BC tenta alongar a lelda
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m Estratégia é substituir titulos pos-fixados, hoje 80% dos papéis, pelos prefixados

UGO BRAGA

~ BRASILIA - O Banco Central esta
trabalhando para que 0 prazo médio de
vencimento dos titulos da divida publi-
ca suba dos atuais sete meses para um
periodo de umano e meio. Para isso, vai
comegar a alongar o prazo e aumentar a
quantia de titulos prefixados, que volta-
ram a ser colocados no mercado no més
passado. “O processo de mudanca do
perfil da divida piblica estd s6 come-
cando, vai seguir adiante”, informou o
diretor de Politica Monetédria do Banco
Central, Luiz Fernando Figueiredo, em
entrevista a0 JORNAL DO BRASIL.
O resultado dos dois leiloes de ti-
tulos prefixados realizados em margo
entusiasmou a equipe econémica, em-
bora a Secretaria do Tesouro Nacional
tenha emitido montantes pequenos. O
leildo de R$ 1 bilhdo de Letras do Te-
souro Nacional (LTN), programado
\ para terca-feira, serd um importante
sinalizador de quando comecardo as

o i\;

emissoes mais longas — até agora ndo
foram maiores do que 60 dias no que
diz respeito a vencimento e de R$ 500
milhdes em montante.

O governo também mudara o indi-
ce de correcdo da sua divida, voltando
a pagar prémios prefixados. Atual-
mente, mais de 80% dos titulos pibli-
cos em poder do mercado sdo corrigi-
dos na data do vencimento pela taxa
over/Selic ou pela taxa de cimbio,
ambas didrias. “Ndo € o que achamos
o ideal”, diz o diretor. Essa fatia deve-
1 ser totalmente substituida por titu-
los prefixados.

Pior ja passou ~ Sobre a crise de
credibilidade que derrubou as bandas
cambiais e obrigou o governo a desva-
lorizar o real, Luiz Fernando Figueiredo
diz que ja hé, entre os economistas ofi-
ciais, consciéncia de que a alta exagera-
da do ddlar foi contida. E de que, por-
tanto, o realinhamento de pregos (enten-
da-se repique da inflagdo) esté no fim.

Ele deu a entender que uma nova

baixa na taxa de juros estd proxima.
“0 Banco Central ndo estd nem um
segundo mais otimista, nem um se-
gundo mais pessimista do que o mer-
cado”, sinaliza. O mercado pagou ju-
ros de 37% ao ano, em média, no lei-
l3o de titulos do Tesouro realizado na
terca-feira passada.

Para uma mudanca nos 42% ao ano
que hoje formam a taxa basica de juros
(o movimento s6 pode ser para baixo,
segundo determinacdo do Comité de
Politica Monetéria), basta que o presi-
dente do BC, Arminio Fraga, assine um
comunicado ao mercado avisando da
queda. Para isso acontecer, a diretoria
do banco tem que estar convencida de
que o cendrio macroecondmico futuro
permite uma taxa menor do que a atual.

Sobre isso, Figueiredo € claro: “A-
gimos de maneira preventiva”, afirma
novamente. O cendrio futuro com que
trabalha a diretoria do BC foi parcial-
mente refletido nos indices de infla-
¢ao de margo. Além da queda no valor

do délar, h4. conforme apuraram os
institutos de pesquisa, menos. reajuste
de precos e baixa atividade economi-
ca. Bastante propicio, portanto, para
mais uma pequena queda dos juros..

Hot money - O diretor de Politi-
ca Monetdria admitiu que o fluxo de
capitais voltou a ser positivo para o
Brasil (mais entradas do que saidas de
ddlares) em marco com a ajuda do ca-
pital de curto prazo, o chamado hot
money. Mas, segundo ele, a principal
causa do movimento foi o inicio de
um processo de reestabelemmento da
credibilidade do pais.

"0 capital de curto prazo, sem du-
vida, vai nos ajudar na transi¢ao, nada
mais do que isso”, falou. Mas, na me-
dida em que as taxas de juros cairem,
diz o diretor do BC, o ambiente sera
mais propicio para investimentos -de

médio e longo prazo. “O prémio que 0

pafs estd disposto a pagar a0 capttal
de curto prazo no futuro ¢ muito bal- \
X0, ele vai ficar por aqui se quisgr.”,.,
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