A INFLAQAO baixa permite
uma nogdo clara do conjunto
das finangas publicas no Bra-
sil.

QUANDO os indices de precos
andavam nos pincaros, era
preciso usar diferentes concei-
" tos de déficit para identificar
- os desequilibrios financeiros
do setor piblico. Como hoje a
- corre¢ao monetaria perdeu im-
. portancia nessa analise, ja se
- pode utilizar o déficit nominal,
que é o conceito de referencla
internacional mais aceito, in-
- clusive para as economias dos
‘paises desenvolvidos. Por es-
-ge conceito, as necessudades
-de financiamento do setor pu-
" blico no Brasil cairam de 85,1%
" .do Produto Interno Bruto em
-'1994 para 5,5% do PIB ao final
" do primeiro semestre de 95 (a
-grande diferenga esta precisa-
mente no efeito da corregéo
“monetaria sobre as contas go-
-~ vernamentais).

,, ESTADOS € municipios foram
- 08 principais responsaveis por
. esses 5,5%, respondendo por
- um rombo equivalente a 3,7%
. do PIB. A seguir ficaram as es-
- tatais, com 1,2%, e a Uniao,
. com déficit nominal de 0,6% do

PIB. No conceito de déficit

. operacional, que exclui o su-

posto efeito inflacionério, o
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-—0 tamanho do rombo

rombo nas contas publicas fi-
cou em 2,7% do PIB, porque
nesse critério a Unidao apresen-
tava superavit de 0,2%; esta-
dos e municipios estavam de-
sequilibrados em 2% e as es-
tatais em 0,6%.

No chamado conceito prima-
rio, que exclui do calculo, além
da corregao monetaria, o paga-
mento do principal das dividas
e os juros, o resultado foi um
superavnt de 2,2%. Nesse crité-
rio, apenas estados e munici-
pios estavam desequilibrados
(0,1% do PIB).

A ANALISE desses percen-
tuais mostra que o esforgo pa-
ra equilibrar as finangas publi-
cas manteve-se concentrado
na Uniao.

As finangas estaduais e mu-

nicipais se deterioraram em
seu conjunto (tanto assim que
apresentaram déficit no con-
ceito primario), mas os encar-
gos financeiros tiveram peso
expressivo no rombo. Se as ta-
xas de juros internamente cai-
rem para patamares mais civi-
lizados, como se espera, o dé-
ficit tendera a se reduzir. De
qualquer forma, porém, esta-
dos e municipios precisarao
conter suas demais despesas.
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A EXPERIENCIA argentina de-
veria servir de alerta. L4, o de-
sequilibrio financeiro das pro-
vincias se agravou muito de-
pois da estabilizagdo moneta-
ria e quase pds em risco o pro-
grama federal.

Para que essa situacao nao
se repita no Brasil, onde a eco-

"nomia é mais descentralizada

do que na Argentina, o Gover-
no terd de buscar maior arti-
culagdo com estados e muni-
cipios antes que o desequili-
brio financeiro se agrave. Idem
para o conjunto das estatais.

O QuADRO das finangas pu-
blicas confirma que a politica
de juros superelevados é um
cobertor curto. Como estados,
municipios e estatais tém pou-
ca flexibilidade financeira, nao
conseguem se defender em fa-
ce de juros muito elevados, e 0
resultado acaba sendo o défi-
cit, causador de novos dese-
quilibrios que podem vir a
comprometer a estabilidade
monetaria. Enquanto as refor-
mas tributaria e administrativa
nao saem, é temerario que se
continue a esticar a corda com
a manutengao de taxas de ju-
ros-demasiadamente aitas.




