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Execução financeira - fluxos rfi ensais em R milhões de agosto de 1995) Superávit nas contas do Tesouro 
por Alexandre Pinheiro 

de Brasília 
As contas do Tesouro Na-

cional em agosto registraram 
um superávit fiscal de R$ 31 
milhões, reduzindo o déficit 
acumulado desde o início do 
ano para R$ 1,320 bilhão. As 
receitas somaram R$ 7,051 
bilhões e as despesas, R$ 
7,020 bilhões. Em relação ao 
mesmo período de 1994, o 
aumento das receitas foi de 
5% ante uma elevação de 
12% nas despesas. 

Os números refletem a re-
dução no ritmo de cresci-
mento da economia e o au-
mento dos gastos com a fo-
lha de pagamento e despesas 
vinculadas, segundo o secre-
tário do Tesouro Nacional, 
Murilo Portugal. Somente 
com pessoal, as despesas fo-
ram de R$ 2,637 bilhões, 
24% a mais do que em agos-
to do ano passado. Portugal 
afirmou que a folha de salá- 

rios não foi influenciada por 
fatores sazonais, retratando o 
efetivo aumento da despesa. 
As liberações vinculadas al-
cançaram R$ 1,826 bilhão, 
sendo R$ 1,426 bilhão so-
mente em transferências pa-
ra estados e municípios. 

As despesas com custeio e 
investimento e com outras 
vinculaçõcs foram as únicas 
que o governo conseguiu re-
duzir, 22% e 8%, respectiva-
mente, em relação a agosto 
do ano passado. Em contra-
partida, os incentivos fiscais 
concedidos cresceram 159% 
na mesma comparação e so-
maram R$ 104,1 milhões. 

Apesar de persistir um dé-
ficit fiscal acumulado no 
ano, Portugal Considerou que 
os resultados são melhores 
do que em 1994. De acordo 
com os' números, o saldo ne-
gativo é 32% menor do que 
o registrado entre janeiro e 
agosto do ano passado. O se- 

Murilo Portugal 

cretário ressaltou que o re-
sultado primário (descontado 
os encargos com a dívida) 
representou um superávit de 
R$ 6,898 bilhões no ano 
(1,6% do PIB) ante os R$ 
6.390 bilhões (1,4% do PIB) 
cm 1994. Em agosto, o supe-
rávit primário foi de R$ 644 
milhões. 

Os encargos com a dívida 
interna mobiliária chegaram 
a R$ 841 milhões, valor 32% 
superior ao do mês anterior. 
A elevação no gasto é conse-
qüência da combinação entre  

as altas taxas de juro e a 
pressão crescente da entrada 
de investimentos externos. 
Esses investimentos obrigam 
o governo a emitir títulos pa-
ra evitar o aumento do di-
nheiro em circulação. 

Em relação a agosto do 
ano passado, as despesas 
com toda a dívida interna 
cresceram 114%, chegando a 
R$ 867 milhões. Murilo Por-
tugal explicou, entretanto, 
que o processo de monetiza-
ção verificado nos primeiros 
meses do Real reduziu o es-
toque da dívida em mercado 
no período. Outro fator 
apontado pelo secretário é de 
ordem metodológico: os ju-
ros reais são medidos apenas 
pelo pagamento excedente 
sobre o Indice Geral de Pre-
ços de Mercado (IGP-M). 
Esse excedente foi negativo 
cm agosto de 1994. 

O endividamento mobiliá-
rio mensal voltou a crescer, 
em relação a julho, quando 
havia sido negativo. A emis-
são de títulos para o mercado 
somou R$ 7,374 bilhões e os 
resgates, R$ 7,150 bilhões. 

O déficit foi de R$ 225 mi-
lhões, enquanto em julho ha-
via sido registrado um resul-
tado positivo de R$ 843 mi-
lhões. A maior emissão foi 
de Letras do Tesouro Nacio-
nal (LTN) e o custo médio 
real da dívida baixou de 
1,94% em julho para 1,36% 
em agosto. 

A dívida mobiliária total, 
entretanto, apresentou um 
pequeno declínio, passando 
de R$ 77,041 bilhões em ju-
lho para R$ 77,021 em agos-
to. Desse total, R$ 44,345 bi-
lhões representam a dívida 
com o mercado e R$ 32,676 
com o Banco Central. Em re-
lação a agosto do ano passa-
do, quando era de R$ 
80,071, também houve que-
da. A dívida com o mercado, 
contudo, passou de R$ 
26,417 bilhões para R$ 
44,344 bilhões nos últimos 
doze meses. 
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