“Solucdo é a OTN cambial”

por Cecilia Costa
do Rio

O diretor do Banco Eco-
némico e ex-presidente do
Banco Central (BC), Car-
los Brandio, quer a volta
. das Obrigag¢des do Tesouro
Nacional (OTN) com clau.
sula cambial. Segundo

Brandio, se 0 BC quiser

alongar o perfil da divida
publica em titulos federais
e adquirir condi¢ées de
vender ao mercado papéis
¢om prazo superior aos
atuais 272 dias das Letras
- Financeiras do Tesouro
(LFT), a melhor solucdo é
a emissdo de OTN cam-
biais, ja que ‘*‘dificilmente
haverd mercado para. as
OTN monetarias, devido 2

falta de- credibilidade dos .

indices de precos oficiais, e
portanto, da corre¢do mo-
netéria”, , .
Carlos Brandio expés es-
sa sua opinido ao diretor da

Divida Publica do BC, Jua-

-rez Soares, durante almoco

realizado na ultima. terca-
feira, no Clube Americano.
Apesar de Soares ter afir-
mado que o Unico estudo
em andamento no BC se.re-
fere i volta da OTN mone-
taria, o ex-presidente do
BC tem esperancas de que
seu pleito seja atendido por
Soares, . um companheiro
da ‘“velha guarda do ‘o-
pennr‘ ) ) ’?"
. “Ele nos garantiu, du-
rante o almoco, que tudo

fard para que o mercado-
aberto volte aos seus tem.

pos &ureos”, disse Bran-

ddo, tendo informado que

estavam presentes no al-
moc¢o representantes de
9% das instituicdes finan.
ceiras mais ativas do mer-
calo. - -

Ainda em defesa de sua
opinido, Branddo recorda
que as OTN com cgrrecao
monetaria foram criadas

"Ik

em 1964 e a-clausula cam-
bial em.1966.-Mas, até mea-
dos dos anos 70, o0 BC nido
conseguia colocar esses
titulos no mercado, porque
nao havia credibilidade em
relagdo 4 correcdo moneté.-
ria e também em relacdo
politica cambial do gover-

0.

Se durante algum tempo,
ainda, houve mercado para
as OTN com correg¢ido mo-
netérja, quando.a variagio
desses titulos era vincula-
da ao indice de precos por
atacado, calculado pela
Fundacdo Getulio Vargas
(FGV), para as OTN cam-
biais $6 houve aumento de

-procura ap6s a maxidesva-

lorizacdo de 1979 e, princi-
palmente, a partir de 1980,
quando o mercado come-
¢OU a esperar por nova ma.
xi, j& que o, ministro Del-

RIO

fim Netto aplicou um redu-
tor de 50%, tanto na corre-
¢d0 monetaria quanto na
cambial. ‘“‘Creio que se o
governo, hoje, resolvesse
lancar OTN monetéarias,
aconteceria 0 mesmo que
ocorreu no inicio da vida
desse titulo: Nio haveria
mercado, j4 que as autori-
dades, nos ultimos anos,
tém manipulado muito os
indices oficiais.”

Como com corre¢do cam-
bial ndo se pode brincar
muito, por ser um indica.
dor vital para o bom de-
sempenho da balanca co-
mercial, Branddo cré que,
ao contrario do que aconte.
ceria com os titulos mone-
tarios, ‘haveria demanda
por - esses papéis no ‘‘o-
pen”, possibilitando ¢ alon-
gamento do perfil da divi-
da.



