Meta do ajuste € alongar

HELIVAL RIOS

O realongamento do perfil da
divida interna publica federal vem
se destacando, entre os trabalhos
elaborados no Ministério da Fazen-
da, como um dos principais pontos
do programa de ajuste econbémico
do governo, cujo esbogo estard
pronto ainda na primeira quinzena
de margo. Segundo garantem asses-
sores do ministro Paulo Haddad, da
Fazenda, essa redefinicdo ndo se-
guird os moldes argentinos — de
forma unilateral, com um alonga-
mento de dez anos de prazo e qua-
tro anos de caréncia. No Brasil, tu-
do correrd de maneira mais soft.

Na equipe técnica que prepara
o novo programa de estabilizagao
econdmica j4 existe praticamente
um consenso pela utilizagdo de par-
te das reservas internacionais do

Pais, hoje ao redor de US$ 20 bi-

1hdes, como lastro de novos titulos
fortes que devem ser langados pelo
governo, mediante prazos mais
longos.

Um outro consenso € o do lan-
camento de titulos sem cldusula de
recompra, o que significard um tes-
te de credibilidade para o governo.
Se o0 novo programa convencer o
mercado quanto as suas reais pers-
pectivas de acerto, esses titulos po-

derdo ter grande aceitagdo.

A renegociagdo da divida pui-
blica interna serd um dos pontos
mais importantes do novo progra-
ma de estabilizagdo econdémica, em
razdo dos efeitos sobre a inflagdo €
sobre as taxas de juros domésticos.

" Na realidade, a redefinigdo jad
comegou a ser feita pela reforma
fiscal em tramitagido no Congresso:
aprovada a reforma, o governo vai
dispor de recursos para avangar no
resgate liquido de tftulos publicos,
num primeiro estdgio, e em seguida
no relangamento de titulos com pra-
zos mais longos. A idéia é ir puxan-
do os prazos de resgate de titulos
para perfodos que vdo se alongando
na proporgdo direta de uma maior
credibilidade do mercado no gover-

no e no programa de estabilizagdo

que se pretende adotar. Este movi-
mento deverd derrubar as taxas de
juros e alongar os prazos de todas
as aplicagGes no Pais.

O governo entende que a colo-
cagdo de titulos de longo prazo so-
mente poder4 ser feita, efetivamen-
te, a partir do éxito da estabiliza-
¢do. Mas, mesmo antes disso, €
possivel alongar mais os atuais pra-
Zos, extremamente curtos, valendo-
se, j4, de uma melhoria na credibi-
lidade e também de titulos fortes
lastreados em reservas externas.
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