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Divida publica mantera estabilidade

eap——

Chrystiane Silva
de Sao Paulo

Se ndo houver surpresas na €co-
nomia internacional neste ano, a di-
vida publica brasileira pode tornar-
se mais solida e dar sinais de esta-
bilidade. A constancia no endivida-
mento do pais € a trajetoria de cres-
cimento da divida publica sdo im-
portantes porque indicam o grau de
solvéncia de uma nagdo, determi-
nam investimentos diretos estran-
geiros e a compra de titulos emitidos
pelo pais. A relagdo entre a divida
mobilidria federal e o Produto Inter-
no Bruto (PIB) deve ficar em 54%
neste ano. Para o ano anterior, 0s
economistas estimam que 0 percen-
tual ficara em 52%. O nimero ofi-
cial ainda nido foi divulgado.

A estabilidade da relagdo divi-
da/PIB em 2002 vai ser garantida
por uma equagdo entre uma cotagdo
do cimbio mais alta (entre R$ 2,60 €
R$ 2,80, superior aos R$ 2,30
atuais) e por uma redugio dos juros
basicos de 19% para, em média,
17% ao ano. Se por um lado, o preco
do délar sobe e aumenta o endivida-
mento publico, por outro, 0s juros
basicos caem e reduzem o estoque
da divida mobiliaria federal.

Esses dois fatores sdo importan-
tes porque a maior parte dos papeis
federais que compdem os R$ 626,93
bilhdes da divida publica sdo pos-fi-
xados (50,34%). Os titulos cambiais
ocupam a segunda colocagdo no
ranking e representam 31,07% do

total. A emissdo de titulos publicos,
que formam a divida mobiliaria,
ocorTe porque o governo precisa ob-
ter recursos para financiar o déficit
publico. Ele emite os titulos que sao
comprados por investidores.

Mais importante que o percentual
divida/PIB, é a tendéncia de cresci-
mento da divida publica. Em 1997,
por exemplo, a relagio divida/PIB
estava em 34,5%. “Mas os funda-
mentos econdmicos brasileiros eram
muito piores do que agora e a divida
nio era sustentada. Apesar de estar
em um patamar mais alto, a divida
esta muito melhor”, disse o0 econo-
mista do BBV Banco, Fabio Akira.

A estimativa do economista do
Citibank, Robério Costa, ¢ de que a
divida/PIB fique em 56% no proxi-
mo ano. “Esse percentual ndo € sig-
nificativo, esta abaixo do critério de
Maastricht e os investidores preocu-

pam-se mais com a dindmica de -

crescimento da divida do que com
seu percentual”, disse. O critério de
Maastricht estabelece que os paises
europeus que quisessem aderir a Co-
munidade Européia teriam de man-
ter a relagdo divida/PIB abaixo de
60%, entre outras determinagdes.

A estimativa do HSBC Investment
Bank ¢ de que a relagdo divida pa-
blica/PIB deve ficar acima de 53%
em 2002. “O importante ¢ o carater
sustentado da divida que foi retoma-
do com a melhora nos fundamentos
econdmicos”, disse o economista-
estrategista, Dawber Gontijo.

O governo precisa garantir a qua-
lidade da divida e depois reduzir o
endividamento publico, avalia Aki-
ra, do BBV Banco. O Japdo, por
exemplo, tem uma relagdo divi-
da/PIB superior a 100%. “O ideal €
aumentar o prazo médio dos titulos,
substituir os pés-fixados por prefi-
xados e desconcentrar vencimentos.
Isso melhora a percep¢do de risco
do pais”, disse. Para reduzir a divi-
da, o governo tem de gerar superavit
nominal e crescimento econdmico.

O Tesouro Nacional estd cons-
ciente dessa necessidade € no ano
passado teve como meta do Plano de
Financiamento da Divida Publica
garantir o cumprimento dos trés
itens levantados por Akira. O obje-
tivo ndo foi totalmente alcangado
devido a instabilidade na economia
internacional. A partir do dia 15, o
Tesouro deve anunciar o novo Plano
de Financiamento para 2002. As
metas devem ser as mesmas.

A relagio divida/PIB estd aumen-
tando desde 1998, quando passou de
34,5% para 43,3%, devido a crise
asiatica. Na época, o BC elevou os
juros basicos para 45% ao ano e
atingiu em cheio o estoque da divida
publica. Em 1999, o percentual su-
biu para 49,7% com a desvaloriza-
¢do do real. No ano 2000, a divi-
da/PIB ficou praticamente estavel,
em 49,5%. A estabilidade na taxa de
cambio, a reducio dos juros basicos
¢ o crescimento econdmico do pais
contribuiram para a manutengao.




