Rio — Dois pontos perseguem a
equipe economica desde o inicio do
Plano Real: reservas cambiais e divi-
da publica. Essas varidveis alternam
os papéis de base de sustentacdo do
plano e de ameaca ao seu futuro.

End dois anos, a divida em titulos
do governo mais do que dobrou de
tamanho, passando de R$ 61,76 bi-

“Ihoes para R$ 151,31 bilhdes, aumen- -

tando 119,6%. As reservas cambiais,
por sua vez, cresceram de US$ 42,88
bilhdes para US$ 59,39 bilhoes. As re-
.lagdesde‘causa e efeito dessas varia-
“veis tém sido um prato cheio para cri-
ticos e defensores do plano.

Paralelamente a condi¢do de mar-
cos da politica economica, as reservas
foram responsabilizadas pela explo-
sdo da divida interna. As reservas sao
um seguro que compensa seu preco,
funcionando como um colchao ne-
cessdrio para dar sustentdtao a anco-
ra cambial, analisa um economista.

O ex-ministro Mailson da Nébre-
ga, atualmente no banco BMC, afir-
ma que nio ha motivos para acender
aluz vermelha da divida publica e ci-

ta que o endividamento equivalea -

32,7% do PIB, propor¢ao que em 84
chegava a 54%.
O presidente do Bank of America,
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Joel Korn, diz que o mercado interna-
cional mostra confianga no avango
do plano. No real, o banco foi 0 maior
captador de recursos no exterior: US$
2,76 bilhoes para clientes e US$ 1,5
bilhdo para a carteira prépria.

O ex-diretor do BC José Juilio Sen-
na, hoje superintendente do Banco
Graphus, que comandou a adminis-
tracdo da dfvida no inicio do governo
Sarney, afirma que os niimeros atuais
sdo resultantes da falta de avancos no
ajuste fiscal. O desequilibrio nas con-
tas, diz Senna, gerou um déficit fiscal
acentuado, que estd sendo financia-
do pela divida prblica.

lica dobra em dois anos
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Acu pa%’ strafe§1 escolhida.
Como os resultados do plano vieram
muito rdpido, diminuiu o impeto pe-
lo ajuste fiscal. Quando se briga pelo
controle dos gastos, parece conversa
de economista, pois a inflagdo estd
baixa e a produgao crescendo diz
Senna.

O impacto das reservas cambiais
no crescimento da divida encolhera
na mesma propor¢ao, quando os dé-
lares deixarem o Pafs. Restard no lon-
go prazo o custo da diferenca dos ju-
ros pagos pelos titulos do governo e
da remuneragao das reservas aplica-
das no exterior.



