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erna, no fim de abril: Cr$ 36,91 trilhoes.|

"publica intetna da Uniao atin-

' |giu o saldo de Cr$ 36,91 trilhdes, ao final de
- |abril, com crescimento de 45,1%. nos quatro. .
|primeiros meses do ano e de 240;8% em 12+

meses, contra a inflacio de 47,7% € 228.9% ¢,
8 ‘cofrecdo monetaria dé'45,94% e 185,21%;-

-~ |nos respectivos perfodos. O Banco Central
- linformou que apenas 45,2% dos papéis emi-

tidos pelo Tesouro estavam fora das autori-
dades monetarias, o que o leva a considerar
de Cr$ 16,7 trilhGes a divida publica efetiva.

De janeiro a abril, o Banco Central pro-

. |moveu o resgate liguido de Cr$ 1,11 trilhdo
. |de titulos da divida publica, através de fi-

panciamentos de posicdes das instituicdes
intermediadores do open e de aquisi¢gdes de

. |papéis, basicamente obrigacées Reajusta-
veis do Tesouro Nacional com cldusula cam-

bial (OR cambiais). Por isso, a carteira de
titulos publicos do Banco Central cresceu
48,6% nos quatro primeiros meses do ano, ao

_passar de Cr$ 13,6 trilhdes em dezembro de
1983 para Cr$ 20,21 trilhées em abril.
... .Qcrescimento da posi¢io do.Banco Cen-

atrayés.da;compra de papéls,. e conse

tente: pressao.sobre a base monet
sdo primaria de moeda). Ndo chega a promo-
ver reduc¢éo liquida no saldo global da dfvi-
da pablica, mas inibe a emisséo priméria de
novos titulos.

Nos ultimos trés meses, o setor privado
vendeu Cr$ 1,7 trilhdo de titulos da Unido ao
Banco Central para fugir principalmente
dos prejuizos com as OR cambiais agiadas
adquiridas em outubro de 1983. Ao contrério
do primeiro trimestre, quando compraram
Cr$ 700 bilhoes de titulos da divida publica,
‘em abril, as empresas publicas também ven-
deram Cr$ 179,5 bilhdes em abril.

Mesmo assim, o setor publico comprou,

de janeiro a abril, Cr$ 594,2 bilhdes liquidos

#ral reflete injeclo de recursos no mercade;
quen.,
aria (émis-

de tftulos da divida publica, com efeito
contracionista direto sobre a base moneté-

.ria, Entre. os. principais compradores, apare-

ceram.o.Banco Nacional da Habitacio
(BNH), o Banco Nacional de Desenvolvimen-

"{a Edonomico e Social (BNDES), o Banco 86"

Nordeste do Brasil (BNB), a Petrobras e as
Centrais Elétricas de Furnas.

Neste inicio de maio, o Banco Central
revelou que ja houve “nitida correcéo do-
desvio apresentado”, com captagéo de re-
cursos junto aos setores publicos e privados
suficiente para cobrir a inje¢éo de Cr$ 533,3
bilnées em abril. O fluxo compensatoério
reflete, segundo o Banco Central, a ampla
receptividade das Letras do Tesouro Nacio-
nal (LTN) e OR monetarias nos leildes reali-
zados este més. e

Juros altos :

Para passar a captagéo liquida de recur-

sos no open, 0 Banco Central até admite

 mediEd oras Operdr com th

maior abertura nos desagios das OR mone-
tarias para elévar a atual remuneragéo final
dos papéis de 15% ao ano acima da corre¢éo
monetéaria. Em Cascata, 0 aumento do rendi-
mento final permitird as instituicdes inter-

neracéo aos investidores do overnight e, in-
clusive, ao Banco Central abandonar o tabe-
lamento dos juros do curtissimo prazo.

A necessidade de colocagdo liquida de
papéis no open para tentar o corte quase
.impossivel de 5,3% no saldo da base moneta-
ria em maio e junho representa mais um|
instrumento de presséo altista sobre os ju-
ros do mercado. Porém, a esta altura, com a
ameaca de que o Brasil devera mesmo pedir
um novo waiver, ou negociar outra carta de
inten¢des com o Fundo Monetéario Interna-
cional (FMI), o aumento dos juros néo mere-
ce nenhuma preocupacio das autoridades
monetarias. B}




