f( O preco do alon

O alongamento da divida
. interna da Unido certamente
¢ um objetivo importantissi-
mo, mas tem um preco eleva-
do. Anteontem, o Tesouro
Nacional conseguiu vender
mais titulos publicos prefixa-
dos — R$ 8 bilhdes em Letras
do Tesouro Nacional (LTN)
com prazo de um ano —, mas
pagou uma taxa de juros ma-
xima que alcancou 20,19%,
enquanto foi de 19,88% na se-
1 mana anterior. Em 21 de mar-
¢o, numa oferta de R$ 5 bi-
lhdes, a taxa maxima tinha si-
do de 18,21%, abaixo da taxa
i Selic de 18,5%.

se verifica um aumento da re-
muneracao das LTN. A taxa
média foi de 20,13%. Os titu-
los de prazo menor (venci-
| mento em dezembro) tam-

a quarta semana em que:

bém tiveram de pagar juros
maiores: 19,92%, enquanto
foi de 19,82% na semana an-
terior.

As pressdes do mercado
por maior remuneracdo dos
titulos piblicos ndo decor-
rem de desconfianca quanto
a estratégia economica do go-
verno. Apenas refletem a in-
seguranca do mercado inter-
nacional, especialmente nos
EUA, que, na opinido dos in-
vestidores, podera afetar a
evolucdo dos indices de pre-
cos, fator que influencia tam-
bém a cotacdo do délar no
mercado cambial.

A alta da taxa de juros, que
beneficia os investidores, tem
sua contrapartida no grande
éxito do Tesouro Nacional
em alongar os prazos da divi-
da 1nterna e isso para todos
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os tipos de tltulos Em janei-
ro, as LTN de um ano repre-
sentavam apenas 6,02% dos
titulos prefixados e, em mar-
€0, ja representavam 30,15%.
As Letras Financeiras do Te-
souro (LFT), titulos pés-fixa-
dos com rentabilidade defini-
da pela taxa Selic, tinham to-
das prazo de 12 meses em ja-
neiro e agora vencem em 24
meses. Em janeiro, ndo havia
colocacao para Notas do Ban-
co Central (NBC-E), com ga-
rantia cambial, de 48 meses.
Agora, papéis com esse prazo
representam 43,25% do total
de NBC-E, e os restantes
56,75% sao de 36 meses.

O esforco para alongar a di-
vida continua. Ontem, o Did-
rio Oficial da Unido publicou
um decreto que cria as Notas
do Tesouro Nacional, série F

Puulilice.

(NTN-F), com prazo minimo
de 24 meses e pagamento se-
mestral de juros. Foi criado
também o Certificado Finan-
ceiro do Tesouro, série F
(CFT-F), com prazo de 30
anos, que sera emitido com
desagio. Até recentemente,
era impensdvel a emissdao de
titulo puablico com prazo tdo
longo de resgate. S6 o contro-
le da inflagao - e a convicgao
de que a estabilidade perdura-
ra — possibilita a circulagdo
de papéis como os que aca-
bam de ser criados.

Com o alongamento dos
prazos, surge um mercado se-
cunddrio para dar liquidez a
esses papéis. Em marco, as
operacdes neste mercado fica-
ram em R$ 9,6 bilhoes, 35,2%
amais de que o registrado em
fevereiro.
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