Valor da divida integna em trilhoes de CZ$
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40% do PIB até o fim de 87

Regina Perez

Até o final desse ano a divida interna
— total de titulos publicos emitidos pelo
governo, inclusive os que estao em poder
do Banco Central — devera alcangar CZ$

‘4 trilhoes 600 bithoes ou cerca de 40% de

todo o Produto Interno Bruto (PIB)
estimado em CZ$ 11 trilhoes. A divida
interna somada a divida externa (110
bilhdes de dolares), chegara no final de
1987 a 180 bilhoes de dolares valor que
corresponde ao PIB total previsto para
esse ano.

Os nimeros fazem parte do estudo
elaborado pelo economista Carlos Alber-
to Cosenza, presidente do Conselho Re-
gional de Economia (Corecon), que cre-
dita o crescimento da divida interna do
governo a redugdo da taxa de poupanga.
“O nivel :de poupanga baixou sensivel-
mente nos tltimos anos € o governo estd
tendo que disputd-la no mercado finan-
ceiro”, explica o economista, que estima
que a taxa de poupanca hoje estd entre

-15% e 17% do PIB, depois de ter alcan-’

¢ado 30% em 1970.

A projecao de Cosenza para a divida
interna at¢ o final do ano nao despreza a
parte da divida que esté fora do mercado,
em poder do Banco Central. Ele justifica
ﬁue teoricamente o-custo dessa parcela

a divida € o mesmo da-parte que se
encontra em poder do publico, embora

ressarcir desse montante que ele € credor
do governo”, sustenta Consenza.

Do total da divida interna, cerca-de
50% corresponde a juros e corregao o~
netédria. Embora o governo costume des-
prezar a corre¢ao monetéria para ¢alculo
do crescimento real da divida, Cosenza
contesta a tese de que a correcid’ na
verdade é uma mera ilusdo. Segundg¢Je,
a correcdo monetdria s6 poderia seg.con-
siderada uma ilusdo s¢ todos os valores
da economia fossem reajustados:.pelo
mesmo indice. Entretanto, isso ndo.ocor-
re. Os reajustes de pregos dos bens e
servicos de um modo geral seguem crité-
rios distintos, dependendo da expectativa
do comerciante, do industrial etc. ,., .....

“O custo financeiro passou a ser wm
substancial componente na formagady'dos
precos. Mas a correcdo monetaria’da
mesma forma que premia alguns p¢hiliza
outros”, alega Cosenza. oalyee

O desaquecimento da economia, com
a redugdo da demanda agregada, segun-
do Cosenza, também acaba contribuindo
para a elevacao da divida publica. Com a
economia funcionando em ritmo mais .
lento, a arrecadagdo do governo cai e a
saida para financiar os gastos piblices |
acaba sendo a emissdo de titulos ourde
moeda. “A divida se agiganta, mas-o

orcamento fiscal fica intocado”, argt-

menta Cosenza ao explicar que os ifitpos-

admita que esse custo podeser reutrati-— —tos nao sio corrigidos monetariameHie b

zado na medida que € uma divida de
governo para o proprio governo. “Mes-
mo assim essa parte da divida nao pode

ser desprezada. Vocé ndo pode apaga-la -

da economia até Forque de alguma forma
0 Banco Central acabara tendo que se

acabam ficando com seus valores defasa-
dos pela inflagao. Assim, o governg pet-
de arrecadagao em funcdo do desaqueci-
mento economico e também porque 0s
valores dos impostos acabam ficando de-
fasados ao longo do ano. oy




