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‘emissdes de titulos publicos

O governo vai expedir um ato esta-
belecendo que os titulos da divida poblica
(ORTN e LTN), emitidos pelas autoridades
monetdrias, passardo a ser cobertas com
recursos da reserva monetdria, com uma
fonte adicional, que é o lucro obtido em
operacdes cambiais. Isto ndo invalida-
dara uma participagdo do Tesouro para
cobrir os juros, quando os recursos capta-
dos forem ‘destinados a setores priori-
tarios, como o crédito agricola subsidiado.
Atualmente, o Tesouro cobre todo o giro
da divida, ndo auferindo qualquer com-
pensagdo.

A informacdo foi prestada pelo minis-
tro do planejomento, JoGo Paulo dos Reis
Velloso, explicando que a medida destina
- se @ evitar a interpreta¢do de que o
Orcamento do Tesouro é sempre equi-
librado porque a Unido contrai divida
através do lancamento de titulos publicos

“no mercado, que seriam cobertos com
recursos do orgamento monetario, através
da expanséo dos meios de pagamento.

so acrescenta que a divida in-
terna vinha aumentando, mesmo sem
haver déficit do Tesouro, por dois motivos
basicos: "A ORTN era emitida para obter
crédito agricola; e a LTN era emitida para
conter a expansdo dos meios de
pagamento. Praticamente, o primeiro tipo
de opera¢do |6 ‘desapareceu, do ano
passado para cd, porque o valor da ORTN

“tem se mantido constante, em termos

reais. Entdo, isto ndo  constitui mais uma
fonte de recursos para expandir o crédito
agricola’.

"De qualguer modo, afirma o ministro
do Planejamento, a divida contraida e os
juros tém que ser pagos. Entdo, quem
paga os juros? Esses titulos, como foram
emitidos, ndo para fozer gostos do
Tesouro, mas para operagdes tipicas da
autoridade monetaria, os juros, na verda-
de, sdo de responsabilidade do outorida-
de monetaria. Eles v@o ser pagos, em
parte, com recursos do Tesouro, que quer
dar umo contribui¢do, e com recursos que
constam no proprio orgamento monetdario,
como a reserva monetaria, com uma fonte
adicional, que é o lucro obtido em opera-
¢Bes cambiais”. b

O ministro Velloso esclarece que o
superavit que o Brasil vem obtendo no or-
camento do Tesouro desde 1971 ¢ verda-
deiro, e muito significativo, porque o
Brasil & o Onico pais que depois da crise do
petréleo apresenta superavit do Tesouro.
Todos os paises desenvolvidos, segundo
ele, estdo hoje com grandes déficits do
Tesouro. Ele cita uma publicacdo do FMI
segundo a qual o Canadé estd com um
déficit de 47 % do PIB este ano: os esEsta-
dos Unidos de 2,36%; o Japdo, 82 %;
Franca, 10%; Alemanha, 2,6%; Italia,
14,3%:; Reino Unido, 4,8 %; Bélgica, 6,1 %:

Holanda, 42 %; e Suécia, 8,1 %.

"O Brasil é realmente um pais gue até
agora esta com superavit e chegaremos
ao fim do ano sem déficit. Para 1979, a
proposta encaminhada ao Congresso
também foi apresentada sem déficit. O
problema & que os juros da divida (ORTN -
LTN) estdo langados no or¢amento do
Tesouro. Mas, como ndo é a Unido, mas a
autoridade monetaria que langa os titulos
para efeito de politica monetaria, na
realidade, poder- se - ia dizer que o orgo-
mento do Tesouro, ao contrario de déficit,
vem apresentando superavit”.

Justamente porque o lesouro hao
utiliza os recursos captados com o langa-
mento de titulos no mercado, & que se es-
té fazendo uma alteragdo na forma de
captag@o, segundo Velloso. "Tudo passara
a ser uma operagdo do orgamento mo-
netario, sem nenhuma relagdo com o or-
¢amento do Tesouro. Mas o nome néo vai
mudar. Continua "Titulo do Tesouro’, so6
que registrado no orgamento monetario e
morrendo no orgomento monetdrio, sem
entrar no orcamento do Tesouro. Antes, a
divida era contraida pela autoridade
monetdria mas atribuida ao Tesouro, ain-
da que o principal fosse da responsabi-
lidade da autoridade monetaria. Entdo,
vocé sempre «creditava & autoridade
monetdria e debitava ao Tesouro, mas ele
ndo via nem a cor deste dinheiro”.
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