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- Dilema da Divida

As contas publicas registraram em setembro
o melhor desempenho dos ultimos nove
anos. O resultado merece comemoragdo sobre-
tudo pelo fato de que as receitas do governo fe-
deral, das estatais e dos estados e municipios
superaram as despesas no conceito primdrio,
que ndo contabiliza os juros nem a corre¢do
cambial da divida interna.

Embora as metas de superdvit primdrio
acertadas com o Fundo Monetdrio Internacional
jé estejam asseguradas, o que transmite maior

 tranqiiilidade quanto a capacidade do governo
- em cumprir o acordo, alguns nimeros da execu-

¢do orcamentdria de setembro sugerem que o
esforco de saneamento das contas publicas pre-
cisa continuar.

Em primeiro lugar, as contas da Previdén-
cia Social continuaram deficitérias, acumulando
um rombo de R$ 5,8 bilhdes de janeiro a setem-
bro. Um aumento de pouco mais de R$ 2,2 bi-
Ihdes em relagdo ao déficit nos primeiros sete
meses do ano passado. Sem a reforma da previ-
déncia social, que inclui a aplicagdo do fator
previdencidrio, niio hd possibilidade de solu¢do
para o déficit do INSS.

Pior € a situagdo da previdéncia dos servi-
dores ptiblicos. O déficit € quatro vezes superior
ao do INSS e a tendéncia para o ano 2000 € de
um aumento minimo de 10% nas despesas com
pessoal. Se o Congresso ndo aprovar a cobranga
de contribui¢do previdencidria dos inativos e

elevar a contribuigéo dos funciondrios da ativa,

o déficit vai crescer fortemente.
Tudo isso gera enorme preocupacao no mo-
mento em que a divida publica interna atinge

R$ 510 bilhdes, o equivalente a 49,4% do PIB. |

S6 em setembro, os gastos com juros e amorti-
zagdes da divida incluidos na rolagem somaram
R$ 4,6 bilhdes. Ou seja, quase 80% do rombo
das contas do INSS de janeiro a setembro.

As quantias assumidas pela divida publica,
acionada para cobrir os déficits orcamentérios e
que se realimentou pelos aumentos inesperados
das taxas de juros no esforgo de defesa do real
nos tdltimos trés anos, sio extremamente preo-
cupantes. Se o délar ndo ceder, o custo de um
quarto da divida, atrelada ao cambio, pode fugir
ao controle.

O pior, porém, é a ameaca de que o dblar
alto impeca o recuo de alguns pregos remarca-
dos por conta das especulacdes estimuladas pe-
la disparada do cambio e pelos efeitos da pro-
longada estiagem sobre a quebra na produgio
de alimentos de grande peso na cesta bdsica e
nos indices de inflagdo, como a carne, café, a9u~
car, dlcool e fexjao

O governo est4 diante de um grande desafio:
ode garantxr a reconquista da credibilidade na

politica econdmica, a partir do desempenho das -

contas piiblicas este ano. Para os sempre atredios
e céticos analistas do mercado financeiro, o re-
trospecto conta, mas 0 mais importante € a capa-
cidade do governo de vencer os desafios futuros.

A situagdo implica o combate em trés fren-

tes: no corpo-a-corpo com a inflagdo, mediante
o recuo nos pregos dos produtos que foram alvo
de especulagdo e de erros do préprio governo; a
queda persn,tente na cotagdo do délar; e na
aprovacdo de medidas fiscais de impacto no
Congresso. Se o governo se sair bem nas trés
frentes, o ano 2000 serd mais facil. Sobretudo
porque a gueda dos juros pode ter continuidade.



