Pela 12 vez
em um ano,
divida cai

DA REDACAO

um movimento que ndo
ocorria desde maio de
2004, a divida federal in-
terna caiu em abril. O
estoque em poder do ptiblico re-
gistrou queda de R$ 19 bilhoes,
com a divida voltando ao pata-
mar de R$ 1,002 trilhao. A retra-
¢ao foi de 1,8% na comparacao
com marco. O coordenador-geral
da Divida Ptblica, Ronnie Tava-

res, atribuiu a diminuicao a um
comportamento mais conserva-
dor do Tesouro Nacional, que
emitiu um volume menor de titu-
los no més passado por causa do
“aumento da volatilidade” no
mercado externo.

Segundo Tavares, 0 nervosismo
nos mercados teve inicio em mar-
¢o e piorou em abril. Para ilustrar,
ele lembrou a variacdo da taxa de
juros dos titulos publicos dos Es-
tados Unidos com prazo de venci-
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RONNIE TAVARES: “A VOLATILIDADE AINDA NAO ACABOU”

mento de 10 anos, que passou de
4,85% no final de margo para
5,07% em abril. “Esse aumento
elevou a aversao ao risco dos in-
vestidores”, salientou. Neste més,
0 cendrio externo continua pare-
cido com o de abril. ‘A volatilidade
ainda nao acabou’, completou.

O coordenador admitiu que as
flutuages no mercado afetaram a
procura pelos papéis brasileiros,
mesmo depois da medida que
isentou a compra dos titulos pu-
blicos por investidores estrangei-
ros. Mas, apesar disso, os investi-
dores estrangeiros continuaram

comprando titulos. ‘A entrada nao
foi to grande quanto no inicio da
isencdo. Mas, agora, 0 ritmo € mais
natural e tranqiilo”, informou.

De toda forma, o novo cendrio
externo, além de ter impacto no
volume de titulos emitidos, in-
fluenciou também o prazo das
ofertas ptiblicas. O prazo médio
da divida publica mobilidria fe-
deral interna subiu de 29,31 me-
ses para 29,64 meses. Mas o prazo
médio das emissoes realizadas
durante o més de abril foi de 31,9
meses, na comparacao com 0s
55,2 meses em marco. Ou seja, a
deterioracao do ambiente forcou
o Tesouro a emitir papéis de pra-
Z0 mais curto.

A parcela de titulos que ven-
cem no curto prazo (12 meses)
atingiu 40,3% do total, ficando
praticamente igual aos 40,1% de
marco. Esse € um indicador im-
portante, pois as agéncias de
classificagao de risco o avaliam
para saber se um pais tem ou
nao condicoes de pagar sua di-
vida. O indice brasileiro € consi-
derado muito ruim.

A participacao dos titulos pre-
fixados (com juros determinados
no momento da venda dos pa-
péis) caiu de 28,75% do total para
27,61%, totalizando R$ 276,89 bi-
lhoes. Esse movimento € contra-
rio ao desejado pelo governo.
Quanto maior a participacdo des-
ses titulos no total da divida,
maior € a previsibilidade nos pa-
gamentos. Tavares afirmou, en-
tretanto, que a queda ocorreu
porque abril é um més “cabeca de
trimestre”, onde se concentram
vencimentos desse tipo de papel.

Os titulos pds-fixados (corrigi-
dos pela taxa basica da economia,
a Selic) respondem por 50% do to-
tal, num pequeno crescimento em
comparagdo a margo, quando era
de 49,55%. O estoque da divida
corrigido pela Selic corresponde a
R$ 501,17 bilhoes. O crescimento
desse tipo de titulo também é con-
trario ao desejo do governo. Papels
p6s-fixados deixam a divida mais
vulnerdvel a eventuais choques na
economia que forcem o Bance
Central a elevar a Selic. Com ela,
aumentaria a divida.
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