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O governo aproveitou as condi-
¢oes favordveis do mercado finan-
ceiro em 2004 para diminuir mais
rapidamente a divida atrelada ao
& vulnerabilida-
>condmicas. O
nento vincu-
cambial caiu pelo
ceutivo e chegou a
equivalente aR$
» nivel mais baixo
de dados do Mi-
{a. No inicio do
o Lula da Sil-
Ivida cambial era
veres maior, de R$
47% do total.
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la ficou 1,1%
sado, passando
10es para R$
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meros divulgados ontern pelo Mi-
da Fazenda. Esse aumen-
e a corregdo dos juros so-
bre © estogue da divida e a emis-
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Débito total cresceu
1,1%, mas porcentual
de papéis prefixados
subiu para 18,71%

sao liquida (¢missdes menos res-
gates) de R$ | bilhdo no més.

a o chefe do Departamento
acoes de Mercado Aberto
(Dernab) do Banco Central, Ser-
glo Goldenstein, a diminuicio da
divida cambial foi um processo
“extremamente™ positivo para a
econormia brasileira porque redu-
ziu a vulnerabilidade do Pafs.
“Foi um processo rapido e signifi-
cativo”, comemorou.

Ao longe dos 12 meses deste
ano, o governo retirou do merca-
do papéis de divida atrelada & va-
riagdo do prego do délar no total
> USH 27.8 bilhdes. Da divida
cambial, apenas 4,4% do total fo-
ram refinanciados pelo governo.
Em 2003, o resgate desse tipo de
divida foi de US$ 19,1 bilhdes,
com uma tixa de rolagem (refi-
nanciamento) dos vencimentos
bern maior, de 63,1%.

Goldenstein atribuiu a queda
da divida cambial a trés princi-
pais fatores: menor volatilidade
da taxa de cdmbio ao longo do
ano; percepgdo dos agentes eco-
N nomicos de que ndo ha pressdes

sobre o balango de pagamentos
externo e reducdo da divida ex-
terna do setor privado. “A redu-
¢do da divida externa do setor
privado diminuiu a necessidade
de demanda por hedge (prote-
¢do) cambial.” A previsdo do go-
verno € que a divida pdblica cam-
bial feche o ano em cerca de
10,5% do total.

Segundo o chefe do Demab, a
estratégia de redugdo da exposi-
¢do cambial da divida continuard
em 2005. “Até o momento, ndo
ha mudanca de estratégia por par-
te do BC.” Goldenstein, no entan-
to, fez questdo de ressaltar que es-
sa estratégia ndo tem nenhuma
vincula¢do com a formacio de ta-
xa de cambio. “Nao estamos mi-
rando nenhum objetivo de taxa
de cdmbio.” De acordo com Gol-
denstein, deverd haver um ligeiro
aumento da exposicdo cambial
em dezembro, entre outros fato-
res por causa da desvalorizagdo
do real em relacdo do délar.

Ele explicou que as estatisticas
fechadas do ano sobre resgate de
divida cambial ja foram fechadas,
porque 0 BC ndo fez rolagens em
dezembro. Desde agosto, o BC
ndo faz rolagens dos vencimentos
de titulos e contratos de swap
cambial.

PREFIXADOS

Além da redugao da exposi¢do
cambial, o governo conseguiu
também elevar a participagio de
titulos prefixados, de 17,41% (R$
135,16 bilhdes) para 18,71% (R$
146,84 bilhdes) do total da divida
em novembro.

No inicio do governo Lula, os
papéis prefixados, que trazem me-
nor risco de financiamento para o
governo, representavam apenas
2,19% do total da divida. “O pon-
to positivo € que o novo perfil da
divida reduziu o risco do Pais a
qualquer varia¢do do mercado”,
avaliou o coordenador da Divida
Publica do Tesouro Nacional,
Paulo Valle.

O volume de titulos que ven-
cemem 12 meses (divida de cur-
{0 prazo) caiu em novembro pa-
ra45,51% do total da divida mo-
bilidria federal interna, o equiva-
lente a R$ 357,21 bilhdes. Em
outubro, a divida de curto prazo
correspondia a 45,90%. Esse é
outro dado positivo apresentado
nas estatisticas da divida publi-
ca. Ja o prazo médio do estoque
da divida, no entanto, teve ligei-
ra queda de outubro para novem-
bro, passando de 28,50 meses
para 28,01 meses.e
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Fonte: Ministério da Fazenda e Banco Central do Brasil,

Jun. J Ago. Set. Out. Nov.

AntEstado

FMI aprova nona revisio do acordo

AVALIACAO: O Fundo Monetario
Intemacional aprovou ontem a
nonarevisao de seu acordo de
crédito com o Brasil e pediu ao
governo que aproveite as boas
perspectivas econdmicas para
reduzir a burocracia e realizar
reformas tributarias.

O Conselho Executivo aprovou o
desempenho da economia brasi-
leira no cumprimento do acordo
de um total de US$ 41,95 bi-
IhGes, assinado em setembro de
2002 e ampliado um ano depois.
Com isso, colocou & disposicao

do governo um empréstimo de
US$ 1,4 bilh&o. O Pais usa o acor-
do como salvaguarda para mo-
mentos de crise e ndo utilizou a
linha de crédito estendida pelo
FMI desde setembro do ano pas-
sado.

No comunicado que informa
sobre a revisao, o diretor-geren-
te do FMI, Rodrigo Rato, elo-
giou a politica econémica e o :
crescimento do Brasil, ressaltan-
do que o aumento dos investi-
mentos é “especialmente alenta-
dor”. :
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