Investldores em over

e fundos de curto prazo
perderam, em 15 dias,
USS$ 20 bilhoes

JOSEFUCS

O Plano Collor impds, em
apenas 15 dias, uma perda de
aproximadamente US$ 20 bi-
Ihoes (Cr$ 900 bilhdes) aos in-
vestidores que tinham dinheiro
aplicado em operagdes financei-
ras com lastro em titulos publi-
cos, como o overnight e os fun-
dos de curto prazo, de acordo
com calculos feitos por econo-
mistas e representantes do mer-
cado.

O Departamento do Tesou-
ro Nacional, vinculado ao Mi-
nistério da Economia, ainda ndo
tem dados definitivos sobre a
evolugdo da divida piblica no
més de margo. E possivel calcu-
lar, porém, que a perda dos in-
vestidores permitird uma redu-
¢do de cerca de 30% na divida
publica em poder do mercado,
estimada em pouco mais de US$
60 bilhodes no dia 13 de margo,
ultimo dia de funcionamento dos
bancos antes da posse do novo
governo.

Os US$ 20 bilhdes que dei-
xaram de ir para os investidores
representam, para alguns, uma
forma de calote. O raciocinio de

quem defende essa tese € relati- °

vamente simples. De acordo com
dados do Banco Central e da As-
sociagdo Nacional das Institui-
¢oes do Mercado Aberto (Andi-
ma), o volume de titulos publicos
em poder do mercado alcangava
NCz$ 1,8 trilhdo no final de feve-
reiro, quase exclusivamente con-
centrados em Letras Financeiras
do Tesouro (LFTs), o papel que
serve de lastro para o over € os
fundos de curto prazo.

Normalmente, o rendimen-
to dos investidores que aplica-
vam no over por um meés seguido

‘seria pelo menos igual 4 inflagdo.

Em margo, porém, a inflagdo ofi-
cial medida pelo IBGE atingiu
84,32%, mas a taxa maxima dia-
ria do over no periodo sé alcan-
gou 36,75%. A renda real foi de
exatos 25,8%.

A simples corregdo da divi-
da publica em poder do mercado
pela inflagdo oficial deveria ele-
var o saldo de final de fevereiro a
Cr$ 3,4 trilhoes no final de mar-
¢o. Tudo indica, porém, que a di-
vida publica em poder do merca-
do, hoje, ndo deve passar de Cr$
2,5 trilhGes.

Na verdade, a formula para
chegar ao montante da perda
precisa considerar a parcela que
ficou retida em cruzados novos
pelo Banco Central e a que foi
liberada em cruzeiros. Mesmo
assim, de forma bastante simpli-
ficada, o niimero final ndo seria
tdo diferente. A estimativa per-
mite ao mercado ter uma idéia
razoavel sobre a perda dos inves-
tidores e a redugdo da divida com
o Plano Collor.

A tese supGe que o dinheiro
retido em cruzados novos sera
devolvido pelo Banco Central e
ndo considera uma possivel per-
da dos investidores causada pela
metodologia de corregdo mone-

. taria (BTN mais juros de 6% ao

ano), escolhida pelo governo pa-
ra atualizar o valor do dmhelro
retido.

”A interpretagdo do gover-
no é de que, a partir do dia: 19,
houve um corte com o passado”,
afirma o diretor do Centro de
Economia Mundial da Funda-
¢do Getllio Vargas (FGV) do
Rio, Carlos Geraldo Langoni.
“Sob esse dngulo, pode-se dizer
que ndo houve calote”, afirma./s




