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O governo federal é res-
ponsável por mais da meta-
de da dívida pública em 
títulos emitida. Segundo 
dados do Banco Central, 
dos Cr$ 67,1 trilhões de títu-
los emitidos em outubro úl-
timo, 43% permaneciam na 
própria carteira do BC. 
Além disso, outros 3,4% es-
tavam em poder do Banco 
do Brasil, mais 2% com o 
Banco Nacional da Habita. 
ção e 1,1% com o Banco Na-
cional de Desenvolvimento 
Econômico e Social. Outros 
3,2% eram de responsabili-
dade dos demais órgãos pú-
blicos que aplicam através 
do banco Central. 
Somando-se a esse total a 
posição das caixas econô-
micas e dos Bancos esta-
duais de desenvolvimento, 
obtém-se um percentual de 
53% da dívida pública em  

títulos com o próprio gover-
no. 

Apesar de bastante ex-
pressiva, a participação do 
governo no total da dívida 
interna sofreu uma queda 
relativa importante nesses 
primeiros dez meses do 
ano. Em dezembro do ano 
passado, por exemplo, pa-
ra uma dívida em títulos de 
Cr$ 20,7 trilhões, dois ter-
ços (66,1%) estavam em 
poder do próprio governo, 
através de seus vários ór-
gãos. 

Esse decréscimo relativo 
do governo resultou do 
avanço dos "outros" toma-
dores de papéis públicos. 
Pelos dados do BC, só nos 
meses de setembro e outu-
bro esses tom adores am-
pliaram a sua posição em 
Cr$ 10,4 trilhões, passando 
a deter um total de Cr$ 28,7 
trilhões em carteira, o que 
equivale a 42,8% do volume 
global. Em parte isso resul-
tou da reunião do Conselho 

Monetário Nacional de Se-
tembro, que obrigou os in-
vestidores institucionais a 
alotarem 35% de suas re-
servas em papéis federais 
(além de mais 10% em títu-
los estaduais). 
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recursos, porém, permane-
ce "girando" no dia-a-dia 
em operações de "over-
night". Dados da Associa-
ção Nacional das Institui-
ções do Mercado Aberto 
(Andim a ) indicam, por 
exemplo, que, no final de 
setembro, as entidades as-
sociadas àquela entidade 
tinham o equivalente a Cr$ 
11 trilhões através de com-
promissos de recompra 
lastreados em ORTN. Na-
quele mesmo mês, a posi-
ção dos "outros" tomado-
res, na contabilidade do 
BC, somava Cr$ 23,1 tri-
lhões. Isso indica que me-
nos de Cr$ 12 trilhões dos  

títulos (ORTN) estavam 
efetivamente colocados 
junto a investidores finais. 

E o estoque da dívida pú-
blica em títulos não pára de 
crescer. Os Cr$ 67,1 tri-
lhões contabilizados em ou-
tubro eram 224% superio-
res aos Cr$ 20,7 trilhões de 
dezembro de 1983, em ter-
m o s nominais. 
Descontando-se a inflação 
de 167% registrada no 
período, constata-se um au-
mento real da dívida públi-
ca global de 21,5%, ou seja, 
a cada mês o saldo da dívi-
da cresceu Cr$ 4,6 trilhões. 

O sistema bancário tem 
fatia modesta. Os bancos 
comerciais só tinham em 
carteira, em outubro, o 
equivalente a Cr$ 2,1 tri-
lhões (3,1% do total), en-
quanto os bancos de inves-
timento respondiam por 
Cr$ 178,5 bilhões (0,3%) —
boa parte, inclusive, vincu-
lada aos recolhimentos 
compulsórios. 


