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"A demanda por finan-
ciamento de investimento a 
longo prazo vem ,primeiro 
do próprio governo. Ainda 
não existe demanda por re-
cursos de longo prazo pelo 
setor privado. As empresas 
estão líquidas ou com in-
vestimentos bem dimensio-
nados, que são atendidos 
por linhas como o Fina-
me." Esta afirmação foi 
feita ontem por Luiz Carlos 
Mendonça de Barros, dire-
tor da Área de Mercado de 
Capitais do Banco Central, 
durante o seminário "A-
ções: comportamento, rea-
ções e perspectivas pós-
cruzado' , patrocinado pela 
Associação Nacional das 
Corretoras de Valores (An-
cor). 

O governo, segundo o di-
retor, está preocupado em 
estabelecer mecanismos 
de financiamento a longo 
prazo. "E preciso montar o 
arcabouço, mas não se cria 
demanda artificial por re-
cursos", observou. Segun-
do ele, o BC estuda novos 
mecanismos de captação 
de recursos ou nova dimen-
são para os já existentes. 
Neste contexto, assegura 
Mendonça de Barros, have-
rá lugar para as debêntu- 
res, 

instrumento  
exemplo, tradicio- 

nal nstrumento de capta- 
ção de recursos de longo 
prazo. 

REPACTUACAO 
O diretor do Banco Cen-

tral (BC) considera, contu-
do, que o BC está convenci-
do de que todo mecanismo 
de financiamento deverá 

Luiz Carlos Mendonça 
de Barros 
necessariamente passar 
pelo processo de repactua-
ção de taxas,- já que a cor-
reção monetária foi aboli-
da definitivamente. Men-
donça de Barros acredita 
que o mercado acionário 
terá efetiva participação 
no processo de encaminha-
mento de financiamento a 
longo prazo. No entanto, 
diz o diretor, a fatia de fi-
nanciamento que caberá à 
responsabilidade do mer-
cado acionário deverá ser 
dimensionada pelo próprio 
mercado, que fará a divi-
são de seu portfólio de apli-
cações. 

Durante sua exposição 
aos participantes do semi-
nário, Mendonça de Barros 
lembrou que a preocupa-
ção atual do governo é rea-
locar a poupança existente 
no País de forma que ela 
possa ser uma alavanca 
para o ciclo de crescimento 
econômico que foi instaura-
do no País com o Plano 
Cruzado. 

O diretor do BC esclare- 

ceu que, apesar das dificul-
dades estatísticas, a autori-
dade monetária está termi-
nando um boletim especial 
— que deverá ser divulga-
da em algumas semanas —
, indicando que a poupança 
voluntária no Brasil de pes-
soas físicas e jurídicas está 
em torno de US$ 120 bilhões 
a US$ 130 bilhões. "Este nú-
mero pode não ser tão ex-
pressivo se comparado 
com a poupança de países 
mais desenvolvidos, mas é 
bastante significativo se 
comparado com a dívida 
externa brasileira, de apro-
ximadamente US$ 90 bi-
lhões. Estes US$ 130 bilhões 
significam algo 30 a 40% 
superior à poupança exter-
na que entra no País nos úl-
timos quinze anos sob a for-
ma de empréstimos." 

UM GRANDE ATIVO 
Mendonça de Barros rei-

terou que o Brasil tem hoje 
um grande ativo dentro de 
sua economia. Esta é a di-
ferença em relação a ou-
tros países que vivem em 
situação semelhante à bra-
sileira, reciclando suas 
economias. "Na verdade, 
são duas as diferenças: nós 
preservamos um bolo de 
poupança e não sucatea-
mos nosso parque indus-
trial. Uma das preocupa-
ções reais da reforma mo-
netária foi a preservação 
desta poupança num pri-
meiro momento. E, num 
segundo momento, a realo-
cação destes recursos para 
impulsionar o crescimento 
econômico." 

O diretor do Banco Cen-
tral esclareceu que, apesar 
dos indicadores precários, 
o BC acredita que não hou-
ve "queima" financeira da 
poupança interna via con-
sumo. Os saques na cader-
neta de poupança, no seu 
entender, correspondera m , 
na realidade, a um reflexo 
da remonetização da eco-
nomia, que era esperada. O 
aumento do consumo seria 
decorrente — em sua análi-
se — do aumento da renda 
disponível, via maior libe-
ração de Imposto de Renda 
na fonte; aumento -da mas-
sa salarial devido ao cres-
cimento industrial; e con- 

fiança da população no Pla-
no Cruzado, que liberou as 
pessoas do fantasma do de-
sem preso e da queda do po-
der aquisitivo. 

"QUASE MOEDA" 
Para Mendonça de Bar-

ros, o governo está empe-
nhado em reverter uma si-
tuação que se repete há 
cerca de sete anos, quando 
a escalada da inflação trou-
xe uma nova figura ao mer-
cado financeiro: a "quase 
moeda", que nada mais é 
senão as aplicações por 
curtíssimo , prazo no "over-
night". A rquase moeda", 
segundo o ditetor, contami-
nou a poupança interna, in-
viabilizando outros ativos 
financeiros como os certifi-
cados de depósito bancário 
(CDB), que passaram a ser 
carregados diariamente no 
mercado de ADM, ou che-
que administrativo; e, 
mesmo a caderneta de pou-
pança, que chegou a ter seu 
prazo reduzido para trinta 
dias. 

O Plano Cruzado, no en-
tender de Mendonça de 
Barros, trazendo a estabili-
dade da moeda faz com que 
esta retorne ao seu lugar 
natural "Para o nosso bol-
so ou para os depósitos a 
vista dos bancos comer-
ciais". "Dentro deste con-
texto", observa Mendonça 
de Barros, "ressalta a 
preocupação do BC no sen. 
tido de restabelecer o perfil 
desta poupança visando 
maximizar o retorno da 
poupança sobre o cresci-
mento econômico e mudan-
do o arcabouço institucio-
nal do sistema financeiro." 

REDEFINIÇAO 
"Teremos de repensar a 

finalidade dás instituições, 
que se nivelaram no senti-
do de captar a 'quase moe-
da'. Hoje, todas as institui-
ções estão voltadas para 
atuar na captação da 'tina-
se moeda' e também para 
conceder crédito. E neces-
sário, porém, redefinir que 
instituiçoes - estarão desti-
nadas a oferecer crédito de 
curto prazo, quais serão 
responsáveis pelo crédito 
de longo prazo e quais atua-
rão no mercado de capi-
tais", finalizou. 


