
Divida interna custará US$ 21 bi em 92 
Helival Rios 

Sangria desatada. It assim a dl-
vida interna pública brasileira, 
que vai custar este ano aos cofres 
do Estado, somente em serviço, ou 
soja, no pagamento dejuros, nada 
menos que US$ 21,1 bilhões, cerca 
de 8% do P18 (Produto Interno 
Bruto), segundo estimativas ofl-
ciais do Banco Central do Brasil, 
lato é mais do que todo o dinheiro 
que o ministro Marcillo Marques 
Moreira, da Economia, espera ver 
entrar este ano no Pais, como fluxo 
de capitais atraídos pelas elevadas 
taxas de juros, expressivos US$ 20 
bilhões. 

O pesadelo do Brasil deixa, as-
sim, de ser a divida externa e passa 
a•er a dívida interna. A prova din. 
oo está nos números: com o acordo 
feito com os bancos, o serviço da di-
vida externa brasileira com os ban-
cos privados será no máximo de 
US$ 2 bilhões anuais, ou sala, me-
nos de 10% do custo anual da dívi-
da interna, 

Economistas do Instituto de 
squisa Económica Aplicada 

( EA), órgáo do próprio Minieté- 
r da Economia, vêem o cresci- 
mento dessa divida interna a mó• 

dio prazo, assim como o impacto 
dos seus custos, com muito receio, 

No Banco Central, contudo, a 
situação é vista com certa tranqüi-
lidade, sustentada em dois premiu-
postos básicos: o primeiro, de que 
ocorra no Pais um vigoroso ajuste 
fiscal, considerando-se que, ainda 
que mio muito bem da forma como 
quer o governo, este ajuste vem 
ocorrendo, cabendo, entretanto, a 
sua etapa decisiva ao Congresso 
Nacional. O segundo, uma queda 
acentuada e persistente nos níveis 
de inflação. 

A realidade da conjuntura, con-
tudo, tem mostrado que náo há 
uma queda acentuada da inflação, 
ou porque não tem ocorrido o pri-
meiro pressuposto , de um ajusta 
fiscal v o, ou porque há uma 
resistência nos meios empresariais 
que, ao que tudo indica, não sabem 
mais operar num cenário sem 
inflação, 

Os dois pressupostos básicos as-
sinalados pelo Banco Central, por-
tanto, ocorrem de fbrma incipiente 
e indopendem do governopara 
uma manifbetaçáo mais firme. No 
caso do ajusta fiscal, nada ocorrerá 
sem uma definição, também decisi-
va, do Convimo Nacional. No caso 
da queda da inflação, ae coleai' de- 

pendem mais do comportamento do 
empresário que do governo. 

O que o Banco Central assegu-
ra é que o crescimento de 38,8% da 
dívida pública interna, em apenas 
quatro meses (dezembro 1991 a 
março de 1992) e da divida mobiliá-
ria no mesmo período, de 162,2%, 
náo preocupam porque devem-se a 
uma simples troca de débitos, mu-
dança de uma rubrica para outra 
entre os itens da divida pública to-
tal, que praticamente se manteve 
inalterado. 

O inegável, entretanto, é que 
essa migraçáo de débitos tem tido 
um custo crescente e, sob certopon-
to de vista exploeivo . Outro ato 
inegável, ainda, é a evidência de 
que, se Mio houver uma reforma 
fiscal vigorosa, mesmo sem ocorre-
rem novas trocas de débitos, a divi-
da pública interna continuará a 
expandir-se rapidamente, elevan-
do seus custos a nivele 
insuportáveis, 

Independentemente de migra. 
Oen de uma conta para outra, a dí-
vida pública interna pode adquirir 
uma dinámica própria de cresci-
mento, caso não se extingam na 
origem os desaquilibrios do setor 
público. 
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