ados do Banco Central indicam que a divi-

da publica interna da Unido alcancou, no fi-

Y nal do més passado, Cr$ 13,1 trilhdes, cor-
respondendo a um crescimento de 67,6% no pri-
meiro semestre deste ano e de 161 0% nos ulti-
mos 12 meses, superando amplamente a inflacdo
| qué, no primeiro periodo considerado foi de
67,3% e no periodo anual, 127,2%. Os nimeros di-
vulgados dao algumas mdlcacoes interessantes,
| como a de que a contribuicao historica da divida
| publica a execucdo da politica monetaria foi de
apenas Cr$ 2,2 trilhdes até o final do primeiro se-
mestre, significando que o Tesouro gastou os res-
tantes Cr$ 11,0 trilnées para cobrir as despesas
com o giro da propria dlvxda € para compensar o

déficit fiscal.

| Ha, também, outro dado inquietante: dos Cr$
7.9 trllhoes de tltulos em circulacido no mercado,
pelo menos Cr$ 6,0 trilhdes estao representados
por ORTN com clausula de correcdo cambial, o
| que explica a vacilacdo das autoridades moneta-
rias em eliminar os privilégios desses titulos,
que se encontram, na sua grande maioria, em
poder de meia dazia de grandes conglomerados
financeiros, pois isso poderia comprometer o gi-
rodadivida.

Ocorre, todavia, que esse privilégio ndo pode
mais ser tolerado, sobretudo. quando todos os
segmentos da sociedade, e em especial, a classe
trabalhadora, sempre a menos atendida, estao
pagando caro o processo de ajustamento da eco-
nomia. E compreensivel que o Governo, ao pro-
meter a desindexacdao, tenha deixado intocavel a
correcao cambial: afinal, € essencial a sobrevi-
véncia da capacidade de gestao das contas exter-
nas do Pais, que sejam produzidos superavits co-
merciais expressivos; e seria uma insensatez
completa, ‘a-esta altura, desestimular as expor-
| tacoes.

. .Contudo, é preciso encontrar, e 0 mais raplda-
mente possivel, uma forma de eliminar os titulos
federais indexados pela.correcdo cambial. Vale
a pena o Governo comecar a examinar as pro-
postas que estdo sendo lancadas, como a suspen-
sdo purae simples das emissoes dos papeéis cam-
biais e a utilizacdo de parte do estoque existente
para a eliminacao da correcao cambial dos em-
préstimos lastreados em moeda‘estrangeira, no
ambito da Resolucdo 63.
A recompra dos titulos corrlgldos pelo cambio
também é uma hipéotese que deve ser considera-
da, ainda que o Governo, que promoveu seu lan-
camento no mercado com tanta generosidade,
na tentativa, infrutifera, de demonstrar ao mer-
cado a estabilidade da politica cambial, tenha de
enfrentar uma expansao monetaria incontrola-
vel, se tiver de promover o resgate antecipado,
comao se propoe.

Talvez valesse a pena recorrer, uma vez mais,
a politica fiscal, taxando mais pesadamente os
ganhos nas operacdes com ORTN cambiais, de
modo a tornar desinteressante a especulacdo
“com ‘esses titulos, evitando assim sua acao de-

‘sarticuladora da politica de taxa de juros, e fa- |

zendo com que seus privilegiados detentores
amarguem tambem o sacrificio da crise.
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