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BRASILIA ~ O diretor de Politica Monetéria do
e Banco Central (BC), Francisco Lopes, disse ontem
que aposta em “crescimento zero” para a economia
brasileira em 1999. “A previsio feita no acordo com
o FMI (Fundo Monetirio Internacional) € menos 1%,
mas eu acho que essa é uma posi¢do conservadora.
=4 Estou mais otimista, acho que zero é um bom niime-
/) r0”, afirmou Francisco Lopes, descartando uma re-
é cessdo no ano que vem, o que implicaria redugéo do
s) Produto Interno Bruto (PIB) e queda das receitas tri-

butrias do setor piblico, agravando o déficit fiscal.
Q© A avaliagdo do diretor do BC foi feita ap6s a ilti-
€3 ma reunio do Conselho Monetdrio Nacional (CMN)
47 1998, que aprovou a programagdo monetéria para
< 1999. O volume de dinheiro em circulagao na econo-
& mia, que é a soma de cédulas e moedas em poder da
populagdo mais os depésitos em contas correntes
(M1), devera crescer 14,8% no ano que vem, chegan-

do a cerca de R$ 57 bilhdes ao final de 1999.

“Essa expansdo monetdria em 1999 € compativel
com a redugio das taxas de juros, com uma inflagdo de
2% € com crescimento proximo de zero”, justificou o
diretor. No acordo firmado com o FMI, o governo bra-
sileiro e os executivos do Fundo concordaram em man-
ter a politica de redugdo gradual das taxas de juros. An-
teontem o Comité de Politica Monetéria (Copom) do
BC reduziu de 32% para 29% o piso dos juros, que
voltou a ser definido pela Taxa Basica do BC (TBC).

Novo titulo - Ainda na reunio de ontem, o Con-
selho Monetério Nacional ~ formado pelos ministros
da Fazenda, Pedro Malan, e do Planejamento, Paulo
Paiva, além da diretoria do BC - aprovou a criagdo de
um novo titulo piblico federal: a Nota do Banco Cen-
tral Série A (NBCA). Trata-se de mais um dos cha-
mados papéis hibridos, que combinam diferentes ti-
pos de remuneragdo para seus compradores.

No caso da NBCA, o rendimento serd divido em
duas etapas. Na primeira, pagar4 juros de 6% ao ano
mais a variago do real frente ao d6lar: serd uma pro-
tegdo (hedge) para o comprador contra uma possivel
desvalorizacio cambial. Na segunda etapa, o compra-
dor do papel serd remunerado pela variagdo da taxa
de juros over/Selic, definida diariamente nas opera-
¢oes de rolagem de titulos realizadas pelo BC.

Prazo alongado - “Nosso objetivo com esses pa-
péis hibridos é alongar o prazo da divida piblica”, ex-
plicou o diretor Francisco Lopes. Segundo ele, “o mer-
cado perdeu o apetite por papéis prefixados (em que as
taxas de juros sdo definidas no momento da venda do
papel)” e s6 tem aceitado titulos pds-fixados (com os
juros calculados pela Selic no vencimento do papel).
“Com isso, 0 prazo total da divida ‘colapsou’ violenta-
mente e isso gerou uma série de preocupagdes entre 0s
investidores internacionais”, lembrou. Atualmente, a
divida mobilidria tem prazo médio de sete meses.

O temor de que o governo brasileiro ndo tenha
condigdes de honrar uma divida concentrada em pra-
zos curtos é um dos fatores que vém elevando a taxa
de risco cobrada sobre os papéis brasileiros em nego-
ciagdo no mercado internacional. Esses titulos, pabli-
cos ou privados, tm embutido juros adicionais de
10% ao ano por causa da instabilidade que afetou o
pafs nos tdltimos meses, levou US$ 30 bilhdes em re-
servas internacionais e obrigou o governo a negociar
um acordo preventivo com o FML



