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H.Oorslpsriando o Ir3P, ,:bloontiado -em fIrn derrlAr+ 

crise eleva juros sobre o débito 
No. Brasil , n despeea global do 

setor público com juros da dívida 
interna total no primeiro quadris 
morare de 1992 ;  situou-se em US$ 
9,7 bilhões, segundo o Banco Cena 
trai, Utilleandoee estimativas rea. 

. listas para o comportamento da ta• 
fia de juros real - argumentam 
ainda oe técnicos do 'BC - para -o 
período de maio e dezembro, chega. 
se a uma projeção de juros do setor 
público• para esse período, de US$ 
11,4 bilhõem que somados aos juros 
do primeiro quadrimestre levam a 
uma estimativa para. todo o ano de 
1992 de US$ 21,1 bilhões, o equiva. 
lente• a cerca .de 5% do. PIB. ,..:, 
.-..: O Depeo assinala ainda em fri ,  
vor de tranqüilidade sobre o :perfil 
da dívida pública o 'ftitode se ter 
..peje crescentes •etiperikvite primá. 
riu,ijiié-- iiáltáizaríi de-  1,67%.  doir>18 
em 1991 para 2,06% do PIE no pri. 
Melro trimestre dé 1992. 	. 
. - Bete salto; contudo, sem .cresci. • 
mento económico não se repete, se. • 
Bundo se diz no Ipea, enquanto a 
mesma falta de crescimento econõ • 
mico cria um multiplicador no or. 
yiçoda.divida pública, 
.: -- Que este serviço de divida pil. 
blica • d 'hoje exageradainentepeeti 
do não se pode negar. Basta 
comparklo com o serviço da divida 
externa brasileira ;  no p6s-acordo 
acertado esta semana com os hen• 
coe privados estrangeiros. A dívida 
externa com os bancos privados, 

dque loi o wande-pesadelo dopasses 
o, um estoque de US$ 44 bilhões, 

ife: fbr tomada como base e maior 
terra prevista no acordo, de II% ao 
ano, mais epread de 0,8128, chega. 
Zeti uma taxa de 8,86% ao ano. 

_-: Orai  como a divida interna será 
 ffitizida em US$ 15,4 bilhões, ee= 

étendo prevé, tom base nos termos 
d4 acordo, • o ministro Marcillo 

gusa a uracusto-total dessa dl! 
a de US$ .2 .billide's anuais 

B596.de US$ 28;8 bilhões), Quase 
titila ninharia,pOrtanto, se 'empo. 
figo aos _US$ 21,1 'bilhões do servia 

;:da divida pública interna proje. ,,, 

Q apenas para .0 ano de 1984 A 
-W -  ar pela dlibrença desses dois 
c :lis os, hegase ã conclusão que o 
lItteil itrocou de pesadelo; o de divi. 
kexterna, 010 da divida interna, :::,-• 	• 
',; Mas ainda -tem mais," Como 

alerta o economista Eduardo 
lu - Ohana, do ipea, o custo real , 

nido da-estratégia de sustenta. 
dilatarias reais de juros e cem• 

l„ perante e entrada acentuada 
Ilkdivisas• nos 111(180 de dezembro, 

viro - e fevereiro, . fbi de US$ 
.,5 millibes,_ passando hoje de 

U$  1 bilhão. 
_ assando 

 custo vai se 
blbvtir., já que o ministro Marcillo 

\- 00era :para este ano (mesmo com 
os; ftiedi■titie de alongamento adota..  

daspelo BC) um ingresso do US$ 
20 bilhões de fluxo do capitais no 
Pais, vindo do exterior (contra os 
US$ 11 bilhões de 1991 e US$ 5,7 
bilhões em 1990). Ou seja, as taxas 
de juros elevadas atraem cada vez 
mais recursos para o Pais (o que é 
bom para o superibrtalecimento 
das reservas caMbiaie) que se em. 
vertem em débitoe do governo (via 
aumento da divida mobiliária), que 
elevam o estoque e o serviço da 
divida, 

A entrada excessiva de divisas, 
como diz °liaria, "flinciona como 
efbito perverso no curto prazo, en. 
quanto o nivel de atividade não pu• 
der ser reativado, Assim, as medi,  
das restritivas à entrada de capital 
inficionam como sinalizaçflo de  

problemas, podendo provocar ex • 
pectativas adversas quanto à capa. 
cidade de se Manter o programa de 

_estabilização ' , 
. 

A tranqüilidaden todo este ce. 
nário da divida interna somente 
pode ser obtida dentro das. duas 
premissas levantadas pelo Banco 
Central: de ajuste fiscal vigoroso e 
de queda acentuada da 11111E40. E 
ainda de um terceiro ponto comple• 
montado no Ipoa, o da volta do 
crescimento económico. Mas ai tem 
que se medir até que ponto se li. 
dam com expectativas reais ou com 
meros pensamentos desiderativos 
(puro tese»), como ressalta o ex• 
ministro do Plamijamento, deputa. 
do Roberto Campos (PDS4%J). (Ra• 
lival Rios) 


