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pretende elaborar, a partir desta se­
mana, amplo documento com objeti­
vo de analisar os efeitos e as mudan­
ças que terão de ser efetuadas no 
sistema financeiro brasileiro para a-
daptá-lo às novas regras impostas 
pela Constituição, que limita em 12% 
ao ano as taxas reais de juros. O es­
tudo, explicou o Presidente do BC, 
Elmo Camões, abrangerá todos os 
segmentos do mercado financeiro — 
inclusive qual será o futuro das ca­
dernetas de poupança — e servirá de 
base técnica para a preparação de 
um projeto de lei que deverá ser en­
caminhado pela Presidência da Re­
pública ao Congresso Nacional, esta-
be lecendo as d i r e t r i z e s da 
reestruturação do sistema financei­
ro. 

Para Camões, não é possível a 
aplicação imediata do tapelamento 

de juros determinado pela Constitui­
ção sem uma reformulação profunda 
nos mecanismos de operação do 
mercado financeiro. Será preciso, na 
sua opinião, definir o que é taxa real 
de juros e se o conceito embute a 
alíquota do Imposto de Renda, Finso-
cial e PIS/Pasep. Além disso, será 
preciso determinar as regras para as 
operações de financiamento em moe­
da estrangeira, pois o indexador é a 
correção cambial e não monetária. 
Afinal, ponderou o Presidente do BC, 
um empréstimo pela Resolução 63 é 
baseado não na OTN, mas na varia­
ção da Libor (a taxa de juros nego­
ciada pela City de Londres) que, so­
mado ao spread e outras comissões 
normalmente cobradas pelo credor 
estrangeiro pode superar os 12% fi­
xados pela Constituição. 

A mesma análise terá de ser feita 
em relação à caderneta de poupança, 

Obsessão pelas 
ja que wm nme\m nejuros reais ao 
ano mais correção monetária. Com a 
taxa tabelada em 12% ao ano para os 
empréstimos, dificilmente os oancos 
terão condições de oferecer aos in­
vestidores de Certificados de Depósi­
tos Bancários (CDBs) ou Letras de 
Câmbio remuneração Líquida supe­
rior a esse percentual, pois têm de 
descontar as despesas administrati­
vas, impostos e o próprio lucro na 
operação. Conseqüentemente, este ti­
po de aplicação poderá ser inviabili­
zada. 

— Teremos que analisar detalha­
damente quais as implicações e as 
mudanças que terão de ser feitas pa­
ra viabilizar a manutenção do siste­
ma financeiro, impedindo que a eco­
nomia brasileira entre em colapso. 
Do contrário, haverá fuga em massa, 
de capitais do País — completou, y Elmo Camões, do P 


