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NOVO ESFORÇO FISCAL PODE SUPERAR R$ 8 BILHÕES. O OBJETIVO É CONGELAR O AUMENTO DA DÍVIDA EM 2001 

UM PROBLEMA 
QUE SÓ A 

Adriana Chiarini 
Da equipe do Correio 

O nome do tradicional bloco 
de carnaval brasiliense Pa-
cotão está mais atual que 

nunca. Teve pacote fiscal em no-
vembro de 1997, em outubro do 
ano passado, e agora vêm mais me-
didas por aí para não deixar os co-
fres públicos esvaziarem. O motivo 
é dívida, interna e externa. 

O objetivo maior de todos esses 
esforços fiscais, inclusive o anun-
ciado na quinta-feira pelo ministro 
da Fazenda, Pedro Malan, é fazer a 
dívida pública parar de crescer. A 
economia fiscal adicional para este 
ano pode ser de até mais de R$ 8 bi-
lhões, além dos R$ 28 bilhões do 
pacote do ano passado, diz o chefe 
do Departamento Econômico do 
Banco Central, Altamir Lopes. 

A dívida total do setor público 
aumentou de 29,9% do Produto In-
terno Bruto (PIB) em dezembro de 
1995 para 40,9% do PIB em outu-
bro do ano pas-
sado. Com  as 
novas medidas, 
o governo e o 
FMI procuram 
fazer a dívida 
parar de crescer 
em 2001 quan-
do estiver em 
menos de 
46,5% do PIB. 

Este ano, 
com a desvalo-
rização do real, 
a dívida já aumentou quito. Um, 
quinto da dívida federal interna em 
títulos varia conforme o dólar e fi-
cou bem mais cara. Em novembro, 
esta parcela correspondia a R$ 67 
bilhões. A parte da dívida externa 
que excede as reservas internacio-
nais do País também encareceu. Em 
outubro, esta parte era de US$ 51,4 
bilhões e aumentou com a queda de 
reservas e o empréstimo do Fundo 
Monetário Internacional (FMI). 

JUROS 
Ao anunciar o novo esforço fis-

cal, o ministro Malan chegou a jus-
tificar que era "para compensar o 
crescimento da dívida em dólar". 
Mas a parte em reais também au-
menta rapidamente - porque é 
grande e por causa dos juros. E o 
governo acertou com o FMI que os 
juros, que estão em 39% ao ano, 
devem continuar Altos por en-
quanto para combater a inflação. 

Os juros foram a maior razão pa-
ra a impressionante velocidade de 
crescimento da dívida pública nos 
últimos anos. 

É a rapidez do crescimento da 
dívida que assusta. O tamanho até  

que não. É bem menor que o da dí-
vida italiana, que fica em torno de 
150% do PIB. Outro fato tranqüili-
zador é que a dívida interna do 
Brasil está quase toda em poder de 
brasileiros, que moram no País e 
precisam ter reais para viver nor-
malmente. 

O prazo médio para pagamento 
da dívida interna em títulos é bem 
melhor que em outras épocas. Ele 
chegou a nove meses e seis dias em 
dezembro de 1998. "Esse prazo já 
foi de 28 dias", comentou o ex-se-
cretário do Tesouro Murilo Portu-
gal, representante do Brasil no FMI. 

Mesmo em relação ao ano pas-
sado, o cronograma de pagamen-
tos da dívida interna melhorou. De 
fevereiro a junho deste ano, o go-
verno federal terá R$ 142,4 bilhões 
em títulos vencendo. É menos da 
metade dos R$ 301,8 bilhões que 
venceram no mesmo período do 
ano passado. 

Mesmo com essa diferença, ago-
ra a desconfiança é muito maior. 

Até porque a 
economia vive 
de expectativas 
e mistura in-
fluências lógi-
cas com psico-
lógicas. Entre 
os componen-
tes lógicos en-
tram informa-
ções com a de 
que a dívida fe-
deral em títulos 
saltou de R$ 61 

bilhões, quando owesidente Fer-
nando Henrique Cardoso tomou 
posse na Presidência da República, 
para R$ 319 bilhões, em novembro 
passado, apesar de o governo ter 
privatizado a Vale do Rio Doce, a 
Telebrás e outras empresas. 

Quanto mais a dívida cresce, 
mais os especialistas ficam descon-
fiados de que, se continuar assim, 
um dia o governo federal poderá 
chegar a uma situação de "absoluta 
falta de dinheiro". A expressão foi 
usada pelo governador de Minas 
Gerais, Itamar Franco, para justifi-
car a suspensão da pagamentos do 
estado com a União. Itamar tam-
bém usou apalavra "moratória". 

Aí entra o componente psicoló-
gico. A palavra moratória tem um 
efeito péssimo em quem tem di-
nheiro para emprestar. E outro 
efeito econômico e ainda pior, em 
quem precisa tomar emprestado. 
Quem tem, teme não receber de 
volta e por isso, os empréstimos fi-
cam mais difíceis. No caso de 
"moratória" o susto é maior entre 
os credores externos. 

Já com a dívida interna, o trau-
ma é o confisco do Plano Collor. 

Esta lembrança voltou com força 
na sexta-feira, dia 29 de janeiro, em 
meio há boatos de feriado bancário 
que não se confirmaram. 

"Até para afastar questões ab-
surdas sobre a sustentabilidade de 
dívida e para manter estável a rela-
ção dívida/PIB, o esforço fiscal é 
necessário", disse o secretário-
executivo do Ministério da Fazen-
da, Pedro Parente. Cortando gas-
tos, o governo brasileiro espera 
conseguir apoio dos países ricos. 

PAGAMENTOS 
A idéia é que, respaldado pelo 

FMI e por países desenvolvidos, o 
Brasil obtenha a confiança dos 
bancos estrangeiros para que reno-
vem os empréstimos às empresas e 
bancos brasileiros. Seria a solução 
para desafogar o cronograma de 
pagamentos da dívida externa. 
Mas não funcionou quando o acor-
do de US$ 41,5 bilhões com o FMI e 
19 países foi anunciado em 1998, 
antes da desvalorização. 

O deputado federal Delfim Netto 
(PPB-SP), que sempre discordou 
da equipe econômica, recomenda 
que o governo negocie a rolagem 
das dívidas externas de curto pra-
zo, inclusive privadas. 

De acordo com Altamir Lopes, 
este ano vencem US$ 34 bilhões 
em empréstimos tomados no exte-
rior, e mais US$ 18 bilhões sairão 
como pagamento de juros da dívi-
da externa, do governo e privada. É 
mais que os US$ 45,7 bilhões em 
amortizações e juros pagos no ano 
passado, quando havia mais di - _ 
nheiro disponível no mundo para 
países como o Brasil. Já o ex-presi-
dente do Banco Central Francisco 
Gros, atualmente no banco Mor-
gan Stanley em Nova York, traba-
lha com o valor de US$ 58 bilhões 
para as obrigações com dívida ex-
terna este ano. 

Mesmo com as exportações 
crescendo mais que as importa-
ções, o saldo comercial estimado é 
de cerca de US$ 2 bilhões e ficará 
longe de cobrir os US$ 18 bilhões 
com juros. "Mas não deve haver 
problema para pagar" , dizia o ex-
ministro do Planejamento João 
Paulo dos Reis Velloso, antes mes-
mo do anúncio de esforço fiscal 
adicional. "Mesmo com crise, as li-
nhas comerciais em geral são man-
tidas, os empréstimos do Banco 
Mundial e Banco Interamericano 
de Desenvolvimento também, e 
ainda há o dinheiro do acordo do 
FMI para entrar, além das reser-
vas", observava Velloso. Altamir 
Lopes lembra ainda que os investi-
mentos diretos em produção con-
tinuam chegando e já atingiram 
US$ 1 bilhão este ano. 

"PRAZO DE PAGAMENTO 
DA DÍVIDA JÁ FOI DE 28 
DIAS, HOJE ESTÁ BEM 
MELHOR', 

Murilo Portugal, 
representante do Brasil no FMI 


