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BRASILIA — Nos ; primeiros quatro
meses do ano, o Tesouro Nacional
gastou US$ 97 bilhdes com oi juros
- da divida interna e a divida mobiliaria
(em titulos) cresceu 162,2% desde se-
tembro de 1991, quando comegaram
as liberagdes dos cruzados retidos. Es-

tes resultados fazem parte de um estu--

do preparado pelo Banco Central, que
admite um crescimento dos gastos com
juros além do esperado, mas assegura
que, apesar do aumento, o total da
divida interna do setor publico (in-
cluindo estados e municipios) chegara

a 18,77% do PIB (Produto Interno .

Bruto) em dezembro de 1992, abaixo
dos 24,9% do PIB registrados no final
do 1ltimo ano do governo Sarney. A
previsdo otimista em relagio as esti-
mativas de economistas do mercado
esta baseada em dois pardmetros fora

do controle do governo: ajuste fiscal e-

-queda da inflagdo.

“Com o ajuste fiscal e a reversdo
das expectativas inflacionarias, resul-
tantes do €xito que se obtenha na im-

plementago do programa econdmico,

-€ de se esperar um novo nivel de equi-
librio para a taxa de juros, inferior ao

atual. Dessa forma, a taxa de cresci-
mento'da divida publica mobilidria fe--
deral devera reduzir-se'a partir do se-
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u Tesoizro desembo]sa US$ 9,7 bilho

gundo semestre”, diz o estudo do

Banco Central, obtido pelo JORNAL -

DO BRASIL. Com base nessa proje-

- 6o, 0 BC estima que nos proximos

oito meses os juros da divida custardo

US$ 11,4 bilhdes, apenas USS$ 1,7 bi-

lhdo:a mais do que ja foi gasto de

. janeiro a abril.

Acima — Mesmo com essa previ-
840" otimista, o estudo admite que as
despesas com juros ficardo acima do

que foi estabelecido no. acordo com o -
Fundo Monetario Internacional (FMI),

porque “as condigdes que determinario
a redugdo das taxas de juros ndo se
materializam de forma imediata®. Nes-
sa projegdo, os juros custariam 4,9% do
PIB & Unido, estados, municipios e es-
tatais, enquanto a carta de intengdes ao
FMI estabelece um custo de 4,1% do
PIB. Por isso, a divida interna crescerna
30% acima da inflagio de dezembro de
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oes em juros e

pendem -da consohdagao dos
resultados do programa econdmico, é

1099

. défi cit mobili aﬁ'o esta 1 62% mazor

interna surpreende

E‘ﬂ"’?@ €308 : § 4

- provavel que a atual politica monefa- -
" ria tenha que ser mantida por mais
‘tempo, acabando por determinar um.
crescimento além do programadovnas '
~ despesas com juros internos”, afirma o
estudo do BC. Os custos ﬁnancelros,
seriam compensados por um superavit
~ primdrio (despesas menos receitas fi--
- nanceiras) do setor plblico, a fim de
" que seja viabilizado o cumprimento do-
- acordo com o FMI, -
" Superavit — Nos primeiros trés ..
..meses do ano, o superavit primario
ficou em 2, 65% do PIB, gragas a um
- corte de Cr$ 2 trilhdes com gastos de.
* custeio e investimento. Mesmo assim,

1991 a dezembro de 1992, mas ainda

estaria abaixo do valor deixado pelo
governo Sarney, que era considerado
insuportavel e gerou a chamada ciranda
financeira.

O crescimento de cerca de USS 3, 2
bilhdes nos gastos financeiros € atri-
buido 4 necessidade de manter uma
taxa de juros elevada para controlar a

ndo foi suficiente para cobrir as despe-

sas financeiras e o déficit operacional’

— que inclui todas as receitas e despe-
sas sem corregdo-monetaria — chegou
a Cr$ 10,8 trilhdes, quase o dobro do
previsto-para o trimestre apenas Cr$§
600 bilhdes abaixo da meta estabeleci-

~da para todo o semestre. O Brasil 56 -
recebera o restante do empréstimo de

USS$ 2,1 bilhdes do FMI se o déficit for
contxdo dentro-dos limites prometidos

na carta de intengOes. Para cumprir

€558 Promessa, 0. governo aposta num -

inflagdo. “Por estarem as taxas de ju- .

ros associadas a evolugdo das expecta-

tivas dos agentes economicos, que de- -

crescimento da arrecadacgdo e na redu-

¢do dos juros que, segundo 0 proprio

presidente Collor, sera concretnzada
DOS Proximos seis meses.



