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Vicente Nunes
Da equipe do Correio

s despesas com os juros da

divida publica atingiram

R$ 9,377 bilhdes em outu-
bro, mais do que o dobro dos R$
4,632 bilhoes de setembro. De ja-
neiro a outubro, o pais gastou R$
123,903 bilhdes com o pagamen-
to de juros. A principal razdo pa-
ra esse resultado foi a desvalori-
zacdo do real frente ao délar, que
ficou em 2,94% naquele més.

A explosdo dos juros acabou
comendo todo o superavit pri-
mdrio (receitas maiores do que
despesas, menos juros) das
contas publicas em outubro, de
R$ 1,455 bilhao, resultando em
um déficit nominal (que leva
em conta os gastos com juros)
de R$ 7,922 bilhoes. Com isso, a
divida publica aumentou para
R$ 519,097 bilhdes, mais de R$
6 bilhdes acima da meta indica-
tiva acertada para dezembro,
de R$ 513 bilhdes, com o Fundo
Monetdrio Internacional (FMI).

Os numeros, divulgados com
quase dois meses de atraso, di-
vidiram opinides no mercado. O
economista-chefe do Banco
Santander, Danny Rappaport,
afirmou que os resultados apre-
sentados pelo Banco Central
(BC) atenderam as expectativas
dos investidores. “As contas pu-
blicas estdo sendo a grande sur-
presa positiva do ano”, disse. O
economista-chefe do BICBanco,
Luiz Rabi, destacou que o supe-
ravit primario ficou muito
aquém dos R$ 2,5 bilhoes a R$ 3

bilhdes projetados pelos agen-
tes econdmicos, porque aumen-
taram as despesas tanto do go-
verno federal quanto dos muni-
cipios, movimento que sempre
preocupa os investidores. “O su-
perdvit primdrio de outubro re-
presentou menos de um terco
do registrado no més anterior”,
ressaltou Rabi.

O chefe do Departamento
Econdmico do BC (Depec), Al-
tamir Lopes, reconheceu o au-
mento das despesas, que, se-
gundo ele, estd relacionado aos
gastos maiores que 0s governos
tém no ultimo trimestre do ano
com o pagamento de férias e do
13° saldrio do funcionalismo.
Mas garantiu que em novem-
bro e em dezembro, mesmo que
0s superdvits primdrios sejam
menores, a Unido conseguird
cumprir, com folga, a meta de
fechar o ano com receitas supe-
rando as despesas em R$ 30,185
bilhdes. Segundo Lopes, no
acumulado entre janeiro e ou-
tubro, o superdvit primdrio (R$
32,016 bilhdes) foi R$ 5,938 bi-
lhdes maior do que os R$ 26,078
bilhoes combinados com o FMI
para o mesmo periodo. E esse
resultado extra, por sinal, que
estd permitindo ao governo
abrir os cofres neste fim de ano
para atender reivindicacdes
dos ministérios e emendas de
parlamentares ao Or¢amento.

TRANSFERENCIA DE RENDA
Segundo o chefe do Depec, o
BC ndo dispoe de informagdes
abertas para saber quais os
maiores beneficiados com os ju-
ros de R$ 123,903 bilhdes pagos
pelo governo de janeiro a outu-
bro deste ano. Mas, pelas contas
de especialistas do mercado, os
que mais ganharam com os ju-
ros foram os fundos de pensao,
empresas e pessoas fisicas que
aplicam em fundos de investi-
mentos (FIFs) e os bancos, cujas

- carteiras estao abarrotadas de

titulos puiblicos. Levando-se em

~ conta que os juros médios do

papéis emitidos pelo BC e pelo
Tesouro Nacional ficaram em
21,90% entre janeiro e outubro,
os fundos de pensao embolsa-

_ ram R$ 8,760 bilhdes para um
~ patrimonio de R$ 40 bilhdes em

titulos ptiblicos.
No caso dos investidores
em FIFs, que tém quase R$
- 159,213 bilhdes em papéis
do governo federal, os ga-
- nhos com os juros atingi-
ram R$ 34,867 bilhoes. Ou-
ros R$ 8 bilhdes ficaram
yara as pessoas fisicas e
uridicas que investiram
lireto em titulos publicos.
s bancos levaram quase
$ 2 bilhées. E importante
ressaltar, no entanto, que
_ esses rendimentos foram
acrescidos da desvaloriza-
¢ao doreal, jd que 26% da
_divida piblica interna sdo
compostos por titulos cam-
biais. A desvalorizagdo tam-

- bém beneficiou os investido-
_res externos que tém papéis
do governo brasileiro. Nesse

caso, as projecdes apontam

para ganhos préximos de R$ 55
bilhdes, uma vez que a divida
liquida externa estava, em 30

de outubro tdltimo, em R$
114,338 bilhoes.

Quem, entretanto, estd pen-
sando que vai continuar em-

bolsando juros tdo expressivos
— que sdo bancados pelo au-
mento de impostos e o corte
nos investimentos do governo
— pode rever seus planos. Alta-

Lopes: Brasil vai superar meta
de superdvit acertada com FMI

~

A CONTA
JUROS ALTOS

_AS CONTAS PUBLICAS EM 1999

§ ‘-
U iunole

DOS

EM APENAS UM MES,

Em mithoes de R$

Com o significativo aumento de impostos e o brutal corte no Orgamento Geral da Unido,o governo estd
- os cofres com receitas maiores do que as despesas.

_ conseguindo,més a més, fe
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() Exclui despesas e receitas comjuros

elev;das,pressidnadas,sobretudo,pela desvalorizacio do real frente ao délar.
' ez primeiros meses deste ano,o custo da divida somou R$ 123,9 bilhdes

O custo da divida publica tem sido tio alto,que,mesmo contabilizando receitas maiores do que as
-despesas,o governo nio esta conseguindo fechar as contas nas hora de pagar os juros.Por isso.a divida
estd em escalada ascendente,jd superando a meta indicativa acertada com o FMI
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Dia positivo
no mercado

Das agéncias Folha e Estado

A cotacdo do délar comercial
registrou ontem uma leve alta,
depois de seis dias de quedas
consecutivas. A moeda estaduni-
dense fechouaR$ 1,812 paraa
venda, uma valorizacao de 0,22%
em relacao ao fechamento de
sexta-feira. De acordo com ana-
listas financeiros, 0 mercado de
cambio se ressentiu da escassez
de délares e registrou pequenas
saidas da moeda.

O délar foi negociado em bai-
xa durante quase toda a manha,
refletindo o0 animo do mercado
com a divulgagao do Indice de
Pregos ao Consumidor (IPC), da
Fundagao Instituto de Pesquisas
Econdmicas (Fipe), da Universi-
dade de Sao Paulo (USP). O indi-
ce apontou um recuo da taxa em
dezembro, que passou de 1,34%
na primeira quadrissemana pa-
ra1,01% na segunda.

Mas a falta de moeda disponi-
vel no mercado elevou a cotagio
do délar até o final dos negécios.
Operadores detectaram ainda a
realizacdo de lucros por parte de
alguns investidores, que recom-
praram por menos reais a mesma
os délares que haviam vendido na
semana passada. A expectativa
agora € que amoeda estaduni-
dense apresente poucas oscila-
¢Oes até a semana que vem, quan-
do os negdcios devem diminuir.

Animada pela euforia dos in-
vestidores, a Bolsa de Valores de
Sao Paulo (Bovespa) quebrou
recordes histéricos ontem. O
Ibovespa, o indice que mede a
variagdo das principais acoes
negociadas no pregao paulista,
fechou pela primeira vez em sua
histéria com 15.110 pontos. A
alta do dia foi de 2,17%.

]. o O que édivida puiblica?

E o endividamento do governo
federal, dos estados e dos
municipios. Como ndo tém
dinheiro suficiente para investir
em satide, educagao, estradas e
outros projetos de interesse da
sociedade, Unido, governadores e
prefeitos emitem titulos, que sd@o
vendidos no Brasil e no exterior,
para financid-los. Esses papéis
compoem a divida puiblica.
Quanto maior for os juros desses
papéis, mais o endividamento
cresce, uma vez que o setor
ptiblico ndo tém como pagar,em
dinheiro, os rendimentos
oferecidos a seus credores.

2 E normal um pais ter divida
puiblica?
Sim, é normal. O que ndo é

mir Lopes informou que, pelo
que jd apurou o BC, em novem-
bro as despesas com juros ndo
passaram em R$ 1,9 bilhdo e a
divida publica cresceu apenas
R$ 728 milhoes. O motivo: o re-
al registrou valorizacao de
2,91% em relacdo ao délar. Em
dezembro, até ontem, o real ja
tinha subido 5% ante a moeda
estadunidense, também im-
pactando positivamente as
contas publicas.

Na opinido de Danny Rappa-
port, do Santander, a tendéncia

~

normal é a divida crescer tdo
rdpido como aconteceu no Brasil
nos tiltimos cinco anos, ondeo
endividamento mais do que
quadruplicou. Quanto mais
rdpido cresce a divida, mais
aumenta a desconfianga dos
investidores na capacidade de o
governo honrar seus
compromissos. Foi esse temor
que levou o Brasil a praticar, nos
tltimos anos, a mais alta taxa
de juros do mundo. Coma
retomada da confianga, as taxas
comegaram a cair.

3 o Até que ponto um pais pode
se endividar?

Nio existe um limite especifico
para o endividamento. O que
importa é a confianga dos
detentores de titulos ptiblicos na
capacidade do governo de

é de que, a partir do ano que
vem, a recuperac¢ao das contas
publicas fique ainda mais evi-
dente. Ele estima que o superd-
vit primdrio ficard nos 3,25%
(R$ 33 bilhdes) do Produto In-
terno Bruto (PIB) acertados
com o FMI, o déficit nominal
deverd girar em torno de 4% do
PIB e as taxas de juros, sem des-
contar a inflagdo, oscilarao en-
tre 15,5% e 16% ao ano. Para
Luiz Rabi, do BICBanco, ainda
nao dd para se falar, com certe-
za, que 0 governo serd capaz de

cumprir em dia — e sem quebra
de contratos — os seus
compromissos. Na Itdlia, por
exemplo, a divida publica
chegou a representar quase
100% do Produto Interno Bruto
(PIB) do pais. No Brasil, o acordo
com o Fundo Monetdrio
Internacional (EMI) prevé que a
divida se estabilize em 46,5% do
PIB até 2001. Hoje, essa relagao
estd em 49%

4. A quem o governo deve?

Os principais compradores dos
titulos piiblicos sao os fundos de
pensao, os investidores pessoas
fisicas e juridicas que aplicam
nos Fundos de Investimentos
Financeiros (FIFs) e os bancos.
No exterior, os titulos da divida
brasileira estao nas mdos de
bancos, seguradoras, fundos de

cumprir a meta de superdvit
combinada com o FMI. A seu
ver, dois fatores ainda o estdo
preocupando: as eleicdes mu-
nicipais do préximo ano, que
sempre implicam gastos que
ndo combinam com ajuste fis-
cal, e a falta de previsoes de re-
ceitas para compensar a arre-
cadacao extraordindria conse-
guida este ano e que ndo ird se
repetir em 2000.

“Até agora, pelas minhas con-
tas, o superdvit primdrio ficara,
no maximo, em 3% do PIB no

pensao e fundos de
investimentos voltados para

pessoas fisicas.

: 5 o Como a divida publica

afeta a vida do brasileiro?

De duas formas, sobretudo.
Primeiro, quando aumenta os
juros, o governo torna
proibitivas as compras a prazo e
o uso do cheque especial, além
de estimular o desemprego, jd
que as empresas néo podem
tomar empréstimos para
investir no aumento da
produgao. Segundo, quando o
governo aumenta os impostos
para conseguir honrar o
pagamento dos juros da divida.
E o que se chama de
transferéncia de renda do setor
produtivo para o setor
financeiro.

ano que vem”, disse Rabi, que
vé outro obstdculo para o cum-
primento da meta com o FMI: o
crescimento da economia, que,
'segundo ele, fechard 0 2000 em
2,7% e nao nos 4% projetados
pelo governo. Segundo Altamir
Lopes, do BC, com a volta da
normalidade do cambio, o pais
terd todas as chancesde cum-
prir o acordo com o Fundo. Na
sua avaliacao, a partir de janei-
ro préoximo o déficit nominal
caird para um patamar abaixo.
de 4% do PIB.



