Rentabilidade liquida
de 20%, calcula Langoni

por Coriolano Gatto
do Rio

0 economista Carlos Ge-
raldo Langoni, ex-
presidente do Banco Cen-
tral e professor da Funda-
cdo Getulio Vargas, esti-
mou que a rentabilidade
liquida no leildo da area li-
‘vre alcancou 20%. Bem in-
ferior aos 309 registrados
na primeira vez, na Bolsa
de Valores carioca. Esta
queda é atribuida ao au-
mento dos descontos dos
titulos da divida brasileira
negociados no mercado se-
cundirio de Nova York —
na faixa de 55% — e a subi-
da do desagio no mercado
interno, que chegou a
32%.

Langoni considerou, de
qualquer forma, um suces-
S0 o segundo leildo, pois o
desagio foi arbitrado pelo
proprio mercado, e defen-
deu um aumento no volume
de recursos ofertados, que,
na sua opinido, deveria pu-
lar dos atuais US$ 150 mi.
lhdes para US$ 200 milhdes.
Mas, para isso, 0 economis-
ta receitou um aperto na
politica monetaria e fiscal
para evitar uma expansio
da base monetaria, a emis-.
sdo primaria de moeda.

A grande licdo do leildo,
conta Langoni, é que o se-

undo teste realizado na

ovespa mostrou clara-
mente a viabilidade dos in-
vestimentos privados na

economia e consolida, as-
sim, o programa de conver-
sdo.

Mesmo que o desdgio
venha a subir no préximo
leildo, tornando o mecanis-
mo desinteressante para os
investidores, o economista
aposta na autoregulamen-
tacdo, ou seja, em um au-
mento a seletividade dos
projetos, 0 que por sua vez,
derrubaria o desconto.

0 aumento no volume se-
ria uma alternativa para
recuar o desconto, disse
Langoni, mas esta medida
precisaria vir acompanha-
da de um programa ma-
croecondmico, combinando
corte efetivo nos gastos pu- .
blicos, com a reducdo dos
subsidios e privatizacdo-
das estatais, além do au-
mento das taxas de jures-
reais, ancorada em uma
politica monetaria restriti-
va.

. Na sua opinido, o desa.-
io ideal ficaria situado na
aixa de 10 a 209,

O presidente do BC na
primeira metade do gover.
no Figueiredo é contréario a
proposta de segmentacido
do leildo, criando uma fatia
para os fundos de conver-
$a0, responsaveis por cana-
lizar os recursos ao merca-
do acionério, e vé com re-
servas a sugestdo dos ban-
cos credores, favoraveis a
um desconto diferenciado
na conversao dos créditos
originais.



