Pressdo maior na divida publica

Fluxo de ddlares obriga BC a emitir titulos para enxugar mercado

Mbnica Izaguirre
. de Brasilia

Se, por um lado, representa melho-
ria da situagfo externa do Pais, a acu-
mulagdo de reservas cambiais nos tl-
timos meses vem aumentando o en-
dividamento interno do governo em
titulos publicos. De janeiro a margo,
dltimo dado disponivel, entre emis-
sOes novas e resgates, 0 SOverno co-
locou no mercado US$ 15,72 bilhdes
de titulos de divida interna. A pressdo
para emitir tamanho montante de pa-
péis veio toda do setor externo, cujo
impacto monetério foi de R$ 16,86
bilhGes no mesmo perfodo.

Tal impacto corresponde ao volu-
me de moeda nacional entregue pelo
Banco Central (BC) ao sistema finan-

ceiro para comprar a moeda a estran-

geira que sobrou no mercado de cAm-
bio. O nimero do impacto monetério
de abril ainda ndo foi divulgado, mas
sabe-se. que o BC precisou comprar,
no més passado, cerca US$ 6,84 bi-
lhdes em seus leildes de cambio, por
causa do excesso de oferta de moeda
estrangeira. O ntimero foi divulgado
ontem pelo BC.

Como a politica monetaria é de res-
trigio, isso pode novamente ter exigi-
do colocagdo liquida de papéis, se o
BC nfo contou outros fatores de neu-
tralizagdo.

No final de margo, por causa das
emissdes liquidas de titulos e também
por contabilizagio dos juros, a divida
mobilidria federal atingiu R$ 287, 60
bilhdes, ante R$ 255,50 bilhdes do fi-
nal-de dezembro.

Os custos, para o Pais, do maior
fluxo de recursos externos refletem-se
também no aumento da divida exter-
na. Como os ingressos ndo sdo com-
postos apenas de investimentos, mas

.também por empréstimos ¢ financia-

mentos, a divida cresce e a base de in-
cidéncia de pagamentos de juros,
também.

Segundo divulgou ontem o BC, a
divida externa total do Pais atingiu
US$ 212,44 bilhdes em marco, o

GAZETA MERCANTIL

Reservas internacionais no Banco Central do Brasil
(Em US$ milhdes)

Caixa 1/ Liquidez internacional 2/
Fim de Meses de Meses de
periodo Posicéo importacdo| Posi¢do. | importacdo
de bens de bens

Fonte: Banco Central

7.458 6

14

13

—
10

P
12

15

1/ Conceito operacional do Banco Central, contemplando haveres prontamente disponiveis; 2/ Agrega, aos
valores do conceito “caixa”, os haveres representativos de titulos de exportag&o e outros haveres de médio
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equivalente a 26,6% do PIB. A traje-
téria em relagdo ao PIB é crescente.
Em dezembro de 1995, a divida ex-
terna era de 22,6% do PIB. No final
de 1996 pulou para 23,2% e, no final
de 1997, ja estava em 24,1%, ainda
conforme o BC.

Alongamento

Em contrapartida, a parcela da di-
vida correspondente a obrigagdes de
curto prazo (menos de um ano) tem
caido. Recuou de 67,6% da divida to-
tal no final de 1997, para 55,8% em
margo dltimo, destaca o BC.

Altamir Lopes, chefe do Departa-
mento Econdémico, defende que isso
significa que o aumento do endivida-
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- mércio exterior era de US$ 26,50 bi

mento externo ndo necessariamente
se traduz em aumento de vulnerabi-
lidade. :

Ele destaca que, além de estar cain-
do em relagdo a divida total, a divida
extérna de curto prazo é composta
principalmente por linhas de crédito
ao comércio exterior. Esse tipo de cré- -
dito, diz Altamir Lopes, nunca faltou
a0 Brasil. “Nem nos piores momentos
de crise, essas linhas deixaram de ser
renovadas”. ,

Enquanto a divida de curto prazo
inteira era de US$ 38,28 bilhdes no .
final de margo, a parcela representada
pelas linhas de financiamento ao co-j-
lhdes. o
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