Podar a divida interna

DE se esperar que o Governo

" federal auvtorize o uso de
crvzados novos para a compra
tanto de seus bens moveis e
iméveis como das agoes de em-
presas estatais que a administra-
¢ao federal colocara em licitagao
nos préximos meses. Serd uma
forma de reduzir a sua propria
divida interna.

A VERDADE é que a Unido nao
tinha, até a posse do novo
Governo, a menor condigao de
pagar essa divida (na qual esta-
va aplicada boa parte dos re-
cursos do overnight, das contas
remuneradas, dos fundos de cur-
to prazo e das cadernetas de
poupanca). Somente o custo de
rolagem dessa divida ja seria su-
ficiente para comprometer mais
de um terco do total de receitas
do Governo federal. Como o Te-
souro ndao tinha esse dinheiro,
pagava aos poupadores com
mais titulos. Empresas e pessoas
fisicas iam sacando e aplicando
diariamente no sistema financei-
ro, de modo a permitir a rolagem
do principal, da corre¢io mone-
taria e dos juros da divida.

QUANDO faltava liquidez (ou

seja, quando os agentes’

econdomicos precisavam sacar
mais do que pretendiam aplicar),
o processo nao era inferrompido,
porque o Banco Central “‘entra-
va” no mercado financiando as
carteiras de titulos publicos ad-
ministradas pelas institvicoes fi-
nanceiras. Assim, esses ativos

nao passavam de uma forma
disfarcada de moeda, pois ti-
nham liquidez total e imediata.
Com tamanho excesso de moe-
da, a economia brasileira sé po-
dia viver mergulhada em infla-
¢ao aguda.

COM o plano de estabilizacao,

o Governo Collor buscou dar
um corfe nesse processo, que 0s
economistas batizaram muito
bem de ‘‘ciranda financeira’.
Bloqueou a maior ptrte da
“moeda” que estava em circula-
¢Go — de maneira até excessiva
— e, simulianeamente, alongou
o perfil da divida interna (para
um minimo de 18 meses).

M um primeiro momento, po-
der-se-ia concluir que o Go-
verno ficou com um endivida-
mento em cruzados novos ainda
maior do que o existente no dia
16 de marco. No entanto, deve-
se considerar que o custo dessa
divida em cruzados novos bai-
xou drasticamente (para 6%
reais ao ano, quando antes an-
dava em torno de 4 a 5% reais
ao més), estacando o ja mencio-
nado processo em que fitulos
eram emitidos sé para cobrir ju-
ros e correcdo monetaria da divi-
da. Além disso, estdo sendo to-
madas providéncias de
contencdo de despesas, possibili-
tando ao Tesouro fazer caixa pa-
ra arcar, no periodo combinado,
com o servi¢o da divida.

AS é preciso, ainda assim,
diminuir o principal da divi-
-

da em cruzados novos. O cami-
nho mais correto é a alienagdo
de patriménio, ai incluindo-se
desde automoveis de representa-
¢Go e imoveis funcionais em Bra-
silia (que de nada contribuiram
para melhorar o servigo piblico)
até companhias estatais. Caso
vier a ser permitido nessas ven-
das o pagamento em cruzados
novos, o dinheiro arrecadado
servira basicamente para dimi-
nuir a divida, e ndo podera ser
desviado para outros tipos de
gastos. Foi essa a politica que
Margaret Thatcher adotou para
reduzir a divida publica que
ameaca corroer as finangas do
austero Governo britanico.

SSE sistema nada mais é do
que a tao almejada troca de
divida por afivos, que economis-
tas e politicos discutiram durante
muito tempo, sem chegar a uma
formula ideal antes do Governo
Collor. Agora, com o dinheiro
bloqueado por 18 meses, a troca
desses recursos por ativos fun-
cionara como incentive. Aiguns
ativos poderdo até ser revendi-
dos sem afetar a liquidez da
economia, pois os negdcios se
dardo no émbito do setor priva-
do, com cruzeiros ja existentes.

REDUCAO da divida é uma

forma de liberar a receita fu-
tura do Governo para aplicacdo
em algo mais Ofil para o conjun-
to da sociedade brasileira. Por
enquanto, a contrapartida dessa
divida sé@o ativos que hoje nada
rendem para a sociedade.




