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Cai a partipagdo
dos titulos
indexados a Selic
e sobe a dos
papéis prefixados

FERNANDO NAKAGAWA
BRASILIA

A divida publica interna bra-
sileira cresceu 2,47% no meés
passado, na comparagdo com
julho, e chegou a R$ 1,039 tri-
lhio. Mas vem mudando de
perfil tanto pelos indexadores
quanto pelos prazos de venci-
mento (mais longos), segundo
o Tesouro Nacional. Em agos-
to, a divida ganhou corpo em
razdo da emissdo liquida de R$
12,155 bilhdes e a inclusdo de
juros de R$ 12,925 bilhdes.
Nas emissdes do Tesouro, os
papéis prefixados foram o prin-
cipal destaque, com participa-
¢do de 46%. Os titulos pos-fi-
xados, remunerados pela taxa
basica de juros (Selic), ficaram
com 36%, e os atrelados a in-
dice de preco com 17,7%.

Por for¢ca da mudanca nas
emissdes mensais, pode-se no-
tar que o estoque da divida ja
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exibe transformagdes estrutu-
rais (como se vé no grafico),
marcadas pelo avango dos titu-
los prefixados e dos atrelados a
indices de preco. Na conta feita
depois dos contratos de swap
cambial — que trocam a remu-
nera¢do do juro pela variagdo
do cambio — a parcela da di-
vida interna ligada a Selic caiu
a 46,14%. A participagdo pre-
fixada subiu a 31,49%, e a dos
papéis que seguem indice de
prego ficou em 21,56%.

O desempenho dos titulos
que acompanham o IPCA re-
forgou a avaliagdo do Tesouro
de que a volatilidade do merca-
do observada em maio deixou
de ser motivo de preocupagao.
O coordenador de Operagdes
da Divida Publica, Manuel Au-
gusto Silva, disse que as Notas
do Tesouro Nacional série B
(NTN-B), que pagam o IPCA,
tiveram participagdo nas emis-
sdes cinco maior do que em ju-
lho. “A NTN-B foi o papel que
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mais sentiu a volatilidade de
maio”, declarou Silva. “Agora,
ja é possivel observar a recupe-
ra¢do da demanda”.

Silva nao quis informar se a.
demanda ja voltou aos niveis
considerados “normais”. Limi-
tou-se a repetir discurso do més
passado. “No quadro externo, a
volatilidade continua caindo. E
0 quadro interno ¢ bastante po-
sitivo, com melhora das contas
externas, infla¢do e redugao do
indice de risco-pais”.

Com a maior participagao
das NTN-B, o prazo médio das
emissdes aumentou dez meses
na compara¢do com julho. Os |
papéis emitidos em agosto tém
vencimento médio de 38,5 me-
ses (em julho, 28,5 meses).
Apesar disso, o prazo médio da
divida interna teve ligeira redu- .
¢do, € o vencimento médio do-
estoque caiu de 29,95 meses
para 29,84 meses. O resultado
estd um pouco abaixo do piso
das projecdes do Plano Anual
de Financiamento (PAF), que |
prevé prazo médio entre 30 me-
ses € 35 meses no fim do ano.
Mas houve melhora da divida
de curto prazo, e o percentual
com vencimento em 12 meses
caiu de 41,2% para 39,2%.
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