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EconomiA & TRABALHO

Divida em titulos da Uniao

aumentou 61,3% este ano

O pagamento de juros, a entrada de capital
externo e empréstimos do BC aos bancos
so os responsdveis pelo crescimento em 96

divida em titulos do gover-
Ajno federal cresceu 61,3% es-
e ano até novembro. Em
dezembro de 1995, o saldo estava
em R$ 108,486 bilhdes e atingiu
R$ 175,189 bilhdes no més passa-
do. O aumento de R$ 67,7 bilhoes
surpreendeu o Banco Central, ad-
mitiu o chefe do Departamento
Econémico, Altamir Lopes, frus-
trando a meta de expansdo da di-
vida interna para o ano.

As trés principais causas do
crescimento foram o pagamento
dos juros, a entrada de capital ex-
terno e os empréstimos do BC aos
bancos (redesconto e Proer). Para
evitar que o ingresso de recursos
do exterior, as liberagoes do BC
para os-bancos e outros fatores
provocassem um grande aumento
do dinheiro em circulagéo, o go-
verno emitiu R$ 31,9 bilhdes em
papéis até novembro. Os outros
R$ 35,7 bilhdes do aumento da di-
vida sdo referentes aos juros. Es-
sas pressces jd vinham provocan-
do forte endividamento desde o
segundo semestre de 1995. A divi-
da efetiva, que néo inclui os titu-
los federais emitidos em troca de
papéis estaduais, subiu de 7,5%
do PIB, em junho de 1995, para
18,2% no més passado.

RESERVAS

As metas monetdrias previam
que o crescimento da divida, so-
mado ao do dinheiro em circula-
cao (base monetdria ampliada),
fosse de 41,6% ng ano. No entan-
to, essa variacdp em 12 meses
chegou a 51% em Rovembro.

O excedente se deve exclusiva-

mente ao crescimento da divida.
J4 0 aumento do volume de di-
nheiro em poder das pessoas e
nas reservas bancdrias (base mo-
netdria restrita) foi de apenas
0,7% em 12 meses, tendo ficado
dentro das previsoes do governo.

Em novembro, a divida aumen-
tou R$ 5,8 bilhoes. Desses, R$ 3,2
bilhoes foram titulos emitidos pa-
ra diminuir os efeitos monetdrios
da entrada em circulagdo de cerca
de R$ 5,9 bilhoes liberados pelo
redesconto do BC para os bancos
e de mais R$ 1,023 bilhao trocado
por délares que chegaram do ex-
terior. O aumento dos recolhi-
mentos R$ 2,6 bilhoes em juros
também influiram para o cresci-
mento da divida.

0 endividamento influi direta-

mente no desequilibrio das con-
tas ptiblicas. Sem os juros da divi-
da, o governo teria acumulado es-
te ano até outubro um superavit
de R$ 2,9 bilhdes, corresponden-
tes a 0,48% do PIB. Como teve que
pagar R$ 18,9 bilhdes em juros,
porém, esse superavit, chamado
pelos economistas de resultado
primdrio, transformou-se em um
déficit nominal de R$ 15,9 bi-
lhoes, ou 2,56% do PIB.

O mesmo aconteceu com esta-
dos, municipios e estatais. No se-
tor publico como um todo, as des-
pesas, sem contar 0s juros, supe-
ram as receitas em apenas R$ 201
milhdes (0,02% do PIB). Esse défi-
cit sobe para R$ 37,4 bilhdoes
(6,01% do PIB) quando se acres-
centam os R$ 37,2 bilhdes de ju-
ros devidos de janeiro a outubro
(5,99% do PIB).
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BC empresta R$ 5 9 bi

O Banco Central emprestou cer-
cade R$ 5,9 bilhdes para aJudar 0s
bancos em novembro. E a maior li-
beragdo de recursos para bancos
por meio das linhas de assisténcia
financeira de liquidez do BC desde
o inicio do Plano Real, em julho de
1994. O dinheiro corresponde a
mais de um tergo dos R$ 14,8 bi-
lhdes liberados pelo BC através do
programa de socorro aos bancos, o
Proer, entre novembro de 1995 e
outubro deste ano.

Osntmeros foram divulgados
ontem pelo chefe do Departamen-
to Econdmico do BC, Altamir Lo-
pes, que considerou normal o volu-
me de recursos liberados. De acor-
do com Lopes, os bancos precisam
de mais recursos na época do Natal
para atender 2 demanda por di-
nheiro de seus clientes. Lopes ar-
gumentou também que o mercado
financeiro perdeu o preconceito
em relagio aos bancos que buscam

recursos na linha de assisténcia fi-
nanceira de liquidez do BC.

DIFICULDADES

Alinha de assisténcia do BC, o
redesconto, era punitiva até julho,
cobrando altas taxas de juros dos
bancos que precisavam de dinhei-
ro para fechar suas operagoes did-
rias. Naquela época, recorrer ac BC
era sindnimo de graves dificulda-
des financeiras.

A partir de julho, quando o BC
mudou a sistemdtica da linha e re-
duziu os juros, ela ficou mais
atraente. Altamir Lopes explicou
também que, antes da mudanca, o
BC resgatava tftulos piblicos em
poder dos bancos na época do Na-
tal para poder injetar na economia
o dinheiro necessério para atender
a demanda de fim de ano. Agora, é
mais barato tomar o dinheiro dire-
to do BC do que resgatar papéis do
governo.
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