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MARIA CECILIA TEIXEIRA

O Banco Central divuigou, no ulti-
mo dia 31, o relatdrio “Brasil — Progra-
ma Economico”, que em sua 7¢ edigéo,
analisa o comportamento da economia
brasileira durante o primeiro trimestre
deste ano. De acordo com o documento,
a nivel interno o governo conseguiu ao
final de margo reverter o movimento de
aceleracdo — observado em fevereiro —
no ritmo de crescimento da base mone-
taria, com a variacao do agregado. em
12 meses. declinando de 266,6°r para
253.2%. O saldo dos meios de pagamen-
to registrou expanséo de 11,1% no tri-
metre, com 0 indicador de 12 meses
situando-se em 205,7°%.

Fortes pressoes infalcionéarias ain-
da foram mantidas no perfodo, com a
taxa de aumento nos pre¢os atingindo
234,1% nos 12 meses encerrados em
margo. No entanto, foi alcancado um
ganho substancial em ebril, quando a
taxa de inflacao situou-se em 7.2% — a
mais baixa dos ultimos 23 meses — re-
duzindo a variacdo acumulada em 12
meses, para 228,87 . As elevadas taxas
de inflacdo contribufram para a am-
pliacdo das necessidades de financia-
mento do setor publico. fazendo com
que no conceito operacional, 0 mesmo
registrasse pequeno déficit.

A Balanca Comercial registrou su-
perdvit de cerca de USS 2 bilhdes nos
primeiros trés meses do ano. Embora as
transagdes correntes tenham sido defi-
citarias em USS 1,4 bithao, pequeno su-
peravit foi alcang¢ado no Balango de Pa-
gamentos, devido ao ingresso liquido
de recursos nao-bancarios. O desembol-
so liquido da dfvida externa apresentou
crescimento de apenas USS$ 111 mi-
InGes. As reservas internacionais lqui-
das do Pais evolufram de US$ 4.242 bi-
Ihdes em 31 de dezembro ultimo, para
US$ 4,309 bilhdes em 31 de margo deste
ano.

AJUSTAMENTO INTERNO

Durante o primeiro trimestre deste
ano, o fluxo nominal das necessidades
de financiamento do setor publico atin-
giu Crs 46,977 trilhdes, dos quais, Cr$
46,758 trilhdes (99,57 ) de origem inter-
na e Cr$ 219 bithdes (0,5%) provenientes
do Exterior. A principal parcela do fi-
nanciamento interno foi absorvida pelo
governo central — Cr$ 18,311 trilhdes —
sendo Cr$ 19,765 trilhOes relativos ao
aurnento liquido da dfvida mobiliéria e
Crs 4,062 trithdes destinados as aplica-
¢Oes das autoridades monetarias, en-
quanto os recursos liquidos de Cr$ 5,310
trihdes e Cr$ 208 bilhoes, respectiva-
mente, fora provenientes de ingressos
fiscais e outras operacoes.

Em termos operacionais, o resulta-
do do primeiro trimestre registrou um
déficit de Crs 2,586 trilhdes, dos quais
Crs 2,367 trilhdes constituidos por re-

'/c'ursos internos. O déficit fol explicado
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recursos destinados &s empresas esta-
tais (Cr$ 2,354 trilhdes) e governos esta-
duais e municipais (Cr$ 1,433 trilhao) e
0 superavit localizado no governo cen-
tral (Cr$ 1,525 trithfio).

A execuc¢fo financeira do Tesouro
Nacional acusou, no trimestre, superé-
vit de Cr§ 3,784 trilhoes. A receita obti-
da no perfodo situou-se em Cr$ 19,387
trilhdes, com queda real de 3,6%. O
maior volume de recursos do Tesouro
foi propiciado pelo Imposto de Renda,
gue atingiu Cr$ 8,476 trilhdes lquidos
(48,9% da receita total). Desses, Cr§ 521
bilhOes eram relativos as restituigOes.
Do IPI foram recolhidos Cr$ 3,351 tri-
Ihoes, dos quats, Cr$ 1,045 trilhéo resti-
tuidos aos contribuintes. O IOF totali-
zou Cr$ 853 bilhoes, 0 que significa uma
queda real de 3,9%. A despesa do Te-
souro totalizou Cr$ 15,603 trilhdes no
trimestre — 19,7% abaixo do verificado
em igual perfodo de 1884.

DIVIDA PUBLICA

O saldo da divida publica mobilia-
ria federal interna atingiu Cr§ 133,0 tri-
lhées ao final de marg¢o, 0 que reflete
um acréscimo real de 5,3 em relagéo
ao verificado em dezembro de 1984. Do
total da divida, Cr$ 127.2 trilhdes se
referemm s ORTN e Cr$ 5,8 trilhOes as
LTN. O estoque de papéis fora das au-
toridades monetarias alcangou Cr§ 72,5
trithées (54,5 ).

O saldo da base monetéria revelou,
em Jjaneiro, contracdo de 2,2%; expan-
s@0 de 19,0% em fevereiro e contragio
de 2,0% em marco. Iniciou-se, em mar-
¢0, a revers2o da tendéncia de acelera-
¢a0 esbogada anteriormente com a ta-
xa de variac&o em 12 meses, declinando
de 266,67 em fevereiro, para 253,2°% no
final do trimestre.

Quanto aos meios de pagamento,
dados preliminares indicam expans#o
trimestral de 9.1 com a taxa de 12
meses em 205,7:. Em termos médiocs, a
expanséo de margo (8,0%) situou-se em
nivel inferior 4 observada em igual més
do ano anterior (9,0¢¢). Assim, a taxa de
12 meses recuou de 198,95 em feverei-
ro, para 196,1% revertendo a tendéncia
de aceleragao iniciada em novembro de
1984.

CREDITOS

Ao final de marg¢o, 0s empréstimos
do sistema financeiro 2o setor privado
atingiram saldo estimado de Cr$ 260.4
trilndes, refletindo evolugao de 30,87
no trimestre e de 219,4% em 12 meses.
Na composicao dos empréstimos, o con-
lunto sociedades de crédito imobilid-
rio‘associacdes de poupancga € empreés-
timo {ol 0 mais representativo das apli-
cacdes do sistema nao-monetério, com
saldo de Cr$ 36,4 trilhdes (14,0%), segui-
do pelas caixas econdémicas (13,9%), pe-
los bancos de investimento (10,07) ¢
pelo BNDES (9,9%). it



