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Um pacote
e
para a divida
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O governo vai langar, na primeira semana de \)ér:l%ro )hﬁ’rbgco-
te de medidas com o objetivo de alongar os prazos de vencimento da
dfvida piblica. As medidas estdo sendo elaboradas pela diretoria de
Politica Monetéria do Banco Central (BC) e a Secretaria do Tesouro
Nacional.

Hoje, o prazo médio de vencimento da dfvida mobilidria (em titu-
los) do governo federal é 11 meses. Grosso modo, isto significa que
em apenas 11 meses a impressionante dfvida de R$ 403,3 bilhdes do
governo vence e ¢ rolada. Quando se leva em conta a divida contra-
tual, o perfil aumenta para 30 meses.

Tudo o que esté sendo preparado foi submetido 2 apreciacio de
participantes do mercado, principalmente dos dealers (corretores, dis-
tribuidores) credenciados pelo BC. Néo haverd quebra de contratos
nem a obrigatoriedade de adesdo do mercado ao alongamento do per-
fil da divida.

O pacote prevé o aperfeicoamento e o desenvolvimento dos mer-
cados primério e secundério de titulos pblicos e de renda fixa. A

- idéia é reduzir o mimero de leildes de papéis ptiblicos no mercado pri-
mério. Hoje, em apenas uma semana o governo chega a realizar qua-
tro leildes - dois promovidos pelo Banco Central e dois pelo Tesou-
ro. A partir das mudangas, os leildes no mercado primério ocorrerdo

1~ .com menos freqiiéncia e serdo anunciados com mais antecedéncia.

Atualmente, o mercado secundério tem pouca liquidez. Isto difi-

- culta, por exemplo, a colocagzo pelo governo de papéis de prazo mais
7 “Jongo. O investidor s6 compra papel de vencimento mais longo num
¢ leildo (mercado primdrio) se tiver a possibilidade de negocid-lo no
i mercado secundario. Como esse mercado atualmente nao tem liqui-

1! "dez, quem compra um papel longo corre o risco de ficar com o titulo

‘" nas maos até a data de seu vencimento.

5 . “As medidas permitem tracar uma estratégia de alongamento da -
%!+ dfvida ptiblica”, diz Isac Zagury, secretirio adjunto do Tesouro Na-
cional e um dos participantes do grupo que esta preparando o pacote.

O governo vai incentivar as bolsas de valores a criar leiloes eletrd-
i+ nicos de titulos piiblicos e privados. Hoje, as negociagdes no merca-
i - do secundrio sdo feitas basicamente por telefone. Com os leildes ele-
> trdnicos, haverd visibilidade nas transacdes e cotagdes dos papéis, es-
1> timulando a negociagdo dos papéis.
1%+ Do total da dfvida mobilidria, 59,5% € pds-fixada, ou seja, estd
- “atrelada 2 variago da Selic. Os titulos indexados ao délar somam

26,3%. A cada aumento das taxas de juros ou a cada movimento de
{" desvalorizagdo do real frente 2 moeda americana a dfvida pdblica
«i 1 “cresce. Os papéis prefixados representam hoje apenas 10,8% do total
 dadivida.

O fato de ter titulos pés-fixados nesse montante é um sinal
“»mﬂvocodadesoonﬁangaqueamdaremanomercadoemrclagaoﬁ »
{ capacidade do governo de honrar seus compromissos. O-propésito da
{11 equipe econdmica é, portanto, 2 medida que for melhorando o desem-
> ‘penho das contas piiblicas, reduzir o tamanho da divida pés-fixada.
¥t 4O ideal, para qualquer pafs, éterprmmmsiongosdevmmento
}v da divida péblica e remuneragio fixa”, explica Zagury. “S6 recente-
' ‘mente pafses desenvolvidos como a Espanha e a Itélia conseguiram
\- isso. Vamos pelo mesmo caminho.” )
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