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SupéfaV1t prnnarlo de janeiro foi
o mais elevado no meés desde 1991

Ménica Izaguirre
De Brasilia

A divida liquida do setor pa-
blico brasileiro manteve-se esta-
vel como propor¢io do Produto
Interno Bruto (PIB) no primeiro
més de mandato do governo Lu-
la. Embora tenha subido de R$
881,1 bilhGes para R$ 888,89 bi-
lhoes, o endividamento liquido
da Unido, Estados, Municipios e
empresas estatais junto a credo-
res internos e externos fechou ja-
neiro em 55,9% do PIB, patamar
idéntico ao do final de dezem-
bro, informou ontem o Banco
Central.

O efeito da inflacdo, que corri-
ge o valor nominal da projecdo
de PIB usada pelo BC, ajudou.
Mas a relativa estabilidade da di-
vida foi conseguida principal-
mente gracas a um superavit pri-
mario de R$ 8,463 bilhges, o
maior ja registrado pelo setor
piblico para meses de janeiro
desde o inicio da série, em 1991.
A cifra equivale a diferenca entre
receitas e despesas primarias, is-
to &, todas menos aquelas refe-
rentes a propria divida (juros,
correc¢do, etc).

Sozinho, o superavit primario
contribuiu para reduzir a relacio
divida/PIB em 0,53 ponto per-
centual. O efeito inflacdo, porsua
vez, assegurou outro 0,5 ponto,
ajudando a contrabalancar o im-
pacto de fatores que atuaram no
sentido de elevar a relacio entre
a divida liquida e o PIB, como,
por exemplo, os juros.

O governo federal, mais uma
vez, foi o que deu a maior contri-
buicdo para superavit primario
do setor ptiblico em janeiro. Fo-
ram R$ 6,718 bilhdes — niimero
que diferente do que foi infor-

Em % do PIB
62
60

58

56
54

i,

50

550

Jan Jun Jan  Jun Jan

48 e
Jan  Jun

2001 2002
Fonte: Banco Central e Valor Data.

2003

2001

mado anteontem pelo Tesouro
Nacional por causa de diferengas
de critério de apuracio.

A parcela dos Estados foi tam-
bém muito representativa: R$
1,969 bilhio, o melhor resultado
ja registrado neste segmento pa-
ra um més de janeiro. Nos muni-
cipios, as receitas primarias su-
peraram as despesas em R$ 372
milhoes.

Ao divulgar estas cifras, o che-
fe da divisio de financas piblicas
do Banco Central, Jodo Henrique
Dias de Carvalho, lembrou que
os contratos de refinanciamento
de divida assinados pelas admi-
nistracdes estaduais e munici-
pais com a Unido vém sendo fun-
damentais para assegurar o su-
peravit nestas esferas de poder.

No ambito das empresas esta-
tais, so as federais tiveram déficit
primdrio em janeiro, de R$ 1,129
bilhio. As estaduais tiveram re-
sultado positivo de R$ 413 mi-
lhoes e as municipais, de R$ 120
milhées. Dias de Carvalho expli-
cou que o resultado das empre-
sas federais em janeiro foi bas-
tante afetado pelo pagamento de
dividendos antecipados (R$ 1,08

bilhio)e "royalts" (R$ 1,8 bilhdo)
ao Tesouro Nacional. Por outro
lado, estes mesmos fatores con-
tribuiram para o superavit na ad-
ministracio federal direta.

Em 2002, o setor piblico fez
um superavit primario de R$ 5,44
bilhées em janeiro e fechou o
ano com um resultado positivo
acumulado de R$ 52,39 bilhdes,
cifra equivalente a 3,91% do PIB.
2003 comecou, portanto, com
um esforco fiscal maior, ja com-
pativel, segundo Dias de Carva-
lho, com a nova meta para o ano,
de4,25% do PIB.

Em valores nominais, a meta
para o ano ainda nio esta fixada
com precisio porque dependera
da projecdo do PIB. Mas em prin-
cipio o setor piblico precisa che-
gar a R$ 68 bilhdes de superavit
primario em 2003.

O estoque da divida pablica Ii-
quida cresceu em termos nomi-
nais, em janeiro de 2003, porque o
superavit primario, embora signi-
ficativo, ndo foi suficiente para co-
brir toda a carga de juros e corre-
cdo sobre a divida. A conta de juros
nominais (conceito que inclui as
despesas do BC com contratos de

"swap" cambial) chegouaR$ 17,63
bilhées, mais que o dobro do supe-
ravit primario do més.

S6 com os contratos de
"swap'cambial — instrumento
de protecao oferecido pelo BC ao
mercado e que assegura a dife-
renca entre cimbio e juros inter-
bancarios —o governo central te-
ve uma despesa de R$ 3,67 bi-
lhées. Isso pelo critério de caixa
(momento da liberagio), que € o
considerado pelo BC especifica-
mente para este item.

Pelo critério de competéncia
(periodo ao que se refere a despe-
sa), os contratos de "swap" do BC
geraram um gasto de R$ 2,9 bi-
Ihoes em janeiro, apesar da que-
da da taxa de cambio no finalzi-
nho do més. O resultado do més
foi desfavoravel ao BC, apesardo
recuo do délar, porque é influen-
ciado também pela curva da taxa
de juros futura, explicou Dias de
Carvalho.

Entre os demais fatores que in-
fluenciam a evolugido do saldo da
divida liquida, esta o impacto da
taxa de cAmbio sobre o estoque do
endividamento, que € parcialmen-
te atrelado ao délar. Em janeiro,
por causa do recuo do cdmbio no
final do més, este impacto foi posi-
tivo, ou seja, ajudou a reduzir a di-
vida, em R$ 969 milhées.

Por outro lado, houve o reco-
nhecimento R$ 671 milhdes em
passivos que antes ndo constavam
das estatisticas da divida liquida.
Outros ajustes — entre os quais o
da paridade cambial da cesta de
moedas que compdem a divida ex-
terna e as reservas internacionais
do pais— responderam por uma
reducdo de R$ 1,08 bilhio no saldo
da divida liquida, ajudando a neu-
tralizar parte do 1mpacto da conta

de juros nominais. F



