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Obijetivo é incentivar interesse por titulos publicos indexados ao lnduce
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O langamento do contrato futu-
ro de Indice de Pregos ao Consu-
midor Amplo (IPCA), programado
para fevereiro pela Bolsa de Mer-
cadorias & Futuros (BM&F), pode
ajudar na estratégia de melhora do
perfil da divida publica. O secre-
tario do Tesouro Nacional, Joa-
quim Levy, acredita que o contrato
futuro do indice tera reflexos no
mercado primeiro de titulos publi-
cos, dando maior liquidez aos pa-
péis da divida corrigidos pelo IP-
CA. “O produto, elaborado pela
BM&F em parceria com o Banco
Central e o Tesouro, vai ajudar na
liquidez e na demanda por essa
modalidade de papéis”, diz Levy.

A estratégia de mudanga do per-
fil da divida publica tem por obje-
tivo aumentar a parcela dos papéis
prefixados e reduzir a fatia atrelada
ao cambio e a Selic. “O governo,
nos ultimos dois anos, tem obtido
sucesso na meta de melhorar o per-
fil da divida e o contrato futuro do
IPCA ¢ mais um instrumento im-
portante nesta dire¢io”, diz o se-
cretario. Reduzir a parcela de titu-
los atrelados a Selic, hoje em
53,81%, colaboraria para a redugao
da taxa basica. O Tesouro tem ain-
da 20,35% da divida atrelada ao
délar, 18,71% de pré-fixada, e
16,56% corrigida por indices de
pregos, como IPCA e IGPM.

“Para iar a parte da divida
atrelada ao IPCA, reduzindo em es-
pecial a fatia ligada a Selic, preci-
samos ter oferta adequada de outros
produtos que permitam ao investi-
dor diversificar o risco”, observou
o secretério. Dois fatores explicam,

¢ i
loaquim Levy

segundo Levy, a percepgdo de que
o contrato futuro de IPCA podera
ganhar liquidez rapidamente. O
primeiro € o fato de que se trata de
um contrato do indice que baliza a
meta de inflagdo. “Além disso, a
inten¢do manifesta do Tesouro de
aumentar a participagdo dos titulos
atrelados ao IPCA no estoque da
divida também vai ajudar.”

Joaquim Levy lembrou ainda
que o contrato futuro do indice de-
ve ajudar a reduzir o custo do fi-
nanciamento de investimentos em
projetos de infra-estrutura. “Uma
empresa pode usar o produto da
BM&EF para se proteger de varia-
¢oes no indice de inflagdo, quando
este for usado para corrigir os con-
tratos de financiamento.”

Os contratos futuros do indice
serdo para quatio venci-
mentos: fevereiro, maio, agosto e
novembro. Os negdcios se encer-
rardo sempre no dia 15 e serdo li-
quidados no mesmo dia do més
subsequente. O ajuste do contrato
sera feito diariamente. A BM&F

pretende aproveitar a estruturagdo
deste contrato para langar uma fa-
milia de produtos referenciados no
IPCA, como contratos futuro de
cupom € o swap do indice.

O presidente da Camara de Ati-
vos Financeiros da BM&F e ex-di--
retor do BC, Luiz Fernando Fi-
gueiredo, lembrou que o contrato
nao espelhara a projegdo para o IP-
CA. Segundo ele, isso ndo ocorre-
ra porque, além do IPCA, o con-
trato também tera um prémio de’
risco. “A proje¢do da inflagéo,
provavelmente, deve se aproximar
da verificada na pesquisa do BC e
sobre ela terd um prémio de risco”,
diz Figueiredo.

Emissdo em reais

Sobre os rumores de que o Pais
estaria preparando sua primeira
emissdo em moeda local, Levy
desconversou, garantindo que nao
ha qualquer defini¢ao. “Eu ndo fiz
previsdo alguma de que teria uma
emissdo em reais em 2005, afir-
mou Levy se referindo a noticias
de que ele teria feito a afirmagao
durante encontro com investidores
em Nova York. “Temos de com-
pletar a avaliagdo.” O secretario
também desconversou sobre o in-
teresse manifesto de investidores
estrangeiros por papéis denomina-
dos em reais. “Ndo estou sabendo,
mas o fato de existir demanda ndo
quer dizer que temos de ofertar es-
te tipo de papel”, diz

Sobre o resultado da viagem aos .
EUA, Levy ficou satisfeito. “Eles
demonstraram muito interesse em
investir em papéis brasileiros prefi-
xados e se mostraram surpresos com
os numeros do Brasil”, afirma.



