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f‘ Por entro do mercado ﬁnancelro

Luiz Carlos Mendonga de Barros e

Uﬂgf O parecer do dr. Saulo

) comportamento do mercado
financeiro esteve dominado pela
questdo dos 12% de juros, estabele-
cido como teto legal na nova Consti-

tuicdo promulgada nesta dltima
] semana. A questdo de sua imediata

aplicacio ou ndo passou a ser a
grande incégnita no comportamento
dos agentes econdmicos. As cotagoes

1 das acdes nas Bolsas de Valores, o

preco do ouro e o agio do ‘‘black”

| flutuaram ao sabor dos boatos sobre

‘“‘um tal parecer” do consultor-geral
da Repiblica. “J4 assinouw” diziam

{ o8 “vendidos’’ em ouro e'nos produ-

tos mais especulativos das Bolsas.
““Néo assinou e nem vai assinar”,
replicavam os ‘“‘comprados’ nestas
mesmas mercadorias. Para reforcar
sua posi¢do, os ‘‘comprados” espa-
lhavam o boato da demissdo do

diretor da Divida Publica do Banco -
; Central como sinal evidente de que

os ““12%’’ iam valer desde ja. .
Na sexta-feira, j4 com o tal

| parecer assinado pelo Presidente da

Republica, as coisas comecaram a
voltar ao normal, com os profissio-
nais do mercado muito mais preocu-
pados com o longo fim de semana de
que com a longa peca juridica
preparada pelo dr. Saulo.

Fim do 1° ato da peca “buffa’” em

' que se transformou a limitagdo dos

s e,

juros, mas certamente nio o seu
“gran finale”. O segundo ato come-
cara logo apés o feriado e terd como
argumento o mandato de injuncdo e
o decreto legislativo. Para os inves-
tidores de menor dose de sangue frio
e cacife,” aconselho a caderneta de
poupanca como melhor refiigio para

- 08 préximos meses.

Gostaria de usar o recesso deste
longo fim-de-semana para refletir
um pouco sobre aspectos nio eco-
ndmicos desta questio do limite

- constitucional dos juros. Apesar de

todas as questdes negativas associa-
das a esta decisdo dos constituintes,
o limite de 12% ¢ hoje um preceito
constitucional em nosso pafs. Temos

} que ter em relagdo a ele o mesmo

respeito que devemos a pontos como

‘a liberdade de expressio, de associ--
acdo e outros tantos aspectos posm-
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vos da nossa nova Constxtuu;éo Al
tentativa de, através de raciocinios; -
obliquos, burlamos esta hxmtaf;iog
imposta as operacﬁw do mercado | =
financeiro vai poder justificar jocﬁ"
mesmo comportamento em relaegbg =
a outras questdes fundamentais para:

a sociedade brasileira. A arguggaon =]
de que este limite ndo pode :Sér| (77
aplicado de imediato porque nﬁon
est4 definido o conceito de juro real; @R
¢, para dizer pouco, uma mentirg; D! =-
mteressante ¢ que muitas pessoas! C
que defendem esta posicdo perten-x
cem ao grupo que acusava nossal @
Constituicdo de prolixa e detalhista. ﬂ§>
Apontavam o exemplo americano: en =
inglés para defender um texto sith-|(
ples e que definisse apenas_ os!©
conceitos e principios basicos. Aon
arcabouco constitucional do paﬁ
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financeira em questao. Ooutropon
levantado, qual a medida da mﬂagﬁoi

a ser usada, também tem umau °
resposta snmplw a corre¢do mone: |
téria que é, historicamente no Brai
sil, a medida aceita e estabelemdaa
para o mercado financeiro. Cérp <
hoje temos a “OTN fiscal”, mediL
didria da inflacdo para o rendunen <
de CDBs, empréstimos e oy
contrates financeires, - 9k
questio de periodos curtos e- m? i;:
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miltiplos de 30 dias est4 automati
camente respondida. Bastaria por!
“tanto uma simples reunido do CM

‘para acertar todas estas questdes de
natureza operacional. Portanto, ¢
que temos na verdade é umg

- encenagéo - orquestrada para n

cumprir uma norma legal de noss
arcabougo juridico. Esta nio—mé
parece a melhor maneira de uma
sociedade, que se pretende m
e avancada enfrentar uma questid
desta ordem por mais ensandecido
ridiculo —e este é mfehzmentewg
“ceiling” de 12%— que seja-éxté
artigo de nossa nova Constltulc;ao:l ‘
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