
O giro da dívida pública 
O governo federal promove-

rá dia 1.° de dezembro um lei-
lão de troca de títulos de dívi-
das antigas — as chamadas dí-
vidas "podres", já securitiza-
das, cujo valor é estimado em 
R$ 14 bilhões — por títulos no-
vos, com prazos de três anos e 
de sete anos. Para isso será fei-
ta uma emissão de R$ 1 bilhão 
em Notas do Tesouro Nacio-
nal (NTN-C), cujo valor será 
atualizado pelo IGPM, com 
rendimento de 6% ao ano de 
juros. 

A operação faz parte de um 
trabalho mais amplo de refor-
mulação da dívida pública mo-
biliária, cujo objetivo é reduzir 
as pressões sobre o mercado 
de títulos, favorecendo, assim, 
tanto a estabilidade econômi-
ca, quanto a continuidade da 
queda do juro real em 2000. 

A Secretaria do Tesouro Na-
cional computou 75 diferentes 
títulos — créditos securitiza-
dos, ou seja, já reconhecidos 
pelo governo e renegociados, 
para serem pagos no futuro —
que circulam no mercado, 
mas, em geral, com liquidez 
muito baixa, ou seja, não en-
contram compradores. O mon-
tante total dessas dívidas é 
avaliado em R$ 22 bilhões, 
mas somente 48, dos 75 tipos 
de títulos, poderão ser troca-
dos no leilão. Os detentores 
dos papéis terão a vantagem 
de trocá-los por títulos de liqui-
dez mais elevada, mas precisa-
rão sujeitar-se a um expressi-
vo deságio. 

Entre os papéis que pode-
rão ser trocados estão debêntu-
res da Siderbrás, débitos do 
Lloyd Brasileiro, da Sunaman  

e do Instituto do Açúcar e do 
Álcool, além de títulos da Ele-
trobrás e. da Portobrás. Não 
poder40 ser trocados Títulos 
da Dívida Agrária (TDAs) e 
Letras Hipotecárias relativas 
ao Fundo de Compensação de 
Variações Salariais (FCVS), 
além de papéis objeto do refi-
nanciamento da dívida dos Es-
tados de Pernambuco, Mara-
nhão, Minas Gerais, Sergipe, 
Santa Catarina e São Paulo. 

Além do leilão da próxima 
semana, outros dois leilões es-
tão previstos para janeiro e fe-
vereiro. Conforme a aceitação 
dos papéis, serão lançados no-
vos títulos, com maior prazo 
de resgate. O objetivo do Te-
souro é alongar o prazo médio 
de rolagem dos títulos da dívi-
da pública, hoje pouco supe-
rior a nove meses. 

O beneficio do alongamento: 
é evidente: para um mesmo va-
lor de dívida seu prazo aumen-
ta de um ano para cinco anos,: 
o que permite reduzir o valor. 
anual dos resgates a uma quin-
ta parte, tornando mais fácil  
seu giro. 

Outras iniciativas podenr 
ser adotadas. Mercados secua-
dários, sem nenhuma interfe-: 
rência oficial, podem ser esti-: 
mulados para ampliar a nego-: 
ciação e, assim, conferir maior; 
liquidez aos títulos públicos. - 

O que se pretende também é: 
criar condições mais favorá-; 
veis para o prosseguimento da: 
política de queda dos juros,: 
embora esta dependa de fato-
res sobre os quais, obviamen-: 
te, o governo não tem controle: 
direto — como a inflação e a: 
disposição dos investidores. 
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