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QUINTA-FEIRA, 20 DE FEVEREIRO DE 2003 

FINANÇAS PÚBLICAS 

Dívida da União chega a R$ 636,6 bi 
Retomada de emissões 

líquidas de papéis 
influenciou alta de 
2,91% em janeiro 

mercado também se refletiu 
em outra medida adotada 
por algumas instituições em 
janeiro. Elas autorizaram 

suas tesourarias a comprar 
mais papéis federais. Final-
mente, o BC modificou sua 
estratégia de relacionamen- 

to com o siste- 
ma bancário, 
com o intuito 

ANDA 	de reduzir o vo- 
lume de opera-

TU LOS 	ções no over- 
night. Segundo 

ICOS 	Goldenstein, a 
autoridade mo-

NTOU 	netária tornou- 
se "menos pre- 
visível" nesse 

campo, forçando as institui-
ções financeiras a manter 
mais títulos públicos em car-
teira.  

`Colchão' — De abril até de-
zembro, quando o governo 
federal não conseguia rolar 
integralmente sua dívida, 
era forçado a fazer resgates 
utilizando, para isso, recur-
sos do chamado "colchão de 
liquidez". Atualmente, o 
"colchão" está em cerca de 
R$ 50 bilhões. No entanto, o 
fim do nervosismo que domi-
nou o mercado desde abril 
de 2002 permitiu ao governo 
rolar integralmente seus ven-
cimentos em janeiro. O mes-
mo deverá ocorrer em feve-
reiro. 

A melhora no quadro ge-
ral tem encorajado o gover-
no a planejar a volta da emis- 

são dos títulos de remunera-
ção prefixada, as Letras do 
Tesouro Nacional (LTN). Se-
gundo Paulo Valle, esse pa-
pel torna o risco sobre a dívi-
da mais previsível. Além dis-
so, são títulos importantes 
para estimular a formação 
do mercado secundário de 
papéis federais. "Esperamos 
voltar com as LTNs em bre-
ve", comentou o coordena-
dor. 

A volta das emissões pro-
vocou um ligeiro encurta-
mento nos prazos de venci-
mento da dívida. Em dezem-
bro, ele estava em 33,24 me-
ses e em janeiro, ficou em 
32,43 meses. 

Segundo Goldenstein, es-
se efeito ocorreu porque, 
quando o governo fazia res-
gates líquidos de títulos, reti-
rava do estoque papéis de 
prazo mais curto. 

Câmbio — Em janeiro, a dívi-
da corrigida pela variação 
cambial teve um ligeiro 
acréscimo de R$ 1,03 bilhão, 
devido à apropriação dos ju-
ros e à queda do cupom cam-
bial. O aumento ocorreu a 
despeito do resgate de R$ 
1,3 bilhão desses papéis ocor-
rido no mês. 

A taxa de câmbio variou 
apenas 0,21% no período. 
De R$ 3,5333 registrados 
em janeiro, ela fechou em 
R$ 3,5258 em fevereiro. Ain-
da assim, no total da dívida 
pública, o porcentual de pa-
péis atrelados ao câmbio 
caiu de 37% para 36,37%. 

Os investidores nacionais 
seguiram como o principal 
mercado dos papéis fede-
rais. Em janeiro, 51,42% da 
dívida estava em mãos de 
bancos comerciais nacionais 
e 18,32%, com corretoras e 
distribuidoras brasileiras. 

Os bancos comerciais es-
trangeiros detêm 11,37% do 
total e os bancos de investi-
mento estrangeiros outros 
6,32%. 

LU AIKO OTTA 

B RASÍLIA — A dívida 
pública federal fe-
chou janeiro em R$ 

636,66 bilhões, um cresci-
mento de 2,91% em relação 
a dezembro, quando estava 
em R$ 623,19 bilhões. Ela 
cresceu principalmente pela 
apropriação de juros no pe-
ríodo, mas pesou também o 
fato de que, pela primeira 
vez desde abril passado, o go-
verno voltou a fazer emis-
sões líquidas de papéis, no 
valor de R$ 38,8 bilhões. A 
dívida atrelada ao câmbio re-
gistrou aumento de R$ 1,03 
bilhão no período. Os núme-
ros de janeiro refletem a me-
lhora nas expectativas do 
mercado com relação à polí-
tica econômica, na avalia-
ção do coordenador da Dívi-
da Pública do Tesouro, Pau-
lo Valle. 

Outros fatores explicam o 
aumento da demanda por tí-
tulos públicos, segundo o 
chefe do Departamento de 
Mercado Aberto do Banco 
Central (BC), Sérgio Gol-
denstein. Os fundos de inves-
timento voltaram a captar 
recursos da ordem de R$ 10 
bilhões em janeiro. Além dis-
so, o mercado 
estava excessi- 
vamente líqui- 
do. Só em janei- 	DEM 
ro, R$ 6 bilhões 
que circulavam 	POR TI 
pela economia 
como —dinheiro 	PÚBL 
voltaram aos 
bancos. 	AUME 

A volta da 
confiança do 


