Calote reprovado por todos

Para participantes do
seminario, calote
da divida interna

3 desestabilizaria economia

MARIA APARECIDA DAMASCO
A condenagdo do calote da

- divida interna foi unanimidade
- no debate entre 19 empresarios,
~ banqueiros e economistas, pro-
- movido ontem pela Associagdo

dos Jornalistas de Economia do
Estado de Sao Paulo (Ajoesp),
com apoio do Estade. Durante
quase cinco horas, os participan-
tes da sessdo da manha do forum
“Os Presidenciaveis e a Divida

- Interna” alertaram sobre o risco

. de quebras no setor financeiro e
- de uma desestabilizagdo do qua-

dro econémico global. ““O calote
levaria 4 moratoria generalizada,
corrida de saques as instituigdes

* financeiras, grande aumento de

emissdo de moeda e a hiperinfla-
¢do”, prevé o ex-presidente do
Banco Central Carlos Brandao,
hoje na diretoria do Banco Cen-
tral.

O tamanho da divida inter-
na do Brasil ndo € assustador —
se for medido, como de costume,

.pelo volume de titulos publicos

em circulagdo no Pais. Essa divi-
da corresponde hoje a menos de
um quarto do PIB, enquanto em
outros paises, como nos EUA e
na Italia, atinge respectivamente
60% ¢ 100% e ndo causa ne-
nhum desastre. Descontando os
papéis guardados na carteira do
Banco Central, a participacdo cai
para 17% a 18%. A divida inter-
na s6 engorda (42% do PIB)
quando entram na conta todos
os compromissos da Unido, Es-
tados, Municipios e estatais.
Junto com a divida externa, vai a
impregsionantes 94% do PIB.

FRAGIL EQUILIBRIO

O grande drama é a forma
de fingnciamento da divida inter-

- na brisileira — em prazos cada
~ vez mais curtos e .a custos cada
- vez mais elevados. “O governo

tem de subornar o publico com
juros altos para conseguir rolar
seus débitos”, compara Marcus

" Cintra Cavalcanti de Albuquer-

que, diretor da Fundagdo Getu-
lio Vargas de Sio Paulo.

E verdade que o setor priva-
do tem hoje sobra de recursos e,
com um horizonte nebuloso,
mantém no mercado financeiro
uma parcela bem maior do que
seria aconselhdvel. Mas esse
equilibrio ¢é fragil. A qualquer
agravamento de tensdes — bas-
tante comum em periodos pré-e-
leitorais —, esse dinheiro pode
migrar para outras aplicagdes.

Se ndo ha perigo claro de
uma moratoéria da divida interna,
no novo governo, ndo esta afas-
tada a hipotese de “pequenos ca-
lotes”, a exemplo do que ocorreu
nos ultimos anos — sob a forma
de expurgos, acidentalidades,
mudancas de indexadores e ou-
tros artificios. ““O setor financei-
ro, que carrega a maior parte da
divida do setor publico, € o0 mais
vulneravel a uma virada na situa-
¢ao”, adverte Ernesto Lozardo,
da FGV.

Em relagdo a administragdo

da divida interna, ninguém arris-
cou sugestdes muito especificas.
Sabe-se que tudo depende de um
acerto politico. ““O governo nao
pode continuar rolando a divida
interna dessa forma, indefinida-
mente, pois ndo tem a menor li-
berdade de fazer politica mone-
taria”, afirma o jornalista do Es-
tado Rolf Kuntz.

O ex-presidente do Banco
Central Fernando Milliet s6 vé
uma saida: um ajuste fiscal de
8% a 10% do PIB. Ele esclarece
que esse ajuste pode ser menos
grave do que aparenta. Segundo
seus calculos, com a redugdo de
despesas o governo conseguiria
economizar algo como 3% do
PIB. Um corte de subsidios con-
tribuiria com 0,5% a 0,8%. E um
programa de privatizagdo bem
feito, com muita sorte, resultaria
em mais 1% a 2%. Os outros
3,5% a 4% seriam conseguidos,
na receita de Milliet, principal-
mente com um combate mais du-

ro a sonegagao.
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