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Reservas internacionais: usar para investimento é
uma loucura

A medida implicaria emitir dinheiro, gerar inflagao, diminuir a competitividade dos produtos
brasileiros e ser motivo para pedido de impeachment

Por Mailson da Nébrega
® 8ago 2017, 11h42 - Publicado em 8 ago 2017, 11h24

Ja temos motivos de sobra para afirmar que o uso de reservas internacionais para financiar investimentos é
uma ideia de quem pouco conhece como funcionam as finangas publicas e o balanco de
pagamentos (IStock/Getty Images)
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De fato, temos hoje 381 bilhdes de ddlares de reservas, equivalentes a um trilhdo e oitocentos
bilhdes de reais. Muito dinheiro, ndo? Ha analistas que consideram esse nivel excessivo e
defendem sua reducao, dado o alto custo das reservas para o Tesouro. Elas sdo adquiridas em
grande parte com elevagao da divida publica federal e rendem muito menos do que a Selic.

Esse questionamento, certo ou ndo, aguga o apetite de quem quer usar as reservas para
investimentos. Ora, se até o mercado propde a redugao, utiliza-las para financiar obras tem a
vantagem adicional de impulsionar a economia. A isso se acrescentaria, dizem, um qué de
prudéncia a sugestdo. Seriam usadas apenas 10% das reservas (118 bilhdes de reais).

Acontece que as reservas constituem ativos em moeda estrangeira, enquanto as obras de
infraestrutura serdo realizadas em moeda nacional. A empreiteira ou o fornecedor de
equipamentos nao recebe dolares, euros, libras ou yens. Precisam ser pagos em reais.

Veja também

Economia
Por que Meirelles nao deveria mudar a meta fiscal
® 31jul 2017 - 11h07

A ideia tem duas complicagdes. A primeira decorreria da necessidade de vender os ddlares no
mercado para gerar 0s reais. Seria 0 mesmo que emitir dinheiro para financiar gastos publicos. A
medida provocaria inflagdo e valorizagdao real da moeda nacional. A valorizagdo cambial
incentivaria importagdes e prejudicaria as exportagdes. Haveria queda do PIB, a que se seguiria
a perda de competitividade de produtos brasileiros, que deixariam de ser exportados ou nao
poderiam competir com os importados. Mais desemprego.

Claro, o Banco Central poderia intervir no mercado com operacdes de swap para evitar a
valorizagdo cambial. A consequéncia seria alguns bilhdes de reais de custos adicionais para o
Banco Central e, em ultima andlise, para o Tesouro Nacional, ao qual sdo transferidos
periodicamente os lucros e perdas das operagdes da autoridade monetaria.

A segunda complicagao viria de uma barreira legal. Como as reservas pertencem ao Banco
Central, a autoridade monetaria estaria a rigor financiando o Tesouro, o que é proibido pela
Constituicao. Haveria como driblar a proibigao, entregando os recursos a um banco oficial, que
financiaria as obras de infraestrutura, mas a “pedalada” poderia justificar pedido de abertura de
processo de impeachment por crime fiscal, isto &, de responsabilidade.
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verdade, seria uma loucura.
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“De fato, temos hoje 381 bilhdes de ddlares de reservas, equivalentes a um trilhdo e oitocentos bilhdes
de reais”. Que cotagao é esta ? Délar a 4,72 reais ???

José Antonio Debon 14 ag02017-19n11

As reservas internacionais servem de lastro ou garantia de pagamento da divida externa brasileira, pois o
Lula ndo pagou toda a divida externa como os petistas propagandearam na época, ele pagou a divida
que o Brasil tinha com o FMI, os petistas na época, pegaram dinheiro dos banqueiros internos a juros de
18% ao ano e pagaram a divida com o FMI, que tinha juros de 4% ao ano.
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