Rumo aR$ 1 trilhao

RICARDO ALLAN
DA EQUIPE DO CORREIO

estoque da divida fede-
ral interna cresceu 0,5%
em janeiro, atingindo
R$ 984,93 bilhoes em ti-
tulos negociados no mercado. A
expansao foi de R$ 5,27 bilhdes
em relagao ao valor de dezem-
bro. Nesse ritmo, o endivida-
mento da Unido vai ultrapassar
amarca de R$ 1 trilhao dentro
de alguns meses. E, jd se sabe,
nao vai parar por ai. O estoque
continuard crescendo principal-
mente por causa da incorpora-
¢ao de juros ao principal e a pre-
visao da Secretaria do Tesouro
Nacional é de que o ano feche
com um total entre R$ 1,13 tri-
lhao e R$ 1,20 trilhdo (cerca de
20% superior a R$ 1 trilhdo).

A divida s6 vai cair quando o
governo passar a ter superavit
nominal. Ou seja, quando a eco-
nomia de verbas for suficiente
para pagar toda a parcela de ju-

ros e ainda sobrar dinheiro. No
ano passado, o superavit prima-
rio, a poupanga feita para pagar
os juros, foi de R$ 93,505 bilhoes
no conjunto do setor publico, in-
cluindo estados, municipios e
estatais. Depois do pagamento
dos juros, ainda restou um rom-
bo de R$ 63,641 bilhoes nas con-
tas — um déficit nominal corres-
pondente a 3,29% do PIB. Esse
buraco infla a divida.

A fatia dos juros é to grande
que nem o enxugamento de
R$ 7 bilhoes em titulos em ja-
neiro foi suficiente para a redu-
¢ao da divida. O estoque au-
mentou por causa da incorpo-
racao dos juros ao principal,
que somou R$ 12,27 bilhoes.

Na avaliacdo do Tesouro, a di-
vida se comportou bem em ja-
neiro. “Foi um més bastante inte-
ressante para a gestao da divida,
em especial na composicao, no
prazo médio e na parcela que
vence no curto prazo, que sao os
principais indicadores”, disse o
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coordenador de Operacoes da
Divida Piblica, Ronnie Tavares.
Segundo ele, o lancamento
recorde de R$ 40 bilhdes em
NTN-B, titulo com remuneracéo
atrelada a inflagao (IPCA), foi

fundamental para o alongamen-
to do prazo e melhora do perfil
em janeiro. Os fundos de penséo
e outros investidores institucio-
nais estao cada vez mais interes-
sados nesse tipo de papel, que

paga juros superiores a 10%,
além da correcao pela inflacio.

Recorde
A parcela de p6s-fixados caiu de
51,77% do total para 49,48%, me-

nor resultado desde outubro de
2001. A participacao dos titulos
corrigidos pelos indices de pre-
¢os subiu de 15,53% para 19,15%,
valor também recorde. Esse mo-
vimento é bom para o Tesouro
porque traz mais previsibilidade
a gestdo da divida publica, que fi-
ca menos vulnerdvel a elevagoes
bruscas da Selic para combater a
inflagao. Em 2002, por exemplo,
as incertezas quanto aos resulta-
dos das elei¢oes presidenciais
forcaram a Selic para cima, com
efeitos negativos nas contas pii-
blicas. Os analistas nao esperam
efeito semelhante este ano.

Como previsto, a vulnerabili-
dade da divida interna as varia-
¢oes do cambio foi zerada em
janeiro. Na verdade, o BC pas-
sou até mesmo a ser credor do
mercado nas operagdes cam-
biais futuras, tendo R$ 5,56 bi-
lhdes a receber. Neste ano, o go-
Verno ja tirou do mercado o
equivalente a US$ 10 bilhoes em
papéis cambiais.
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