Colonizacgao

de titulos

atinge Cr$ 217 bilhdes
este ano, até abril

por Reginaldo Heller
do Rio

. Segundo dados oficiais, o
montante liquido global de
titulos colocados no primei-
ro quadrimestre somou na-
da menos do que Cr$ 217,9
bilhdes. Apenas em abril,
esse volume foi de Cr$ 76,3
bilhoes. Tais resultados ani-
madores, no entanto, nio
chegam a provocar euforia
no diretor da Divida Publi-
ca do Banco Central, Clau-
dio Haddad. ‘‘Esta ocorren-
do apenasuma recuperacao
de esforco perdido no ano
passado, quando ocorreu
queda real no saldo da divi-
da publica.” Ou seja, a
atuacdo das autoridades
monetarias, hoje, restringe-
se exclusivamente a reocu-
par um espaco vazio, vol-
tando aos niveis de 1979.

Haddad reconhece que al-
'gumas circunstancias favo-
receram esse desempenho
@§a divida publica. Entre
eles a retomada do cresci-
mento dos depositos de pou-
panca, forcando as entida-
des pnvadas do Sistema Fi-
nanceiro de Habitacdo a
¢omprar titulos publicos em
grandes quantidades. Do to-
tal colocado em abril, Cr$
45,7 bilhdes foram absorvi-
dos pelo setor privado, en-
quanto apenas Cr$ 20,7 bi-
fhoes pelo setor estatal. O to-
tal j4 adquirido pela Caixa
Econdmica Federal (cujo
volume de repasse previsto
atéofinaldo ano € de Cr$ 100
bilhdes) foi de Cr§ 33 bi-
thdes. Em abril, foram colo-
cados, em termos liquidos,
Cr$ 29,7 bilhdes em Letras
do Tesouro Nacional (LTN)
e Cr$ 46,6 bilhdes em Ovri-
gacbes Reajustaveis do Te-
souro Nacional (ORTN).

PREVISAQ

Para Haddad, dificilmen-
te os meses de maio e junho
propiciardo idénticos resul.

tados, pois um dos fatores

que possibilitaram o bom
desempenho — os depositos
fle poupanca — Crescerao
ho periodo-a taxas menores.
Mesmo assim, acredita que
as metas do or¢amento mo-
petario para junho, de ex-
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pansio da moeda em ter-
mos anuais e da base mone-
taria em 50%, serdo atingi-
das, pelo menos aproxima-
damente.

Um dos segredos da es-
tratégia de colocacdo de
titulos da divida publica pe-
lo Banco Central tem sido
assegurar razodvel mar-
gem de ganhos as institui-
coes que detém carteiras de
LTN e ORTN. De fato, para
uma rentabilidade superior
a 5% ao més, a taxa media
de financiamento destes pa-
péis em abril foi significati-
vamente inferior, da ordem
de 4,15% para as ORTN e
4,11% para as LTN
(considerando-se o periodo
de 30 de marco a 26 de
abril). Os feriados de fim de
semana também propicia-
ram a absorcdo desses pa-
péis pelos bancos.

META

E é exatamente dentro
deste quadro que as autori-
dades monetdrias esperam
cumprir os objetivos deli-
neados no or¢amento mone-
tidrio e que prevé uma colo-
cacdo liquida de titulos pa-
blicos da ordem de Cr$ 150
bilhdes, dos quais Cr$§ 50 bi-
thdoes no mercado e Cr$ 100
bilhdes através da CEF.
Tais objetivos. sao coerentes
com a certeza oficial de que
€ na politica monetéaria que
se joga o destino da politica
de combate a infla¢do.




