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RICARDO ALLAN
DA EQUIPE DO CORREIO
O peso dos juros nas contas

publicas é tao grande que, mes-
mo num més em que 0 governo
fez um significativo resgate de
titulos em poder do mercado, a
divida subiu. No més passado,
o recolhimento de papéis foi
R$ 9,338 bilhoes maior do que o
volume de novos titulos emiti-
dos. Por isso, deveria haver uma
redugéo do estoque total, mas o
efeito positivo foi neutralizado
pela incorporacdo de juros ao
principal, que somou R$ 9,558
bilhdes no més. O resultado fi-
nal foi uma expansao no endivi-
damento de R$ 220 milhoes.

De acordo com os niimeros
divulgados ontem, o estoque
da divida federal interna pas-
sou de R$ 873,610 bilhdes para
R$ 873,830 bilhdes. Para o gover-
no, a pequena subida significa,
na prética, a estabilidade de
margo para abril. Os titulos pi-
blicos sao emitidos pelo governo
pararolar a divida que vence
més a més e pagam juros aos
compradores, geralmente fun-
dos de pensdo e carteiras de in-
vestimentos de bancos. Os pa-
péis nao podem ser usados para
arrecadar dinheiro para despe-
sas correntes, como a folha de
saldrios do funcionalismo.

O maior responsével pela
conta juros da divida é a taxa
bésica determinada pelo Banco
Central (BC), a Selic. De todo o
estoque de papéis do governo,
59,17% sao remunerados por
essa taxa. Toda vez em que o
Comité de Politica Monetaria
(Copom) do BC eleva os juros,
aumenta um pouco mais a con-
ta a pagar. Desde setembro, es-
se acréscimo ja passou de R$ 17
bilhdes. Na contramao do que
pretende o governo, a participa-
¢ao dos papéis atrelados a Selic,
os pos-fixados, aumentou 2,5%.

Também contrariamente ao
que o Tesouro Nacional preten-
de, a participacao dos prefixa-
dos (titulos com juros acertados
no momento da venda) caiu de
21,52% do total para 20,25%.
“Essa queda é natural no pri-
meiro més de cada trimestre,
onde estd concentrada a maior
parte dos vencimentos desse ti-

casobeR$220mi

Givaldo Barbosa/AG/19.5.04

TAVARES: PARTICIPACAO DE TiTULOS PREFIXADOS SOBE ATE O FIM DO ANO

po de papel. Mas a trajetéria de
crescimento desse indicador
continua garantida até o final
do ano”, disse ontem o coorde-
nador de Operagdes da Divida
Prblica, Ronnie Tavares.

O Tesouro quer aumentar o
volume de prefixados e reduzir
0 de pés para dar mais previsi-
bilidade a administra¢ao da di-
vida. Pelo mesmo motivo, tem o
objetivo de diminuir a partici-
pacao dos papéis que sao corri-
gidos pela variagao das cota-
¢oes do délar. Nesse item, hou-
Ve progresso em abril, quando a
parcela dos titulos cambiais
caiu de 4,94% do total para
4,62% por causa principalmen-
te da valorizagao de 5,06% do
real frente ao d6lar no més.

“0 objetivo nao é zerar a ex-
posi¢do cambial, mas diminui-
la. O nivel atual é confortavel
para evitar que flutuagcoes no

i

cambio provoquem variagoes
no estoque da divida”, disse o
chefedoDepartamentode Ope-
racoes do Mercado Aberto (De-
mab) do BC, Ivan de Oliveira Li-
ma. Desde o inicio do ano, a di-
vida cambial j4 caiu o equiva-
lente a US$ 15,03 bilhoes por
causa da substituicao progres-
siva desses titulos por outros.

O total da divida de curto
prazo, que vence em até doze
meses, caiu um pouco de 43%
do total para 42,85%. Os ana-
listas de mercado consideram
que o Brasil ainda estd mal
nesse indicador, que mede a
capacidade de o pais honrar
seus compromissos. Quanto
menor a divida de curto prazo,
menor a desconfianca de que
o pafs possa dar o calote. O
prazo médio da divida brasi-
leira é de 27,92 meses, consi-
derado muito curto.



