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Divida publica aumenta mas prazos

ficaram maiores e custos menores

Vivian Oswald

® BRASILIA. A divida mobiliaria
(em titulos) do governo fede-
ral cresceu R$ 55 bilhoes du-
rante o ano 2000, passando de
-R$ 456,8 bilhdes em fevereiro
para R$ 511,7 bilhoes em de-
zembro, um aumento de 12%
no periodo. Os dados foram
divulgados ontem pelo Tesou-
ro Nacional. Nao fosse o efeito
positivo da queda dos juros
nos lltimos meses, a divida te-
ria crescido mais.

A estimativa do governo é
de que a nova reducao da taxa
Selic de 15,75% para 15,25% ao
ano, decidida anteontem pelo
Banco Central, possa reduzir
essa divida em mais R$ 1,8 bi-
Ihao nos préximos 12 meses.

A participacao dos titulos

terminou o ano em 14,93% —a
maior do ano — contra os
10,35% de fevereiro. O niimero
é positivo e mostra que o Te-
souro vem mantendo a sua es-
tratégia de trocar papéis pos-
fixados (corrigidos pela taxa
Selic) por prefixados, o que
aumenta a possibilidade do
governo ter previsao sobre os
encargos da divida. Com paga-
mento pés-ixado, s6 se sabe
quanto é devido no momento
do vencimento do titulo.

No entanto, até outubro de
1997, pouco antes da crise da
Asia, a participacio desses ti-
tulos pds-fixados na divida era
muito maior: de 65%. Os pos-
fixados correspondem a
52,14% hoje e eram 56,64% em
fevereiro.

Prazo médio de titulos passou
de 17,6 para 30,3 meses

O prazo médio da divida puG-
blica federal também esta au-
mentando e fechou o més de
dezembro no melhor patamar
do ano. Chegou a 29,79 meses,
contra 26,58 meses. Portanto,
além de aumentar o volume de
apéis prefixados, a divida es-
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prefixados no total da divida .

R‘edugéo dos juros ajudou e venda de ‘papéis prefixados melhorou perfil _

I3 Como a divida cresceu

e Mesmo com a reducao da
taxa de juros basica da eco-
nomia (Selic) de 19% ao ano
em janeiro de 2000 para os
atuais 15,25%, a divida mo-
bilidria federal continuou
crescendo. Aumentou em
11 meses no ano passado.
Na verdade, essa divida
cresceu menos do que de-
veria se a taxa de juros fos-
se mantida elevada.

Mantida a taxa real de
1997, por exemplo, préxima
de 20% ao ano, a divida bra-
sileira passaria para mais
de R$ 610 bilhdes em janei-
ro do ano que vem,

No entanto, segundo téc-
nicos do governo, a 'taxa
real apontada para este ano
até agora € de 10,88% (con-
siderando a inflacdo medi-
da pelo IPCA do IBGE em
4%), o que elevaria a divida
em titulos para cerca de R$
560 bilhdes nos préximos
12 meses.

Outro motivo para o
crescimento da divida mo-
bilidria é que a Taxa Selic
corrige praticamente a me-

tade dos titulos — 52,14%.
A outra metade é corrigida
por outros indices.

Segundo o Tesouro,
22,23% do total sdo corrigi-
dos pelo cambio. Outros
4,7%, pela Taxa Referencial
(TR).

Ha ainda 0,07% dessa di-
vida que é corrigida por ou-
tros indicadores.

Isso quer dizer que, ape-
sar da queda da taxa Selic,
que impede um crescimen-
to maior do estoque da di-
vida, esses outros indices
puxam para cima a outra
metade da divida em titulos
brasileira. ,

Somente 14,93% dessa di-
vida é prefixada. Por isso, o
governo vem trocando os |
titulos p6s-fixados por pre- |:
fixados. :
* Quanto menor a divida
corrigida pelos diversos in-
dices, menor o seu cresci-
mento e maior a sua previ-
sibilidade.

Os titulos prefixados ja
tém a sua rentabilidade de-
finida.

ta sendo alongada, o que é um
sinal de confianca dos investi-
dores que aceitam comprar
papéis mais longos.

O Tesouro justificou esse re-
sultado pelo aumento nos pra-
zos dos titulos que vém sendo
emitidos de 17,69 meses em fe-
vereiro para 30,31 meses em
dezembro. A intencao é au-
mentar ainda mais os prazos
para dar ao governo folga para
pagar ou rolar a sua divida. Es-
ta previsto para este més‘um
leilao de oferta firme de titulos
prefixados de 24 meses.

A operacao serviria como
um termdémetro no mercado
para saber se ha espaco para

emitir papéis com esse mes-'
mo perfil, porém com prazos’
superiores a dois anos. :
Em dezembro, houve venci--
mentos de R$ 18,2 bilhdes, in-
cluindo resgates antecipados.
de LTNs no valor de R$'1 bilhao
e vendas feitas por meio de’
ofertas publicas no valor de R$
16,4 bilhoes. Com isso, houvef
resgate liquido dos titulos pu-
blicos no valor de R$ 1,8 bilhio..
Segundo o Tesouro diante do ;
cendrio interno e externo mais’
favoravel foi possivel rolar inte- -
gralmente os vencimentos dos
titulos de rentabilidade prefixa- -
da e os de rentabilidade defini-
da pela taxa Selic. m
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