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por Célia &e Gouvéa Franco
de Brasilia

A emisséo de tftulos da
divida publica continua
sendo a' principal forma en-
contrada pelo governo fe-
deral para atender a suas
necessidades de financia-
mentos. Apenas nos quatro
primeiros meses deste ano,
a divida publica liquida —
ou seja, que se encontra fo-
ra das mios das autorida-
des monetédrias e é a parce-

'la que compde o déficit pa-

blico — cresceu Cr$ 4,22 tri-
1hdes, correspondendo a
95% do fluxo acumulado
em todo o ano passado, de
Cr$ 4,40 trilhdes.

No final de abril, a divida
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liquida era, dessa forma,
de Cr$ 13,36 trilhdes. Em
termos brutos (todos os pa-
péis que foram emitidos),
essa divida atingia Cr$
36,91 trilhdes.

Também para os estados
e municipios, a emissdo de

_tftulos publicos tem sido

uma fonte relevante de re-
cursos, embora nio . na
mesma propor¢ao que para
o governo central. No pri-
meirotrimestre, os estados

e municipios: obtiveram -

Cr$ 916 bilhdes através-dos
lancamentos desses pa-
péis. J4 para as empresas
estatais, que obviamente
ndo podem langar mio des-
sa opc¢io de financiamento,
uma alternativa importan-
te foi simplesmente deixar
que o governo federal se
responsabilizasse por parte
de suas dividas externas,
através do mecanismo co-
nhecido como MF-30 (o an-
tigo GB-588), cujo fluxo, no
primeiro trimestre, atingiu
Cr$ 482,1 bilhdes.

Todas essas alternativas,
buscadas pelo setor puiblico
com mais intensidade dian-
te do rigoroso controle so-
bre a concessdo de crédite
bancério (através da Reso-
lu¢do n¢ 831), ndo impedi-
ram, porém, que fossem.
cumpridas as metas de dé-'
ficit pablico acertadas com
o Fundo Monetério Inter-
nacional (FMI). A diseri-
minacédo dessas contas e a
confirmacgio dos dados so-
bre déficit pablico foram
divulgadas ontem através
do documento “Brazil —
Economic Program, Inter-
nal and External Adjust-
ment”’, em sua terceira
versdo. ’

Uma espécie de presta-
¢do de contas enviada a
centenas de bancos priva-
dos estrangeiros, esse rela.

torio foi formulado pelo De-

partamento Econdémico do
Banco Central (BC) e por
guatro economistas de ban-
cos internacionais que esti-
veram no Brasil h4 cerca
de dez dias. Em sua apre-
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sentacdio, o presidente do
BC, Affonso Celso Pastore,
confirma a pretensdo bra-
sileira de cumprir o pro-
grama de ajustamento e in-
forma que os grandes des-
vios verificados em abril
na execucdo da politica
monetéria j& foram corri-
gidos com a ado¢cdo de uma
série de medidas pelo Con-
selho Monetirio Nacional
(CMN) e com a reativagdo
do open market. Apesar
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dessa confianga, o docu-
mento ndo inclui um qua-
dro que aparecia nas ver-
sdes anteriores, com as
metas e os resultados men-
sais para a politica mone-
taria. '

O proprio acerto do open
market, anunciado por
Pastore, cria outro proble-
ma para 0 governo: neste
més, o BC conseguiu colo-
car mais de Cr$ 1 trilhdo
em titulos publicos, aju-
dando a conter a oferta de
moeda, mas engordando
diretamente as contas do
déficit piblico.

0 documento ‘“‘Brazil —
Economic Program’’ infor-
ma que as reservas inter-
nacionais liquidas do Bra-
sil eram negativas em US$
574 milhées em marco. Em
dezembro, esse déficit zra
de US$ 3,29 bilhdes. No en-
tanto, o caixa do Banco
Central (um dos compo-
nentes das reservas e que
mede as disponibilidades
imediatas) j& é positivo,
com US$ 2,44 bilhées ao fi-
nalde abril.
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