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Esse sera o resultado da mudan(;a da correcio monetiria

Primeiros resultados do pacote tributa-
rio anunciado para ontem e adiado para ho-
je: uma espetacular alta na Bolsa (9% em
Séo Paulo, ver matéria na pagina 11); nova
alta no preco do délar no mercado paralelo
(chegou a Cr$ 13 mil para venda, & tarde);
enfraquecimento no mercado de Obrigagdes
Reajustéaveis, os principais titulos publicos;
e, mais grave, a perspectiva de uma perda de
cerca de Cr$ 15 trilhdes para os detentores
de aplicacdes com correcdo monetaria, com
a aplicagdo imediata da regra que substitui
0 IGP (Indice Geral de Precos da Fundacéo
Getulio Vargas) pelo IPCA, um indice elabo-
rado pela FIBGE- Fundacéo Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica.

A mudanca na férmula da corre¢céo mo-
netéria, feita por decreto do presidente da
Republica, estabelece o valor da ORTN para
o més seguinte. Como a corre¢io pelo IGP
seria substancialmente maior, o governo re-
solveu adotar prontamente o novo critério,
citado terca-feira pelo presidente da FIBGE,
Edmar Bacha. Segundo fontes do mercado
financeiro, o Banco Central se teria oposto a
deciséo da Fazenda, j& que a nova mudanca
na férmula da corre¢cdo — principalmente se
adotada em 1° de dezembro, como foi —
dificultaria a colocacéo de divida publicae a
administracdo monetéria.

A inflagdo (IGP) medida pela Fundacéo
Getulio Vargas deve ficar acima de 14% em
novembro. O numero mais mencionado € o
de 14,5% e nele ndo estaria incluido o reajus-
te do milho, com o0 que 0 IGP poderia crescer
mais um pouco, aproximando-se dos 15%. Ja
o IPCA ficaria em alga como 11,5%, resul-
tando uma diferenca da ordem de trés pon-
tos de percentagem confra os aplicadores e a
favor tanto do governo (como emissor de
titulos publicos), comag dos devedores por
empréstimos (em grande parte empresas go-
vernamentais), dos mutuarios do SFH e até
dos contribuintes de impostos em atraso.

Os prejudicados principais seréo as ins-
titui¢cbes financeiras, que detém cerca de
Cr$ 200 trilhées em ORTN, e poderiam per-
der algo como Cr$ 6 trﬂhées se a diferenca
entre os dois fndices for de 3%, e os deposi-
tantes em caderneta de?poupanca e detento-
res de depoésitos a prazo fixo. Como cerca de
2/3 das aplicacdes (havéres nao-monetarios)
séo de responsabilidade dos governos fede-
ral, estaduais e municipais ou ainda de insti-
tuicdes financeiras controladas pelos gover-
nos, a imediata aplicagéo da nova férmula
na correcdo monetaria equivaleria a transfe-
rir prontamente cerca de Cr$ 10 trilhdes dos
aplicadores para o governo, um montante
igual a 1/6 de todo o pacote tributério cujo

anuncio devera ocorrer hoje e prevé a arre-
cadacéo adicional de Cr$ 60 trilhdes para os
cofres publicos.

— A reacéo das autoridades ao primeiro
teste, a inflacdo deste més, foi a pior possi-
vel. O governo entrou em panico — comen-
tou um economista com largo trafego nos
meios empresariais. .

No mercado de titulos publicos, havia —
até ontem & tarde — incerteza quanto a efe-
tiva possibilidade de a nova regra para a
correcdo ser aplicada ja a partir de 1° de
dezembro, como anunciou o presidente da
FIBGE.

A reacdo era cautelosa e de expecta-
tiva para hoje. Ontem, reduziu-se muito a
negociacdo com ORTN’s, os titulos com po-
tencial de serem mais atingidos.

Segundo o economista ouvido pelo JT, a
confirmacéo da regra anunciada por Bacha
poderéa custar caro as autoridades: juros
mais elevados para compensar a defasagem
e maiores dificuldades para colocacédo de
papéis publicos.

A Bolsa, ap6s alguns dias de queda, rea-
giu com otimismo: é que o maior impacto
sobre as cotacdes est4 no nivel dos juros
que, com a nova correcdo monetéria, pode-
rao ficar fortemente rebaixados no primeiro
momento.




