Governo tenta reduzi

b

m BC relanc¢a mercado secunddrio de titulos piiblicos para diminuir a taxa de juros e ampliar os prazos de pagamento

VIVIAN OSWALD E
UGO BRAGA

BRASILIA - O governo est4
trazendo de volta a economia do
pais os negécios com titulos fede-
rais entre investidores no mercado
financeiro - o chamado mercado
secunddrio, desativado desde a
década de 70. A intengdo é au-
mentar as operagdes com esses
papéis e reduzir os juros pagos so-
bre eles, além de ampliar os pra-
zos de pagamento.

Hoje, a divida do governo atre-
lada aos titulos federais (divida
mobilidria) estd em R$ 403,359
bilhdes, segundo dados do Banco
Central (BC). A grosso modo, as
medidas devem diminuir o custo
da divida do setor ptblico e am-
pliar o volume de recursos que o
setor privado poderd usar para in-
vestir na economia e emprestar
para a populacio.

O diretor de Politica Monetaria
do BC, Luiz Fernando Figueire-
do, disse ndo ter uma estimativa
do impacto das medidas sobre o
custo da divida. Mas técnicos do
governo admitem que a economia
pode ser de R$ 10 bilhdes ao ano.

~Com as 21 medidas langadas
ontem pelos membros da equipe
econdmica, o governo pretende ga-
rantir ndo s6 a existéncia e a trans-
paréncia do mercado secundério
de titulos, mas também o interesse
dos investidores por seus papéis.

“Néo seremos capazes de ter
um mercado secundrio desenvol-
vido e liquido, sem transparén-
cia”, disse Figueiredo. Na mesma
linha, o BC vai divulgar um rela-
tério mensal com a posicdo da di-
vida piiblica e o comportamento
dos titulos que a representam.

Prefixados - Com as novas
medidas, o governo pretende au-

mentar a parcela de sua divida

mobilidria atrelada a titulos prefi-
xados. Atualmente, 59,5% de seus
papéis sdo pos-fixados, remunera-
dos pela taxa Selic, 26,3% pela
variagdo cambial e s6 10,8% sio
titulos prefixados.

A mudanga no perfil da divida
seré feita, entre outras coisas, com a
troca de 75 tipos de titulos com re-
muneragdo pés-fixada, que equiva-
lem a um estoque de R$ 26 bilhdes,
por um dnico tipo de papel indexa-
do ao Indice Geral de Precos — Dis-
ponibilidade Interna (IGP-DI).

Hoje, a média do prazo de ven-
cimento da divida piblica mobi-
lidria é de 11 meses. “E dificil
langar um papel com prazo mais
longo prefixado, por isso tem que
haver um indice de inflagdo”, dis-
se Figueiredo.

O governo quer ainda se certi-
ficar de que seus papéis serdo to-
talmente aceitos pelos investido-
res. Para isso, em vez de oferecer
os seus titulos ao mercado e espe-
rar pela demanda dos potenciais
compradores, o Tesouro vai verifi-
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car que tipo de papéis os investi-

dores querem antes mesmo de
realizar os seus leildes, o que de-
ve garantir aceitacdo total. A idéia
¢ emitir titulos com prazos cada
VEZ maiores.

A equipe econdmica também
quer reduzir o nimero de leildes
com seus papéis para forgar os
bancos a comprarem titulos jd lan-
cados e disponiveis no mercado
secunddrio. Atualmente, o Tesou-
ro realiza pelo menos quatro lei-
16es por semana. Mas passard a

fazer apenas um leildo semanal,
, as tercas-feiras. L1

Para garantir uma maior previ-
sibilidade a essas operagdes, o Te-

souro pretende divulgar um calen- |
dério mensal com o tipo e volume

de titulos a serem ofertados nos
leildes a partir de novembro.

O governo também quer que 0s
seus titulos sejam negociados com
as agdes nas bolsas de valores. Pa-
ra isso, as proprias bolsas passa-
rdo a contar com um mecanismo
de cotac@o para os papéis.

Hoje, essas vendas sdo feitas
por telefone. A Associagdo Nacio-
nal das Instituicdes de Mercado
Aberto (Andima) também terd um
painel eletronico com os dados
desses papéis em tempo real. A
organizacdo ja dispoe de um siste-
ma semelhante em que exibe in-
formacdes dos negécios com titu-
los federais das 20 principais ins-
titui¢Oes financeiras.

ALONGAMENTO

O governo pretende reduzir o nd-
mero de langamentos de titulos do
Tesouro de duas vezes para uma
VeZ por semana. Ao mesmo tempo,
pretende reduzir os prazos de ven-
cimento. Com isso, poderé realizar
leildes durante vdrias semanas:
com titulos que vencem na mesma
data. Isso fard com que exista um
niimero menor de titulos, o que da-

- 14 mais credibilidade aos papéis.

TRANSPARENCIA

O Tesouro vai divulgar previa-
mente o cronograma de emissdo
de titulos que serdo oferecidos ao
mercado. Além disso, vai divulgar
via Internet e pela imprensa infor-
magOes ¢ comentdrios sobre o
mercado de titulos piblicos. O
BC vai incentivar as bolsas e a
Andima a divulgarem as cotagGes
que os titulos langados pelo go-
verno estdo tendo no mercado. Is-
so vai facilitar a negociagdo com
os titulos piblicos e criar uma ba-
se para as taxas que serdo ofereci-
das nas ofertas publicas realizadas
pelo Tesouro.

RECOMPRA
O Tesouro vai langar um titulo
com garantia de recompra em pra-

AS MEDIDAS ANUNCIADAS

20 determinado. Por exemplo, um
titulo de seis meses com garantia
de recompra apés um més. Isso
dard garantias aos detentores do
titulo de que se ndo conseguir ne-
gocid-lo no mercado, o préprio
governo o compra de volta. Além
disso, o governo vai realizar pe-
riodicamente operagdes de com-
pra de seus titulos, conhecidas co-
mo go-around e utilizadas para
dar liquidez aos bancos.

DERIVATIVOS

O governo vai langar opgoes de
venda no mercado de derivativos
como forma de criar um sistema
de precos de mercado para seus
papéis e, com isso, reduzir o ris-
co, criando um limitador de per-
das para os detentores dos titulos
publicos. Com a cotagdo didria
dos titulos nas bolsas de futuros,

o0 governo obterd melhores taxas -

nos leildes de titulos do que as
que consegue hoje, num merca-
do mais fechado.

OFERTA

0O Banco Central, como agente do
Tesouro, vai monitorar o mercado
para oferecer titulos sempre que
houver demanda. Dessa forma, o
governo realizard ofertas publicas
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de titulos de prazo longo, com
rentabilidade prefixada, apds o re-
cebimento de pleito das institui-
¢Oes financeiras contendo propos-
ta firme de compra.

JUROS }
‘0 Banco Central quer reduzir o
grau de previsibilidade da taxa

overnight, utilizada nas negocia-
¢Oes entre as institui¢des finan-
ceiras para fechamento de posi-
¢oes didrias. Atualmente as taxas
giram em torno da Selic, deter-
minada pelo Copom. O que 0 BC
quer € incentivar os bancos a ad-
ministrar melhor o caixa, tentan-
do taxas melhores nas negocia-
¢Oes no over. Com isso, pretende
mostrar aos agentes financeiros
que os juros ndo sdo tabelados
pelo Copom.

COUPON

O governo também pretende cri-

ar titulos cambiais que ndo in-
cluam o pagamento de juros in-
termedidrios, os chamados zero
coupon bonds. Além de alongar o
vencimento desses titulos, a me-
dida visa facilitar que papéis com
0 mesiilo vencimento possam se
fundir, 0 que facilitard a negocia-
gﬁo no mercado. ‘

Brasilia — Fernando Bizerra Jr

Figueiredo: “Ndo seremos capazes de ter um mercado secunddrio desenvolvido sem transparéncia™



