Investunentos das fundacoes no
open podem elevar os ]uros

por Reqmnldo Heller
do Rio

' Assentada a poeira do

impacto inicial, o mercado " -
financeiro e de capitais co-

meca a analisar friamente
os efeitos diretos da recen-
te ‘medida adotada pelo
“Banco Central de elevar.de
10% para 30% o limite

minimo das reservas nio

. comprometidas dos fundos
““de-pensdo a serem aplica-
das - em  titulos piiblicos.
Muito embora as  fundagdes
de seguridade ndo tenham
“de imprimir qualquer des-
mobilizacdo  de ativos de
“-8uas- carteiras de. investi.

mentos, ¢ certo que o fluxo -
adicional de recursos novos .

captados por essas entida-
des terdo de sofrer uma re-
distribuicfio na sua aloca-
¢dio. Como afirmou a este
jornal o presidente da An-
dima, Carlos- Brandio, a’

unica conseqiiéncia para os-

fundos advirs do menorflu-

xo de recursos que seriodi--

rigidos aos titulos priva.
dos; renda fixa ou varidvel,
e 1mob1hzac6es

O 'mercado aberto e mais

Roberto Bornhausen = .

especificamente .05 ‘‘dea-
lers’’ serdo os poucosbene-

-ficiarios da medida, uma:
vez que terdo um mercado
mais abrangente para ven.:
das de LTN ¢‘ORTN. Isto

porque, - essas; instituicoes
adquirem esses papéis por

um.prego invariavelmente:
- mais baixo do que o de ven- .
‘da. E quando carreganmv

prejuizos por custos eleva-

dos de financiamento des.
.tes papéis, terdo oportuni-
dade, agora,de compensar

suas perdas

A 1déxa ﬂe que a ret:rada"

de recursos do setor priva-

‘do para o governgmental -
“afetars de alguma maneira
“-as taxas de juros foi des. -

- eartada por Carlos Bran:

- i-vd§o, para quem 0s: juros

dos‘papéis privados depen:

“-demm muito mais das limita.

¢bes: impostas 30 sistema
financiero para a expansio

K de seus empréstlmos

: ‘Para ‘Roberto: Bornhau.’
“sen, presidente do Uniban-
“co, vouvido’ em Sio ‘Paulo
‘pelo reporter Jarge ‘R,

Wahl, & cedo para’ se pre-

- ver que a- medida poders
trazer uma elevacdo. dos
juros,’ “pois ninguém sabe

;ainda $e as maiores aplica-

¢des em titulos federais se-.
-rio feitas em detrimento
priticipalmente dos CDB ou
idas-a¢bes, Se os bantos es:
.tdo " come¢ando - a :pagar

mais ' 20§ aplicadcres em:
CDB-agors, & por causa da
elevacdo ‘da rentabilidade
das LTN e da maior corre.

“¢lo monetana (5 ﬂ%) em;
© maiost

“Para ‘outros ba’nquetros
ouvidos no Rio, porém,. co-

mo Roberto Gauvexa, do .

“‘Bamerindus, a tendéncia é

de  um estr¢itamento do "
mercado de titulos priva-.
dos na mesma grandeza do
fluxo de recursos a’'serem
carreados para o Tesouro,
da ordem de Cr$ 90 bilhdes.
_ E para.menor démanda, a-

oferta, via Jutos, deve ser“”

_mais atraente, E como con-.
segliéncia “indireta, pode.
ocorrer uma alta nos juros

“das aplicagfes do sistema'fj, :

financeiro, ‘com recursos-
- captados por CDB e letra B
decadmbio. o [y
““Dealers’ e banquelros,j{_
“por seu turno, concordam
- queaelevaciodastaxasde
_-desconto das LTN, nos lei-
16és publicos do Banco Cén. -
tral, ainda ndo representa.:’

~'r§ impacto altista sobre os -

juros dos papéis privades..”
‘Esses: titulos s¢mpre con-
Jcorrem ecom 08 titulos: do.
governo e com 4 caderneta :
de: poupare¢a, ‘thas ‘tanto .
Branddo quanto Gouveia '
“acham que astaxas de lej.
* lo ainda estdo ligeiramen-
“te abai%o da realidade do
mercado e, por conseguin:
te, néo_exercem press(ies
Itistas R

AiMa no’ tocanbe aa res~~;:
tricoes mpostas aos fundo
de pensdo, o diretor do-es+
cntérm de atuérla — Stea
— Rio Nogueira,; responsd--
vel pela erlacdo de varias
fundacdes, planilhas atud.
riais e:notas técn‘icas, afirs"
‘mou gue hi um' risco de.
transform ar a nova previ:
‘dénciad social-em deficita:
ria, pois os beneficios séo
reajustados pelo. INPC;
mais ' produtividade, . en. -
quant6 as reservas estarao
‘sendo remunerdadas por va-
lores “abaixo -do aumento .
dos saldrios. :

“Em Brasiha o ministro.’
Er‘nane Galvéas, da Fazen-
da, disse ter estranhade
que se alegue qye 0 merca-,
“do:.nfo foi ouvido. previa.:
‘mente sobre a2 medida ‘de”.
elevar 6@5 aplicacbes dag
funidag¢des em titulos pabli- -
‘€08, pois 0% representantes
do setor. privado no. CMN
mirticxparso da reuntfo —

stelefonica < em que 2 deen
sﬁé fot tomada... ;




