Rolagem de titulos ficou prejudicada
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® BRASILIA. Na avaliacao dos
economistas do governo, a
inseguranca que varreu o
mercado nas tltimas trés se-
manas, depois que alguns
bancos rebaixaram os titulos
da divida externa brasileira,
trouxe alguns arranhdes para
a economia real, mas nada
que coloque em risco, a curto
prazo, a inflacdo, os inves-
timentos diretos e as metas
fiscais do governo.

Para economistas de dentro
e fora do governo, no entanto,
‘0 primeiro reflexo das idas e
vindas do délar e das bolsas ja
foi observado num dos pilares
da politica fiscal: a rolagem da
divida puablica. O Tesouro Na-
cional deixou de captar R$ 25
bilhdes para financiar a divida,
porque o mercado vem pe-
dindo prazos de vencimento
menores € juros maiores para
os titulos publicos.

Vencimentos em junho
chegam a US$ 1,8 bilhao

Além disso, a chance de
empresas e bancos rolarem
suas dividas diminuiram de-
pois da elevacdo do risco Bra-
sil, que esta na casa dos 9%
(nove pontos percentuais aci-
ma da taxa dos titulos ame-
ricanos). A preocupacao au-
menta com a proximidade de
junho, quando empresas e
bancos terdao que pagar com-
promissos no exterior que
chegam a US$ 1,8 bilhao.

A equipe econdmica esta
consciente de que, se os fatos
politicos continuarem a afetar
a economia, os fundamentos
podem ser contaminados até
as eleicoes, colocando em ris-
co, principalmente, a meta de
inflagcdo e o prazo de rolagem

da divida. Atualmente, o prazo
médio é de 36 meses.

O secretario-adjunto do Te-
souro Nacional, Riibens Sar-
demberg, responsavel pela ad-
ministracdo da divida publica,
reconhece que os investidores
estdao mais exigentes. No leildao
de titulos prefixados feito na
Gltima terca-feira para papéis
com vencimento em abril do
ano que vem, eles pediram
juros de 20,5%, contra 19,5%
na semana anterior.

— Nao podemos dizer que o
movimento do mercado tenha
afetado os fundamentos. Mas
as taxas estdo mais altas e, na
dltima terca-feira, deixamos de
colocar papéis para 2003, por-
que o prémio pedido pelos
investidores era alto — disse

‘Sardemberg.

A equipe econdémica tem

montada uma estratégia para
contra-atacar as futuras tur-
buléncias. O BC pode aumen-
tar a oferta das operagdes de
swap cambial (as operacoes
em papéis publicos que ficam
protegidas da desvalorizacdo
do real), para dar maior con-
fianca aos investidores em ca-
so de crise. Os gestores da
divida ptblica nao podem re-
laxar. O Tesouro tem R$ 38
bilhdes de divida indexada ao
ddlar vencendo até outubro.

Quem esta fora do governo
também fica atento. O eco-
nomista Guido Mantega, um
dos coordenadores do progra-
ma econdmico do pré-candi-
dato Luiz Inacio Lula da Silva,
teme que esses movimentos
na economia provoquem uma
situacao mais desfavoravel pa-
ra o préoximo governo.
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GESNER OLIVEIRA: a politica fiscal, a inflagao e os investimentos diretos ainda sao muito favoraveis

— Se continuarem os altos e
baixos, boataria e tudo mais, o
pais acaba tendo prejuizo. Isso
também representa um atraso
na recuperacao econdomica la
na frente — disse Mantega.

O professor da Fundagao
Getiilio Vargas, economista do
PSDB e ex-presidente do Con-
selho Administrativo de De-
fesa Economica, Gesner Oli-
veira, acredita que o termo-
metro da economia sdo a po-
litica fiscal, a inflacdo e os
investimentos diretos, que até
agora sao muito favoraveis.
Mas, diz ele, o ¢lima de in-
segurancga nao € hom.

— O nervosisnio acaba afe-
tando a economia, porque au-
menta o prémio de risco do
pais e as taxas de juros, pio-
rando os fundamentos — disse
Gesner Oliveira. m



