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Governo quer ampliar o 
acesso do investidor 
final aos títulos públicos 
par Maria Clara R. M. do Prado 

de Brasília 
O Banco Central está de-

senvolvendo estudos com 
vistas a criar novos instru-
mentos de captação de pou-
pança no mercado finan-
ceiro. "A idéia básica é fa-
zer com que o investimento 
em papéis de renda fixa, 
públicos ou privados, seja 
feito diretamente pelo com-
prador final via mecanis 
mos institucionais." 

Ao dar a indicação ontem 
para este jornal, o diretor 
da área de Mercado de Ca-
pitais do Banco Central, 
Luiz Carlos Mendonça de 
Barros, revelou que o pro-
pósito é ampliar o volume 
de títulos públicos na mão 
do detentor da poupança e 
reduzir o que ele chama de 
"aluguel do dinheiro no 
overnight". 

Dos Cr$ 150 trilhões de 
papéis da dívida pública fe-
deral que se encontram no 
mercado, fora' do setor pú-
blico, mais de 50% estão 
nas mãos das instituições 
financeiras, lastreando 
operações do "open mar-
ker. 

CARTEIRA 
INDIVIDUAL 

O novo instrumento de 
poupança, que pode ganhar 
a característica de fundo 
(funcionando, assim, no es-
quema de cooperativa de 
aplicadores à semelhança 
dos fundos mútuos) ou que 
pode funcionar na forma de 
carteira individual, será 
em principio administrado 
por uma instituição finan-
ceira de mercado. A novi-
dade é que o investidor fi-
nal, pequeno ou médio 
(público-alvo a ser atingi-
do), receberá a remunera-
ção de sua aplicação de  

acordo com o prazo final de 
vencimento dos títulos. 

"Os investidores no Bra-
sil preferem aplicar no "o-
vernight" \pelas incertezas 
que tem pela frente, mas a 
rentabilidade seria bem 
maior se invertessem em 
um portfólio de títulos fi-
nais." O Banco Central es-
pera que os poupadores se 
sintam atraídos pela possi-
bilidade de maior ganho 
em suas aplicações, redu-
zindo assim o movimento 
das operações de curtíssi-
mo prazo. Estas, por sua 
vez, não deixam de ser um 
elemento de dificuldade na 
almejada tarefa do gover-
no de encontrar maior esta-
bilidade para as taxas de 
juros praticadas no merca-
do financeiro. 

Além disso, este incenti-
vo a mais às aplicações de 
prazo mais longo sem dúvi-
da abre espaço para que o 
Banco Central continue 
operando com as coloca-
ções de LTN, ampliando a 
margem da administração 
da política desenvolvida 
pelo governo no mercado. 
Mendonça de Barros fez 
questão de dizer que os no-
vos mecanismos, ainda em 
fase embrionária de estu-
dos, não vão substituir ne-
nhum dos instrumentos de 
captação de poupança já 
existentes. Eles serão cria-
dos dentro de um amplo 
contexto que prevê, entre 
outras providências, uma 
revisão na Resolução n2 
366, que acabou com a ala-
vancagem para o carrea-
mento dos títulos privados 
nas carteiras das institui-
ções financeiras. "Vamos 
acoplar tudo, independen-
temente dos estudos que já 
vinham sendo feitos." 


