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O valor da dívida mobi-
liária da Prefeitura de São 
Paulo saltou de US$ 292 mi-
lhões em janeiro deste ano 
para US$ 449 milhões na vi-
rada do mês, Trata-se de 
uma expansão de 54% de-
corrente, exclusivamente, 
da variação real da Letra 
Financeira do Tesouro 
(LFT) no período, título ao 
qual a Letra Financeira do 
Tesouro Municipal 
(LFTM) está atrelada, em 
comparação com a varia-
ção do dólar no mesmo 
período. 

Os dados foram divulga-
dos por Nelson Machado, 
coordenador da assessoria 
econõmica e financeira da 
Secretaria de Finanças da 
Prefeitura Municipal de 
São Paulo. "Nós não au-
mentamos a dívida. A va-
riação é uma conseqüência 
da política de juros reais 
adotada pelo governo fede-
ral", salientou Machado. 

O lançamento de títulos 
municipais, oferecidos ao 
mercado na forma de lei-
lão, é um mecanismo utili-
zado pela Prefeitura pau-
listana como meio de finan-
ciamento. "Em determina-
das situações, a dívida mo-
biliária é um meio de finan-
ciamento mais barato do 
que outras fontes. Esta 
vantagem, porém, não 
existe agora, em função da 
política adotada pelo mi-
nistro da Fazenda, Mailson 
da Nóbrega", disse Macha-
do. As LFTM foram criadas 
em janeiro deste ano, em 
substituição às Apólices do 
Tesouro Municipal (ATM), 
até então atreladas à OTN. 
O título atualmente utiliza-
do pela Prefeitura é nego-
ciado no mercado aberto e 
tem rendimento semelhan-
te à LFT, para se apresen-
tar de modo mais atranete 
para o comprador, compor-
ta um deságio maior (re-
muneração daquele que ad-
quire o título em leilão) su-
perior aos títulos federais. 
Enquanto a LFT ofereceu 
um deságio de 1% no últi-
mo leilão, o deságio da 
LFTM ficou em 4,87% no 
leilão de setembro, segun-
do informou Machado. 
RESPEITO AS REGRAS 
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sem causar qualquer trau-
ma ao mercado. "A Prefei-
tura, objetivamente, hon-
rou o funcionamento do 
mercado e negociou condi-
ções mais interessantes de 
rolagem da dívida mobiliá-
ria", observou Machado. 

Os títulos municipais têm 
prazo médio de três anos 
para-  resgate. A extensão 
do prazo, segundo o asses- 

sor, acarreta um custo de 
carregamento (remunera-
ção dos distribuidores) 
mais elevado do que os títu 
los federais. "Negociamos 
uma redução do custo de 
carregamento, que recuou 
de 0,30% ao mês na admi-
nistração anterior para 
0,10% mensais. Com  isto, o 
deságio, que embute este 
custo, caiu de 10% no leilão 
de setembro do ano passa-
do para 4,87% no leilão de 
setembro deste ano", assi-
nalou Machado. 

A nova taxa de remune-
ração foi assimilada pelos 
distribuidores. Atualmen-
te, 64 instituições traba-
lham com os títulos munici-
pais. A BRB Distribuidora 
de Títulos e Valores Mobi-
liários, ligada ao Banco de 
Brasília, atua como o canal 
de escoamento dos títulos 
para o mercado, realizando 
tarefa similar à que as klis-
tribuidoras estatais Divesp 
e Diverj executam para, 
respectivamente, os esta-
dos de São Paulo e Rio de 
Janeiro. 

FUNDO DE LIQUIDEZ 
A Prefeitura conta com 

mecanismos próprios para 
realizar os leilões trimes-
trais de títulos. Os lotes co-
locados à venda são inte-
gralmente adquiridos pêlo 
Fundo de Liquidez mantido 
pela Prefeitura e adminis-
trado pela distribuidora 
BRB. "O fundo foi criado 
na gestão anterior, como 
um regulador do deságio. 
Isto é, ele garante o escoa-
mento dos títulos no leilão, 
propiciando condições 
mais favoráveis para, spa 
posterior distribuição", 
afirmou Machado. 

A partir da distribuidora, 
os títulos são pulverizados 
no mercado. Operadores 
da BRB informaram a este 
jornal que não há detento-
res de grandes estoques 
destas letras. Segundo os 
operakdores, os títulos têm 
boa aceitação no mercado 
e houve procura pelas 
LFTMs com prazo de três 
anos para resgate leiloados 
em setembro último. 

No último leilão, a Pre-
feitura colocou no mercado 
148,2 milhões de títulos, 
com valor de face de NCz$ 
1,00, o mesmo desde a cria-
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para rolagem da dívida, 
portanto, a' Prefeitura lan-
ça um número maior de 
títulos, correspondente ao 
valor da parcela a ser rola-
da. Esta característica das 
LFTMs é distinta dos anti-
gos títulos municipais, as 
ATMs, cujo valor acompa-
nhava o da OTN, Assim, 
anteriormente, o número 
de títulos lançados era es-
tável, variando, porém, seu 
valor de face. 


