Divida publlca fica sob con£role 0

BRASILIA (O GLOBO) — O governo
ndo pretende aumentar a divida publica
em titulos. O banco Central emitira Le-
tras do Tesouro Nacional e Obrigacoes
Reajustaveis do Tesouro Nacional ape-
nas para substituir.os papéis que forem
sendo resgastados. A informacéo é do di-
retor de politica monetéaria do BC, Jodo
Ary.

Segundo explicacdo de Jodo Ary, esse
processo nie tera influéncia sobre a in-
flagdo porque o governo nio estara cap-
tando dinheiro novo no mercado. Sim-
plesmente, os titulos tém prazos. A medi-
da que véo vencendo, sdo resgastados e o
governo emite outros, de valor equiva-
lente. Disse ainda que, semana a sema-
na, as contas podem nio ser exata mas,
més a més, serdo equivalentes.

Jodo Ary explicou que o mercado fi-
nanceiro nfo é causa da inflacdo. Segun-
do ele, o mercado financeiro brasileiro é
muito novo e foi opcdo das autoridades
monetarias. Se a opcio fosse no sentido
de se manter um nivel residual de titulos
e recursos no mercado, seriam criados
complicadores, como a obrigatoriedade
de titulos nominativos. Mas, como no ca-
so brasileiro, optou-se por um mercado
amplo, a exemplo dos grandes mercados
financeiros internacionais, os titulos sio

ao portador. Para Jodo Ary, é prec1so se
habilitar as dimensdes do atual mercado
financeiro. Disse ele que, no lan¢camento,
titulos geram uma pitada de inflacdo.
-‘Depois, o giro dos titulos no mercado néo’
agregam inflacdo, mesmo que haja velo-
cidade de giro no mercado.

PERFIL

Quanto a existir preocupagio com a di-
vida interna, Jodo Ary desmentiu. Se-
gundo ele, a divida interna vai muito
bem. E nio preocupa as autoridades mo-
netarias. Segundo ele, essa divida anda
em torno de 10 por cento do Produto Na-
cional Bruto. Ponderou que néo gosta de
fazer comparativos com os Estados Uni-
dos, mas, para dar um ponto de referén-
cia, disse que a divida americana anda
em torno do 40 por cento do Produto Na-
cional Bruto americano.

Disse ele que o prazo de vencimento da
divida ideal seria o eterno. Mas isso ndo
funciona. As pessoas — prosseguiu —

‘gostam de ver o prazo final. O importan-

te é a habilidade ou a capacidade que o
governo tem para dar giro da divida.
Segundo Jodo Ary, em principio, nin-
guém emite divida em quantidade ma-
cica para resgatar. Porque, se isso ocor-
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rer, havera injecdo muito grande de re-
cursos. A administracio da divida, para
Jodo Ary, consiste em adaptar os prazos
e procurar “‘girar” a divida.

MERCADO

Quanto aos prazos de vencimentos dos ti-
tulos, Jodo Ary disse que é um problema
de mercado. ‘“Na medida que se coloca
titulos longos, retira-se a possibilidade
do giro, retira-se recursos mais estaveis.
E quem foi que disse que tem gente dis-
posta a comprar papéis com prazos mais
longos”’? Perguntou Jodo Ary.

Segundo ele é preciso vender mercado-
ria que o piblico queira comprar. ‘‘Posso
esticar um pnuco para um lado ou para
outro, mas nio posso fugir da realidade
do mercado”.

FUNCAO SOCIAL

Segundo Joao Ary\. a func¢édo social da
divida é garantir as:obras do Governo
que vio beneficiar mais de uma geracdo.
Se ndo houvesse divida — explicou — es-
ses investimentos- seriam pagos pela
atual geracdo. Nos — disse Jodo Ary —
vivemos na era do crédito. A outra face
da divida:é o crédito. E se dilui, através
de geracoes como uma prestag¢do.
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