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ALGUNS CONCEITOS DE DtFICIT FISCAL E DE SETOR PÚBLICO NO BRASIL: 

UMA NOTA PARA DISCUSSÃO 

1. Introdução

O déficit fiscal está entre as variáveis mais importa� 

utilizadas pela política econômica. Daí a relevância de se ter 

conceito bem preciso de déficit. Para tanto, é necessário que 

defina adequadamente o setor pÚblico, com maior ou menor abran 

gência, dependendo dos objetivos propostos-. 

O objetivo dessa Nota é apresentar, para efeito de dis 

cussão, alguns conceitos de déficit fiscal e os respectivos univer 

sos (isto é, o setor pÚblico) que lhe deram origem. Em primeiro 

lugar, será apresentado um modelo teórico simplificado de déficit 

e examinada a sua aplicação para o caso brasileiro. Em seguida, 

serão apresentados os conceitos de déficit público brasileiro uti 

lizados nas Contas Nacionais da Fundação GetúlioVargas e nas es 

ta tís ticas do Fundo Monetário Internacional (FMI) . Finalmente, se 

rão apresentaáas algumas sugestões no sentido de aprimorar as es 

tatísticas do setor pÚblico, referentes às variáveis mais relevan 

tes para o planejamento econômico e social de curto e longo pr� 

zo. 
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2. Um Conceito de Déficit

Restringindo o setor público não financeiro apenas ao 

Governo Federal, tem-se que o déficit fiscal (D) do setor público 

sera a diferença entre a despesa (G) e a receita (R) do Governo Fe

deral, ou seja: 

D = G - R (2.1) 

Por outro lado, D pode ser definido pelo lado de seu fi 

nanciamento do seguinte modo (l) : 

D =  6B + 6T - 61 ( 2. 2) 

onde 6B representa a expansao da base monetária, 6T representa a 

expansão d a  dívida pública junto a residentes e nao residentes e 

61 r epresenta a expansão das reservas internacionais do pais em 

apreço. Desse modo, o déficit pode ser financiado pelo aumento da 

base monetária, pela colocação de títulos junto ao público e pela 

reduç ão das reservas internacionais, sob diversas combinações ( ?�. 

A expressão acima se refere a urna economia �berta 

lplificada, em que as funções da Autoridad e Monetária se resumem 

sim

no 

controle da política monetária, no financiamento do déficit 

co e na formação de reservas internacionais. Portanto, além 

cessidade de financiar o déficit, pode-se expandir a base 

ria e/ou a dívida pública para simples conversão de divisas 

geiras em moeda nacional. 
'--. A expressão (2.2) representa ainda a restrição 

tária do governo (3). Ou seja, dado o montante do déficit,

públi

da ne

monetá

estran 

orçame.!:'._ 
compete 

à Autoridade Monetária determinar a composiçao de seu financiamento, 

fixando exogenamente a expansão de duas variáveis do lado direito 

de (2.2), sendo a terceira variável determinada endogenamente, isto 

e, por reslduo. 

Faz-se mister ressaltar que na análise acima lT se refe 

re exclusivamente ao principal , visto que os juros nominais da divi 

da são classificados como d espesa orçamentária, estando, portanto, 

incluídos no orçamento do governo, que deu origem a D. Desse modo, 

o saldo da dívida é afetado tão-som�nte pelo resgate do principal

� pela colocacão de novos títulos.

(1) A expressão (2.1) se refere ao cálculo do déficit "acima da linha" e a ex
pressão (2.2), ao cálculo do déficit "abaixo da linha".

(2) Neste mcxielo a canpra (verrla) de títulos do Governo Federal ):€la Autoridade
:t-bnetária é refletida numa expar...são (contração) da base rronetária em igual
valor.

(3) Ver Christ, Carl F., "Changes in the Financing of the Federal J)<:,j}t and
their Impact on the U.S. Econcrny, 1948-90", U.S. Congressional Hearings,
1981.
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3. A Unificação Orçamentária_ no Caso Brasileiro

Para simplificar a análise, o setor público sera cons 

tituído apenas do Governo Federal, representado pelo Orçamento 

da União e pela componente fiscal do Orçamento Monetário. 

O Orçamento da União se refere à programação anual 

dos gastos do Tesouro Nacional, aprovados pelo Congresso Nacio 

nal, incluindo os gastos da administração direta federal e as 

transferências aos Estados, Municípios, Empresas Estatais e Auto 

ridades Monetárias. 

O Orçamento Monetário, instrumento básico da política 

monetária, contém a programação anual das aplicações das Autorida 

des Monetárias como um banco central propriamente dito, como age� 

te financeiro do Tesouro Nacional, como um banco de fomento e co 

mo um banco comercial. Essa variedade de atribuições decorre do 

fato de a Autoridade Monetária brasileira ser constituída 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 fi 

nanceiro do Tesouro Nacional e como banco comercial especial. 

A componente fiscal do Orçamento Monetário se refere, 

do lado do ativo, às aplicações das Autoridades Monetárias µor 

conta e ordem do Tesouro Nacional, destacando-se os subsídios di 

retos ao trigo, ao açúcar e álcool, ao abastecimento de prodE 

tos agrícolas (carne, leite, arroz, milho, soja, feijão, etc), os 

pagamentos da dívida externa garantida pelo Tesouro Nacional e 

não honrada pelos respectivos devedores, bem como o subsídio implf 

cito no crédito via aplicações de Fundos e Programas. 

Do lado do passivo, têm-se as operaçoes relacionadas 

com a execução orçamentária do Tesouro Nacional, com a Conta da 

Dívida e com os Fundos e Programas. As primeiras registram os dé 

ficits ou superávits orçamentários; as operações da Conta da 

Dívida mostram o resultado da colocação ou resgate líquido de 

títulos federais junto ao público; e as últimas se referem aos 

recursos dos Fundos e Programas de Fomento administrados pelo Ban 

co Central. 

Portanto, o Orçamentó da União não se constitui num 

instrumento relevante de política orçamentária, visto não apresen 
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tar as características da unicidade e da universalidade. Ou seja, 
o documento ofic:i.al que e apresentado ao Congresso Nacional para

exame e aprovação não é abrangente, pois não inclui a totalidade

dos gastos orçamentários do Tesouro Nacional. Urna cifra relevante
desses gastos vem sendo regularme nte executada a nível do Orç5!
rnento Monetário, com aprovação exclusiva do Conselho 
Nacional (l) .

Monetário

Desse modo, para se calcular o déficit da execuçao or 

çarnentária do Tesouro Nacional não basta subtrair do total da re 
ceita orçamentária o total da despesa orçamentária efetiva, se 
gundo as estatísticas publicadas mensalmente pelo Banco Central; 
é necessário que se examine o Orçamento Monetário, de onde o défi 
cit pode ser extraído diretamente,ou indiretamente através da 
equa�ão de restrição orçamentária do governo. Para tanto, é conve 
niente utilizar um modelo hipotético do Orçamento Monetário ou 
de um Balancete Consolidado das Autoridades Monetárias, o que_ se 
rá feito a seguir. 

Orçamento Monetário Hipotético I 
-Fluxos (2) em Cr$ bilhões em 1985-
ATIVO : 80 PASSIVO 

6G  = 20 6R = 2 

6I = 10 6T = 15  

6A = 50 6B = 40 
6P = 23 

80 

Sendo: 

b.G 

61 

6A 
LiR 

6T 
6B 
6P 

= 

= 

= 

= 

= 

= 

= 

variação dos gastos do Tesouro Nacional junto as Autoridades 
Monetárias 
variação das reservas internacionais 
variação de outras aplicações das Autoridades Monetárias 
variação de recursos do Tesouro Nacional junto as Autorida 
des Monetárias 
variacão da colocação líquida de títulos junto ao público 
variação da base monetária 
variação de outros recursos das Autoridades Monetárias. 

(1) A partir do exercício de 1986, o grau de abrangência do Orçarrento da Uiúão
será consideravelrrente ampliado, assunto qtE será tratado mais adiante.

( 2) Os fluxos são obtidos pela difr,rença dos salcbs entre dois períodos canse 
CUti\lOs. Assim, o fluxo de G = 6G;em 1985 = G35 - G84, 
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Supondo-se que a contribuição do setor privado finan 

ceiro e não-financeiro para o financiamento do déficit se resuma 

em 6T, caberá à Autoridade Monetária o restante do financiamento. 

Segundo essas hipóteses, o déficit do Governo Federal pode ser cal 

culado diretamente: 

D = 6G - 8.R ( 3 .1) 

D = 20 - 2 -:-= 18 

ou indiretamente pelo lado do financiamento (l) 

D = 6B + 6 T  + (tP - !).A) - 8.I 

D = 40 + 15 + ( 23 50) 10 . 18 

( 3. 2) 

Pela expressão (3.1), �onclui-se que o déficit do Go 

verno Federal junto às Autoridades Monetárias é de Cr$ 18 bilh ões 

e pela expressão (3.2) , pode-se dizer que esse déficit foi finan 

ciado pelas Autoridades Monetárias e pelo pÚblico. 

Por considerar apenas·os desembolsos efetivos (em op� 

sição aos gastos contabilizados) no período considerado, D se refe 

re ao défic.5 t de caixa. Assim, a expn�ssão acima reflete o 

to monetário da execuçao orçamentária do Governo Federal. 

impa� 

No contexto do Orçamento Monetário, 6T representa o 

res ultado da Conta da Dívida junto ao pÚblico. Isto é, a diferença 

entre as receitas obtidas com a colocação de ORTN e LTN e as desp� 

sas oriundas dos resgates do principal acrescido de correção mone 

tária ou cambial, dos juros, descontos e demais encar<_::fos ( 2) .

Em vista disso, 6T pode ser considerado como uma re 

ceita ou uma despesa orçamentária e não como uma fonte de financia 

mento do déficit. Neste caso, D pode ser calculado diretamente: 

D = 8.G - 8.R - 6 T  ( 3. 3)

D = 20 - 2 - 15 = 3 

ou indiretamente: 

D = 6B + (6 p - 6A )  Lff ( 3. 4)

D = 40 + (23 50) - 10 = 3 

-(1) Se a Autoridad2 M::metári.a tivesse sido consolidada com o Governo Federal, 1 
(L'J' - .M) estaria em D, caso em qre a expressão (3.2) se reduziria à (2.2). 

Aqui faz-se mister ressaltar que, ap2sar de não haver feito esta cnnsoli� 
ção, não foram cnnsiderados corro despesa do CDverno Federal a, encargos da, 
tí tula, feder;_üs na carteira das Autoridades Monetárias . Isso porque esses 
encargos, do nesrro rrodo que a mnpra de títulos, são financiados pela emis 
são de rroeda. 

(2) A Conta da Dívida tornou-se um orçarrento autônorro arxis a Lei Conplerrentar
n9 12/1971, CJlE disi::,:ensou a inclusão no Orça..rrento da União de dotações para
cobrir até rresrro os juros e descontos. A par+....ir de então, toda a <lívida p�
sou a ser rolada autorraticarrente, à exceção de urre. pequena parcela de juros
CJlE continuou sendo paga com recursos fiscais.



6. 

A e xpressao (3.3 ) mostra que o déficit agora é de 

apenas C r$ 3 bilhões, financiados integralmente pelas Autoridades 

Monetárias. 

O P ro jeto de Lei Orçamentária para 1986, atualmente 

em apreciação no Congresso Nacional, inclui !:,G, !:,R e /:,T(l)_J?or conse 

guinte, a componente fiscal do Orçamento Monetário sera transferi 

da ao Orçamento da União, ampliando, assim, seu grau de abrangên 

eia. P or sua vez, o Orçamento Monetário passará a ter a seguinte 

configuração: 

Orçamento Monetário Hipotético II 

Fluxos em Cr$ bilhões em 1986 

ATIVO: 130 PASSIVO: 

.61 = 20 /:,B = 

/:,A = 100 !:,P = 

D = 10 

130 

60 

70 

Adernais, se a reforma financeira, que propoe a separa· 
-

çao do Banco Central do Banco do Brasil, ficando apenas o primeir1 

com poderes de autoridade monetária, for de fato implementada, 

Orçamento Monetário Hipotético II será ainda mais simplificado. o, 

se j a, os itens /:,A e /:,P serão consideravelmente reduzidos, 

conterem uma .grande part�?ipação do Banco do Brasil. 

vist, 

Se, por um lado, essas reformas irão contribuir par, 

tornar as transações entre o Tesouro Nacional e a Autoridade Monet. 

ria mais transparentes, por outro lado,irão provocar, pelo menos n1 

principio, algumas dificuldades para interpretar os dados e elabo· 

rar séries históricas comparáveis (2�. 

(1) Porém, este 6T inclui as operações junto ao público e junto as Autoridade
Monetárias. 

(2) Essas dificuldades de interpretação já estão se manifestando. É o caso po:
exemplo, da "Carta do IBRE", Conjuntura Econômica, set/85, pp. 7/10, em qu
os autores cometem. deslizes quarrlo utilizam dados do Projeto de Lei, Orçam�
tária para 1986. Por exemplo, no caso da conta trigo, mencionam o valor da;
canpras (6G) corro sendo o subsidio.ao trigo, não considerando as vendas (M)



7. 

4. O Conceito de Déficit das Contas Nacionais Brasileiras

O Centro de Estudos Fiscais do IBRE da Fundação Getú 

lio Vargas é, oficialmente, o órgão encarregado da elaboração da 

Conta Consolidada do Governo, que se integra nas Contas Nacionais 

Brasileiras. Por conseguinte, a metodologia e os conceitos utiliza 

dos são aqueles prescritos pelas Nações Unidas em seu Sistema de 

Contas Nacionais (l) . 

Portanto, o Setor Público Brasileiro ou o Governo no 

conceito das Contas Nacionais é definido do seguinte modo ( 2) :

"O segmento Governo é constituído de toda a estrutura 

administrativa inserida nos orçamentos da administração direta da 

União, dos estados e do s municípios; de todos os tipos de entida 

des descentralizadas atuando em todas as esferas de Governo que, 

pelas suas funções e fontes de recursos, caracterizam-se como ti 

picamente governamentais, abrangendo autarquias, fundações, progr� 

mas e fundos especiais; as·operaçoes com a dívida pública interna 

federal� geridas pelo Banco Central; as operações . ..de natureza fis 

cal conduzidas, em nome do Tesouro Nacional, pelas autoridades mo 

netárias. Trata-se da mesma definição adotada nas Contas Nacio 

nais ". 

Observa-se que as Empresas Estatais produtivas. nao 

fazem parte do Governo; essas entidades est�o incluídas no setor 

privado ( 3) .

A Conta Consolidada do Governo, inserida nas Contas 

Nacionais (4) , apresenta duas componentes: a Conta Corrente do Go 

verno e a Conta de Capital do Governo ou Formação Bruta de Capital 

Fixo do Governo, de onde o déficit fiscal (D) pode ser extraído do 

seguinte modo: 

(1) 
(2) 

(3) 

(4) 

United Nations, "A Systan of National Accounts", N.Y., 1968. 
Margaret Hanson Costa, "A Política Fiscal na Ea:momia Brasileira", em Con 
jrmtura Econânica", fev/85, pp. 109/116. 
Alguns ecommistas brasileircs têm dado às Eirpresas Estatais produtivas tr� 
tarrento idêntico ao do G:>verno. Com isso, o Setor PÚblico e o aéficit pÚbli 
co no conceito utilizaêb por esses ecxmomistas ficam superdirrensionados
distorcendo, portanto, a análise baseada em tais infomaçx3es. E: o casó, po; 
�xernplo, de �los Von Doellinger, "Irrplicaçres da Ação do Estado", em Con 
Juntura Economica, out/82, pp. 99/105. 
Conjuntura Eronânica, junho/84 e março/85 . (Encartes) . 



ou 

Receita Correntê � Despesa êórrente = Poup. Conta Corrente 

Poupança Conta Corrente - Conta de Capital = D 

Despesa Corrente + Conta de Capital G 

Receita Corrente = R 

D = G - R ( 4 .1) 

8. 

Neste caso, G inclui os juros nominais da divida públ! 

ca interna federal, estadual e municipal, junto ao público e às Au

toridades Monet�rias. Além disso, R inclui as receitas de capital, 

1 . • 1 . d - - d - (l) exc usive ague as oriun as cte operaçoes e credito. ;

A Conta Consolidada do Governo, pelo rigor de seus con

ceitos, deveria ser o instrumento por excelência nas tornadas de de

cisão do Governo. Contudo, a demora na publicação das irtforrnaç6es, 

a inexistência de estimativas trimestrais ou semestrais e a ausen

cia de urna conta das Empresas Estatais produtivas, separada da con 

ta das empresas privadas, têm impedido a sua maior utilização no 

planejamento de curto prazo. 

5. O Conceito de D�ficit .do Acordo Brasil - FMI

Os programas do FMI prescristos para os palses em desegi 

volvimento, que se encontram em desequilíbrio no balanço de pagameg 

tos, têm incluido corno recomendação básica a redução do déficit fis 

cal. Isso porque o desequillbrio externo geralmente e 

(1) Ver Centro de Estudos Fiscais/IBRE/FGV, "O Setor PÚblico Brasileiro, 
1947/1966".

(2) Ver Margaret Hanson Costa, "Dimensão das Transaç6es e do Déficit da União",
em Conjuntura Econânica, nov/82, pp. 125/129.
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causado por uma expansão monetária excessiva que, por sua, foi 

causada basicamente por déficits fiscais (l) .

Devido à indisponibilidade de informações mais compl� 

tas de receita e despesa para todo o Setor Público Brasileiro e p� 

ra as Empresas Estatais, em princípios de 1983, época em que se 

elaborou a Primeira Carta de Intenções, as informações utili zadas 

para a determinação dos critérios de desempenho foram obtidas jun 

to ao Sistema Financeiro, especialmente junto ao Banco Central. 

Assim, o principal critério de desempenho, ou seja, 

o " Public Sector Borrowing Requirements" (PSBR) se baseou exclusiva

mente em estatísticas financeirc1s. Para tanto, o Setor Público foi

dividido e:ip cinco subsetores, além das Empresas Estatais produti

vas. Os agéntes financiadores internos foram classificados em qu�

tro grupos: Autoridades Monetárias (A.M) , Bancos Comerciais {BC) , 

Sistema Não-Monetário (S.NM.)· e Setor Privado {SP ) não-financeiro, 

onde estão o público·e as empresas privadas. Os agentes financia 

dores externos foram englobados em Pinanciamento Externo, confor 

me ilustrado a seguir. 

• mNCEIID 00 PSBR L fJ p� p)
-Fluxos· em Cr$-

� 

INTEROO EXTERN) IDTAL 
IX) 

AM BC S.NM SP PSBR 

1. Governo Federal ªil ª12 ª13 ª14 ª15 ª16 
2. Governos Est. e Munic. ª21 ª22 ª23 ª24 ª25 ª26 
3. Previdência Social ª31 ª32 a33 a34 a35 ª36 
4. Agências Desrentrali z. ª41 ª42 ª43 ª44 a45 ª46 
5. Fundos e Programas ª51 a52 ª53 ª54 ª55 ª56 
6. Enpn-=.:sas �tatais %1 �2 �3 �4 ¾5 ¾6 
7. 'lDTAL 00 --:PINANCIN-1EN'ID ª71 ª72 ª73 ª74 a75 ' é:l_:;76

(1) Ver Vito Tanzi e MariôI. Blejer, "Fiscal Deficits and Balanre of Paynents
Disequilibrium in IMF Adjustrrent Programs", IMF/F'iscal Affairs Departrrent,
June 14, 1983, DW83/44.
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Pelo esquema acima, a necessidade de financiamento 

do Governo Federal num dado período é de a1 6  cruzeiros, sendo que

a11 será financiado pelas Autoridades Monetárias; a12, pelos Ban

cos Comerciais; a13, pelo Sistema Não-Monetário; a14, pelo públl

co em geral e a15 pelos financiamentos externos.

O elemento a11, por exemplo, corresponde a

(3.1), D =  6G - 6R da seção 3. Os elementos a1 2  e a13 se

ao balanceame'nto (ativo-passivo) das operações do Governo 

junto aos Bancos Comerciais e ao Sistema Não-Monetário, 

vamente. 

expressao 

referem 

Federal 

respectt 

O elemento a14 no conceito do PSBR corresponde ao 6T

da expressao (3.3) acrescido da variação do saldo,entre dois perí� 

, ·dos··consecutivos, da dívida pública= interna federal junto ao p� 

blico (6S). Portanto, o elemento a14 = 6S - 6T, onde 6S representa

uma despesa e 6T, uma receita. 

Assim, o déficit do Governo Federal junto ao público 

e junto as Autoridades Monetárias é dado pela expressão: 

D =  6G + 6S - 6R - 6T (5 .1)

Por ser a dívida pública indexada aos índices de cor 

reçao monetária, seu saldo aumenta automaticamente com a inflação. 

Por outro lado, como a parte ,referente à correçao monetária (isto 

e, a parte que corresponde ao rendimento nominal do título) so e 

paga pelo Governo no momento do resgate do título, o 6S superest� 

ma o indic�dor FSBR, ao imputar no período t uma despesa que so s� 

ra efetivada em t + i. A mesma crítica se aplica aos demais empré� 

timos indexados a correção monetária ou cambial, em que o princi 
- . - d - t. ( l) 

-
pal corrigido so e pago.: quando da amor ti zaçao o empres imo .

6 .  O 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 (2) , os dados são extraídos do Boletim 

(1) 

(2) 

Para sanar esse erro, foi criado um conrei t o  de ''PSBR ooeracional" , retiran 
do a correção rronetária e cambial cx::mtabilizadas do sald) da dívida e, dos 
emprés tirros. 
Ver IMF, "International Financial Statistics", August 1985, pp. 126/127. 
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Mensal do Banco Central (l) e se referem apenas à receita (R), des

pesa (G) e déficit (D) orçamentários do Tesouro Nacional, a coloca 

ção líquida de títulos junto ao público (L'IT) e às "outras oper� 

çõe s " ( OP) . 

Assim, o déficit (D) e calculado pela seguinte expre� 

sao: 

D =  G + OP - R - L'IT ( 6 .1) 

A variável L'IT é a mesma que aparece na expressao 

( 3. 2) . 

A conta "outras •operações" contém basicamente "rendas 

de operações com títulos no Banco Central e no Banco do Brasil", 

rubrica que engloba duas categorias de rendimentos: uma referente 

aos rendimentos de ORTN e LTN em carteira das Autoridades Monetá 

rias e outra referente aos rendimentos que o Banco Central obtém 

ao financiar o mercado de títulos federais. 

Consequentemente o conceito de déficit do IFS está 

incompleto e deturpado. Está incompleto porque não considera em G 

os demais gastos do Tesouro Nacional junto às Autoridades Monetá 

rias (o L'IG da expressão (3.1)). Está deturpado por incluir OP 

como despesa do Tesouro� uma conta que, além de ser uma "conta gr� 

fica" no Orçamento Monetário, contém ( a partir dos úl times trê� 

ou quatro anos) uma parcela que nao pode ser classificada como des 

pesa do Tesouro em hipótese alguma. Pelo contrário, esta parcela 

poderia ser uma receita do .Tesouro se este fosse consolidado com a 

Autoridade Monetária, caso em que a outra parcela de OP seria _ca!!_ 

celada. 

7. Conclusões e Sugestões

Pela exposiçao acima, procurou-se mostrar, através de 

·uma amostra de apenas alguns critérios, como os conceitos de défi

ci t fiscal variam. Basta examinar L'IT para se ter uma idéia 

versidade de tratamento que esta variável tem recebido nos 

examinados. 

(1) Ver Banco Central do Brasil, "Boletim Mensal", rraio/85, pp. 296/297.
/ 

da di 

casos 



12. 

No exemplo teórico da seção 2, quando a Autoridade Mone 

- . � 1 d. ( 1) - - -
tar.1.a compra t.1.tu os .1.retamente do Governo , ha uma expansao da 

base monetária e o saldo de tltulos junto ao público não se altera. 

Adernais, corno os juros da divida são classificados como despesas º!. 

çarnentária, eles não fazem parte do saldo da divida, estando, por 

isso, excluidos de 6T. Em resumo, o 6T da seção 2 expressa a colo-
-

caçao menos os resgates de tltulos, exclusive juros nominais. 

O caso brasileiro da seçao 3 diz respeito ao Governo Fe 

deral, cujo déficit é financiado pelas Autoridades Monetárias e pe

lo público. O 6T se refere à Conta da Divida exclusivamente junto 

ao público. 

A seção 4 apresenta o critério das Contas Nacionais, em 

que os juros nominais, descontos e comissões {J) da dívida junto ao 

público e junto às Autoridades Monetárias estão incluldos na despe

sa corrente. Assim, a componente 6T do financiamento se refere à co 

locação de titules menos o resgate do principal. 

Na seção 5, a divida é definida através de duas compo

nentes: 6T e 6S. A primeira se refere à Conta da Dívida junto ao p� 

blico e 6S, a variação do saldo da d ívida também junto ao Público 

exclusivamente. Neste caso, a carteira de ORTN éLTN do Banco Cen

tral e do Banco do Brasil é excluída. 

Final�ente, na seçio 6� 6T e OP representam.as opera

çoes da divida. Corno nas seções 3 e 5, 6T é a Conta da Divida junto 

ao público e OP engloba os juros dos títulos federais na carteira 

das Autoridades Monetárias e os rendimentos que o �anco Central 

obtém ao financiar o mercado de títulos federais. 

Em vista dessa diversidade de trat amento conferido a 

6T, cujos resu ltados numéricos podem ser vistos pelo Quadro 7.1,bem 

corno a outras variáveis que fazem parte da receita ou da despesa º!. 

çarnentária federal, estadual e municipal, seria de grande relevân

cia que se definisse adequadamente um conceito de déficit fiscal 

que se prestasse aos objetivos do planejamento de curto e longo pr� 

zo. 

(1) Observa-se que, qu ando o Banco Central canpra títulos do público, hã expansão
da base rronetária e redução do saldo da divida jlli"'lto ao público.



1. Seção 3:

2. Seção 4:

3. Seção 5: 

4. Seção 6:

QUAD RO 7-1 

Dt:FICIT FISCAL DO GOVERNO FEDERAL: DIVERSOS CRITÉRIOS 

1 9 84 

CRI'IBRio 
EXPRESSÃO 00 D em 
Dt:FICIT (D) Cr$ bilhões 

Unificação Orçamentária D= 6G - 6R (3.1) -677

D= 6G - 6R - !iT (3. 3) '-10 507 

Contas Nacionais D= 6G + J. - 6R (a) 20 789 

Acordo Brasil-FMI D= 6G + 6S -!iR -6T(5.l) 30 159 

IFS/FMI(. D= G + OP - R - 6T(6.1) 17 263 

13 

D em % 
do PIB(b) 

-0,2

-2,7

5,4

7,8

4,5

FONI'E: Banco Central do Brasil/DEPEC, "Execução Financeira do Tesouro Nacional", jan/85; 

"Brasil: Programa Econêmico", maio/85; FGJ, "Contas Nacionais" em Conjuntura Eco 

nânica, março/85 (Encarte) . 

(a) Visto haver uma diferença de conceito entre as variáveis das Contas Nacionais. e

aquelas utilizadas neste Quadro, D= 6G + J - !iR pcxie ser considerada caro urna.

"proxi" grosseira da expressão (4.1), sendo J.os juros naninais da divida pÚblica

interna federal junto ao pÚbli co e às Autoridades Monetárias.

(b) PIB em 1984 = Cr$ 386.967 bilhões.

,. . 



Jt1. 

Seria tamb�m de grande relevância que se elaborassem 

estimativas semestrais ou trimestrais de investimento, consumo, 

salários·, encargos financeiros, para o Governo e para as Empresas 

Estatais p rodutivas. 

No tocante ao emprego público, esforço especial deve 

ria ser:. empreendido para se definir um conjunto de estatísticas, 

que pudessem ser obtidas regularmente, para orientar o Governo na 

p rogramçiC��e novas contrataç6es em função das aposentadorias e 

da política de expansão dos diversos serviços oferecidos pelo Go 

verno. 

Finalmente, seria conveniente que os países interes· 

sados juntas�em esforços no sentido de definir e elaborar, sob a 

o rientação da CEPAL, um conjunto de esta tí sti cas que fossem rele 

vantes para o planejame�to econômico e soc ial e comparáveis inter 

nacionalmente. 

13.11.85 
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