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A divida publica interna da
Unido alcancou, ao final de ju-
nho altimo, Cr$ 13,18 trilhdes,
com crescimento de 67,6% no
primeiro semestre deste ano e
de 161,07% nos ultimos doze me-
ses, contra a inflacdo de 67,3% e
127.2% nos respectivos perio-
dos, informou ontem o Banco
Central.

Do total dos titulos em circu-
lacdo, o Banco Central detinha,
ao final de junho, 40,3% em sua
carteira, no montante de Cr$
5.31 trithoes, para as suas ope-
racdes de ‘‘open-market”’. Em
razdo das dificuldades para en-
xugar a liquidez por intermedio
da colocacao de titulos publicos
no ‘“‘open’’, a carteira de Letras
e Obrigacoes Reajustaveis do
Tesouro . Naciona (LTN e
ORTN) do.Banco Central au-
mentou 121,4% no primeiro se-
mestre.

A contribuicdo historica da
divida puablica a execucdo da
politica monetaria ndo passou,
até o final do més passado, de
Cr$ 2,21 trilhoes, conforme 0s
dados contabeis do Banco Cen-
tral. O Tesouro gastou oS res-
tantes Cr$ 11 trilhdes para co-
prir as despesas com o giro da
propria divida e também os dé-
ficits fiscais.

Analistas do mercado esti-

mam que mais de Cr$ 6 trilhdes
dos titulos da Unido em circula-
cao fora do Banco Central, no
total de Cr$§ 7.87 trilhdes, estao
representados por ORTN cam-
biais. Por isso, afirmam que 0
Banco Central nao pode retirar
os privilégios das ORTN cam-
biais, (inicos ativos excluidos do
expurgo dos indices de precos,
sob pena de comprometer o giro
da divida.

Essa opinido enfrenta obje-
cdes na propria area financeira.
Um representante do governo
no Conselho Monetario Nacio-
nal (CMN) disse que, mais do
que nunca, o Banco Central de-
ve reexaminar as alternativas
para a extincdo das ORTN cam-
biais. A sugestacao da fonte en-
volve simplesmente a suspen-
sio das emissoes dos papéis
cambiais e a utilizacdo de parte
do estogue existente para a eli-
minacao da correcdo cambial
dos empréstimos lastreados em
moeda estrangeira, dentro das
normas da resolucdo N? 63 do
Banco Central. )

Dentro de sua proposta, ©0
membro do CMN explicou que
as ORTN cambiais vinculadas
seriam recompradas pelo Ban-
co Central no vencimento da
operacao 63. Assim, a meédio
prazo, a correcdo cambial vol-
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taria a sua funcdo legitima de
lastro. das transacdes com O
mercado externo e, sob o signo
ou nao da desdolarizacdo, o
Banco Central eliminaria a ex-
crescéncia representada pelas
ORTN cambiais, do sistema fi-
nanceiro nacional e reduziria as
especulacoes com base nas 0s- .
cilacoes do dolar. -

Tecnico do Banco Central ad-
mitiu que as ORTN cambiais
constituem o noé na garganta

" das autoridades monetarias por

formarem o patamar das taxas
de juros do mercado. Se os ban-
cos perderem a flexibilidade na
colocacao de certificados de de-
posito bancario (CDB) e o Ban-
co Central insistir em negar -
mudancas nas ORTN cambiais,
a fonte admitiu a canalizacéo
das aplicacoes para os titulos
publicos e, em consegiiéncia, 0 -
tabelamento dos juros so resul-
tara na reducdo da capacidade
de emprestar da rede bancaria.
‘No primeiro semestre deste
ano, o Banco Central acumulou
Cr$ 34,34 bilhoes de despesas de’ .
custeio, montante 83,3% supe-
rior aos gastos do mesmo perio-
do de 1982. Os investimentos do *
Banco Central cairam de Cr§
1,26 bithao, em 1982, para Cr$§ ;
1,05 trilhdo, nos seis primeix;(y
meses deste ano. S



