%5 CDI acumula 344.223%

. SAO PAULO.-— A taxa de juros
_do mercado de CDI, operagdo de
troca de recursos entre instituigdes
financeiras, acumulou 344.223,18%
_‘entre janeiro de 1990 ¢ 22 de abril
passado. A corregdo monetaria me-
dida por BTN/TRD, taxas que in-
dicam a inflagdo do mesmo perio-
‘do, chegou a 152.424,24%. O que
-esses niimeros astrondmicos signifi-
cam? Segundo o-economista Carlos
Geraldo Langoni, diretor do Cen-
-tro de Economia Mundial da Fun-
dagio Getiilio Vargas, é a tesposta
‘que mostra como o custo do. di-
‘tiheiro se torna alto em paises como
© Brasil, fruto da estratégia do go-
wverno.de combater a inflagao origi-
‘hada pelo déficit pablico.
‘. ?‘A’t_axa de juros reflete a expec-
fativa-de inflagdo e o risco do capi-
-falein relagdo ao investimento, me-
dido pelas constantes mudanqas
com pacotes”’, explica Langoni.
+*No Brasil, os dois fatores jogam a
taxa para cima. Como terceiro mo-
tivo esta a pressdo do setor publico,
que precisa de financiamento para
~ cobrir seu déficit e girar a divida.”
.Segunde Nathan Blanche, presi-
“dente da Associagdo Nacional de
“Cambio ¢ Ouro (Anoro), o presi-
dente Itamar Franco tem razio em
tlesejar a queda das taxas de juros.
*‘Nesse ponto ndo ha discordia na
'somedade brasileira. O juro oferece
gdnho real as pessoas que aposta-

:.ram no athO ﬁnancexro em vez de

‘ produz1r arroz ou feijao.”

O problema, segundo Blanche, ¢
que a estrutura de juros rio Brasil
comeca pelo governo. “A socieda-

de, ao fazer isso, esta, na verdade,
emprestando dinheiro para o go-

- verno, que tem um déficit orgamen-

tario de US$ 9,5 bilhdes somente
em 19937, diz. “Em vez de pegar
seu dinheiro para criar boi, vai em-
prestar o dinheiro para o governo,
que precisa de financiamento para
pagar suas contas.” A origem, por-
tanto, da formagfo do juro no Bra-
sil estd no governo, que precisa de
dinheiro e vai tomar emprestado da

-sociedade. Ao mesmo tempo que

procura atrair capital da populagio
para financiar seu dia-a-dia, o go-
verno, sem dinheiro, acaba emitin-
do moeda para pagar suas contas.

Prémio — Esse d1nhe1ro de
'graga, que ndo paga juro, mas sO

papel e a tinta de sua fabricagdo,
provoca inflagio quando chega na
mdo da populagdo. Vendo que a
inflagdo esta mais alta, a sociedade
cobrar mais juros para emprestar
ao governo. O juro € nominal e
real: o nominal € a corregdo da
inflagdo e o real € o prémio recebi-
do. “Mesmo desconfortavel, o go-
verno acaba aceitando essa taxa de
juros, pois quanto maier a inflagdo
e o risco de instabilidade macroeco-
ndmica, mais o cidaddo quer para
emprestar seu dinheiro”, analisa
Langoni. “Ento o governo precisa
se-convencer de que a origem de
tudo esta na redugdo do déficit.”

O cidaddo comum’também faz
parte desse jogo. O governo se fi-
nancia vendendo titulos (BBCs ou
NTNs) para os bancos, que com-
pram esses papéis com o dinheiro
que ¢ depositado nas agéncias.



