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FMI aprova nona revisão do acordo 

Dívida  em dólar é a menor da 
Com recuo pelo  sexto mês seguido, endividamento atrelado ao câmbio chegou a 10,35% do total, o equivalente a R$ 

 8 1 .2 1 bi I 
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O governo  aproveitou as condi-
ções favoráveis do  mercado finan-
ceiro em 2004 pra  diminuir mais 
rapidamente a dívida  atrelada ao 

-  câmbio e reduzir a  vulnerabilida-
de do País a crises  econômicas. O 
volume do endividamento  vincu-
lado à variação cambial  caiu pelo 
sexto mês consecutivo e  chegou a 
10,35% do total, equivalente  a R$ 
81.21 bilhões, o nível  mais baixo 
na série histórica de  dados do Mi-
nistffio da Fazenda.  No início do 
gover-to Luiz Inácio  Lula da Sil-
va, em 2003, a dívida  cambial era 
quase três vezes  maior, de R$ 
230.5 bilhões.  1,7% do  total. 

Apesar da redução  da exposi-
ção cambial, a dívida  ficou 1,1% 
maior no mês passado,  passando 
de R$ 776„50 bilhões  para R$ 
784,94 bilhões. de acordo  com nú-
meros divulga:los ontem  pelo Mi-
nistério da Fwenda.  Esse aumen-
to deve-se à correção  dos juros so-
bre  o  estoque da  dívida e a emis- 

Débito to!:al cresceu 
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são  líquida (imissões  menos res-
gates) de  R$ 1  bilhão no mês. 

Para o chefe  do Departamento 
de  Operações  de Mercado Aberto 
(Dernab) do Banco  Central, Ser-
gio Goldenstein,  a diminuição da 
dívida cambial foi  um processo 
"extremame  nte" positivo para a 
economia  brasileira porque redu-
ziu a  vulnerabilidade do País 
"Foi uni processo  rápido e signifi-
cati  vo". comemorou. 

Ao  longo dos 12 meses deste 
ano, o  governo  retirou  do merca-
do papéis de dívida atrelada à va-
riação do preço do dólar no total 
de US$  27,8  bilhões. Da dívida 
cambial, apenas 4,4% do total fo-
rarn  refinanciados pelo governo. 
Em 2003, o resgate desse tipo de 
dívida foi de  US$ .19,1  bilhões, 
com uma ti.xa  de rolagem (refi-
nanciamento) dos- vencimentos 
bern  maior.  de  63,1%. 

Goldenstein  atribuiu a queda 
da  dívida cambial a três princi-
pais  fatores: menor volatilidade 
da taxa de  câmbio ao longo do 
ano;  percepção dos agentes eco-
nômicos -  de que  não há pressões  

sobre o balanço de pagamentos 
externo e redução da dívida ex-
terna do setor privado. "A redu-
ção da dívida externa do setor 
privado diminuiu a necessidade 
de demanda por hedge (prote-
ção) cambial." A previsão do go-
verno é que a dívida pública cam-
bial feche o ano em cerca de 
10,5% do total. 

Segundo o chefe do Demab, a 
estratégia de redução da exposi-
ção cambial da dívida continuará 
em 2005. "Até o momento, não 
há mudança de estratégia por par-
te do BC." Goldenstein, no entan-
to, fez questão de ressaltar que es-
sa estratégia não tem nenhuma 
vinculação com a formação de ta-
xa de câmbio. "Não estamos mi-
rando nenhum objetivo de taxa 
de câmbio." De acordo com Gol-
denstein, deverá haver um ligeiro 
aumento da exposição cambial 
em dezembro, entre outros fato-
res por causa da desvalorização 
do real em relação do dólar. 

Ele explicou que as estatísticas 
fechadas do ano sobre resgate de 
dívida cambial já foram fechadas, 
porque o BC não fez rolagens em 
dezembro. Desde agosto, o BC 
não faz rolagens dos vencimentos 
de títulos e contratos de swap 
cambial. 

PREFIXADOS 
Além da redução da exposição 
cambial, o governo conseguiu 
também elevar a participação de 
títulos prefixados, de 17,41% (R$ 
135,16 bilhões) para 18,71% (R$ 
146,84 bilhões) do total da dívida 
em novembro. 

No início do governo Lula, os 
papéis prefixados, que trazem me-
nor risco de financiamento para o 
governo, representavam apenas 
2,19% do total da dívida. "O pon-
to positivo é que o novo perfil da 
dívida reduziu o risco do País a 
qualquer variação do mercado", 
avaliou o coordenador da Dívida 
Pública do Tesouro Nacional, 
Paulo Valle. 

O volume de títulos que ven-
cem em 12 meses (dívida de cur-
to prazo) caiu em novembro pa-
ra 45,51% do total da dívida mo-
biliária federal interna, o equiva-
lente a R$ 357,21 bilhões. Em 
outubro, a dívida de curto prazo 
correspondia a 45,90%. Esse é 
outro dado positivo apresentado 
nas estatísticas da dívida públi-
ca. Já o prazo médio do estoque 
da dívida, no entanto, teve ligei-
ra queda de outubro para novem-
bro, passando de 28,50 meses 
para 28,01 meses.• 

AVALIAÇÃO:  O Fundo Monetário 
Internacional aprovou ontem a 
nona revisão de seu acordo de 
crédito com o Brasil e pediu ao 
governo que aproveite as boas 
perspectivas econômicas para 
reduzir a burocracia e realizar 
reformas tributárias. 
O Conselho Executivo aprovou o 
desempenho da economia brasi-
leira no cumprimento do acordo 
de um total de US$ 41,95 bi-
lhões, assinado em setembro de 
2002 e ampliado um ano depois. 
Com  isso, colocou à disposição 

do governo um empréstimo de 
US$ 1,4 bilhão. O País usa o acor-
do como salvaguarda para mo-
mentos de crise e não utilizou a 
linha de crédito estendida pelo 
FMI desde setembro do ano pas-
sado. 
No comunicado que informa 
sobre a revisão, o diretor-geren-
te do FMI, Rodrigo Rato, elo-
giou a política econômica e o 
crescimento do Brasil, ressaltan-
do que o aumento dos investi-
mentos é "especialmente alenta-
dor". 
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