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0 encontro que o resxden-

te da Republica manteve

quinta-feira com a banca-
da amazonica, nao se esperava
que S. Exa. se referisse, em seu
discurso, a um tema da maior rele-
véincia para a politica econdomica,
qual seja o da divi-

vo passo!

" 6’4 %ue se estranha é o paralelo,
que S. Exa. estabeleceu entre a di-
vida externa — problema que re- .
solveu quando ministro da Fazen- -
da do governo Itamar Franco —e.
a divida interna. O que importa é -
saber se o presidente pretende re-

solver da mesma

da intern. Certa-  Preocupamas it { LY
mente a sua decla- . ?
ragao escapou a pal?vms do lembrar que a solu- :
numerosos leito- presudente da ¢ao encontrada pa-
res, ;deixando—nos Republica sobre a ra a divida externa

porém preocupa- ~ . e foi um alongamen-:
dos diante do tra- so"’g.uo da divida to do prazo dessa e,
tamento dado ao inferna em certos casos,

importante pro- M .2 uma rentincia a.

blema.

“Vamos ter de dar novos pas-
sos”, disse a respeito o presidente.
Ora, sabemos todos que o Plano
Real constitui um processo conti-
nuo, que exige das autoridades
atencdo muito especial. O que sur-
preendeu & que o orador tenha da-
do prioridade, entre os problemas
que nos conturbam, no quadro de
algumas indexacoes que Jevam a
espiral inflacionaria e a alta das
taxas de juro, 4 questao da divida
interna.

Ninguém pode negar que se tra-
ta de sério problema, mas notou-
se que, pela primeira vez, ele se sa-
lienta entre as preocupagoes do
governo, surgindo como um dos
responsaveis pela alta taxa de ju-
ros que o presidente esta decidido
a enfrentar, corajosamente. De fa-
to, a luz dos dados relativos a exe-
cucéo financeira do Tesouro, veri-
fica-se que a divida publica mobi-
liaria federal esta crescendo, ten-
do chegado a R$ 69,4 bilhdes em
abril — o que representa 8,6% do
PIB —, e o seu servigo, envolvendo
R$ 2,2 bilhdes nos quatro primei-
ros meses de 1995, j4 monta a
quase 60% das outras despesas de
custeio e investimento (excluidos
gastos com pessoal), em razdo de
uma elevacdo de taxas de juro re-
querida pelo combate ao excesso
de demanda. Assim, ao reduzir-se
o montante da divida interna, po-
der-se-iam atenuar tais despesas,
liberando-se recursos para fortale-
cer os investimentos do governo €
atender a uma demanda social
nio atendida. Pode-se imaginar
que, no seu discurso, o presidente
da Republica tenha tido a inten-
¢ao de referir-se, também, a divida
dos Estados e municipios que, em
abril, somava quase R$ 29 bilhoes.
Sobre esta pagam-se juros ainda
superiores dqueles que envolvem a
divida federal.

uma parcela desse’
compromisso. Entra-se, ai, no cer-
ne do problema. Sabe-se que a
nossa divida interna federal, em
relacio ao PIB, é diminuta: 8,6%
dele, quando, nos paises ricos da
OCDE, a média é de 70%, atingin-
do em alguns casos até 125%. O
problema & que o nosso endivida-
mento é de curtissimo prazo, de- -
vendo ser rolado em menos de
dois meses, enquanto nas nagoes
industrializadas a maior parte da

<

divida pode ser paga em até 20

anos. Na nossa situacao, qualquer

politica de taxa de juros alta des-

tinada a combater uma tendéncia :

conjuntural provisoria afeta o ser-
vigo da divida. Pergunta-se, a par-
tir das declaragoes do presidente
Fernando Henrique Cardoso, se as
nossas autoridades monetarias,
que pretendem dar um passo deci-
sivo para a desihdexagao da eco-
nomia a partir de 1° de julho, es-
tao pensando em tornar compul-
sorio o alongamento da divida in-
terna. Ndao cremos que, a0 seguir o
raodelo de renegociacao da divida
externa, pretenda o governo recor-
rer ao calote sobre parte do endi-
vidamento, mas a primeira idéia
merece meditacao.

Nao se pode esquecer que a Ar-
gentina deu corpo ao alongamento
da divida interna, mas impoe-se
lembrar que isso ocorreu no qua-
dro de uma divida dolarizada, que
oferecia certa garantia aos investi-
dores que, perdendo em liquidez,
ganhavam entretanto em seguran-
ca. Convém levantar o problema,
que podera assumir importancia
nos proximos dias. Efetivamente,
& muito estranho que o presidente
da Repiblica tenha se referido a
questao, no curso do seu encontro
com a bancada amazénica. E pre-
ciso lembrar que S. Exa. também
havia anunciado, com antecedén-
cia, a alteragao da banda cambial.



