
al de margo. Os demais grupos apresentaram queda ou
stabilidade na taxa mensal. Dentre eles, convém destacar a
”é' énte&gé\o, que caiu de 0,79% em mar¢o para 0,36% em abiril,
é’ sar do expressivo aumento do preco do feijdo (19,53%),
safra sofreu pesadas perdas com a seca do Nordeste. Sem
aumento, a variacdo dos prec¢os dos alimentos teria ficado

3,7% superiores aos do mesmo periodo de 1997, enquantg na . . . . N

média do primeiro trimestre do ano o crescimento foi de 3,29%ndice da Fipe para a terceira quadrissemana de maio ja aponta
em relacio ao primeiro trimestre do ano passado. A massa@4@ inferior a de abril (0,46%), com a alimentacdo se mantendo
larial da industria paulista, por sua vez, continua apresentarf§éavel e o vestuario ja mostrando taxa menor que a do més
retragio em relacio ao ano passado, pois 0 crescimento&Bgrior, embora se deva esperar taxas relativamente altas até
salarios ndo é su(f:iciente para compensar a queda no emprf10. De qualquer forma, a perspectiva para os meses de maio
Em relagdo a marco de 1997 a retracéo foi de 2,4%, e no riunho é de taxas bem inferiores as registradas no mesmo
meiro trimestre do ano alcanca 2,2%. eriodo do ano passado, o qual foi marcado por fortes aumentos
As informagdes da PME acerca dos rendimentos até fever P(g?”fas de telecomunicacdes e energia elétrica, que nao se

deste ano também apontam para a continuagéo do crescim X'g &%pgtgo/e Srt]% %réﬂ'mﬁgm’ é)el q‘%'crﬁecsoemsba{?é" duonﬁgvie?i%%ro
em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. No prime 270 | '

bimestre deste ano o rendimento médio real elevou-se 4, ¥4S Ssuavemente ao longo do segundo semestre, para nivel
para o total das pessoas ocupadas, em relacdo ao mesmo p 0 dos 3% ate dezembro.

do ano passado, com crescimento também entre todasegs

categorias de trabalhadores, assim distribuido: 3,5% par$et0r Externo Os dados do Banco Central rela-
trabalhadores com carteira, 4,1% para os sem carteira, 4 5% R )

para os trabalhadores por conta propria e 4,7% paraty9s ao balanco de pagamentos do primeiro trimestre de 1998
empregadores. Assim como os salarios, a massa salarial @éal uma idéia mais precisa do ajuste ocorrido ap6s a crise asi-
também vem mantendo crescimento em relacdo ao mesitiga, especialmente na conta de capital. O déficit em conta
periodo do ano anterior. Na média do primeiro bimestre des@rente apresentou de fato uma melhora, basicamente por conta
ano esse crescimento foi de 3,5%. da queda do déficit comercial, de quase US$ 1 bilhdo na com-




INDICADORES, ESTIMATIVAS E PREVISOES/IPEA

GRAFICO 1 3
INDICADORES DA PRODUGAO INDUSTRIAL

BASE: MEDIA DE 1991 = 100

QUADRO 1 _
PRODUGAO INDUSTRIAL
TAXA DE VARIAGAO ACUMULADA NO ANO (%)

145 CLASSES DE EFETIVA PREVISTA
INDUSTRIAS (1997) (1998)
1% /\ FEVEREIRO MARCO JUNHO SETEMBRO
125 S\ Industria Geral # 24 06 08 05
\/\\ M Extrativa Mineral 88 86 65 57
115 A \ Transformagéo @ 35 15 18 11
W \\/ M / CATEGORIAS DE USO
105 \/\/ v N
Bens de Capital 17 56 84 93
%5 -:--------------------u-/\u--------------- Bens intermediarios 2 _0‘9 0'1 _013 0’4
ST IR RO SRS R R SN AR R a . . _
FPIFIPFPLLTFFL L P O LTS Bens de Consumo -85 54 6,2 50
R R A e Al R Duraveis ® 272 218 89 155
[— DEssAzoNALIZADO — ORIGINAL | Nao-Durdveis * 24 00 20 16
Fonte: IBGE (PIM-PF). Previsdes: IPEA/DIPES.
Fonte: IBGE (PIM-PF). Previsoes: IPEA/DIPES. (a partir de abril/98) 2Em abril / 98, a série foi estimada com indicador IPEA.

QUADRO 2 )

PRODUTO INTERNO BRUTO* GRAFICO 2

TAXA DE VARIAGAQ ACUMULADA NO ANO (%) PRODUTO INTERNO BRUTO

PIB E SETORES 0BSERVADO PREVISTO 180 iNDICES DE BASE FIXA

DE ATIVIDADE 19971 1997.1 199711 1997V 19981 19982 19983 125

PIB 38 39 35 32 1,1 08 07 120

Agropecudrio 41 25 18 19 -1,0 1,2 09
Lavouras 93 50 30 28 39 00 02 s
Produgéo Animal 56 -30 -09 01 52 42 27 110

Industria 6,2 6,9 6,3 55 14 03 0,0 106
Transformagao™* 54 6,3 53 41 12 A7 At ]

Construgao Civil 80 84 85 85 53 36 15 100y
Demais 65 63 65 64 64 45 33 96 -

Servicos 24 23 21 20 1,2 11 1,0 gob— v v
Comércio 35 25 23 1,7 14 1,0 05 2841284123412 3841234 2
Transporte 37 39 36 45 83 49 44 008 | 1wes | woes | wees | weer | 1008?
Demais 10 10 09 1,0 05 09 10 —=- INDIGE ORIGINAL —— IND DEGBAZONALIZADO

* Segundo nova metodologia do PIB trimestral, IBGE.

** Em abril/98, a série foi estimada com indicador IPEA.

Nota: Dados de acordo com a metodologia antiga das contas Nacionais.
Fonte: IBGE. Elaboracdo: IPEA/DIPES.

—— PREVISTO [ORIGINAL) —X  PREVIBTO (DEBBAZ)

Obs.: 1993.1 - 1997.3 dados observados
Fonte: IBGE. Elaboragao: IPEA/DIPES.

GRAFICO 3 ; ’
EMPREGO E SALARIO NA INDUSTRIA PAULISTA

-0 BASE: DEZEMBRO DE 1990 = 100

aemuIIM

' ' '
7 e 7 war 7 1008

r>=o>r>a >ne> m O-1>rd>a

—+EMPREGO —— SALARIO == MASSA SALARIAL

Fonte: Fiesp/Decad. Elaboragao: IPEA/DIPES. Deflator: INPC/IBGE.
Obs.: Salério médio e massa salarial reais.

GRAFICO 4
TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL
TOTAL DE EXPORTAGOES E MANUFATURADOS

BASE: JUNHO DE 1994 = 100
o5

el T

1004 7 w8 7 1908 7 1997 7 199a

= TOTAL DE EXPORTACQES —=— MANUFATURADOS
Fonte: IFS(FMI) e CE(FGV). Elaboragéo: IPEA/DIPES.
Elaboracao: IPEA/DIPES.
Nota: Nova ponderacéo para 15 paises.




QUADRO 3 .
PRINCIPAIS INDICES DE PREGOS

VARIAGAO (%)

GRAFICO 5
TAXAS DE JUROS - SELIC, TBC e TBAN
TAXA EFETIVA (% a.a)

INDICES MARGO/97  ABRIL/98 A'\(;lLél\S/IEéZ -
IPC-Fipe TOTAL 023 0,62 314 45
Alimentagao 0,79 0,36 259 04
Produtos in natura 0,75 1,16 7,55
Transpor tes 020 0,07 6,18 351
Vestudrio 518 6,59 6,53 30 -
Saude 047 0,61 6,36 25
IGP-DI TOTAL 023 0,13 459 e W
IPC TOTAL 033 023 528 27 T
Alimentagao 1,67 0,06 1,68 157
Vestudrio 258 1,70 531 10 +———+—————+————————————+————+——+
i AR S
lPA[_)gZDesas Diversas -3(1543 -ggg g;g ,90@\ &\Q@Q é\q'ﬁ\&\qw\&\q &Q\QO\@Q@O@ %\@ @\&\ & o \é}\@
Produtos Agricolas 0,20 -0,70 721
Produtos Industriais 008 008 221 | see TBC - TBAN
Fonte: Fipe e FGV. Elaboracdo: IPEA/DIPES. Fonte: Andima e Bacen. Elaboracéo: IPEA/DIPES.
QUADRO 4 QUADRO 5

COMERCIO VAREJISTA EM SP: INDICES DE FATURAMENTO REAL
SERIES DESSAZONALIZADAS - BASE: MEDIA DE 1994 = 100

BENS

PERIODO CONSUMO DURAVEIS S b
GERAL " ! h

VEICULOS ~ OUTROS DURAVEIS DURAVEIS

1997 | 942 835 1029 97,7 97,6
1] 922 80,0 994 994 974

1] 853 707 91,2 86,0 95,7

1998 | 83,1 906 753 56,8 96,8
1997 Qutubro 86,2 7,0 937 84,0 95,0
Novembro 805 59,6 875 825 941
Dezembro 794 538 882 765 935
1998  Janeiro 86,4 96,0 80,7 54,6 9938
Fevereiro 823 853 719 61,0 971

Margo 808 90,6 733 548 936
Abril 86,9 101,1 770 516 1021

Fonte: FCESP. Elaboracao: IPEA/DIPES.

BALANGCA COMERCIAL BRASILEIRA — 1997/98
US$ MILHOES

A JAN./ABR.  JAN./ABR. VARIAGAO
DISCRIMINAGAO 1997 1998 PERCENTUAL
EXPORTAGOES 15.286 16473 7,77

Bésicos 4.204 3882 -7,66
Industrializados 10812 12.354 1426
Semimanufaturados 2.568 2729 6,27
Manufaturados 8244 9625 16,75
Transagoes Especiais 270 237 -1222
IMPORTAGOES 18583 18213 -1,99
Mat. Prima e Prod. Inter. 8312 8475 1,96
Comb. e Lubrificantes 1998 1.604 -19,72
Bens de Capital 4.767 4.803 0,76
Bens de Consumo 3.506 3331 -4,99
Nao-Duraveis 1783 1.724 -331
Duréveis 1723 1.607 6,73
Automoveis 657 807 2283

Outros 1.066 800 -24,95

SALDO COMERCIAL -3.297 -1.740 -47,22

Fonte: MICT/CTIC & MIN. FAZENDA/COEST. Elaboragéo: IPEA/DIPES.

QUADRO 6
PRINCIPAIS TRIBUTOS ADMINISTRADOS PELA SRF - 1997/98
EM R$ MILHOES DE ABRIL DE 1998

QUADRO 7
TESOURO NACIONAL: NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO - 1997/98
EM R$ BILHOES DE ABRIL DE 1998

PERIODO R IRPY Pl cpwp CONTRIBUIGOES RECEITA DISCRIMINAGAO JAN. FEV. ACUM. JAN. FEV. ACUM.
sociis  ACMINSTRADA 1997 1997 1997 1998 1998 1998

ABRIL 97 8525 M0 1443 69 3078 9816 RECEITA TOTAL 943 8% 1835 1254 1035 2280
XQSESB% g;gg ?g;g 1$ ?;39 5321 1(;2332 DESPESA TE]TAL 1064 821 1885 1194 101 2204

TRANSFERENCIAS

ABROBMARSS -185%  556%  68% 267%  -7.6% 84% A ESTADOS E MUNIGIPIOS 256 195 451 284 214 498
ABR98/ABRO7  8,:8% 98%  -34% 49% -10,1% 1,2% DESPESAS DA ADM. FEDERAL 79 614 1404 888 776 1664
Pessoal e Encargos 406 348 754 464 381 844

ACUM. 97 12670 4702 55% 1.845 12.029 36177 Despesa de Custeio e Capital 383 2,66 650 424 395 820
ACUM. 98 17125 5666 5364 2650 11477 41316 SUBSIDIOS 018 012 030 022 020 042
RESULTADO PRIMARIO -1,.21 071 050 060 025 0,86

ACUM. 98/97 35,2% 205%  -41%  436% -4,6% 14.2%

Fonte: Secretaria da Receita Federal. Elaboragao: IPEA/DIPES. Deflator: IGP-DI.

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracéo: IPEA/DIPES. Deflator: IGP-DI.




paragdo com o mesmo periodo de 1997. Mas a acumulagad@ciemulado do ano até abril foi de US$ 9,1 bilhdes, o que, somado
reservas de US$ 16 bilhdes até marco foi propiciada por um sadimortizacdes pagas de US$ 5,3 bilhdes no mesmo periodo, levou
da conta capital de US$ 22,4 bilhdes, apenas US$ 3,1 bilh@asm total de usos de recursos externos (um conceito mais amplo
abaixo do saldo total observado em todo o ano de 1997!d® necessidades de financiamento externo) de US$ 14,3 bilhdes.

crescimento dos investimentos de portfélio e a manutencdo de&antacso liquida de recursos externos no mesmo periodo
um nivel elevado de investimentos diretos colaboraram para eg{erou’em muito este valor, levando a uma acumulagio de
resultado, mas a percepgéo corrente de que 0s recursos ifiligres externos de US$ 22,4 bilhdes. A maior parte desses
ingressaram eram eminentemente de curto prazo n&o se mosi&@iirsos (cerca de 49%) veio de empréstimos de longo prazo,
correta. O saldo dos capitais de curto prazo foi negativo totalizaram entradas de US$ 20,3 bilhdes. Entre esses,
US$ 441 milhdes, apesar das grandes captacdes via Resol acam-se as captagles de bonustes que chegaram ao
2.148 (*63 caipira”). E 0 salto se deveu mesmo aos empre§t|onF§0rde (em termos quadrimestrais) de US$ 12,3 bilhdes. Os
e financiamentos de medio e longo prazos, que somaram, liquigRgnciamentos de importacées responderam por fluxos de
de amortizagdes, US$ 16,4 bilhdes, equivalente ao ganho§igg 7 9 pilhges, cerca de 2,8 vezes superior ao observado no
reservas. mesmo periodo de 1997. Isto resulta da restricdo aos
No més de abril, o saldo da balanca comercial foi deficitario dinanciamentos de importagéo de curto prazo, que transferiram
US$ 228 milhdes, 72% inferior ao do mesmo més do ano passduia parte destes recursos para financiamentos de mais longo prazo.
fazendo que o déficit acumulado no ano seja de US$ 1,7 bilhRoy seu lado, os capitais de curto prazo registraram um déficit no
guase metade do observado no primeiro quadrimestre de 199pe@odo janeiro/abril de US$ 941 milhdes, quase metade do
resultado mais favoravel no més foi basicamente determinado gedaervado no mesmo periodo do ano passado, mas ainda muito
queda de 12,1% das importagBes em relagéo a abril de 1997, inflaenciado pela redugéo dos financiamentos de importagéo com
vez que as exportacdes tiveram também uma pequena quedrdeo inferior a um ano. Nesta conta destaca-se o saldo de
1,2% na mesma comparagao. US$ 5 bilhdes relativo apenas as operacdes da “63 caipira”.

O valor de US$ 4,6 bilhdes das exportagfes no més, no enta@s,investimentos externos cresceram para US$ 10,6 bilhées no
gerou ainda um crescimento acumulado no ano de 7,8%, e enad2mulado até abril, cerca de 41% superior ao do mesmo perio-
meses de 11,8%. Ao contrario, as importa¢des de US$ 4,8 bilhdeslo ano passado. Esta melhora foi propiciada basicamente pelo
geraram um queda no acumulado do ano de 2%, e também emeacimento de 121% dos investimentos de portfélio, com espe-
queda de 1,5% no acumulado em 12 meses, a primeira takddestaque para os fundos de renda fixa-capital estrangeiro (su-
negativa de crescimento nesta comparagdo desde marco de 1893vit de US$ 2,4 bilhdes contra déficit de US$ 368 milhdes no

Entre os produtos de exportacdo, continuam se destacandd'§§Mo periodo de 1997). Os investimentos diretos tiveram uma
manufaturados, que tiveram crescimento de 10,9% na compar ra reducéo, acumulando US$ 4,2 bilhdes no periodo. No en-
com abril de 1997 e de 16,8% no acumulado do ano. o, vale dizer que houve apenas US$ 650 milhGes de
semimanufaturados tiveram queda de 3,5% em relacéo a abriPyatizacdes no periodo. Ainda assim, o valor acumulado em 12
ano passado, mas sua trajetoria no acumulado do ano aindacges dos |nvest|mentcgs diretos € de US$ 16,8 bilhdes até abril,
positiva, com crescimento de 6,3%. E, por fim, os basicos tiver&fiTéspondendo a 46,4% do deficit em conta corrente.

queda tanto no més (-17,4%) quanto no acumulado do ad®@anco Central anunciou uma mudanca na politica cambial, des-
(-7,7%), resultado de um desempenho mais fraco das exportagdesla a aumentar gradativamengpreadda minibanda, elevan-

de soja e café. Segundo dados da Funcex, esse mau desemmimnhos poucos a volatilidade da taxa de cambio. O resultado pra-
dos bésicos deve-se tanto a reducdes dos precos de exportégde@ a confirmagdo de que a atual politica ird se manter ainda
(- 2,3% no acumulado do ano) comagd@antunexportado (queda por um longo tempo, revertendo expectativas de uma possivel
de 4%), o que pode refletir um atraso proposital dos embarqueseragdo. Em abril, a taxa de paridade R$/US$ sofreu desvalori-
a espera de pregos externos mais favoraveis. zacdo de 0,7%, o que, juntamente com a desvalorizacéo de 0,7%

Quanto as importacdes, todas as categorias de uso tiveram g@@d#plar ante a cesta de 15 moedas internacionais, fez que a taxa
em abril na comparagio com o mesmo més do ano passado &&gambio efetlvoa real para o total das exportacoes tivesse desva-
acumulado do ano, apenas matérias-primas (+2%) e bens de cdgjtgp.cao de 1,4%, acumulando valorizagéo de 19,6% desde ju-
(+0,8%) tém variacdes positivas. No acumulado em 12 mese&§h§ de 1994. Quanto a taxa efetiva para as exportacbes de manu-
maior crescimento é verificado nos bens de capital, 17,8%, rados, a desvalorizagéo em abril foi de 0,7%, acumulando
estes parecem estar perdendo flego por conta da eliminacio/d$ desde junho de 1994.

chamados “ex-tarifarios”, ou seja, de uma extensa lista de produtos __ , . .

com isencao de Imposto de Importacéo. A contrapartida de: .
resultado € a expans&o da producéo doméstica de bens de capit Iltlca MonEtarla e Flscal Dois im-
destacada na se¢éo Nivel de Atividade. portantes momentos marcaram a atuagéo das autoridades mone-
O déficit da balanca de servigos em abril foi de US$ 3 bilhgddrias desde o final de abril Gltimo, os quais tiveram reflexos sig-
levando o acumulado janeiro/abril a US$ 8 bilhées, virtualme g'cggvé)gnr,‘[?; ’&“gélc dailgc'zgr?]%#uor?'zgir%aen&tg%a'?nob%ag?g ddueaﬁngghtg
estavel em relagdo ao observado no mesmo periodo do flexivel ao longo dos préximos anos. Isso foi feito por meio
passado. Este resultado mostra que, ao contrario do que se ob duca d lorizacao do biso da minibanda e d |

na balanca comercial, uma contragdo da demanda inte U¢ao na desvaiorizacao do piso da minibanda e oa ace era-

g S AF A da corregao do teto, de modo que o intervalo entre os dois
consegue, na melhor das hipéteses, estabilizar o déficit de servi y b
mas nao reduzi-lo de forma significativa. Esse déficit acumula tes passou para 0,6 centavo (0,5%), contra 0 0,5 centavo que

- e . rava desde 1995, e do anuncio de que esta diferenca ira gra-
em 12 meses ja alcanga US$ 27,2 bilhdes, o equivalente a 3fi¥imente aumentar, chegando a 1,4% ao final de 12 meses e a
do PIB. A conta de juros foi, juntamente com os servicos diversgg, em trés anos.

a Unica a apresentar déficit mais elevado do que no primejfo . . . . . N . .
quadrimestre de 1997, tendo ficado em US$ 3 bilhdes, cd €2¢30 do mercado financeiro foi favoravel a medida, caindo

crescimento de 9,4%. A conta de remessas de lucros e divide éﬁgﬁ/%%(ﬁjgéagges rr]r?arr?t‘iadrgaggljfgéurg/i(tj% é“r?cfviemcgrﬁ?é’ﬁ’é éo?q%-
teve um déficit 13,4% inferior ao do ano passado, refletindo ’

certo ajuste em relag&o ao grande crescimento observado ao | ! ’saijéemc%?;%? ,egsceo ?gfg r(iit?n%o(lfg fj'gés‘\r)gﬁﬁzgégodgobgﬂ%aa g
de 1997. E os servigos néo-fatores mostram alguma melhoria pfihanda seria mantido. Por outro lado, dado o menor ritmo de
conta do menor crescimento intermo, com viagens internaciondésvalorizacao da moeda, as taxas de juros poderiam recuar sem
apresentando queda de 10,7% no acumulado do ano, e transpgft&&r o cupom cambial. Considerando uma visdo de mais longo

reduzindo-se 11,8%. prazo, a maior flexibilidade do cAmbio representa um passo im-
Esta grande rigidez da balanca de servicos tem levado o défi@tante ao aumentar o grau de liberdade da politica monetéria.
em conta corrente a se reduzir apenas marginalmente nos ulti@asitro momento foi no dia 20 de maio Ultimo, quando o Copom
meses. No acumulado em 12 meses até abril ele alcancou @$noveu uma queda acentuada na TBC, de 23,25% para 21,75%
32 bilhdes, ou 4,01% do PIB, contra o pico de US$ 34,2 bilhdesa., mais do que até entdo estava sendo previsto pela maioria do
ou 4,27% do PIB, acumulados até novembro. O déficit meercado financeiro.




Em virtude de dificuldades na Russia e fortes conflitos rarecadacao atipica referente & concesséo de servicos publicos, o
Indonésia, o mercado pensava que o governo seria conservdxbon desempenho do més de abril, relativamente ao mesmo periodo
na queda dos juros. Com isso, as autoridades monetarias mogigal997, deveu-se ao crescimento da arrecadagéo dos seguintes
ram que a trajetéria de redug&o nos juros esta mantida e que d6tpostos: Imposto de Importagdo (11), com + 22,2%; Imposto de
ditam que o Brasil é diferente dos paises do Leste Europeu &3@fda Retido na Fonte (IRRF), com + 21,7%; e Imposto sobre
Asia, que tém apresentado problemas em suas economias. A racoes Financeiras (I0F), com +24,9%.

da da TBC foi acompanhada pela reducédo de 35,25% a.a. fa@aforme ja se esperava, a arrecadacéo total em abril foi inferior
29,75% na Tban, considerada o teto dos juros. Desse mod@,d® més de marco, apresentando um decréscimo de 12,61 % em
diferenca entre as duas taxas, que era de 12 pontos percent(flg£a0 a este més. Isso se deveu a concentragdo em marco de
caiu para oito pontos. Nesse caso, a medida continua mant de parte das receitas atipicas referentes a outorga de concesséo
um espaco significativo para flutuacées nas taxas de juros, poe%‘em(m% de telecomunicacoes e também ao pagamento relativo
tem o efeito de tranquilizar o mercado financeiro quanto & maga' eclaracdo de ajuste do Imposto de Renda das Pessoas Juridicas
tude de um aumento nessas taxas, em momentos de presso ?ﬁ’d) €m cota unica nesse mes. o

mercado. No guadrimestre janeiro/abril, a arrecada¢é@o administrada pela
A queda nas taxas de juros, juntamente com a reduc&o no ri (R$ 41,03 bilhdes, a precos de abril) apresentou crescimento
de desvalorizacéo do piso da minibanda cambial, é bastante ¢6&' dg 14,2% em relagao a igual periodo em 1997. (ﬁ)ugndo se
rente com o atual momento da economia brasileira. Nas corffdg>1=878 fg?tgilnggsmfig?g?tz fgg%%%%gﬁ%:gg;g: gﬁgse)és%
externas, a expectativa é de que o resultado da balanga come lente desempenho devera sofrer uma redugéo a partir do més
em 1998 apresentara um déficit inferior ao registrado no ano pas§= .~ 4 - e ;

P f Py maio, ja que algumas das receitas atipicas ocorridas nesse
sado e, além disso, o volume de reservas internacionais se en Fodo - tributacio do estoque dos fundos de renda fixa com
tra em um nivel histérico recorde. NNt interno, por outro rendimarios acurulados ate 41/12/97 (R$ 1,8 bilhdo) e concessao
lado, existe uma forte preocupagédo quanto a evolucéo do détggrg ; Py ThAAc) . & p

ot da atividad Smica. N 4o déficit pabli ervicos de telecomunicagdes (R$ 3,9 bilhdes) - ndo se deveréo
publico e da atividade economica. No caso do deticit publiCorépetir nos proximos meses. Adicionalmente, a alteracdo da data
reducdo ocorrida de 1,5 ponto percentual na taxa de juros repf€pagamento dos salarios dos funcionarios pablicos federais
senta uma economia estimada em R$ 1,7 bilh&o nos gastos ngjérrida em marco deste ano, que incrementou a arrecadagéo do
nais com juros em 1998. IRRF nesse més, tera um efeito negativo sobre a arrecadacéo de
Em relacéo ao nivel de atividade, a recente medida das autoritizzembro.
des monetarias, editada no dia 7 de maio ultimo, que abre a g&-acordo com a Secretaria do Tesouro Nacional (STN), as
sibilidade de os bancos venderem parte ou toda a carteira de @éeitas totais do Tesouro Nacional atingiram R$ 10,4 bilhées em
dito a sociedades andnimas de objeto exclusivo, a partir de erfti@reiro de 1998. As despesas totais somaram R$ 10,1 hilhdes,
denominadas Companhias Securitizadoras de Créditos Finanpesultando num superavit primario de R$ 253 milhdes. O
ros (CSCF), também devera ter efeitos positivos sobre o cresciumulado para o primeiro bimestre do ano apresentou um
mento da economia. A medida abrange inclusive os créditos saperavit de R$ 855 milhdes a precos de abril de 1998, ou 0,6%
atraso e liquidag&o. As CSCFs deverdo emitir titulos que podie-PIB, contra um déficit de 0,4% do PIB no mesmo periodo do
rdo ser vendidos, por exemplo, para investidores institucionag0 passado. As receitas totais cresceram 24,7% em relagdo ao
tais como os fundos de pens&o. Desse modo, com a recuper iro bimestre de 1997 e as despesas aumentaram 16,9%. Os
do capital emprestado, ou pelo menos uma parte, sera posdj#8p de despesas que mais se elevaram foram: encargos e pessoal
aos bancos ampliarem a oferta de crédito e limparem suas caffe}-.9%), principalmente devido ao pagamento de decisOes
ras de créditos problematicos. Os dados de fevereiro Gltimo iciais e administrativas e ao reajuste de salarios concedido as
tram que os créditos em atraso e liquidagdo atingiram R$ 2@&reiras do judiciario e militares; custeios e capital (26,2%); e
milhGes (7,4% do total de créditos), contra R$ 17,2 milhdes (6, sidios (39%), destacando-se 0s su_b5|d|os aos fl_Jndos regionais.
do total) em fevereiro de 1997. Os valores para as despesas com juros reais ainda ndo foram

Em relacéo aos agregados monetarios, a base monetaria, no diyilgados pela STN apos a mudanca de metodologia de calculo
ceito de média dos dias Uteis, atingiu R$ 31 bilhdes, com qu l\?ecesadades de Financiamento do Tesouro emjaneiro Ultimo,

de 3,4% em mar¢o contra 0 més anterior. No conceito de final gque |m_p055|b|l|ta o CaICL.JIO do déficit operac[on_al.

periodo, ficou em R$ 30 bilhdes, com expansao de 3,1%. Em _Ngcess%ades Id(e F|nanC|arrk1)ento goIS%tor) Igubllco calculadas
) 5 ; ; e i anco Central (conceito “abaixo da linha”) demonstram uma

@Sgng?oer@%g%i %%;Sl%t%rtﬁfﬁg;gontoesnfrrggst'ggulﬁnﬂIg)éges 'rr]gp erioragdo dos resultados fiscais no primeiro bimestre de 1998.

este foi plenamente esterilizado por meio da colocacao de tit éficit nominal do governo consolidado - exclusive receitas de

oS - e atizagdo - acumulado no ano foi R$ 10,5 bilhdes, contra R$
publicos federais no mercado, no montante de R$ 11 bilhGes. ilhGes no mesmo periodo em 1997. O resultado operacional

operacdes com o sistema financeiro resultaram em uma expangithem piorou significativamente em relagéo ao ano passado
monetaria de R$ 870 milhdes, em virtude, principalmente, de o vandor-)se de R§2,3 bilhdes no primeiro gimestre de 1%97 para
racOes relacionadas a liquidacéo de instituicGes financeiras. k& g9 1 pilhdes em 1998. O governo consolidado obteve um
nalmente, as operagdes do Tesouro Nacional foram expansioniggseravit primario de R$ 528 milhdes no acumulado janeiro/
em R$ 794 n_ulhoes. ) ] fevereiro, esse resultado se explica pelo superavit de R$ 784
A base ampliada apresentou crescimento de 5,5% atingindorRithdes obtido em conjunto pela unido, estados e municipios,
310 bilhdes, destacando-se o aumento de R$ 229 bilhdes enstdiciente para compensar o déficit primario de R$ 256 milhdes
vereiro para R$ 244 bilhGes em marco, no saldo dos titulos pulrificado para as empresas estatais.

cos federais fora da carteira do Banco Central. O saldo médigfluxos acumulados em 12 meses mostraram um déficit nominal
diario do M1 sofreu uma queda de 2,8% em marco, ficando el 6,53% do PIB em fevereiro (contra 6,21% do PIB em janeiro).
R$ 41 bilhdes. A redugéo foi ligeiramente maior no papel-moe@aresultado operacional foi deficitario em 5,03% do PIB em
em poder do publico, que diminuiu 4%. O M4 atingiu R$ 41févereiro, também superior ao resultado de janeiro (4,53%). O
bilhdes, com crescimento de 2,7%. A principal elevagéo ocorrééficit primario acumulado em 12 meses para fevereiro foi de
no saldo dos titulos pUblicos federais em poder do publico n&99% do PIB, apresentando elevacao de 0,14 ponto percentual
financeiro, de R$ 149 bilhdes para R$ 159 bilhées. No acumuin relacdo ao deficit de janeiro. Esse resultado foi o somatério
do em 12 meses, os saldos em final de periodo da base moneériam déficit de 0,17% do PIB para a unido; 0,69% do PIB para
ampliada, do M1 e do M4 apresentaram um crescimento de 59,8%ados e municipios e 0,12% do PIB para as empresas estatais.
11% e 24%, respectivamente. Outro aspecto importante a ser ressaltado refere-se a elevagéo
Em abril, a arrecadagdo dos impostos e contribuic588s despesas com juros reais, que ainda se mantiveram em
administrados pela Secretaria da Receita Federal (SRF) totaligggensdo devido aos impactos da elevacdo das taxas de juros
R$ 9,9 bilhdes, o que representou um crescimento real de 21)8¢grnas no final de outubro passado em decorréncia da crise
em relacdo ao mesmo més do ano anterior. Se considerar@gigtica. Essas despesas continuaram se elevando a despeito da
também as receitas administradas por outros 6rgéos, inclusiviraetoria de recuo dos juros iniciada ja em dezembro de 1997. A
de concessao de servicos de telecomunicagdes (que somaraoR$a de juros reais do governo consolidado, acumulado em 12
1,4 bilhdo), o total da arrecadacéo federal em abril foi de R$ 12@ses, totalizou 4,04% do PIB em fevereiro, apresentando um
bilhdes, 20,1% superior a de abril de 1997. Além dessamento de 0,36 ponto percentual em relagdo ao més anterior.




beneficio sera feito em média por um periodo superior aggtema no futuro. Neste sentido, reformas estruturais teréo
anos? m%ue ser implementadas, se o objetivo for eliminar os

Esse padréo precoce de aposentadorias e de tempo %fgqumbrlos tanto do sistema do INSS quanto dos
elevado de duraczo do beneficio (além do valor do benefiglgtemas do funcionalismo piblico. .

préximo ao salario de contribuicdo dos Ultimos anos ativddna nova proposta de reforma da previdéncia, atualmente
serve para mostrar que o valor presente das contribui¢des tendediscussdo no ambito do governo federal, tem por
a ser substancialmente menor que o valor presente do totgletivo restaurar o equilibrio atuarial do sistema,
dos beneficios recebidos por um individuo. Nessatendendo, simultaneamente, aos principios da eqiidade
circunstancias, o déficit da previdéncia se manifestaria mesenda_transparéncia. De uma forma muito simplificada,
que o regime vigente fosse o de capitalizac&o. No regimefevé-se um regime misto, compulsdrio e universal,
reparticao, a diferenca atuarial acaba por se traduzir étegrado por dois com(j)onent_es:_ um sistema publico,
crescentes déficits de caixa (despesas com beneficios mamerando em regime de capitalizac&@o_virtbaom
receitas de contribuicdes no ano) a partir de algum momerteneficio definido, até um determinado limite

a menos que a receita possa se ampliar indefinidamentép@ssivelmente algo entre trés e cinco salarios minimos);
gue néo é o caso. O Brasil ja passou por este momento. € um sistema de capitalizagdo, operado privadamente, em

Quanto ao regime dos funcionarios pablicos, as contribuig %',me de contribuigdo definida até os tetos atuais de 10
das aposentadorias no Poder Executivo supera cinco salarfga’i0 integral, para o caso dos funcionarios ptblicos.
minimos e no Legislativo e no Judiciario ele alcanca 33bserve-se que, para ambos os componentes, a igualdade
salarios), representando, como visto, uma pequena Part@dtf!e 0 valor presente das contribuicdes a p_a?ar e dos
seu montante. Enquanto isso, embora o regime geral urbbgoeficios previdenciarios € a Unica regra inflexivel.
do INSS pague um beneficio médio de apenas dois salaAssim, no regime de beneficio definido, o trabalhador
minimos, a receita das contribuicdes previdenciariaspedera escolher o montante dos beneficios desejados,
insuficiente e seu crescimento problematico. O elevads@ndo calculada entdo a correspondente contribuicéo
crescente grau de informalizagdo do mercado de trabai@isiderando-se uma taxa de desconto fixa; inversamente,
brasileiro naoFEermite que os salarios do setor formal com@ segundo componente, fixa-se o montante das
proporcéo do PIB cresgam de forma adequada e tentativas@fetribuicdes, sendo o beneficio calculado conforme o
aumentar as aliguotas das contribuicdes provavelmef@gdimento efetivamente obtido nas aplicagoes.
estimulariam ainda mais a evasdo. Além disso, nos setoygafe notar também que, obedecidos os minimos no regime
mais modernos da economia, que tendem a ter um mercgdblico, o trabalhador podera optar por diferentes
de trabalho formal, as novas tecnologias sdo geralmeptgnbinacées entre o seu seguro social nos regimes puablico
poupadoras de mdo-de-obra. Outras questdes importart@sivado. Por exemplo, nada impede que alguém faca todo
referem-se as aposentadorias especiais - de professay&su seguro social no sistema publico; em contrapartida,
jornalistas, mergulhadores petroleiros e outros - e agsdem existir outros que optarao por fazer o minimo no
beneficios rurais e assistenciais, que n&o tém cobertura atugigittma ?Ublico € 0 maximo no privado. Um segundo nivel
adequada, gerando elevado déficit de custeio. de escolha por parte do trabalhador, tanto no sistema

Os fatores expostos anteriormente explicam o déficit de caBiPlico quanto no privado, é a idade de aposentadoria,
atual da previdéncia, e apontam para uma trajetox®sSim. quem desejar se aposentar cedo, pagara
insustentavel caso ndo sejam realizadas reformas profunf&porcionalmente mais no sistema publico, ou recebera
no sistema. Foi essa necessidade que levou o governo ae 0s no sistema privado, comparativamente aqueles que
ao Congresso uma primeira proposta de ajuste da previdérf4€m por postergar a data de inatividade. )
Essa proposta (que ainda sera votada em segundo turngstas novas propostas buscam fundamentalmente criar um
Camara) vem tramitando ha trés anos no Congresso Nacigsiakema_previdenciario equilibrado e cuja solvéncia no
tendo sido profundamente modificada, e visa atacar algurfizisiro néo figue comprometida por mudangas na estrutura
das causas do desequilibrio da previdéncia que foram citad@snercado de trabalho (como a informalizacéo) ou na
anteriormente. Neste sentido, pretendia eliminalindmica demogréfica. O atual modelo se mostra inviavel
aposentadorias especiais - exceto professores até o segii@osomente pelos impactos fiscais que ja se observam
rau -, estabelecer um redutor sobre os beneficios aigalmente - e que sdo grandes -, mas principalmente pelo
uncionalismo publico superiores ao teto do INSS e estabelefgdp de exigir um esforco grande e crescente de geracao de
um limite minimo de idade para a aposentadoria, além si¢peravits nas demais contas do governo, tendendo a

determinar regras de transicdo das normas antigas par&@Bprometer a continuidade do proprio sistema e das
atuais. atividades do setor publico em outras areas tdo ou mais

O maior ganho em termos de queda do déficit adviria de f(L)Jrrt]ggteniodstt)rg%rgoaggo\ﬁ?msgr(]:tlg llrfa?ss |né|h;|g\1/%|reforma
Gltima mudanca, estimado como algo préximo d P )

R$ 3,2 bilhdes apenas no primeiro ano. A intencdo do govermo————— . . . N
era estabelecer uma idade minima para aposentadoria fue _Este e outros detalhes, além dos nimeros relativos a
valeria para quem entrasse no sistema a partir da promul idéncia brasileira, baseiam-se em Oliveira, Franeisadi

das medidas. Esta seria de 60 anos para homens e 5% )Reforma da Previdéncia IPEA, Texto para Discuss&o no.
mulheres, combinada com 35 anos de contribuigao (hom: , assim como em outros trabalhos dos mesmos autores.

e 30 f(mulheres). Para quem j& estava no sistema (contrituiia ~ “Notional accounts”, ou seja, com uma capitalizagéo
mas faltava completar o tempo de servi¢o) haveria uma regseritural.

de transicéo. O contribuinte poderia optar por se aposerfar  pesde que igual ou superior ao minimo definido, para

apo6s 53 anos (48 mulheres) com o tempo restante p ; i
comcialetar 35 anos de servigo (%O mulheres) na data de refoﬁ“?\%ﬂes que ganham mais do gue este minimo.

sendo acrescido de 20% para obter-se a aposentadoria integral
(40% no caso da proporcional). O problema é que o limite éﬁl’ta de Conjuntu ra IPEA

idade ndo foi aprovado pela Camara e a regra de transi

sim, a.SpECtO que V?m gerando grande_ pc_)lemlca. . Dados disponiveis até 27.05.98
O conjunto de medidas proposto possibilitaria reduzir a t ituto de Pesauisa Econémica Aplicad

de crescimento do déficit do sistema previdenciario, mas riggis> ©8 F0d 198 Economica Aplicada = IPEA
resolveria totalmente o problema, uma vez que o déficit Seoraderesauisa
manteria ainda elevado e crescente. Além disso, a dinAMHER. 20020-010 - Rio de Janeiro - RJ
demO%réflca do pais e o baixo crescimento do mercadotgle(021) 220-5533 - Fax: (021) 240-1920

trabalho formal poderiam trazer nova#iculdades ao E-Mail: dipes@alpha.ipea.gov.br - http:/www.ipea.gov.br

s&o incompativeis com o nivel dos beneficios (o valor mégigiarios minimos, para os trabalhadores em geral, ou do




