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A prefixaçãO da correção 
monetária, péla primeira 
vez prevista pelo ministro 
da Fazenda, Mailson Fer-
reira da Nóbrega ontem, 
como uma das hipóteses 
com a qual o governo tra-
balha para "lidar com o 
problema da inflação", 
vem exigir uma série de 
providências não só a nível 
das cadernetas de poupan-
ça, como dos fundos de in-
vestimento de curto prazo, 
da tributação das opera-
ções financeiras e também 
com relação às Obrigações 
do Tesouro Nacional 
(OTN) que se encontram 
hoje no mercado. 

Com relação à poupança, 
a prefixação da correção 
monetária sem a introdu-
ção de nenhum tipo de com-
posição, fatalmente traria 
o movimento de fuga de re-
cursos deste ativo para o 
consumo ou para silvos 
reais fixos. O governo; ou= 
tem, debruçou-se sobre es-
sa questão, procurando al-
ternativas que, tendo em 
vista a prefixação da corre-
ção monetária, tivessem o 
efeito de evitar um forte 
deslocamento dos recursos 
da poupança para outras 
aplicações. 

Uma delas prevê que pa-
ra os saques realizados 

Mailson Ferreira da 
Nóbrega 
mensalmente, somente se-
ria paga a correção pelo 
índice prefixado. Para sa-
ques trimestrais — as pes-
soas jurídicas, no momen-
to, têm carência de três 
meses na poupança —, as 
aplicações seriam remune-
radas pela variação real do 
índice de preços, com apro-
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meses anteriores. 
Várias fontes do governo 

manifestam que, a partir 
do pacote antlinflacionário, 
a disposição é manter em 
níveis elevados as taxas de 
juro da Letra Financeira 
do Tesouro (LFT). Como os 
créditos que o próprio go-
verno tem a receber (por 
operações de financiamen- 

to realizadas com o setor 
privado) estão em sua 
maioria atrelados à varia-
ção da OTN, haveria aqui 
uma diferença muito gran- 
de que só contribuiria para 
agravara questão do défi-
cit público. Existem, no en-
tanto, meios de amenizar o 
desequilíbrio entre as obri-
gações que o governo tem a 
receber e as que tem a pa-
gar: a introdução de um re-
dutor {uma espécie de em-
préstimo compulsório) so-
bre as aplicações financei-
ras realizadas no mercado 
aberto. Essa é uma idéia 
antiga, que chegou a ser co-
locada na mesa de discus 
sões entre os técnicos, em 
final de outubro, quando o 
governo se preparava para 
a primeira rodada de nego-
ciações do pacto social. 

A idéia, então, previa a 
introdução de um redutor 
variável que teria percen-
tuais maiores para prazos 
menores de aplicação no 

er 	aberto. Alsirn,  
sr tosse o pra- 

-zo, maior seria o percen-
tual do redutor. Ontem, no 
entanto, as fontes do gover-
no consultadas por este jor-
nal não se aventuravam 
nem a confirmar nem a 
desmentir a possibilidade 
de a idéia estar sendo reto-
mada, dentro do novo paco-
te. Uma fonte lembrou, no 
entanto, ao editor Arnolfo 

Carvalho, deste jornal, que 
a nova Constituição dá 
margem para a introdução 
de empréstimos compulsó-
rios em casos de interesse 
público. , , 

Quanto às OTN que se en-
contram hoje no mercado, 
a prefixação da correção 
monetária não exige gran-
des esforços do governo pa-
ra contornar as dificulda-
des que as instituições fi-
nanceiras teriam em car-
regar o papel. O processo é 
simples, previsível e já foi 
usado outras vezes: o Ban-
co Central (BC) pode reali-
zar um "go around", rece-
bendo ofertas de quem 
queira desfazer-se destas 
OTN e oferecendo, em tro-
ca, LFT. No caso dos esta-
dos, este jornal apurou que 
existe a possibilidade de a 
legislação estadual ser al-
terada, por meio de articu-
lação política que permita 
às assembléias legislativas 
autorizar a emissão de le-
tras financeiratestaditais. 

O ~elmo terá também - 
de encontrar ou Armas 
de operacionalidade para 
os fundos de investimento 
de curto prazo. Ein razão 
de uma regra recentemen-
te baixada pelo BC, os ad-
ministradores destes fun-
dos 

 
 passaram a ter á opção 

de compor suas Carteiras 
com um mín!mo de 70% em 
aplicação final deLFT. 


