A divida interna brasileira voltou 2 evidéncia neste
fim de semana com a decisio do -Banco Central
: de alongar seu perfil, langando obngagoes do Tesouro
vem circulagio ¢: reduzindo o papel das Letras do
» préprio ‘Banco. 'E preciso entender -em toda a sua
.: extensdo o que esta se passando com o sistema financei-
+T0 e nao perder de vista a questao central, o verdadeiro
«miolo do problema, que €o déficit: piblico.” -

: O Governo: langa 05 seus. titulos no mercado para
 levantar empréstimds com os quais cobre suas necessi-
: dades de financiamento. Quanto maior.o déficit puibli-
nto-maior a incapacidade.do Governo para-
f 1OV recursos através do aurnento de impos-
1108 ou -de dmxssoes de papel-moeda MAiores.serao os
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| A divida interna se. acelexou nos u!tlmos anos -
:diante da incapacidade da administra¢éo piblica para

* reduzir seus gastos, promovendo simultaheamente uma -
.eficaz reforma tributéria e disciplinando s orgamentos .
1das empresas estatais. Em 1987 a divida interna cres- -
{ceu, em valores nominais, nada menos que 531%. O
-crescunento real da divida, descontada a inflagfio, foi -
vde 35,51%, segundo dados oficiais.

"™ Com esse crescimento real, o setor publlco inva-
diu todos os segmentos da poupanga popular, carrean-
do cada vez mais dinheiro para seus cofres. A'Unido,0s
Estados, os Municipios e as empresas"pﬁblfcas junta- ;
ram-se em uma banda de musica de gastos descontrola-
gos, que literalmente quase -secaram as. fontes de
f;panmamento para.atividades. produtivas.

2. 'O"que aconteceu’ mio é obra de’uma tnica

administragdo, mas da rolagem de um mesmo proble:
ama, 20 longo de sucessivos ministérios e administragdes

do Banco Central. Foi-se émpurrando o problema com -

4. barriga, para testar 0§’ lnmtes de endividamento
mtemo '

- Quanto, na verdade _pode o Govemo dever ao
pliblico? Hoje, o Govemo j&. ndo tem margem para
‘alimentar o endividamento, porque concentra em suas
1Ha0s cerca de 80% da poupanga financeira disponivel.
Em termos simples, tornou;se virtualmente impossivel

aumentar a dmda e ficou transparente que o problema

S.];’eso da

nioé o end1v1damento financeiro em si, mas o descon-
trole ‘dos gastos estatais, a desarrumagao da’ ordem
econdmica, o desajuste dos pregos relativos provogado
pelo Plano Cruzado e uma série de‘outras medidas de
_ cardter meramente populista, como-o congelamentt:de
pregos, as quais se refletiram desastradamente nas
contas nacionais.

Em recente pronunciamento, hderangas emprcsa—
riais chamaram a atengdo para a incdmoda snu;%gaﬁ e
que o sistema financeiro foi langadp, voltando-sé, todo
ele, para financiar o déficit piblico: Q&stemar fmancel-
-10 brasileiro-ndo quer ser parte apena
‘mas participar ativamente das.s ;}ue tem
ocorrido seguidamente é uma tentativa de transferéncia
- de responsabilidades, com o Governo ‘acusando a
_'thdquina financeira de elevar as taxas de juros, quando,
“na verdade, o que inflaciona o pais é o déficit piblico e
+'0 que pressiona o.mercado de capitais é a demanda
pantagruéhca de’ dmhelro ‘para tapar os rombos e
deseqmlfbno nas contas da Unido.

-E bom lembrar que a divida priblica tem uma alta
dose de responsabilidade dos Estados que deixaram de
“honrar- seus compromissos, ¢ uma heranga que vai
"~ Jonge; nos-rombos dos bancos-estaduais, quebrados por
governos passados, como o Banerj, e jogados nos
. bragos do Banco Central como uma espécie de purgaté-
- HiQ enquanto nao’ aparecem 0s santos que queiram
{. herdé-os:

A divida pubhca, a0 ser remanejada em sua
“administracao pelo Banco -Central, : para alongar 0
‘perfil dos titulos que a integram, d4 um passo impor-
tante & frente. A diretoria da divida piblica estd na
dlregao certa ao descolar titulos que podem ter um
“papel mais ativo para a politica monetdria de outros
papéis, que passaram a sinalizar a taxa de corregdo
monetdria, impedindo. que se abrisse espago para
titulos privados com diferenciais de juros.

Apesar _da corregao dessas medidas, nada terd
-profundidade se o miolo critico néo for-atacado. E isso
passa por um controle de gastos reitgr amente. pro-
_posto pelo ministro da Fazenda, sem que 6 ambiente
politico tenha vmdo com a ﬁrmeza necessérla em.seu

apoio, - w




