Divida sobe, mas cai parcela atrelada ao cAmbio

Valor total chega a
RS$ 761,6 bi: participagdo
de papéis cambiais é a
menor desde 1999

ADRIANA FERNANDES
e RENATO ANDRADE

RASILIA — Depois de

uma piora em julho, o

perfil da divida interna
em titulos do governo federal
voltou a melhorar em agosto.
Apesar de o estoque ter subido
no més R$ 2,57 bilhdes, passan-
do de R$ 759,20 bilhGes para
R$ 761,77 bilhoes, o Tesouro
Nacional conseguiu reduzir ain-
da mais a divida atrelada ao d6-
lar e aumentar a participacao
de titulos prefixados, papéis
que trazem menor risco de fi-
nanciamento para o governo
porque a sua rentabilidade € de-
finida no leilao de venda.

agosto somava R$ 100,18 bi-
Ihoes, ante R$ 107,15 bilhoes
em julho. O Ministério da Fa-
zenda atribuiu a queda de R$ 7
bilhdes de um més para o outro
ao resgate de R$ 4,2 bilhdes em
titulos e contratos cambiais e
ao efeito positivo da valoriza-
¢do do real verificada no més
(3,07%) sobre o estoque.

Com a melhora do cenéario
econdémico em agosto, o Tesou-
ro vendeu no més R$ 10,3 bi-
Ihdes de titulos prefixados. Em
contrapartida, houve um resga-
te de RS 12,5 bilhoes desses pa-
péis. De julho para agosto, o es-
toque de titulos prefixados au-
mentou de R$ 114,90 bilhoes
em julho para R$ 126,87 bi-
Ihdes. Ja a parcela de titulos
atrelados a variacao da Selic
caiu de 53,77% para 52,93%.
Outro dado positivo fei o au-
mento de titulos corrigidos por
indices de precos, cuja partici-
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que a parcela de tratégia do gover-
titulos prefixa- PREFIXADOS no para melho-
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via caido pela primeira vez no
ano, refletindo uma concentra-
¢ao elevada de vencimentos e 0
cenario de maior incerteza vivi-
do pelo mercado financeiro na-
quele més — o que reduziu o ape-
tite dos investidores por titulos
prefixados e aumentou a com-
pra de papéis pos-fixados (cor-
rigidos pela taxa Selic).

Mantendo a trajetdria dos ul-
timos meses, a divida cambial
(titulos e contratos atrelados a
taxa de cambio) fechou o més
em 13,15% do total da divida
publica. Foi.a menor correla-
cao registrada desde 1999,
quando comegou a série histori-
ca sobre os dados da divida pu-
blica. A divida cambial em

8

lados a indices de pregos, com-
binado com a reduc¢do dos pés-
fixados.

Segundo o coordenador da
Divida Publica do Tesouro Na-
cional, Paulo Valle, o Tesouro
vai continuar ofertando titulos
prefixados mesmo com o au-
mento dos juros. “Independen-
temente de um aumento da ta-
xa Selic, a decisao é de conti-
nuar buscando uma elevagao
da participacao de prefixados
na divida”, disse.

Esse tipo de papel melhora
o perfil da divida porque au-
menta a previsibilidade e re-
duz o risco de financiamento.
Valle disse nao acreditar nu-
ma reducao da demanda por
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prefixados, depois de um au-
mento de juros. “O problema
para a venda de prefixados € a
incerteza”, afirmou.

Pode afetar — O chefe do De-
partamento de Operacdes de
Mercado Aberto (Demab), Sér-
gio Goldstein, comentou que 0
Tesouro vem mantendo seus
leiloes de venda de prefixados,
mas reconheceu que a decisao
do Copom pode afetar a de-
manda por prefixados. “E cla-
ro que alguma incerteza com a
decisao do Copom pode afetar
a demanda. E natural”, afir-
mou. Segundo Goldstein, o Te-
souro nao vem tendo dificulda-

de de colocar prefixados de pra-
Zos mais curtos.

Para Goldstein, a melhora
do perfil da divida contribuiu
para elevacao recente do ra-
ting do Brasil pela agéncia de
classificacdo de riscos
Moody's. “Temos outro perfil
da divida. E natural que acon-
teca o upgrade”, afirmou. Ele
destacou, principalmente, a re-
ducao da exposicao cambial
da divida. O Banco Central ja
resgatou de janeiro a setembro
US$ 24,6 bilhoes de divida
atrelada ao cambio. Esse volu-
me ja € maior do que todo o res-
gate feito no ano passado, de
USS$ 19,1 bilhoes.



