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Dívida pública cresce, mas melhora o perfil 
Total supera R$ 728 

bilhões: participação dos 
títulos cambiais chegará 

a 22% no fim do ano 
RENATO ANDRADE  

e ADRIANA FERNANDES  

B RASÍLIA — A dívida pú-
blica aumentou R$ 10,4 
bilhões em novembro, 

em relação a outubro, passando 
para R$ 728,31 bilhões. Essa al-
ta não impediu os técnicos do 
Tesouro Nacional e do Banco 
Central de comemorarem a me-
lhora da composição dos débi-
tos. Mais uma vez a parcela da 
dívida atrelada à taxa de câm-
bio foi reduzida e os títulos com 
rentabilidade prefixada atingi-
ram o maior nível do ano. O au-
mento da dívida no mês deve-
se ao movimento normal de cor-
reção do saldo devedor, pela va-
riação dos juros. 

No mês passado, 54,8% de to-
dos os papéis vendidos pelo Te-
souro para as instituições finan-
ceiras tinham correção predefi-
nida. Isso fez com que a partici-
pação desses títulos no estoque 
subisse de 
9,89% para 
11,27% do to-
tal. Para o go-
verno, papéis 
com esse tipo 
de correção 
são melhores 
em termos de 
administra-
ção dos débi-
tos, uma vez 
que o Tesouro 
fica com con-
trole total so-
bre os gastos 
que terão de 
ser feitos no 
vencimento dos papéis. 

O nível foi comemorado no 
Tesouro, considerando-se o ce-
nário do início do ano. "Em ja-
neiro não colocamos nenhum tí-
tulo prefixado e viemos aumen-
tando essa colocação, gradativa-
mente, a partir de fevereiro",  
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disse o coorde-
nador-geral 
de Adminis-
tração da Dívi-
da Pública do 
Tesouro, Pau-
lo Valle. 

A alta na 
venda desses 
títulos provo-
cou, porém, 
um efeito ne-
gativo em ter-
mos de con-
centração de 
dívida no cur-
to prazo. Co-

mo os prefixados têm um prazo 
mais curto do que os demais tí-
tulos, o aumento em suas ven-
das fez com que a parcela de dí-
vida que vencerá nos próximos 
12 meses subisse para 32,8%. 

O governo também conse-
guiu no mês passado reduzir de  

51,08% para 50,19% a partici-
pação dos papéis com correção 
pós-fixada, outro elemento da 
estratégia de administração da 
dívida mobiliária. Os títulos 
com rentabilidade atrelada à in-
flação mantiveram-se na casa 
dos 12,9% do estoque da dívi-
da. 

Os dados divulgados ontem 
também revelam a melhora de 
um outro elemento importante 
na avaliação da vulnerabilida-
de do País: a participação dos tí-
tulos com correção atrelada à 
taxa de câmbio. Segundo o che-
fe do Departamento de Opera-
ções do Mercado Aberto do 
BC, Sérgio Goldenstein, o go-
verno conseguiu reduzir em 
US$ 19,091 bilhões essa parcela 
da dívida em 2003. De outubro 
para dezembro, mesmo conside-
rando que o real desvalorizou 
3,3% frente ao dólar, ainda as- 
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sim o BC conseguiu reduzir de 
24,28% para 23,82% a parcela 
da dívida cambial. 

A expectativa de Goldens-
tein é de que, ao final de dezem-
bro, esses débitos corresponde-
rão a 22% da dívida, uma que-
da significativa. "O Banco Cen-
tral anunciou sua estratégia de 
reduzir essa dívida no final de 
maio e os resultados obtidos fo-
ram bastante satisfatórios", dis-
se Goldenstein, lembrando que 
em dezembro de 2002 a dívida 
cambial correspondia à 37% do 
estoque de débitos contraídos 
por meio da emissão de títulos 
públicos. 

Em 2004, o BC terá de admi-
nistrar um vencimento total de 
US$ 24,9 bilhões em títulos e 
contratos (swaps) de câmbio. 
Goldenstein já adiantou que o 
governo manterá a estratégia 
deste ano. 
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