O diretor da Divida Publica
do Banco Central, Claudio Had-
dad, disse ao GLOBO gque a
divida ptiblica interna até o fi-
nal do ano, deverd atingir Cr$
2,3 trilhdes (nove por cento do
Produto Interno Bruto), o que
representarad um crescimento
"de 171 por cento sobre a posicdo
da divida em dezembro de 1980
(Cr$ 848,3 bilhoes).

De acordo com Haddad, para
“evitar a emissdo macica de di-
nheiro, e portanto, mais infla-

¢do0, as autoridades moneta-
rias, devido ao montante eleva-
‘do dos gastos do Governo, bem
superior ao das receitas, ndo
tém outra saida além de colo-
car Letras do Tesouro Nacio-
nal e Obrigacbes Reajustaveis
do Tesouro Nacional no merca-
do aberto ou criar mais tribu-
tos sobre a populacgdo.

— Nio deveriamos colocar
tal quantidade de papel no
mercado, mas ndo ha outro jei-
to. O problema todo decorre da
falta de controle sobre os gas-
tos federais. Esta situacdo, no
entanto, ndo poderé perdurar
no ‘ano que vem, porque o0 gas
da divida publica estd acaban-

. do — disse ele.

Para Haddad, em 1982, “ou o

volume de gastos diminui, o
. que poderia ser feito através de
cortes dos subsidios, ou ndo ha-
.verid mais o que equilibre a

economia brasileira’.

NUMEROQOS ENORMES

Haddad disse que guem ad-
ministra diretamente o orca-
mento monetéario do Pais é o
Banco Central, e para demons.
trar como as dificuldades sdo
“imensas, citou dados referen-
tes aos fatores de expansdo e
contracdo da base monetdria
(dinheiro emitido pelo Gover-
10) no perfodo de janeiro & ju-
“Tho de 1981.

— Os gastos do orgamento
chegam a Cr$ 731 bilhdes e as
receitas a Cr$ 594.8 bilhdes. As
necessidades de emissido adi-
cional de moeda — a base mo-
petdria — foram portanto, no
periodo de Cr$ 137 bilhdes.

Os nimeros sido cnormes,
gualguer elevacdo do volume
de gastos atinge a base mone-
tdria de forma acentuada. Um
crescimento de cinco por cento
nos. gastos (mais Cr$ 36,7 bi-
hoes) representa mais de 25
-por cento da base (Cr$ 32,5 bi.
lhées).

O diretor da Divida Publica
cousidera que nfo ha dificulda-
des guanto ao giro da divida,
“p que sempre pode ser feito,

“colocando mais titulos no mer-
cado para arcar com oS resga-
tes’.

Também néo acha muito as-
sustador que a divida chegue
ao nivel de nove por cento do
PIB, porque o percentual ma-
ximo de divida em relacdo ao
PIB foi de 10 por cento, em
1978.

Apontou, no entanto, como
fator negativo, o fato de que o
Governo esteja ampliando sua
participacdo na poupanca fi-
nanceira, em detrimento dos
‘haveres financeiros do setor
‘privado (letras de cimbio e
certificados de depdsitos ban-
_earios, por exemplo, respecti-
vamente titulos das financei-
rase dos bancos).

Em junho, a posicdo de
ORTNs e LTNs chegou a Cr$
1,6 bibilhdo, o gue representa
24,7 por cento do total de have-
res ndo menetarios do Pais —
Cr$ 5,1 trilhes. Esta participa-
¢do s6 é ultrapassada pelos de-
pésitos de poupanca — Cr$ 1,8
trilhdo, ou seja, 27 por cento do
total.

Para Haddad, o mais preocu-
pante € a questdo de que no ano
que vem provavelmente o mer-
cado financeiro ndo tera condi-
¢des de absorver uma coloca-
¢édo liquida de titulos que seja
superior a Cr$ 100 bilhdes.

0 open market ndo podera,
como estd ocorrendo este ano,
ser o instrumento prineipal do
Governo para retirar dinheiro
da economia, neutralizando a
emissdo de moeda inflaciond-
ria. Seré preciso encontrar no-
vas formas para solucionar o
problema, ou entdo a inflagéo
brasileira “‘explodird”.

O OPEN E AS
TAXAS DE JUROS

Esta semana, o Banco Cen-
tral teve duas atitudes que dei-
xou o mercado financeiro per-
plexo: elevou a taxa da Letra
do Tesouro Nacional em 100
pontos, segunda-feira, e ofere-
ceu 75 milhdes de ORTNs com
prazo decorrido aos corretores
dealers, na quinta-feira. A in-
terpretacdo dos dirigentes de
corretoras e distribuidoras foi
a de que o BC estava for¢ando
a elevacgdo das taxas de juros
internas, devido aos problemas
que o Pais vem enfrentando na
captacdo de recursos externos,
via resolu¢do 63.

Q diretor da Divida Publica
assegurou, no entanto, que as
duas medidas ndo tiveram co-
mo objetivo principal a manu-
tencdo dos juros internos em
patamares elevados, mas fo-
ram adotadas por razdes de
mercado.

— Nenhuma medida no open
faria com que a taxa de juros
interna alcancasse a taxa de
juros externa, porque a dife-
renca entre a taxa de captacio
dos hancos e a de aplicacgio es-
t4 muito elevada, e 0 aumento
das taxas das LTNs atinge di-
retamente.

Segundo Haddad, enquanto
as condi¢ées de liquidez no
open estavam boas, era
possivel permitir que as taxas
de desconto das Letras do Te-
souro Nacional se mantives-
sem nos niveis de cinco por
cento ac més. Com a pressdo
inesperada na liquidez, decor-
rente da dificuldade de os ban-
cos encontrarem tomador para
os recursos externogs captados
através da 63 e da estocagem
dos délares no BC, o Banco foi
obrigado a elevar a taxa de
desconto da LTN, para impedir
uma defasagem muito grande
entre a remunerac¢io do tituloe
ataxade financiamento.

— Poderiamos manter a taxa
de financiamento baixa, inje-
tande dinheiro no mercado.
Mas isto neutralizaria o volu-
me de dinheiro que enxugaria-
mos com a colocagdo de titulos,
porque a injecdo de recursos
teria que ser praticamente pa-
ralela, disse ainda Haddad.

—

Com a elevacdo da taxa de
Letra do Tesouro, os corretores
que tinham grandes posicdes
em carteira de LTNs sofreram
prejuizos, e culparam o Banco
Central, dizendo que os havia
induzido a comprar muitas
LTNs, enquanto a taxa do pa-

Banco Central: Ninguém foi induzido a comprar LTNs

pel estava relativamente bai-
Xa.

Haddad comentou gue nio
induziu ninguém a comprar
LTN, mas que os ‘“Dealers
(corretores que atuam pelo
Banco Central no mercado) pa-
ra seguir os critérios de perfor-

mance do BC, resolveram vo-
luntariamente carregar muito
as carteiras.

— Hoje — disse Haddad —
temos 24 dealers, e no inicio
deste ano avisamos ao merca-
do que haveria uma rotativida-
de no credenciamento, para

dar oportunidade a todos os
corretores.

Entre os critérios de selegao
do Banco Central estd o de que
o dealer deve comprar muitos
titulos federais no leildo, para
manter a posicdo. Segundo
Haddad, foi por isso que os cor-
retores adguiriram muitos pa-

péis no leildo, mesmo tendo
que arcar com prejuizos, por-
gue algumas vezes a taxa de
rendimento do titulo era infe.
rior ac custo de financiamento.

— Eles estavam pagando pe-
dagio para ser dealers, o que ¢
bom para o Tesouro.

te ano vai crescer 171%

Haddad disse, no entanto,
que continuard a empregar es-
te sistema de sele¢do e a reno-
var os dealers, pois acha que o
BC nio deve escolher seus re-
presentantes no mercado ‘‘ape-
nas porque fulano é amigo de
sicrano, mas sim pela perfor-

mance'’.
-




