Efeitos da reforma

na reducao

da divida interna

por Claudia Safatle
de Brasilia

O governo aposta na que-
da real da divida interna
mobiliaria neste ano, apos
um crescimento espetacu-
lar registrado no ano pas-
sado, quando a divida pu-
blica cresceu a uma taxa
nominal de 438,45%, saindo
de Cr$ 37,42 trilhdes, em
1984, para Crs 190,7 tnlhoes
20 final de 1985.

A reducdo na taxa de
crescimento da divida tem
sido expressiva. O pico da
elevacdo ocorreu em julho
do ano passado, quando a
divida cresceu 90,9%, so-
frendo reducdes paulatinas
até encerrar dezembro
com uma gueda para 60%
na taxa de crescimento.
Com o aumento da receita
tributdria ja4 nos dois pri-
meiros meses do ano, em
decorréncia do ‘“‘pacote fis-
cal” aprovado em dezem:-
bro, fol possivel manter um
certo controle na expansédo
monetaria e reduzir para o
patamar de 40% a taxa de
crescimento da divida mo-
bilidria. Esse percentual
deve baixar para algo proé-
, Ximo a 15% nos proéximos
meses, segundo expectati-
va do ministro da.Fazenda,
Dilson Funaro, externada
recentemente.

A MONETIZACAO

O programa de estabili-
za¢do da economia, ao aca-
bar com a corre¢do mone-
taria, criou um enorme es-
paco para a monetizagcio
da divida interna. Cerca de
70% dos investimentos no
open markert eram aplica-
¢des por um dia e, sém a
correcdo, esse dinheiro foi
transferido para a conta de
depositos a vista dos apli-
cadores. Decorre dessa
monetizacio a perspectiva
de queda real da divida,
considerada como um mo-
vimento “‘éxcepcional’’ pa-
ra o ministro do Planeja-
mento, Jodo Sayad.

O ministro, porém, nao
defende o prolongamento
. dessa trajetéria nos proxi-
mos anos. ‘““Ha espacos pa-
ra o crescimento da divida
interna na faixa de 6%, que
devera ser o crescimento
da economia”, acentua Sa-
yad. Para os criticos dessa
postura, que prefeririam
uma reducio mais drastica
do endividamento interno,
Sayad responde com uma
proposta alternativa:

‘Num horizonte mais lar-
go, a divida pode crescer a
taxa de 6% e, em contra-
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partida, reduzirmos- os'iw
postos’’.
Ainda néo se-sabe qudﬁ’ﬁ

exatos efeitos do prog:
de estabilizacdo da
mia nas receitas e- d@j

sas do governo, a pontd
garantir que a queda ‘2ol
sera de “x” ou “y”. Tem-te
como seguro, por en ﬂ :
to, que até junho
posswel manter a_diy
interna razoavelmes
neutra, ou seja, nio €olg-
car liquidamente malggbt
péis.
0S BANCOS

Como lembrou o sec);g
rio do Tesouro Naclon'
Andrea Sandro Calahf.d
Plano Cruzado traz vari

¢des no ‘“‘overnight’’,. g
cresce substanclalme
recolhimento do Imp
de Renda na fonte sobre e8-
ses ganhos. E ndo s&o Sl
res com pouca partu;
¢do na geracdo de rece
para o Tesouro Naci
Apenas o Imposto de
da ‘sobre os lucros bai
rios representa algo p
mo a 33% da arreca
total do Imposto de Re"ii
das pessoas juridicas. .
Areavaliacio de recéits
e despesas apés os ef
do plano de estabiliz!
econémica somente °
assegurada nos prbxﬁiﬁs
dois  meses, diz Caldbi,
lembrando, porém, .
fim da inflacdo e da cd?i'e
¢do0 monetéria, por
lado, trabalha a favor-da
“nio erosio” do dinheiro
arrecadado através dos im-
postos e, também, reduz o
custo de rolagem da divida
interna.’



