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O diretor da Dívida Pú-
blica do Banco Central 
(BC), André Lara Rezen-
de, informou a este jornal 
que a dívida publica fede-
ral em circulação no mer-
cado — os títulos públicos 
como as Obrigações Rea-
justáveis do Tesouro Na-
cional (ORTN) e as Letras 
do Tesouro Nacional 
(LTN) que estão fora das 
autoridades monetárias —
apresentou em 1985 um 
crescimento nominal de 
438,45%, o que representa 
um crescimento real de 
60,68%, medido pelo Indice 
Geral de Preços (IGP-DI), 
que atingiu, em dezembro, 
235,1%. 

O governo determinou 
que as dívidas dos estados, 
dos municípios e das esta-
tais com o exterior que fos-
sem vencendo, e não pudes-
sem ser honradas, ficas-
sem cobertas pelo aviso 
GB-588 e pelo MF-30. 

"Trocando em miúdos, 
estes dois fundos referem-
se a linhas de crédito cria-
das no Banco do Brasil 
(BB) para a cobertura de  

dívidas contratadas no ex-
terior e não honradas. O 
aviso GB-588 caracteriza-
se pela inadimplência do 
devedor e o MF-30 pela ili-
quidez temporária da em-
presa ou do estado, que fun-
ciona como uma espécie de 
empréstimo-ponte." 

"E para o governo finan-
ciar esses fundos", conti-
nuou Lara Rezende, "ele 
foi obrigado a aumentar a 
sua dívida em títulos públi-
cos." 

Em valores, a dívida pú-
blica em mercado passou 
de Cri 35,42 trilhões, em 31 
de dezembro de 1984, para 
Cri 190,7 trilhões em 31 de 
dezembro do ano passado. 
Tanto os dados de 1984 
quanto os do ano passado, 
esclareceu o Departamen-
to de Operações Mobiliá-
rias (Demob) do BC, consi-
deram como dívida em 
mercado tudo que está no 
mercado voluntariamente, 
excluindo, portanto, os títu-
los negociados no extra-
mercado. 

No extramercado são ne-
gociados os títulos adquiri-
dos por entidades financei-
ras oficiais — Caixa Econó-
mica, Banco Nacional de 

Desenvolvimento Econô-
mico e Social (BNDES), 
Banco Nacional da Habita-
ção (BNH) e outros —, de 
acordo com o Decreto-lei n2 
1.290. E todos esses títulos 
são emitidos com cláusula 
de recompra; logo o De-
mob entende que os títulos 
pertencem á carteira do 
BC. 

Já o Departamento Eco-
nômico (Depec) inclui nos 
seus dados o total de títulos 
em poder do extra-
mercado. Essa diferença 
de conceitos explica a dife-
rença de dados do Depec e 
do Demob. Enquanto o De-
pec informa que a dívida 
mobiliária interna federal, 
exceto autoridades mone-
tárias, atingiu Cri 49,9 tri-
lhões em 1984, o Demob in-
forma que ela atingiu Cr$ 
35,4 trilhões. "E em 1984", 
acrescentou o chefe do De-
mob, Eduardo Nacal, "as 
operações de compras de 
títulos por parte do BB, 
quando este participava 
normalmente dos leilões de 
títulos como um banco co-
mercial, foram incluídas 
como sendo voluntárias." 
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A partir de julho do ano 
passado a curva de cresci-
mento de colocação de pa-
péis da dívida pública em 
termos reais começou a so-
frer uma sensível rever-
são. Em julho, a dívida em 
papéis já havia crescido 
90,9% reais; em agosto, es-
se crescimento caiu para 
85,1%; em setembro, para 
66,9% (a queda mais signi-
ficativa); e, finalmente, 
para 61,7% em outubro e 
50,8% em novembro. No úl-
timo mês do ano, o cresci-
mento real retomou, prati-
camente, a variação de ou- 

tubro, pouco superior a 
60%. 

Essa variação indica que 
até novembro o governo 
preferiu financiar o seu dé-
ficit pela emissão de di-
nheiro, em vez de colocar 
mais títulos no mercado. 
Em dezembro essa postura 
inverteu-se um pouco, o 
que provocou esse aumento 
da dívida em títulos. 

No ano passado, o BC, 
além de promover a rola-
gem da dívida, ainda colo-
cou no mercado Cri 25,6 tri-
lhões em títulos, o que sig-
nifica que o Banco Central 
retirou essa quantidade de 
dinheiro da economia, efe-
tuando um enxugamento 
de recursos do sistema. 


