
A MB vem alertando já há algum 

tempo sobre o risco fiscal em que a 

economia brasileira tem entrado nos 

últimos dois anos do governo Lula. 

Não se trata de um risco fiscal dos 

grandes números macro fiscais, mas 

sim daqueles gastos correntes de difí-

cil reversão. Em outras palavras, os 

riscos de longo prazo são bem maio-

res que os riscos de curto prazo. E-

xemplo disso são os aumentos de 

contratações de servidores nos últi-

mos anos e o aumento de servidores 

inativos no serviço militar, que hoje 

está maior do que o contingente ati-

vo. No curto prazo, a política do go-

verno é fazer crescer a economia pa-

ra aumentar a receita e assim poder 

aumentar os gastos. Esse gastos teri-

am impactos multiplicativos na eco-

nomia fazendo com que ela cresces-

se. Mas para fazer a economia cres-

cer, aumentam-se os gastos públicos. 

É o cachorro correndo atrás do pró-

prio rabo. No curto prazo esse cená-

rio funciona, como de fato os núme-

ros macro têm sugerido. Entretanto, 

no longo prazo o efeito é aumentar a 

carga tributária e diminuir a produti-

vidade 

Riscos no cenário fiscal 

Infl ação  e polít i ca monetária  

Como havíamos destacado no co-

mentário do final de 2009, o ano de 

2010 se abriu em plena campanha 

eleitoral antecipada e deve continuar 

a sofrer o impacto deste movimento 

até as eleições de outubro. As incer-

tezas existentes para com a sucessão 

principal continuaram presentes em 

janeiro. Do lado da candidatura ofici-

al de Dilma Rousseff, continuou a ser 

variável determinante do cenário a 

consistência da aliança PMDB-PT nos 

Estados da Federação e seu reflexo 

na solidez da aliança a nível federal. 

A disputa pela vaga de vice-

presidente foi o grande vetor político 

do início do ano, contrapondo PT e 

PMDB num jogo de “blefes sucessi-

vos” quanto a real formatação da 

chapa final. O governo precisa do 

tempo de televisão do PMDB para 

dar gás à candidatura oficial e o pre-

sidente vai negociar o cargo de vice 

com critério.  
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Depois de externar nos 

últimos dois Relatórios 

de Inflação sua preocu-

pação com o cresci-

mento da demanda, o 

Banco Central voltou a 

dar indicações de que a 

Selic deverá subir no 

primeiro semestre de 

2010. O comentário su-

cinto do Copom deu 

margem de interpreta-

ção para uma Ata que 

deverá vir mais agressi-

va nesta quinta. Isso 

reforça a perspectiva 

de aumento dos juros 

em junho, mas não des-

cartamos a possibilida-

de de um aumento co-

meçar a acontecer an-

tes.  

Cenário político focado na eleição 
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 A MB Associados, fundada em 1978, é uma empresa de consultoria que presta serviços na área de 
análise macroeconômica, com atenção às condicionantes políticas e focada para variáveis relevantes da 
economia brasileira e internacional, tais como, crescimento econômico, comércio, perspectivas dos mer-
cados de commodities, comércio exterior, inflação, câmbio e juros, entre outras. 

  A MB Associados também tem larga tradição em acompanhar muito de perto o lado real da eco-
nomia, realizando inúmeras análises setoriais relevantes para as empresas, gestores de renda variável e 
operadores de crédito do mercado financeiro. 

  A consultoria se realiza através de reuniões, workshops, conferências, envio de análises e proje-
ções de indicadores e discussão direta com os clientes sob as mais variadas formas de comunicação (e-

mail, telefone e conference calls). A MB também participa de atividades de planejamento estratégico, ela-
boração de pareceres, projetos e reestruturação de empresas. 


