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Governo federal consegue alongar dívida 

sando de R$ 113,74 bilhões para 
R$ 178,58 bilhões. Ou seja, no 
fim do ano passado, os títulos 
cambiais representavam 28,61% 
do total, quando a meta do Plano 
era contê-los em 22%, mesmo ín-
dice do final de 2000. 

O crescimento da dívida cam-
bial do governo 
foi mais expressi-
vo até outubro, 

LOR 	quando o saldo 
desses papéis che- 

L EM 	gou a R$ 209,29 
bilhões. Com  a re- 

1 OS 	tração do dólar, a 
dívida diminuiu. 

U 22% Segundo Goldens-
tein, ao longo do 
ano, a emissão li- 

quida de papéis cambiais para 
ajudar a conter a disparada do 
dólar ficou em R$ 28,1 bilhões. O 
restante do crescimento da dívi- 
da vinculada à moeda america- 
na foi provocado pela variação 
dos juros. 

A manutenção dos juros altos 

Pagamentos vencendo 
no ano caíram para 

25,6% do total, o melhor 
resultado desde 1999 

SORAYA DE ALENCAR  

B RASÍLIA - O alonga-
mento da dívida pública 
em 2001 deixou o gover- 

no federal com um cronograma 
de pagamentos mais confortável 
este ano. A parcela da dívida 
com prazo de vencimento de no 
máximo 12 meses caiu para 
25,59% do total, no final de 
2001, o melhor resultado desde 
dezembro de 1999, segundo in-
formou ontem o coordenador-ge-
ral de administração da Dívida 
Pública do Tesouro Nacional, 
Paulo Valle. O dado é importan-
te, diz ele, por ser utilizado por 
investidores internacionais e 
agências de classificação de ris-
co para avaliar a situação fiscal 
do País. A parcela com prazo de 
vencimento em 12 meses indica 
o risco que o governo corre de 
ter de pagar parcelas altas da dí-
vida no curto prazo. 

O. porcentual atingido no final 
do ano passado ficou melhor do 
que o previsto no Plano de Finan-
ciamento da Dívida para 2001, 
preparado pela Secretaria do Te-
souro no final de 2000. Pelo pla-
no, num cenário conservador, es-
se resultado deveria ficar em 
28%; numa perspectiva otimista, 
em 27,3%. 

A dívida total do governo em 
títulos, no entanto, cresceu 
22,2% em 2001 e atingiu R$ 
624,08 bilhões no fim do ano, ba-
sicamente por causa da desvalori-
zação cambial. O valor da dívida 
ficou muito acima das previsões 
do Plano de Financiamento, cuja 
expectativa "conservadora" era 
de fechar o ano devendo R$ 
568,7 bilhões em títulos (a "oti-
mista" projetava dívida de R$ 
543 bilhões). O valor total da dívi-
da e a relação dela com o Produ-
to Interno Bruto (PIB) também é 
considerado pelas agências de ris-
co ao avaliar a situação do País. 

A redução do porcentual de 
vencimentos de curto prazo foi a 
única meta estabelecida no Pla-
no de Financiamento que o gover-
no conseguiu cumprir. Os de-
mais objetivos - alongamento do 
prazo do estoque da dívida, am-
pliação da participação de títulos 
prefixados e o próprio tamanho 
da dívida - não foram alcança-
dos. O prazo médio dos títulos su- 

biu para 34,97 meses, mas ainda 
ficou abaixo dos 44,4 meses que o 
governo pretendia alcançar. 

O chefe do Departamento de 
Operações do Mercado Aberto 
do Banco Central, Sérgio Gol-
denstein, ressaltou que o resulta-
do da parcela com vencimento 
em doze meses só 
não foi melhor 
porque, com os 
atentados nos Es- A 
tados Unidos, as 
cotações do dólar 	TOTA 
dispararam e for- 
çaram o governo 	TíTt 
a emitir papéis 
cambiais de curto 	SALTO 
prazo para conter 
o nervosismo do 
mercado. 

A desvalorização cambial ocor-
rida no ano passado - 19% de ja-
neiro a dezembro - foi uma das 
grandes responsáveis pela alta 
do endividamento público. A par-
cela da dívida corrigida pelo dó-
lar cresceu R$ 64,84 bilhões, pas- 

também contribuiu para um cres-
cimento de outra parcela da dívi-
da, cujo rendimento é vinculado 
à taxa Selic, determinada pelo 
Banco Central (BC).Nesse caso, 
houve um salto de R$ 266,81 bi-
lhões para R$ 329,46 bilhões em 
2001. 

Os papéis vinculados a câmbio 
e à Selic (pós-fixados) tiveram 
trajetória inversa à dos títulos 
com rendimento prefixados.Esse 
tipo de papel é considerado um 
dos melhores instrumentos de ad-
ministração da dívida, pois, co-
mo a remuneração é conhecida 
previamente, o Tesouro pode sa-
ber com antecedência os gastos 
que terá no futuro com o paga-
mento dos investidores. No en-
tanto, o saldo desses papéis caiu 
de R$ 75,4 bilhões no final de 
2000 para R$ 48,79 bilhões em 
dezembro passado, representan-
do apenas 7,82% do estoque da 
dívida. A intenção do governo, 
no plano de financiamento, era 
aumentar a fatia para 15,8%. 


