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ALGUNS CONCEITOS DE DÉFICIT FISCAL E DE SETOR POBLICÜ NO BRASIL; 
UMA NOTA PARA DISCUSSAO 

1 o Introdugao 

O deficit fiscal está entre as variáveis mais importan 
tes utilizadas pela politica .economica« Daí a relevancia de se ter 
um conceito toem preciso de déficit» Para tanto, é necessário que 
se defina adequadamente o setor publico, com maior ou menor abran 
gencia, dependendo dos objetivos propostos» 

O objetivo dessa Nota é apresentar, p-axa efeito de di£ 
cussao, alguns conceitos de déficit fiscal e os ifespectivos univer 
sos (isto é, o.setor público) que Ihe deram origem o Em primeiro 
lugar, será apresentado um modelo teórico simplificado de déficit 
e examinada a sua aplica9ao para o caso brasileiro. Em seguida, 
serao apresentados os conceitos de déficit público brasileito uti 
lizados ñas Contas Nacionais da Fundagao Getúlio Vargas e ñas es 
tatísticas do Fundo Monetario Internacional (FMI) . Finalmente, se 
rao apresentadas algumas sugestoes no sentido de aprimorar as e£ 
tatísticas do setor público, referentes as variáveis mais relevan 
tes para o planejamento economico e social de curto e longo pra 
zo o 



2. Um Conceito de Deficit 

Restringindo o setor público apenas ao Governo Fede 
ral e á Autoridade Monetaria o deficit público (D) é a diferen^a 
entre o total de gastos e o total das receitas do Governo Fede 
ral e da Autoridade Monetaria consolidados. Por outro lado, D po 
de ser definido pelo lado de seu financiamento do seguinte modo: 

D = AB + AT - AI (2.1). 

onde AB representa a expansao da base monetaria, AT representa a 
expansao da divida pública junto a residentes e nao residentes e 
AJ-x^epxesenta a expansao das reservas internacionais do país em 
aprego. Desse modo, o déficit pode ser financiado pelo aumento 
da base monetaria, pela emissao de títulos e pela redu9ao das re 
servas internacionais^ sob diversas combinagoes. 

A expressao acima se refere- a urna economiá aberta 
simplificada, em que as fun90es da Autoridade Monetaria se î esu 
mem no controle da política monetaria, no financiamento do défi 
cit público e na formagao de reservas internacionais. Portante, 
além da necessidade de se financiar o déficit, pode-se expandir 
a base monetaria e/ou a divida pública para a singles conversao 
de divisas estrangeiras em moeda nacional. 

A expressao (2.1) representa ainda a restxxqao orga 
rnentária do governo Ou seja, dado o montante do déficit, cora 
pete a Autoridade Monetaria determinar a coitposi^ao de seu finan 
ciamento, fixando exogenamente a expansao de duas variáveis do la 
do direito de (2.1), sendo a terceira variável determinada endo 
genamente, isto é, por residuo. 

Faz-se mister ressaltar que na ariálise acima AT se re 
fere exclusivamente ao principal, visto que os juros nomináis da 
divida sao classificados como despesa ornamentaria, estando, por 
tanto, incluidos no ornamento do governo, que deu origem a D. De£ 
se modo, o.saldo da divida é afetado tao-somente pelos resgates e 
coloca^oes de títulos, sendo, por isso, a diferenna desse saldo 
entre dois períodos consecütivos o critério adequado para se me 
dir AT. 

(1) Ver Christ, Carl F., "Changes in the Financing of the Fecteral Debt and 
their In^ct on the U.S. EoonoitY, 1948-90", U.S. Congressional Hearings, 
1981. 



3. A Unificagao Or^amentária no Caso Brasilelro 

Para simplificar a análise, o setor público será con£ 
tituído apenas do Governo Federal, representado pelo Ornamento 
da Uniao e pela componente fiscal do Ornamento Monetario. 

O Ornamento da Uniao se refere á programagao anual 
dos gastos do Tesouro Nacional, aprovados pelo Congresso Nació 
nal, incluindo os gastos da administragao díreta federal e as 
transferencias aos Estados, Municipios, Empresas Estatais e Auto 
ridades Monetarias„ 

cr 

O Ornamento Monetario^ instrumento básico da política 
monetaria, contém a programagao anual das aplicalóes das Autorida 
des Monetárias como um banco central propriamente dito, como agen 
te financeiro do Tesouro Nacional, como um banco de fomento e co 
mo um banco comercial. Essa variedade de atribuigoes decorre do 
fato de a Autoridade Monetaria brasileira ser constituida pelo 
Banco Central do Brasil, que atua como banco central e como banco 
de fomento, e pelo Banco do Brasil S.A=, que atua como agente f^ 
nanceiro do Tesouro Nacional e como banco comerciral especial. 

A componente fiscal do Ornamento Monetario se refere, 
do lado do atlvo, as aplicagoes das Autoridades Monetárias por 
conta e ordem do Tesouro Nacional, destacando-se os subsidios dî  
retos ao trigo^ ao adúcar e álcool, ao abastecimento de produ 
tos agrícolas (carne¿, leite, arroz^ milho^ soja, feijao, etc) , os 
pagamentos da divida externa garantida pelo Tesouro Nacional e 
nao honrada pelos respectivos devedores, bem como o subsidio impli 
cito no crédito.via aplicagoes de Fundos e Programas, 

Do lado do pas'sivo, tem-se as operagoés relacionadas 
com a execugao orgamentária do Tesouro Nacional, com a Conta da 
Divida e com os Fundos e Programas. As primeiras registrara os de 
ficits ou superávits orgamentarlos; as operagoes da Conta da 
Divida mostrara o resultado da colocagáo ou resgate líquido de 
títulos federáis junto ao público; e as últimas sé referem aos 
recursos dos Fundos e Programas de Fomento administrados pelo Ban 
CO Central. 

Portante, o Ornamento da Uniao nao se constituí num 
instriimento relevante de política orgamentária, visto nao apresen 
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tar as características da unicidade e da universalidade. Ou seja, 
o documento oficial que é apresentado ao Congresso Nacional para 
exame e aprova^ao nao é abrangente, pois nao inclui a totalidade 
dos gastos orgamentários do Tesouro Nacional. Una cifra relevante 
desses gastos vem• sendo regularmente executada a nivel do Orga 
mentó Monetario, com aprovagao exclusiva do Conselho Monetario 
Nacional 

Desse modo, para se calcular o déficit da execugao or 
gamentária do Tesouro Nacional nao basta subtrair do total da re 
ceita orgamentária o total da despesa orgamentária efetiva, se 
gund9 as estatisticas pi±)licadas mensalmente pelo Banco Central; 
é necessário que se examine o Orgamento Monetario, de onde o déf^ 
cit pode ser extraído diretamente ou indiretamente através da 
equa$ao de restrigao ornamentaria do governo. Para tanto, é conve 
niente utilizar um modelo hipotético do Orgamento Monetario ou 
de um Balance te Consolidado 'das Autoridades Monetarias, o que. se 
rá feito a seguir. 

Ornamento Monetario Hipotético I 
-Fluxos^^^ em Cr$ bilhoes em 1985-
ATIVO : 80 PASSIVO : 80 

AG = 20 AR = 2 
AI = 10 AT = 15 
AA = 50 AB = 40 

AP = 23 

Sendo: 
AG = variagáo dos gastos do Tesouro Nacional junto as Autoridades 

Monetarias 
AI = variagao das reservas internacionais 
AA = variagao de outras aplicagoes das Autoridades Monetarias 
AR = variagao de recursos do Tesouro Nacional junto as Autorida 

des Monetarias 
AT = variagao da colocagao líquida de títulos junto ao público 
AB = variagao da base monetaria 
áP = variagao de outros recursos das Autoridades Monetarias. 

(1) A partir do exercício de 1986, o grau de abrangencia do Ornamento da üniao 
será consideravelmente airpliado, assunto que será tratado mais adiante. 

(2) Os fluxDs sao obtidos pela diferenga dce saldDs entre dois períodos conse 
cutivDs. Assim, o fluxo de G = AG em 1985 = Gbs - 634, ~ 



Supondo-se que a contribuigao do setor privado finan 
ceiro e nao-financeiro para o financiamento do deficit se resuma 
era AT, cabera a Autoridade Monetaria o restante do financiamento. 
Segundo essas hipóteses, o déficit do Governo Federal pode ser cal 
culado diretamente: 

D = AG - AR (3.1) 
D = 20 - 2 ̂  18 

ou indiretainente pelo lado do financiamento f ̂^ s 
D = A B + A T + ( A P - A A ) - A I ( 3 . 2 ) 

D = 4 0 + 1 5 + ( 2 3 - 5 0 ) - 1 0 Í 1 8 

Pela expressao (3.1), conclui-se que o déficit do Go 
verno Federal junto as Autoridades Monetarias é de Cr$ 18 bilh5es 
e pela expressao (3.2), pode-se dizer que esse déficit foi finan 
ciado pelas Autoridades Monetarias e pelo público. 

Por considerar apenas os desembólsos efetivos (em opo 
sigao aos gastos contabilizados) no período considerado, D se refe 
re ao déficit de caixa. AssinV;, a exprfíssao aciina reflete o impac 
to monetario da execugao ornamentaria do Governo Federal. 

No contexto do Orgamento Monetario^ AT representa o 
resultado da Conta da Divida junto ao público. Isto é, a diferenga 
entre as receitas obtidas com a colocagao de ORTN e LTN e as despe 
sas oriundas dos resgates do principal acrescido de corregao mone 

(2) 
taria ou cambial, dos juros, descontos e demais encaraos 

Em vista disso, AT pode ser considerado coino urna re 
ceita ou urna despesa orgamentária e nao como urna fonte de financia 
n^nto do déficit. Neste caso, D pode ser calculado diretamente: 

D = A G - A R - A T ( 3 . 3 ) 

~ - 2 - 1 5 = 3 

ou indiretamenteI 
D = A B + ( A P - A A ) - AT ( 3 . 4 ) 

D = 4 0 + ( 2 3 - 5 0 ) - 1 0 = 3 

-(1) Se a Autoridacte Monetaria tivesse siáo consolidada com o Goverro ítederal, 
(Ap - ,AA) estarla em D/ caso em que a e5í)ressao {3<,2) se reduzlria a (2.1). 
Aqui faz-se ulster ressaltar qve, apesar de nao hawr feito esta consolida 
gao, nao foram cx)nsiderados ccmo cfespesa do Goverro Federal es encargos dos 
títulos feder;^s na carteira das Autoridades Mor^táricS» Isso porque esses 
encargos, do mesino nodo qve a cnitpra de títulos, sao financiados pela emis 
sao de moeda. ~ 

(2) A Conta da Divida tomou-se um"or9áTTento autoromD ap6s a_Lei ConpleiiBntar 
Trí? 12/1971, qvE dispensou a irê lusao no Orgairento da Umao de dotagoes para 
a±)rir até mesmo os juros e descontos. A partir ds entao, toda a divida pas 
sou a ser rulada autoiraticairente, a excegao ds uira pequeña parcela de juros 
que continuou sendo par » ccm reciarsos fiscais. 
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A expressao (3.3) mostra que o deficit agora é de 
apenas Cr$ 3 bilhoes, financiados integralmente pelas Autoridades 
Monetarias. 

O Projeto de Lei Orcam'entária para 1986 , atualimente 
(2) 

em apreciagao no Congresso Nacional, inclui A G , A R e AT. .Por conse 
guinte, a componente fiscal do Or9amento Monetario será transfer^ 
da ao Ornamento da Uniao, ampliando, assim, seu grau de abrangén 
cia. Por sua vez, o Or9ainento Monetario passará a ter a seguinte 
configuragao: 

Fluxos em Cr$ bilhoes em 19 86 

ATIVO: 130 PASSIVO : 130 

AI = 20 AB = 60 
AA = 100 AP = 70 
D = 10 

Ademáis, se a reforma financeira, que" propoe a separa 
(jao do Banco Central do Banco do Brasil, ficando apenas o primeiro 
com poderes de autoridade monetariafor de fato implementada a 
partir de janeiro de 1986, o Or9amento Monetario Hipotético II se 
rá ainda mais simplificado. Ou seja, os itens AA e AP serao consi 
deravél3TEnte;rfiduzidos,visto conterem uma grande partidpaíjao do Ban 
co do Brasil. 

Se, por um lado, essas reformas irao contribuir para 
tornar as transa90es entre o Tesouro Nacional e a Autoridade Mone 
tária mais transparentes, por outro lado irao provocar, pelo menos 
no principio, algumas dificuldades para interpretar os dados e ela 
borar series históricas comparáveis (1) 

(1) Essas dificuldades de interpreta9Íb já estao se manifestando. £ o caso por 
exerrplo, da "Carta do IBRE", Conjuntura Economica, set/B5, pp. 7/10, em 
que os autores conetein deslizes qur̂ ndo utilizam dados do Projeto de Lei 
Or9amentária para 1986. Por exenplo, no caso da oonta trigo, irencionam ^ 
valor cfes oorpras (AG) ccrno sendo o subsidio ao trigo, nao oonsicferando as 
vendas (AR) . 

(2) Porém, este AT inclui as qpera9oes junto ao piJblico e junto as Autorida 
des Monetarias. 



4 . O Conceito de Déficit das Contas Nacionaís Brasileiras 

O Centro de Estudos Fiscais do IBRE da Fundagao Getú 
lio Vargas é, oficialmente, o órgao encarregado da elaboragao da 
Conta Consolidada do Governo, que se integra ñas Contas Nacionais 
Brasileiras. Por conseguinte, a metodología e os conceitos utiliza 
dos sao aqueles prescritos pelas Nagoes Unidas e m s e u Sistema de 
Contas Nacionais^^^o 

Portanto, o Setor Publico Brasileiro ou o Governo no 
(2) conceito das Contas Nacionais e definido do seguinte modo s 

o 

"O segmento Governo é constituido de toda a estrutura 
administrativa inserida nos ornamentos da administragao direta da 
Uniao, dos estados e dos municipios; de todos os tipos de entida 
des descentralizadas atuando em todas as esferas de Governo que, 
pelas suas funyoes e fontes de recursos^ caracterizam-se como t^ 
picamente go ve m a m e n tai s , abrangendo autarquías, f undagoes j, progra 
mas e fundos especiáis; as operagoes com a divida pública interna 
federal, geridas pelo Banco Central; as operagoes de natureza fis 
cal conduzidas, em nome do Tesouro Nacional, pelas .autoridades mo 
netárias. Trata-se da mesma definigao adotada ñas Contas Nació 
nais". 

Observa-se que as Empresas Estatais produtivas nao 
fazem parte do Governo; essas entidades estao incluidas no setor 
privado^^^. 

A Conta Consolidada do Governo, inserida ñas Contas 
(4) 

Nacionais , apresenta duas componentes: a Conta Corrente do Go 
verno e a Conta de Capital do Governo ou Formagao Bruta de Capital 
Fixo do Governo, de onde o déficit fiscal (D) pode ser extraido do 
seguinte modo; 

(1) United Nations, "A Syston of National Accounts", N.Y., 1968„ 
(2) íto-garet Hanson Costa, "A Poli tica Fiscal na EooncrnLa Brasileira", em Con 

juntura Econórdca", fev/85, pp.» 109/116. 
(3) Alguna economistas brasileiros tem dado as Ehpresas Estatais produtivas tra 

tairento ic^ntLco ao do Governo. Com isso, o Setor Público e o déficit públi 
co no conceito utilizado por esses eooncrnistas ficam si:5)erdiitensionadDs7 
distoroerrio, portanto, a análise baseada em tais inforna^^» É o caso, por 
exerrplo, de Carlos Von DoelUnger, "Inplicacjoes da Agio do Estado", em Con 
juntura Econonica, out/82, pp. 99/105. ~ 

(4) Conjuntura Eooncmica, juiiio/84 e margo/BS (Encartes) . 
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Receita Córrante^^^ - Despesa Corrente = Poupan9a C. Córrante 
Poupan9a C. Corrente - Conta de Capital = D 

ou 
Despesa Corrente + Conta de Capital = G 
Receita Corrente = R 
D = G - R (4.1) 

Como G inclui os juros noninais da ;divida pública interna 
federal, estadual e municipal, junto ao público e as Autoridades 
Monetarias, a definigao de AT do item anterior já nao se aplica 
aqui por duas razoes. Primeiro, o AT, compatível com a Conta Conso 
lidada do Governo, se refere a divida junto ao público e na Cartei 
ra das Autoridades Monetarias. Segundo, AT é a diferenga entre o 
total de coloca^ao de títulos menos o resgate do principal corri 
gido. Consequentemente, a expressao (3.2) mesmo após ser ampliada 
para abranger todo o sistema financeiro nao se aplica no presente 
caso, em que a Autoridade Monetaria é definida como um agente fi 
nanciador do Governo. Isto é, no presente caso, a Autoridade Mone 

( 2 ) tária nao e consolidada com o Governo 

A Conta Consolidada do Governo, pelo rigor de seus 
conceitos, deveria ser o instrumento por excelencia ñas tomadas 
de decis'ao do Governo. Contudo, a demora na publicagao das infor 
ma$oes, a inexistencia de estimativas trimestrais ou semestrais e 
a ausencia de uma conta em separado para as Empresas Estatals pro 
dutivas tém impedido a sua maior utilizaba© no planejamento de 
curto prazo. 

5. O Conceito de Déficit do Acordo Brasil-FMI 

Os programas do FMI prescritos para os países em de 
senvolvimento, que se encontrara em desequilibrio no balango de pa 
gamentos, tem incluido como recomendagao básica a redugao do. déf^ 
cit fiscal. Isso porque o desequilibrio externo geralmente e , 

(1) Incliuii reoeitas de capital, exclusive as oriundas de operaijoes de crédito. 
Ver Centro de Estudos Fiscais/IBRE/EXSV, "O Se tor Público Brasileiro, 
1947/1966". 

(2) Ver Margaret Hanson Costa, "DiroensSo das Transagoes e do Déficit da Uniao", 
em Conjuntura EconcmLca, nov/82, pp, 125/129. 
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causado por uma expansao monetaria excess!va que, por sua, foi 
causada básicamente por déficits fiscais (1) 

Devido á indisponibilidade de informagoes mais comple 
tas de receita e despesa para todo o Setor Público Brasileiro e pa 
ra as Empresas Estatais, em principios de 1983, época em que se 
elaborou a Primeira Carta de Intengoes, as iñformagSes utilizadas 
para a determinagao dos criterios de desemperiho foram obtidas jun 
to ao Sistema Financeiro, especialmente junto ao Banco Central. 

Assim, o principal criterio de desempenho, ou seja, 
o "Public Sector Borrowing Requirements" (PSBR) se baseou exclusiva 
mente em estatísticas financeirasc Para tanto, o Setor Público foi 
dividido em cinco subsetores , alem das Empresas Estatais produti 
vas. Os agentes financiadores internos foram classificados em qua 
tro gurpos: Autoridades Monetarias (A,M) , Bancos Comerciáis (BC) , 
Sistema Nao-Monetario (S.NM.) e Setor Privado (SP) nao-financeiro, 
onde estao o público e as empresas privadas. Os agentes financia 
dores externos foram englobados em Financiamento Externo, confor 
me ilustrado a seguir. 

OONCEITD DO PSBR 
- F I U X D S e m C r $ -

I^^ER^D EXIERISD TOTAL 

SETOR P O B L I O D ^ — AMe- BC S.NM,^ 

1. Govemo Federal ail 312 313 314 ^15 - 316 
2. Govenx»s Est. e Munic, 321 322 323 324 325 326 
3. Previdencia Social 331 332 333 334 335 336 
4. Agencias Descentraliz. 341 342 343 344 345 346 
5. Fondos e Programas 351 352 353 354 355 356 
6. Enpresas Estatais 361 362 363 364 ^ 5 
7. TOTAL 371 ^72 373 374 375 PSBR 

(1) Ver Vito Tanza e Maridl. Blejer, "Fiscal Deficits and Balance of Paynents 
Disiquilihriúm in IMF Adjustment Programs", IMF/F'iscal Affairs Efepartirent, 
Jum 14, 1983, DÍV83 
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Pelo esquema acima, a necessidade de financiamento 
do Governo Federal num dado período é de a^g cruzeiros, sendo que 
a^^ será financiado pelas Autoridades Monetarias; P^l^s Ban 
cos Comerciáis; pelo Sistema Nao-Monetário; / pelo públ_i 
CO em geral e a^^ pelos financiamentos externos. 

O elemento por exemplo, corresponde a expressao 
(3.1), D = AG - AR da segao 3. Os elementos ® referem 
ao balanceamento (ativo-passivo) das. opera^oes do Governo Federal 
junto aos Bancos Comerciáis e ao Sistema Nao-Monetário, respecti^ 
vamente . 

O elemento a^^ no conceito do PSBR corresponde ao AT 
da E-xpxessao (3.3) acrescido da variagao do saldo, entre dois perío 
dos consecutivos, da divida fiúblicac interna federal junto ao pu 
blico <AS). Portante, o elemento a^^ = AS -AT, onde AS representa 
uma despesa e AT, urna receita. 

Assim, o déficit do Governo Federal jxinto ao público 
e junto as Autoridades Monetarias é dado pela expressao: 

D = AG + AS - AR - AT (5.1) 

Por ser a divida pública indexada aos índides de cor 
reíjao monetária, seu saldo aumenta automáticamente com a inflagáo. 
Por outro lado, como a parte referente á corre^ao xnpnetária (isto 
é, a parte que corresponde ao rendimento nominal do título) s5 é 
paga pelo Governo no momento do resgate do título, o AS superesti 
ma o indicador P.SBR, ao inmutar no período t uitia despesa que s5 se 
ra efetivada em t + i. A mesma crítica se aplica aos demais emprés 
timos indexados á corre9ao monetária ou cambial, em que o princi 
pal corrigido s5 é pagor quando da amorti 23930 do emprés timo ̂  ̂ ^ . 

6. Q Conceito de Déficit do IFS/FMI 

O "International Financial Statistics" (IFS) do FMI 
contém estatísticas financeiras, dentre outras estatísticas, em ba 
ses mensais, trimestrais e anuais para os países membros. No caso 
específico do Brasil^^^ os dados sao extraídos do Boletira 

(1) Para sanar esse erro, foi criado um conceito de "PSBR operadlo^", retiran 
do a oorre9ao nonetária e cantoial contabilizados do saldo da divida e dos 
empnéstimos. 

(2) Ver IMF, "International Financial Statistics", August 1985, pp. 126/127. 
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Mensal do Banco Central^^^ e se referem apenas á receita (R), des 
pesa (G) e deficit (D) orqramentarios do Tesouro Nacional, á coloca 
gao líquida de títulos junto ao público (AT) e as "outras opera 
906S" (OP). 

sao; 
Assim, o déficit (D) é calculado pela seguinte expres 

D = G + OP - R - AT (6.1). 

A variável AT é a mesma que aparece na expressao 
(3.2) 

A conta "outras "operagoes" contém básicamente "rendas 
de opera9oes com títulos no Banco Central e no Banco do Brasil", 
rubrica que engloba duas categorías de rendimentos s vima referente 
aos rendimentos de ORTN e LTN em carteira das Autoridades Monetá 
rias e outra referente aos rendimentos que o Banco Central obtem 
ao financiar o mercado de títulos federáis-

Consequentemente o conceito de déficit do IFS está 
incompleto e deturpado. Está incompleto porque nao considera em G 
os demais gastos do Tesouro Nacional junto as Autoridades Monetá 
rias (o AG da expressao (3.1)), Está deturpado por incluir OP 
como despesa do Tesouro, uma conta que, além de ser urna "conta grá 
fica" no Or9amento Monetario, contém (a partir dos últimos tres 
ou quatro anos) uma parcela que nao pode ser classificada como des 
pesa do Tesouro em hipótese alguma. Pelo contrário, esta parcela 
poderla ser uma receita do Tesouro se este fosse consolidado com a 
Autoridade Monetária, caso em que a outra parcela de OP seria^ican 
celada. 

7. Conclusoes e Sugestoes 

Pela exposigao acima, procurou-se mostrar, através de 
uma amostra de apenas alguns criterios, como os conceitos de déf^ 
cit fiscal variam. Basta examinar AT para se ter lama idéia da d_i 
versidade de tratamento que esta variável tem recebido nos casos 
examinados. 

(1) Ver Banco Central do Brasil "Boletim tarsal", iiaio/85, pp. 296/297. 
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No exemplo teórico da seq:ao 2, o Governo Federal e a 
Autoridade Monetaria foram consolidados num único setor. Portante, 
quando a Autoridade Monetaria compra títulos do Governo, há urna 
expansao da base monetaria e o saldo de títulos junto ao público 
nao se altera. Ademáis, como os juros da divida sao classificados 
como despesa or9amentária, eles nao fazem parte do saldo da dívi 
da, estando, por isso, excluidos de AT, Em resumo, o AT da se9ao 
2 expressa a colocagao menos os resgates de títulos, exclusive ju 
ros. 

O caso brasileiro da segao 3 diz respeito ao Governo 
Federal, cujo déficit é financiado pelas Autoridades Monetarias 
e pelo público, o AT se refere á Conta da Divida exclusivamente 
junto ao público. 

A se9ao 4 apresenta o criterio das Contas Nacionais, 
em que os juros, descontos e comissoes da divida junto ao público 
e junto as Autoridades Monetarias estao incluidos na despesa cor 
rente. Assim, a componente AT do financiamento se refere á coloca 
q:ao de títulos menos o resgate do principal. 

Na se^ao 5, a divida é definida através de duas coirpo 
nentes: AT e AS. A primeira se refere á Conta da Divida junto ao 
público e AS, a varia9ao do saldo da divida também junto ao públi 
co exclusivamente. Neste caso, a carteira de ORTN e LTN do Banco 
Central e do Bando do Brasil é excluida. 

Finalmente, na se9ao 6, AT e OP representara as opera 
fSes da divida. Como ñas se9oes 3 e 5, AT é a Conta da Divida jun 
to ao público e OP engloba os juros dos títulos federáis na cartei 
ra das Autóridades Monéitárias e os rendimentos que o Banco Cen 
tral obtém ao financiar o mercado de títulos federáis. 

Em vista dessa diversidade de tratamento conferido a 
AT, cujos resultados numéricos podem ser vistos pelo Quadro 7.1, 
:bem como a outras variáveis que fazem parte da receita ou da des-
pesa or9amentária federal, estadual e municipal, seria de grande 
relevancia que se definisse adequadamente um conceito de déficit 
fiscal que se prestasse aos objetivos do planejamento de curto e 
longo prazo. 
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QUADRO 7-1 
DÉFICIT FISCAL DO GOVERNO FEDERAL: DIVERSOS CRITÉRIOS 

1984 

CRITERIO EXPRESSAO DO-
DÉFICIT (D) 

D. em__ 
Cr$ bilhoes-

D. em % 
do PIB 

1, Se^ao 3 D = AG - AR (3.3) -677 -0,2 

D = AG - AR - AT (3.3) -10 507 -2,7 

2. Secjáo 4 D = AG + «í - AR (a) 20 789 5,4 

3. Segao 5 D = AG + AS - AR - AT (5.1) 30 159 7,8 

4 . Segao 6 D = G + OP -"R - AT (6.1) 17 263 4,5 

FONTE; Banco Central do Brasil/DEPEC, "Execu9ao Financeira do Tesouro Na 
cional", jan/85; "Brasil: Programa Economico", fev/85; FGV, "Contas 
Nacionais" em Conjuntura Económica, mar9o/85 (Encarte). 

(a) ; Equivalente á expressao (4.1) , sendo J os juros ixaninais da divida pública 
interna federal junto ao público e as Autóridades Monetarias. 

(b) : PIB em 1984 = Cr$ 386.967 bilhoes. 
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Seria também de grande relevancia que se elaborassem 
estimativas semestrais ou trimestrais de inves ti mentó , consumo, 
salarios, encargos financeiros, para o Governo e para as Empresas 
Estatais produtivas. 

No tocante ao emprego público, esfor^o especial deve 
ria ser empreendido para se definir um conjunto de estátísticas, 
que pudessem ser obtidas regularmente, para orientar o Governo na 
programgao de novas contrata^oes o- em fun9Íio das aposentadorias e 
da política de expansao dos diversos servidos oférecidos pelo Go 
verno. 

Finalmente, seria conveniente que os países Ínteres 
sados juntassem es forros no s.entido de definir e elaborar, sob a 
orientagao da CEPAL um conjunto de estatísticas que fossem rele 
vantes para o planejamento economico e social e coraparáveis inter 
nacionalmente. 

1 3 . 1 1 . 8 5 






