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da milago &
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Em 19886 ganhou da infla-

¢fo quem mais arriscou. O

ouro apresentou um ganho
nominal de 171,91% e regis-
traré uma efetiva valoriza.
cloreal.

Se a inflaclio esperada
pelo mercado para dezem-
bro de 1988, de 10%, for con-
firmada, o indice acumula.
do no ano serd de 77%, o
que d4 aos aplicadores em
ouro um ganho real de
53,62%. Esta margem fica
ainda maior se a inflaclo
oficial refletir a variac¢fo
do ‘“overnight” lastreado
em Letras do Banco Cen.
tral (LBC), de 5,15%, apro-
ximadamente, em dezem-
bro. )

Se em dezembro for con-
firmada a inflac8o de 10%,
o ouro terd sido a dnica
aplicacdo com ganho real
em 1086. Se a inflaclo ofi.

~ clal, medida temporaria-
mente pelo INPC, cair pela
metade, os aplicadores em
ouro serfio acompanhados,
Ldlst_ﬂncla. pelos investi-
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dores em délar paralelo e

~ em certificados de depésito

bancéario (CDB) com prazo
de 60 dias. Estes titulos
passaram a ser emitidos
apenas em margo, esca-
pando, portanto, da pesada
inflac8o de 32,9% verifica-
da apenas nos dois primei.
ros meses do ano, antece-

. dendo o anudncio do Plano

Cruzado.

Embora podendo apre-
sentar ganhos reais, o dé-
lar paralelo e os CDB de
curto prazo ficarfio muito
atrds do ouro, com valori-
zagdes de 1,13 e 1,12%, res-
pectivamente. As demais
opcdes de investimento,
contudo, devem revelar
perdas reais signiticativas.

Estas perdas, na opinifo
de influentes banqueiros
consultados por este jornal,
foram responsiveis, em
parte, pela corrida ao con.
sumo em 1988 — aliadas ao
fato de os precos estarem
congelados e a0s aumentos
salariais — na medida em
que a formac#o de poupan.
ca foi desestimulada, com
as aplica¢les financeiras

" pos de aplicaghio, como o

" Bovespa poderg& acusar
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sendo remuneradas com-
juros negativos durante vé-
rios meses do ano.

A partir de setembro, as .
taxas de juro dio uma gui-
nada. Com a liquidez da
economia sendo adminis.
trada diariamente pelo
Banco Central — que pro-
cessou um forte reajuste na
taxa basica de juros
(““overnight’’) -, a remu.
nera¢fo dos titulos priva.
dos, por exemplo, tornou-se
a mais elevada desde 1984,
mas nio foi suficiente para
neutralizar as perdas reais
sucessivas distribufidas ao
longo do ano. .

Na opinifio dos principais
banqueiros do Pafs, a reto-
mada da pressfio inflacio-
naria, a necessidade de re-
compor as reservas cam.
biais e de moderar a de-
manda interna, além de
um processo pénoso de re-
negocia¢fo da divida exter-
na sfio alguns dos proble.
mas que as autoridades
econdmicas deverfio en.
frentar em 1987,

E a administracio des.
ses problemas — segundo
os banqueiros -~ passa ne-
cessariamente pelas taxas
de juro, que deverfo ser
reais (positivas) em 1987,
para que a poupanca seja
estimulada.

. -0 balizamento das taxas

© de furo reals; entrétanto =

acreditam eles —, deverd '
ser feito com muito tato, de
forma a nfoinibir outros ti.

rerr %

mercado aclondrio, que ge-.

" ra recursos para o finan. .

clamento das empresas.
No ano passado, as bol-
sas registraram a maior
perda real entre as diver.
sas op¢des de aplicaclo fi-
nanceira, Em 1988, o Indice
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uma perda real de 20,18% -
— se & inflagclo de 10% esti-
mada pelo mercado for
confirmada — e 0 IBV mé.
dio, da bolsa do Rio,-
46,16%. O prejuizo poderé
cair para 16,50% em Si#o
Paulo e 43,68% no Rio, caso

ca inflac8o oficial permane. :

!ca, em dezembro de 1988, ¢
- em 5,15%. R 4



