
Melhora nas contas públicas 
o. 

ti 

resultado das contas do se- 
tor público — incluindo as 
do governo central, dos Es-

tados e municípios — no primeiro 
trimestre foi surpreendente, em es-
pecial no que se refere ao resulta-
do primário, que acusou superávit 
muito maior do que o previsto no 
acordo com o FMI de março pas-
sado e uma redução do déficit no-
minal, o que ajudou a reduzir o en-
dividamento público. O desempe-
nho de março refle-
tir-se-á na capta-
ção de recursos ex-
ternos, especial-
mente pela renova-
ção das linhas de 
crédito internacio-
nais, e na criação 
das condições favo-
ráveis à retomada 
do crescimento econômico. 

O superávit primário foi de R$ 
4,2 bilhões em março e de R$ 9,2 
bilhões no trimestre, superando 
em R$ 3,2 bilhões a meta trimes-
tral de R$ 6 bilhões acertada com 
o FMI. A dívida liquida do setor 
público diminuiu de R$ 500,8 bi-
lhões, em fevereiro, para R$ 470,3 
bilhões, em março, em decorrên-
cia do impacto da progressiva di-
minuição da taxa cambial sobre a 
dívida pública expressa em dólar. 

Pela primeira vez desde que es-
ses indicadores começaram a ser 
levantados, o setor público brasilei-
ro registrou, no mês de março es-
pecificamente, um superávit nomi-
nal de R$11,915 bilhões, pelo crité-
rio de competência. Esse resulta-
do explica-se pela variação da ta-
xa de câmbio. Quando houve a 
desvalorização cambial, a dívida 
total aumentou já que uma parte 
dela é em dólar. O aumento foi 
exagerado por causa do "over-
shooting". Quando se verificou a 
queda da taxa de câmbio, a dívida 
diminuiu. A redução da dívida te-
ve um efeito contábil equivalente 
a uma economia de juros de R$ 
7,02 bilhões, que se somou ao supe-
rávit primário de R$ 4,2 bilhões. O 
grande superávit primário e a que-
da da taxa cambial permitiram re-
duzir a dívida liquida do setor pú-
blico de 51,9% do PIB para 48,2% 
do PIB, abaixo dos 52,2% do PIB  

que eram a meta indicativa forne-
cida ao FMI, em março. O crédito 
doméstico liquido, em abril, a ser 
anunciado segunda-feira pelo che-
fe do Depec, também se ajusta às 
metas acordadas com o F1111. 

O déficit nominal do setor públi-
co, no período de 12 meses concluí-
do em março, continua sendo mui-
to elevado, embora tenha diminuí-
do — passou de 13,9% do PIB, em 
fevereiro, para 12,3% do PIB, em 

março. O fato de 
ter sido muito alto 
no primeiro bimes-
tre deve-se a que o 
governo contabili-
zara, em janeiro e 
fevereiro, todo o 
impacto desfavorá-
vel da desvaloriza-
ção cambial sobre 

as contas públicas. A medida que 
o real se valoriza, esse impacto se 
reduz. Quando forem divulgadas 
as contas de abril, os números po-
derão de novo ser favoráveis, pois 
o dólar voltou a cair: no final de 
março, ele era cotado a R$ 1,72, re-
cuando para R$ 1,67 em abril. 

O chefe do Depec observou que 
foram registradas, no primeiro tri-
mestre, algumas receitas extraor-
dinárias, que contribuíram para 
os resultados positivos. Entretan-
to, elas já haviam sido, em parte, 
previstas no memorando ao FMI. 
As metas estabelecidas no memo-
rando foram extremamente con-
servadoras, o que aumenta a pro-
babilidade de que possam ser de fa-
to cumpridas. 

A divulgação dos resultados 
das contas públicas em março me-
lhora a imagem interna e externa 
do governo. Isso pode ser eviden-
ciado pela facilidade com que vol-
taram a ser colocados no mercado 
títulos prefixados, enquanto se re-
duz o volume dos títulos com cor-
reção cambial. Todos esses fatos 
favorecem a política de redução 
da taxa de juro — que permitirá a 
reativação da economia, o que le-
vará à redução do déficit público e 
a reduzir o ritmo de crescimento 
do déficit da Previdência. 

Tudo indica que o governo está 
conseguindo, a curto prazo, recu-
perar sua credibilidade. 

O superávit do 
trimestre superou 

largamente a 
meta fixada no 

acordo feito com o 
FMI em março 


