DlVlda publica ja
soma US$’ 400 bi

CRISTINA BORGES

A divida mobilidria (titulos) do
governo federal, em maos do mer-
cado, ficou préxima a R$ 400 bi-
Ihdes em maio. A informagdo é do
secretdrio do Tesouro Nacional,
Eduardo Guimardes, em palestra
sobre a administragdo da divida pg-
blica, promovida pela Associagdo
Nacional das Institui¢Ges do Merca-
do Aberto (Andima). Desde o inicio
do Real, quando estava em R$
61,78 bilhdes, o crescimento do en-
dividamento piiblico foi de 547,4%.
Do estoque da divida em titulos da
Unido, 54% tém rendimento pés-fi-
xado e apenas 3% sdo prefixados ~
indicadores do receio do mercado
de que uma nova turbuléncia possa
fazer as taxas dispararem.

Os juros prefixados funcionam
como um termémetro da credibili-
dade e da confianga no rumo estével
da economia e em taxas decrescen-
tes. Nos papéis prefixados, o risco
do emissor — Tesouro ou Banco
Central - é dividido com o mercado,
ao contrério dos titulos de juros pés-
fixados, que embutem risco integral
para quem os emite. A crise cambial
no inicio deste ano fez retroceder,
novamente, a tentativa do governo
de aumentar a oferta dos prefixados
que, antes da tormenta asidtica, em
outubro de 1997, respondiam por
53% da divida piblica da Unido
com prazos de seis, 12 e 24 meses.

Prudéncia - Timidamente, s6 a
partir de margo, o BC e o Tesouro
voltaram a fazer leildes de papéis
prefixados mesmo assim de 28, 58 e
91 dias, com duas tentativas de 182
dias em maio. S6 que a crise argenti-
na e a perspectiva de alta nas taxas de
juros dos EUA voltaram a inibir ofer-
tas de 182 dias. “Precisamos ter pru-
déncia para alongar o prazo. Temos
que dar passos pequenos para nio

- voltar atrds”, admitiu Guimardes.

A estratégia continua a ser de
alongar o prazo da divida piiblica in-
terna ¢ voltar, assim que houver re-
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ceptividade do mercado, a oferecer
titulos federais prefixados (Letras
do Tesouro Nacional). Paralelamen-
te, com respaldo em medida provi-
séria baixada em dezembro, o Te-
souro vem reassumindo titulos de
sua emissdo que se encontram na
carteira do BC.

De um total de R$ 115 bilhdes, o
Tesouro j4 transferiu R$ 45 bilhdes
que venceram e prevé outros R$ 40
bilhdes até o fim do ano. Os R$ 30
bilhdes restantes referem-se a titu-
los cambiais, com prazo de venci-
mento maior. Em maio, a posi¢do
da divida piblica com o Tesouro era
de RS 260 bilhdes e com o BC, de
R$ 160 bilhdes.

O crescimento da divida piiblica,
entretanto, ndo amega, segundo o
secretdrio do Tesouro, 0 cumprimei-
to da meta de superdvit primério (re-
ceitas menos despesas, sem juros)
de 3,1% do PIB, firmada com o
Fundo Monetério Internacional. “Os
resultados do primeiro trimestre su-
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peraram as metas, o que deve ser :

confirmado em abril e maio.” Gui-
maraes admite, contudo, os proble-
mas que poderdo surgir com perda

de arrecadagdo da contribuigio pre-
videncidria dos inativos, questiona- °

da na Justica.

O Tesouro Nacional esti estu-

dando o langamento de um novo ti-

tulo para substituir os papéis que re- °
presentam o Fundo de Compensa-

¢do de Variacdo Salarial (FCVS),
que cobre o residuo dos financia-
mentos da casa prépria.

O novo titulo, com prazo de 15

anos e rendimento mensal, serviria

para a formagdo de parte do patri-

moénio dos fundos de pensdo dos
funciondrios dos estados. A troca
se daria com um desé4gio, a princi-

pio de trés por um. O FCVS jé tem |
R$ 7,6 bilhdes de titulos emitidos, °

a maioria da CEF, com prazo de 30
anos, a 6,17% ao ano, com carén-
cia de oito anos para pagamento de

juros e de 12 anos para abatimento |

do principal.



