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reuniao de an aeontem do
AConselho Monetario Nacio-
nal (CMN) permitiu a ado-

¢ao de medidas importantes: nova
linha de empréstimos aos bancos
e novo conceito da base moneta-
ria. Mas, certamente, a maior novi-
.dade foram providéncias ‘que re-
presentam o primeiro passo para
a eliminacao da indexacao no sis-
tema financeiro: definicio da Taxa
de Juros de Longo Prazo (TJLP) e
institui¢do de companhias hipote-
Até agora, os financiamentos de
longo prazo, os mais favorecidos,
eram corrigidos pela TR represen-
tando um custo elevadissimo
(atualmente, de 44% ao ano). O
grande defeito da correcao pela TR
residia no fato de que juros de cur-
to prazo impostos pela necessida-

de de conter a inflagdo na primei-

ra fase do programa de ajuste vi-
nham contaminando operacées de

gex Oinicioda desmdexaf

longo prazo, impossibilitando a
contratagao de financiamentos
para investimentos- O sistema
apresentava também o grande in-
conveniente de ter uma taxa de ju-
ros alterada mensalmente. Por is-
so, o governo decidiu estabelecer
uma taxa de longo prazo, com vi-
géncia de trés meses, a ser calcula-
da, na proporcao de 70%, pela mé-
dia ponderada de titulos da divida
externa federal. Estes terdo prazo

minimo de resgate de 2 anos, na

proporcao de 30% pela média dos
titulos da divida publica mobilia-
ria federal com prazo superior a
seis meses.

O CMN fixou, a partir de 1° de
dezembro, uma taxa de longo pra-
zo de 26,01%, & qual se acrescenta-
ra um spread de 3,5% a 4%. Nao se
pode considerar que tal taxa seja
muito atraente ao aliviar apenas
0s que, até agora, tinham seus
contratos corrigidos pela TR. Na-

turalmente, a sua a s6 po-
deri ser feita conhecendo-se a ta-
xa de inflacdo (hoje muito supe-
rior a da TJLP). Mas convém ava-
lid-la numa perspectiva futura. Se
houver um bom desempenho da
nossa economia, a taxa da divida
externa tendera a
reduzir-se, deven-
do registrar-se
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uma taxa de juros que apenas cau-
sa preocupagoes comunturals‘ >
Ao autorizar a criacao, ne Pais,
de companhias hipotecarias, o
CMN caminhou na mesma,dire-
¢ao, visando a eliminacao progres-
siva da indexa¢io no que respeita
ao setor imobilidrio.
O governo, neste;ca-
so, atuando.com

idéntico compor- mu'to 0“’? para prudéncia, niae.po-
tamento da divi- financiar dia aplicar legoe a
da inerna gesde jvestimentos, UL em todas as
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nuar-se ao mes- pOdem ballxc!r em ; Nacional de-.Ha-
mo tempo em que futuro proximo bitacao, cujos recur-

cair a inflacdo. E =
apenas um pri-

meiro passo a indicar que o gover-
no ficou sensivel ao problema dos
financiamentos de longo prazo.
Especialmente, trata-se de uma
medida que “inicia o processo de
desindexagdo do.mercado finan-
ceiro e permite o afastamento de

a sos dependem-de
uma captacao ainda
indexada (caderneta de poupanga
e FGTS). Apenas, ao permitir aco-
locacao de letras hipotecarias, de-
béntures imobiliarias e cédulas-hi-
potecéi‘ia_s, procura ampliar, as
fontes de financiamento e tenta
criar uma TJLP para o setor. -



