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0 leildo de ontem das Le-
tras do Tesouro Nacional
demonstrou claramente que
o Banco Central esté, de fa-
to, empenhado em recupe-
rar o0 mercado aberto como
instrumento de politica mo-
netaria. As taxas de descon-
to dos papéis curtos (91
dias) tiveram alta expressi-
va e atingiram, em média,
35,50% ao ano, o que é subs-
tancialmente superior a
média de 31% observada no
leildo anterior. O papel lon-
go (182 dias) passou de uma
taxa de 30% para 34,47% no
leildo de ontem, que é mais
ou menos o nivel que os ope-
radores de mercado aberto
estavam prevendo, no final
da semana passada.

A esse nivel de taxas,
Claudio Haddad, diretor da
Divida Publica do BC, acre-
dita que ndo haverd dificul-
dades para colocar o papel
junto as institui¢des finan-
ceiras, pois o0 nivel de renta-
bilidade ja se teria tornado
interessante.

ORTN

Essa melhoria de rentabi-
lidade das LTN devera cau-
sarum impacto negativo so-
bre as Obrigagdes Reajus-
taveis do Tesouro Nacional.
No leildo realizado no dia 11
ultimo, quando Haddad ja
havia assumido a diretoria
do BC, o agio desse papel
continuou caindo, com o
titulo de cinco anos, pela
primeira vez desde maio do
ano passado, registrando
um preco minimo inferior

ra a média tenha sido ligei-
ramente superior ao valor
nominal (100,59%). O papel
de dois anos atraiu mais o
interesse do mercado, com
a média ficando em
101,09%

0O diretor do BC, em de-
claragdes a este jornal, dis.
se, porém, que o0 governo
nio pretende desprestigiar
as ORTN. Acha que ¢ mer-
cado de LTN é completa-
mente diferente das ORTN
e, no seu modo de ver, a pre-
fixacdo da corre¢fio mone-
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tdria em 50% para os préxt-.
mos doze meses € 0§ juros
de 6% ao ano proporcionant -
uma rentabilidade positiva .-
ao mercado, ‘‘agora queo*
4gio do papel praticamente. -
desapareceu’’. VSN
Haddad reafirmou que a
intencfo do Banco Centralé
manter o controle sobre.a «
base monetaria como forma: .
de combate 3 inflacdo, “que,
terd prioridade sobre os
niveis dos juros, embora o -
BC continue com o sistemga..
de administracio flexivel
sobre esse componente’’. _



