Divida cresce 17%, mas melhora o pertfil de vencimentos
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O estoque da divida ptblica
mobilidria federal foi de R$
731,4 bilhdées em 2003, com
crescimento de 17,36% sobre o
ano anterior, mas dentro da
“banda” estabelecida no inicio
do ano, que variava de R$ 690 bi-
Ihées a R$ 750 bilhoes. A admi-
nistra¢do da divida registrou ex-
pressiva melhora no perfil de
vencimentos, segundo os dados
-divulgados ontem pelo secreta-
rio do Tesouro Nacional, Joa-
quim Levy. Houve aumento na
participag3o dos papéis prefixa-
dos e grande reducao dos titulos
cambiais, apesar de um descali-
bramento na participacdo dos
titulos indexados 3 taxa Selic,
um dos poucos indicadores que
ficaram fora dos limites maximo
e minimo definidos pelo Plano
Anual de Financiamento (PAF)
da divida para 2003.

O colchdo de liquidez do Te-
souro subiu e estd pouco acima
dos R$ 60 bilhoes, o suficiente
para quitar os vencimentos dos
proximos cinco meses, mesmo
que ndo haja qualquer emissdo
no periodo e sem considerar o
superavit primdrio. “Em dezem-
bro de 2002, o colchio existente
garantia o pagamento de ape-
nas dois meses”, comparou Levy.

Também houve uma queda no
prazo médio da divida e uma re-
ducido no percentual da divida
que vence nos préximos 12 me-
ses. Sobre esse tltimo indicador,
o Tesouro ressaltou que ele foi
influenciado por uma mudanga
metodologica que incluiu os
vencimentos dos cupons de ju-
ros, aumentando os valores dos
vencimentos de curto prazo.

O estoque da divida publica
federal total cresceu nominal-
mente 8,1%, passando de R$
893,3 bilhdes no fim de 2002 pa-
ra R$ 965,8 bilhoes em dezem-
bro do ano passado, resultado
dentro das faixas estabelecidas
pelo PAF (R$ 940 bilhoes e R$
1,020 trilhio). “Apesar dessa va-
riagdo, € importante ressaltar
que ele ficou abaixo do cresci-
mento nominal do PIB”, desta-
cou o secretario-adjunto do Te-
souro, José Antonio Gragnani.

A participacdo dos papéis
cambiais no total da divida pi-
blica interna em tftulos caiu pa-
ra 10,8% no fim do ano passado,
em comparacdo aos 22,4% em
dezembro de 2002, sem consi-
derar os contratos de swap. Com
essas operagdes, a variagdo des-
ses titulos atrelados a moeda

norte-americana passou de 37%
para 22,1% no mesmo periodo.

Os titulos prefixados tiveram
uma robusta elevagio de pata-
mar, passando de 1,5% para 9,5%
sobre o total da divida, compa-
rando-se dezembro de 2002
com o més passado. O PAF pre-
via uma varia¢do no volume des-
ses papéis de 5% a 15%.

Ja os papéis indexados a Selic
também tiveram aumento na
sua participa¢do no estoque da
divida, embora o PAF previsse o
contririo. O plano do governo
era reduzi-los para até 60%, mas,
na composi¢io da divida, esses
titulos subiram de 60,8% em
2002 para 61,4% em 2003.

“Ficamos um pouco fora do li-

mite da Selic porque privilegia-
mos a troca de cambiais por pre-
fixados. Neste ano, vamos fazer
um trabalho especifico no senti-
do de reduzir os pos-fixados”,
comentou Gragnani. “A Selic fi-
cou um pouco acima, mas em
compensacdo baixamos a parti-
cipacdo dos cambiais além do
previsto. Um é espelho do ou-
tro”, acrescentou Levy.

Outro item que ficou desen-
quadrado do que o PAF estabe-
lecia foi o prazo média da divi-

da que deveria ter ficado entre !

34 meses e 38 meses, mas fe-

chou o ano em 31,3 meses, abai- :
xo até do que foi registrado em -

dezembro de 2002 (33,2 me-
ses). O alongamento da divida
nio foi observado, segundo o
Tesouro, por causa da ndo emis-
sao dos R$ 18 bilhoes de Certifi-
cado de Variagio Salarial (CVS)

inicialmente previstos (foram |

efetivamente emitidos R$ 586

milhdes), em funcio do rito de
elevacio desses passivos haver
levado mais tempo do que o es-
timado inicialmente. O relato-
rio do Tesouro ressalta, no en-
tanto, que esses titulos sdo de
longo prazo, com vencimentos
em 2027.

A divida piblica interna de -

curto prazo, a vencer nos proxi-

mos 12 meses, caiu de 41,1% no '

fim de 2002 para 35,3% do total
em dezembro de 2003. O Tesou-
ro Nacional informou que o per-
centual passa a incorporar os ju-
ros de cada vencimento do pe-
riodo. “Entendemos que a meto-

dologia mais adequada deveria
incluir os cupons de juros, uma

vez que estes também represen-
tam necessidade de financia-
mento”, diz o Relatorio Anual da
Divida Pablica 2003, divulgado
por Joaquim Levy.

O documento apresentado
pelo Tesouro Nacional atribui

“

metade do crescimento do esto-
que da divida a recuperacio da
demanda doméstica pelos titu-
los da divida ptblica, o que le-
vou a redugio do volume de
operacdes de mercado aberto
efetuadas pelo Banco Central.

“A reducio na liquidez do
mercado monetirio, por meio
da emissao liquida de titulos pt-

blicos, reverteil 0 processo ativa-
do a partir de abril-maio de
2002, ressaltou o documento.
Ainda pelo lado da oferta, o
secretario do Tesouro ressaltou a
implanta¢do do novo sistema de
dealers do mercado financeiro
em geral, no qual as operagdes
com titulos do Tesouro passa-
ram a ter maijor participagao.

Entre os beneficios do novo sis-
tema, o secretario do Tesouro ci-
tou a venda de papéis federais
pelos precos médios apurados
nas ofertas piblicas do Tesouro
Nacional e a compra de titulos
piiblicos federais, a pre¢os com-
petitivos, previamente definida
como restrita 3 instituicdo fi-
nanceira.



