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A dívida pública interna 
da União cresceu, somente 
ao primeiro semestre deste 
ano, 219% e atingiu Cz$ 
1,146 trilhão, sem contar os 
títulos da carteira do Ban-
co Central. Os papéis em 
circulação exigem do Te-
souro Naçional o pagamen-
to anual de encargos glo-
bais equivalentes a 8 a 10% 
do Produto Interno Bruto 
(PIB), conforme estimati-
vas do próprio Banco Cen-
tral — A Fundação Getúlio 
Vargas apontou o percen-
tual de 10,93% já em 1985. 

Como não tem capacida-
de financeira de promover 
o resgate líquido da dívida 
interna, o Tesouro cobre a  

correção monetária dos 
seus papéis com a emissão 
de novos papéis e paga ape-
nas os encargos reais do 
endiVidamento interno. 
Por isso, o Plano de Contro-
le Macroeconômico do Mi-
nistro da Fazenda, Luiz 
Carlos Bresser Pereira, 
projetou, para este ano, o 
impacto dos juros da dívida 
interna de apenas 3,6% do 
PIB — mesma taxa de 1986 
— na decomposição dos 
gastos do setor público. 

A projeção de 3,6% do 
PIB exclui não só a corre-
ção monetária da dívida in-
terna como também o des-
conto oferecido na coloca-
ção das Letras do Tesouro 
Nacional( LTN ). O Banco 
Central adota conceito qua-
se que idêntico ao utilizado 
na apuração do déficit pú- 

blico operacional dentro da 
metodologia do Fundo Mo-
netário Internacional 
(FMI). Para o Banco Cen-
tral, a relação entre encar-
gos globais e o PIB não ser-
ve de parâmetro para di-
mensionar o peso da dívida 
pública no total de gastos 
governamentais, quando a 
inflação atinge 200 a 300%. 

Com tal nível de correção 
monetária, os encargos 
globais da dívida pública 
tornam, conforme o 
CORREIO BRAZILIENSE 
ouviu no Banco Central, ab-
surdamente negativa a 
carga tributária líquida, 
considerando que o estoque 
dos papéis em circuláção 
superam a receita fiscal es-
timada em Cz$ 960 bilhões, 
este ano. Por isso, o Banco 
Central rejeita os indicado- 

res da Fundação Getúlio 
Vargas de que os custos da 
dívida tem peso maior que 
os salários, na formação do 
déficit público. 

Após o crescimento real 
de 11,5% no primeiro se-
mestre, a dívida interna 
depende do acúmulo de su-
perávit fiscal para reduzir 
a pressão sobre o déficit 
público. Com  menos gastos 
do Governo, a emissão de 
títulos ficará restrita à ro-
lagem do principal e à co-
bertura da correção mone-
tária e dará margem para 
o corte dos encargos reais e 
para a ampliação da pou-
pança privada. Juros me-
nores reduzem a realimen-
tação da própria dívida e 
geram poupança para o fi-
nanciamento dos investi-
mentos do setor privado. 


