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0 Banco Central editou na sex-
ta-feira uma circular permitindo
que todos os bancos — e nao mais
s0 os credenciados a operar com a
autoridade monetéria (dealers) —
tenham acesso aos "leildes de di-
nheiro" (operagdes de go-around).
Segundo o chefe do Departamen-
to de Mercado Aberto (Demab),
Sérgio Goldenstein, isso vai facili-
tar a vida de institui¢bes que esta-
vam encontrando dificuldade em
financiar suas carteiras de titulos,
sobretudo as que estao carregadas
de papéis de longo prazo.

Os dealers poderdo atuar nos lei-
16es apenas como corretores, po-
dendo levar propostas de outras ins-
tituicdes. Isso tira deles o risco de fi-
car com os papéis em caso de inca-
pacidade da contraparte para

honrar a operagdo. Se a operagao
nio for honrada, o BC é quem fica
com os titulos. O dinheiro injetado
pelo BC por intermédio de opera-
¢bes com os dealers sempre ajudoua
dar liquidez ao mercado secundario
de papéis federais, na medida em
que os recursos tomados no BC po-
dem ser repassados a outras institui-
¢coes, por intermédio de operagoes
compromissadas (venda tempora-
ria de titulos, envolvendo compro-
misso de recompra ourevenda).

O problema é que, em fungdo dos
temores pré-eleitorais, muitos dea-
lers passaram a fazer restrigoes a pa-
péis de longo prazo — seja recusan-
do o financiamento, seja pedindo
taxas mais altas no interbancario.
Essa resisténcia em negociar titulos
gerou " empogamento de liquidez",
afirma Goldenstein, referindo-se a
concentracdo de recursos em pou-
cas instituicoes.



