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Efeito fiscal ja nas contas de junhoz

por Ivanir José Bortot
de Brasilia

O forte ingresso dc re-
CUTSOS CXIETNOos. @ emissao
de RS 6.+ bilhoes de titulos
do Tesouro Nacional para
a compra de acoes do Ban-
¢o do Brasil (BB) e a libe-
ragado de recursos do Pro-
grama de Reestruturagiio e
Estimulo ao Fortalecimen-
to do Sistema Financeiro
Nacional (Proer) para a
Caixa Econdémica Federal
e Banorte provocaram uma
explosao nos meios de pa-
gamento em maio.

O saldo dos meios de
pagamento pelo conceito
de M2 (que inclui papel
moeda cm poder do pu-
blico. depositos a vista,
aplicacoes em fundo de
curto prazo e titulos publi-
cos) crade RS 121.8 bi-
Ihoes no final de abril. De-
ve ter ultrapassado RS 130
bithdes em maio.

Murilo Portugal

A variagdo da base mo-
netdria (papel moeda emi-
tido mais reservas banca-
rias), porém, serd pequena.
A Unido aumentou scu en-
dividamento mobilidrio pa-
ra enxugar a moeda. Mas
o impacto fiscal serd ime-
diato. comegard a aparecer
nas contas de junho”, disse
a cste jornal o secretdrio do
Tesouro Nacional, Murilo
Portugal. (Cont. B-8)
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A divida liquida da Unido ird cres-
cer, especialmente com a emissdo de
titulos do Tesouro Nacional necessdria
para salvar o Banco do Brasil. Embora,
pelo regime de caixa, o Tesouro Nacio-
nal s6 vd pagar os juros desta emissdo
no vencimento, eles serdo contabiliza-
do como despesas jd neste ano.

Apesar de faltarem dois dias para se
fechar o movimento liquido setor ex-
terno em maio, ja era possivel detectar
que essas operacdes causariam um im-
pacto sobre a base monetdria de US$
2,2 bilhdes. O movimento de ddlar no
segmento livre foi superavitdrio em
USS$ 3,2 bilhdes até o dltimo dia 30. No
segmento flutuante, as saidas liquidas
atingiram a US$ 850 mithdes no mes-
mo periodo.

As estimativas preliminares, feitas
na ultima sexta-feira, indicavam que as
reservas internacionais do Brasil, pelo
conceito de liquidez internacional, atin-
giram um novo recorde historico. En-
traram no patamar de US$ 58 bilhoes a
USS$ 59 bilhdes. O nimero final levard
ainda alguns dias para ser apurado.

A entrada desses recursos também
foi neutralizada com a emissdo de titu-
los. Quando o Banco Central realiza
uma emissdo de papéis para enxugar a
liquidez provocada pela entrada de do-
lares, estd trocando de ativos. As reser-
vas internacionais aplicadas no exte-
rior rendem ao Pais em torno de 4% a
5% ao més. Ja os papéis emitidos no
mercado interno para enxugar a liqui-
dez provocada pela entrada das divisas
t€m um custo de 31,1% ao ano.

“*O custo de aumento das reservas
ndo é grande. E apenas o diferencial de
taxas de juros interna e externa”, disse
odiretor de Assuntos Internacionais do
Banco Central, Gustavo Franco. Ele

vem acompanhando este crescimento
de reservas sem preocupagao.

“Houve uma qualidade no ingresso
de capital. E investimento direto de
boa qualidade que estd vindo para o
Pais™, disse Franco a este jornal. No al-
timo dia 28 entraram no Brasilt US$ 1.2
bilhdo de recursos destinados a pagar a
compra da Light. No inicio do més, ha-
viam entrado mais US$ 700 milhdes
de captacoes de recursos feito pela
Companhia Energética de Sdo Paulo
(Cesp).

A equipe econdmica estd confiante
com a mudanca no sinal da balanca co-
mercial. Os niimeros preliminares in-
dicam que haverd um superdvit na ba-
langa comercial em maio de US$ 400
milhdes, que daria para cobrir o déficit
acumulado de US$ 237 milhdes. "E
uma virada importante no tluxo de co-
mércio. Temos condigdes de melhorar
ainda mais nossas exportacdes ao lon-
go do ano™. disse tonte do Ministério
da Fazenda.

Com a methora na balanga. o Brasil
pode reduzir seu déticit da conta de
transacdes correntes que estava proje-
tado para US$ 17 bilhdes a US$ 18 bi-
lhdes em 1996. O fato negativo para a
condugio da politica monetdria em
maio foi a concessdo de Proer para a
CEF e o Banorte. O BC com uma méo
injetou dinheiro na economia e com
outro teve que tirar emitindo titulos pu-
blicos.

O Tesouro Nacional. ao contrdrio do
que ocorreu em abril, ajudou muito
pouco com esterilizagdo de recursos na
economia. O desempenho apertado de
caixa do Tesouro em maio, a0 contra-
rio de abril quando foi superavitirio
em R$ 1,715 bilhdo. acabou levando o
BC a se endividar para enxugar a liqui-
dez provocada entrada de recursos ex-
ternos e pelo Proer concedido aos ban- |
Ccos.



