Sg%!ugéo é ajuste fiscal, diz Ipea

Se o Governo ndo vonsegulr
realizar um ajuste fiseal vigoroso
que traga um equilfbrio permanen:
te &a contas do setor publice, val
asvistir & transformagdo da divida

ublica interna num enorime pesa-
delo. Segundo assinalam téonicos
do Ipea, o ajuste fiscal 4 impresein.
divel néo somente para o Governo
_ elevar suas receitas, mas também
para redugir sues despesas (nota-
‘damente as despesan
previdencidrian).

Somente através de um ajuste
vigorose e definitivo das suas con-
tan, através de uma reforma flseal,
¢é que o Governo deixard de ir cons:
tantemente ao mercado financeiro
gn‘ra cobrir os seus gastos ndo co-

srtos ;or receitas préprias, deil-
xando de ser uma causa primdria
“da {nflagdo. ' ’

Pelo ajuste de suas contas
(mais receitas e menos despenas) o
Governo ird menos ao mercado fi.
nanceiro. Cotno se trata de um
grande tomador, imso mighificard
uma descompressdo da demanda

r dinheire e, conseqtientemente,
6 alivio nas taxas de juros,

Do mesmo modo, de posse de
uma polftica fiscal positiva, o Go-
verno Podoré, também, exercer
uma politica monetdrin mais flexf.
vel, indurindo, novamente, a taxas
de juros menotes.

Redusindo os jures, as empre-
sas redusem também Beus eustos
(notadamente aquelas que se utili-
sam de recursos bancdrios para ca
pital de giro) e também redusem os
precos. Na outra ponta, os juros
menores estardo também estimu-
lando o consumo e cria-se, assim,
condipfes para um aumento na
producdo. Crescendo mais a econo-
mia, a arrecadagéo tributdria au.
menta, deixando o Governo em po-
stodo ainda mais confortdvel,

A queda da inflagéo refor¢a to-
dos esses movimentos: os juros
onem, o8 custos idem, o consume
tende a se elevar, o mesmo ocorren-
do com a produgdo e a renda, O
Pafs entra no melhor dos mundos,
com i{nflagdo em queda, produgdo e
receitas pdblicas em alta.

Mundo real
Mas todo esse mundo maravi:

thoso depende desses dois pressu. -

tos: ajuste flscal decisivo e que:
a da inflaglo. Sem isso, o que res-
ta 6 uma divida pdblica interna
preocupante, juros altos, - custos
empresariais também elevados,
consumo desestimulado e custos da
divida publiea interna assustado:
ramente em alta.

Téonicon do Banco Central assi-

nalam que néo hd motivos para
sustos qumdo 80 olha nédo somente
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a Divida Publica Mobilidria Fede-
ral (DPMF), mas para todo o con-
junto da dtvida. ,

O crescimento da divida mobi-
lidria, de 162,2% em termos reais,
ocorrido em apenas ?uatm meses,
de setembro de 1981 a margo de
1994, é explicado pela troca de dé-
bitos, Ou seja, nesse mesmo perfo-
do, elevou-se o nivel das reservas
internacionais e redusiu-se sensi:
velmente o orusados novos
ratidos. )

Assim, a divida total do Gover-
no Federal (Interna e externa), ape-
sar do aumento de 162,3% da divi-
da mobilidria, elevou-se no mesmo
periodo (setembro 81/margo 92) em
apenas 0,81%, passando de 167,28
trilhdes, para Cr§ 168,64 trilhdes
(em moeda de margo).

Levando-se em contu somente a
divida interna publica federal,
verifica-se também um crescimen:
to real, de 33,88% no perfodo, pas-

sando de Cr§ 83,38 trilhdes para

Cr$ 71,43 trilhdes, v

A divida mobilidria saiu de Cr$
17,77 trilhden em setembro de
1061 para Cr$ 46,50 trilhbes em
mar%o deste ano (em abril chegou a
Cr$§ 62,2 trilhden apresentando um
crascimento de 33,5% nominals so-
bre o més anterior).

Crusados

Em contrapartida, os saldos em
orusados novos, em rasdo das con:
versbes mensais reulisadas, ocaf:
ram de Or§ 26,87 trilhdes em ue-
tembro de 1681 para Or$ 12,87 tyl.
lhdes em marge deste ano (uma

ueda real, portanto, de B51,8%)
asse perfodo, a divida externa li-
uida fol também redusida de Cr§
18,98 trilhdes, para Or$§ 67,2 tri-
1hdes (uma queda real de 14.‘7%).

Os tdenicos do Depec (Departa:
mento Econémico do Baneo Cen:
tral% sustentam ainda que o saldo
da DPMF correspondeu, em 31 de
margo deste ano, a apenas 48% do
que era em desembro de 1988, mo-
mento imediatamente anterior A
deﬂusraoﬁo do Plano Verdo, ¢ a
83% do valor de fevereiro de 1960,

Conclul-se, assim, que, néo obs-
tante o percentual de crescimento,
o nivel atual da DPMF estd, ainda,
substancialmente aauém &nquole
verificado no perfodo anterior &
pouse do presidente Collor,

Este nfvel ¢ também relativa.
mente pequeno, quando compara-
do ao de outros pafses, inclusive
aqueles de renda per capita seme:
lhante & brasileira (em torno de
US$ 2.800).

A comparagho porém pode ser
{luséria, pgin rséa'o g\oatra,pem ?rb
meiro lugar, o custo dessa divid
tomparativamente; e nem mostra
a forma utilisada pelos diferentes
governos para financid-las.

Segundo se dis no Ipea, o custo
da divida publica interna brasilet-
ra ¢ drasticamente muito mais ele:
vado que a dos outros gafm, natu.
ralmente em mn%lo a8 olevadas
taxas de juros, hoje multfesimo
bem comportadas em tode o
munde,

A libor, Pm‘ exemplo situa.mse
haje aos niveis de 4% a 8% ao ano.
Este é o patamar do juro brasileiro
(e que portanto incide sobre todo o
estoque da divida publioa interna)
em termos reais, ao més,

omparar apenas estoque de
dividas entre os diversos ?nma é,
atmto, m:ﬁ exﬁé'ciuig ?le mém‘i
ade, como dix o deputade Anténlo
Delfim Netto. (ﬁnﬂ?) '



