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Legislação deve definir deflator 

por Coriolono Gatto 
do Rio 

A escolha do deflator se­
rá um dos principais pontos 
a ser fixado pela legislação 
complementar para fazer 
cumprir o tabelamento dos 
juros no teto máximo de 
12% ao ano, determinado 
pela Assembleia Nacional 
Constituinte. 

"Poderia ser uma taxa 
Anbid mais 12%", exempli­
ficou o secretário-geral do 
Ministério da Fazenda, 
Paulo César Ximenes, que 
esteve no Rio na sexta-
feira para participar do 
lançamento oficial da 
emissão de debêntures da 
Siderbrás, no valor de US$ 
2,108 bilhões. Ximenes res­
saltou que o índice, que ser­
virá como balizador para 
determinar o limite máxi­
mo do juro, não precisará 
ser o indexador oficial, me­

dido através do índice de 
Preços ao Consumidor 
(IPC). 

Ximenes lembrou, ainda, 
que outro ponto que preci­
sará ser mais bem detalha­
do é em relação à taxa de 
juro embutida no título pú­
blico. 

Um leilão, por exem­
plo, de OTN poderia ter co­
mo resultado uma taxa de 
15% ao ano, acima da cor-
reção monetária? Mas o 
próprio secretário-geral da 
Fazenda apressa-se em di­
zer que o mercado financei­
ro funciona de uma só for­
ma e, portanto, o custo do 
dinheiro sinalizado pelo 
título público será acompa­
nhado pelo papel privado, 
como um Certificado de 
Depósito Bancário (CDB). 

O temor de Paulo César 
Ximenes é quanto ao fato 
de o tabelamento do juro 
criar uma situação artifi­

cial na economia, exata-
mente como aconteceu du­
rante o P.lano Cruzado, 
quando não refletia de fato 
a alta dos preços, provo­
cando á formação de esto­
ques especulativos por par­
te das empresas e, com is­
so, ocasionando o desabas-
t e c i m e n t o : " E uma 
camisa-de-força", resumiu 
Ximenes. 

Embora admitindo que a 
nova tributação no merca-
.do aberto, que entrou em 
vigor no dia 1- de setem­
bro, terá uma margem de 
manobra menor, em razão 
do tabelamento, não há co­
mo ser revista pelo gover­
no. 

"Não podemos abrir 
mão desta receita", disse. 
Somente com o aumento da 
tributação nas aplicações 
de curtíssimo prazo, o go­
verno terá uma arrecada­
ção adicional de 70 milhões 

de OTN (cerca de CZ$ 167 
bilhões) ao mês. 

ANBID 
Para o presidente da As­

sociação Nacional dos Ban­
cos de Investimentos (An­
bid), Cristiano Buarque 
Franco Neto,'o tabelamen­
to dos juros no teto máximo 
de 12% ao ano tornará o 
crédito muito mais seletivo 
e obrigará as instituições 
financeiras a terem uma 
posição mais atacadista. 
Isto porque ficará pratica­
mente inviabilizado o cré­
dito às pequenas e médias 
empresas, bem como o cré­
dito direto ao consumidor 
(CDC). 

"E levará à desinterme-
diação financeira e assim 
haverá a evasão de impos­
to", previu Franco Neto, 
que teme a repetição de ta­
xas muito negativas, como, 
aconteceu no decorrer doj 
Plano Cruzado. 


