
Os retoques 
do "pacote" 

por Celso Pinto 
de Brasília 

O pacote externo brasi-
'leiro já conta com os US$ 
2,5 bilhões em créditos co-
merciais governamentais, 
mas apebas o governo 
norte-americano, através 
do Eximbank, aceitou for-
malizar o compromisso. O 
US$1 bilhão restante ficará 
apenas como uma disposi-
ção de vários governos, co-
municada individualmente 
a William Dale, assistente 
do diretor-gerente do Fun-
do Monetário Internacional 
(FMI), Jacques de Lar°. 
sière. A . informação foi 
apurada por este jornal 
junto a uma fonte bem in-
formada que também não 
acredita em imprevistos 
para o fechamento dos US$ 
6,5 bilhões junto aos bancos 
privados. 

/ Apesar de os governos 
não terem assinado com-
promissos, o FMI conside-
ra o processo concluído. 
Foi nestes termos — e na 
qualidade de coordenador 
do pacote externo brasilei-
ro — que o FMI comunicou 
formalmente a questão ao 
Departamento do Tesouro 
norte-americano. Este, por 
sua vez, já enviou uma car-
ta ao Eximbank confir-
mando oficialmente a par-
ticipação dos outros gover-
nos no pacote de créditos 
comerciais. A previsão é de 
que o crédito do Eximbank 
ao Brasil, no valor de US$ 
1,5 bilhão, e sob a forma de 
garantias, já esteja dis-
ponível nas próximas se-
manas. 
• Todo este processo de co-

municações e garantias 
era imprescindível, por vá-
rias razões. Em primeiro 
lugar, é claro, porque o pa-
cote de recursos ao Brasil,  

pelo que ficou acertado 
desde o início, tinha de ser 
integralmente coberto ou 
não existiria. Neste senti-
do, era tão importante as-
segurar os US$ 6,5 bilhões 
em novos recursos dos ban-
cos privados quanto os 
US$ 2,5 bilhões em créditos 
comerciais dos governos. 

Além disso, o próprio 
crédito oferecido e formali-
zado desde o inicio — o US$ 
1,5 bilhão do Eximbank 
norte-americano — tam-
bém sempre esteve condi-
cionado à complementação 
do pacote de US$ 2,5 bi-
lhões. Foi esta a condição 
comunicada pelo Exim-
bank ao Congresso norte-
americano, ao justificar a 
abertura da linha adicional 
de crédito ao Brasil. Como 
se recorda, a atitude do. 
Eximbank, na época, gerou 
controvérsias entre os con-
gressistas norte-ameri-
canos. 

A fonte não detalhou 
quais os países que comuni-
caram ao Fundo sua dispo-
sição de manter linhas de 
crédito comercial para o 
Brasil neste ano. Confir-
mou, de toda forma, que 
os principais são os países 
já mencionados, como Ca-
nadá, Japão, Alemanha e 
França. A Grã-Bretanha, 
que desde o início se recu-
sou a assinar qualquer 
compromisso de concessão 
de créditos comerciais ao 
Brasil, também estaria in-
cluída nesta linha "infor-
mal" de adesões. 

A recusa em formalizar 
os créditos é explicável por 
várias razões. A essência 
da resistência é política: os 
países engajados neste pro-
grama são os mesmos que 
haviam concordado — e as-
sinado — em 
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ovemo norte-americano Credores aderem com imposições 
pode cobrir o que está 
faltando no "jumbo" 	técnicas para diminuir o risco 

por Reginaldo Heller 
do Rio 

O governo norte. 
americano poderá partici- 
par do empréstimo-
"jumbo" de US$ 6,5 bi• 
lhões, com uma "tranche" 
equivalente ao resíduo de 
US$ 100 milhões aproxima-
damente, ainda não inte-
gralizado por cerca de 30% 
dos bancos consultados, e 
que vêm opondo acentuada 
resistência. 

Essa "tranche", contu-
do, teria um prazo menor, 
possivelmente de um ano, 
no máximo, equivalente na 
prática a um empréstimo-
ponte, semelhante ao con-
cedido pelo Tesouro norte-
americano no final de 1982. 
Essa hipótese, tida como 
remota há algumas sema-
nas, devido às fortes resis-
tências do Congresso dos 
Estados Unidos e á sua ex• 
cepcionalidade em relação 
aos demais devedores do 
Terceiro Mundo, vem assu-
mindo conotações cada vez 
mais verossímeis, nos últi-
mos dias, segundo análise 
de representantes de ban-
cos americanos participan-
tes do comitê de assessora-
mento da dívida externa 
brasileira e até de algumas 
fontes qualificadas com 
acesso à elite do mercado 
financeiro internacional. 

A presença do subsecre-
tário do Tesouro dos Esta-
dos Unidos, Beryl Sprinkel, 
no Brasil desde ontem, cul-
mina um minucioso traba• 
lho executado pelo governo ,  

norte-americano, através 
do Tesouro e do Federal 
Reserve, de avaliação em 
profundidade da situação 
econômica e financeira do 
País e das soluções 
possíveis para a atual cri-
se. Esse trabalho adquiriu 
contornos mais nítidos 
após o relatório elaborado 
por Bruce Juba, do setor de 
nações em desenvolvimen-
to do Departamento do Te-
souro, e Thomaz Claessner, 
da Divisão de Finanças In-
ternacional do Fed, que es-
tiveram no Brasil na pri-
meira semana de dezem• 
bro. 

Então, ambos foram ci-
ceroneados por John Ab. 
bott, da Embaixada norte-
americana, e atendiam a 
uma determinação de 
George Shultz, secretário 
de Estado, que, preocupa-
do com a situação brasilei-
ra, encomendara um estu-
do com alternativas. 

Segundo informou um re• 
presentante do banco es• 
trangeiro, o governo ame-
ricano já se preparava, em 
dezembro, para a eventua-
lidade de dificuldades para 
um acerto com à comuni. 
dade financeira privada. 
Algumas fontes afirmam 
que as autoridades norte-
americanas já desconfia. 
vam da resistência de al-
guns bancos. 

PRECEDENTE 

Segundo informou, tam-
bém, uma alta fonte ligada 
a comunidade financeira, 
se os grandes bancos cobri-
rem a parte dos resisten-
tes, certamente estarão 
criando um precedente 
grave, pois a prática da 
eqüidade estaria sendo 
rompida e outros bancos 
poderiam não manter sua 
participação. Uma fonte de 
banco do comitê assegurou 
a este jornal que os gran-
des já manifestaram sua 
intenção de não aportar re-
cursos adicionais à sua co-
ta parte. 

O impasse, portanto, so-
mente seria resolvido me-
diante a participação do 
governo americano, razão 
apontada para as declara-
ções do presidente do Ban-
co Central, Affonso Celso 
Pastore para, também, 
condicionar ao empréstimo 
a sua integralização total. 

raciocínio, contudo, es- 

Beryi Sprinkel 

Sprinkel 
encontra Delfim 

O subsecretário do Tesouro 
norte-americano, Beryl Sprin-
kel, encontrou-se ontem com 
várias autoridades do setor 
econômico brasileiro, em 
Brasília, durante jantar na co-
sa do novo embaixador dos 
Estados Unidos no Brasil, °le-
go Asencio. O porto-voz do 
Embaixada, Donald Hangar, 
informou que a visita do sub-
secretário do Tesouro é de 
"rotina", • que ele viaja hoje 
para o Rio de Janeiro. 

Participaram do jantar de 
Sprinkel o ministro do Plane-
jamento, Delfim Nono; o mi• 
nistro da Fazenda, Emane 
Galvéas; o chefe do Assesso-
ria internacional da Seplan, 
José Botafogo Gonçalves; e o 
diretor da Área Externa do 
BC, José Carlos Madeira Ser-
rano. 

barraria na resistência 
política a qualquer opera-
ção de socorro pelo gover-
no americano. Nesse senti-
do, o apoio das empresas 
americanas, sediadas no 
País, seria determinante 
para convencer os congres-, 
sistas dos Estados Unidos 
da importância da ajuda. 
Tal ajuda, contudo, poderá 
não ser concretizada dire-
tamente pelo Tesouro, 
mas, eventualmente, por 
outra a agência governa-
mental, ou pelo próprio Fe-
deral Reserve. Pois, uma 
alternativa vem sendo des-
cartada peremptoriamen-
te: a iliquidez brasileira. 
De qualquer forma, esse é 
na verdade o tema princi-
pal dos encontros de Beryl 
Sprinkel, com as autorida-
des brasileiras, empresá-
rios americanos e brasilei-
ros, ein sua atual visita. 

Nova missão do 
FMI em fevereiro 

O secretário geral da Se. 
plan, José Flávio Pécora, 
informou ontem que nova 
missão do Fundo Monetá-
rio Internacional (FMI) vi-
rá ao Brasil em meados de 
fevereiro, embora a via-
gem só estivesse prevista 
para os últimos dias do 
mês. Pécora disse que esta-
va satisfeito com o cumpri-
mento das metas de expan-
são monetária programa-
das para o ano passado, 
que foram estabelecidas 
em comum acordo com o 
FMI. 

Pécora, afirmou ainda 
que acredita que o Brasil 
também cumprirá as me-
tas previstas para o pri-
meiro trimestre deste ano, 
que, em termos de expan-
são monetária, devem so-
frer queda de 3,8% nos 
meios de pagamento e 
crescimento de 2% na base 
monetária. Ele atribuiu o 
desvio das metas de expan-
são da moeda em 1983 à 
concentração de pagamen-
tos de impostos no fim de 
ano e à atuação do BC no 
mercado de títulos.  

por Sônia Jourdani 
de São Paulo 

"As liras nós temos, mas 
os dólares nós precisamos 
procurar." Esta frase, pro-
nunciada ontem por alta 
fonte de uma representa-
ção bancária italiana no 
Brasil, resumiu perfeita-
mente o espirito de várias 
declarações ouvidas ontem 
por este jornal — de insti-
tuições espanholas e japo-
nesas —, a respeito das di-
ficuldades acumuladas na 
fase de fechamento do 
empréstimo-"jumbo" que 
o País solicitou à comuni-
dade credora internacio-
nal. 
Ainda às voltas com pro-

blemas de adesões formais 
não contabilizadas pelo co-
mitê assessor da dívida em 
Nova York, o Banco Cen-
tral tenta contornar ques-
tões técnicas que poderão 
surgir na efetivação dos de-
sembolsos. E que, desde 
que as promessas de crédi-
to começaram a ser feitas, 
foram alinhavadas várias 
condicionantes, com desta-
que, entre elas, à que pode 
fazer do "jumbo" uma ces-
ta de moedas e não uma so-
ma fachada de US$ 6,5 bi-
lhões 

O s  uancos italianos, por 
exem elo, atendendo a deci-
são da Associação Bancá-
ria italiana, já formaliza-
ram pedido ao comitê as- 

Os retoques 
do "pacote" 

por iLoi.o Pinto 
de Brasilia 
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reescalonar débitos brasi-
leiros no âmbito do Clube 
de Paris. A formalização 
de créditos comerciais, em 
seguida, poderia gerar rea-
ções negativas do Legisla-
tivo de alguns países. Além 
disto, cada país preferiu 
negociar individualmente, 
e de forma sigilosa, sua ex-
pectativa de créditos ao 
Brasil, um dado sensível 
por razões evidentes. Cou• 
be ao FMI, ouvidos os 
países, constatar que o to-
tal chegava ao US$ 1 bilhão 
adicional necessário. 

Também a data do paco-
te que cabe aos bancos pri-
vados não poderá enfrentar 
problemas, segundo a fon-
te, apesar da demora na as-
sinatura final. Os entraves 
principais, no momento, 
estão colocados em alguns 
bancos do Oriente Médio —
que, de toda forma, já co-
municaram informalmente 
sua disposição de adesão 
ao pacote —, alguns bancos 
espanhóis e muitos peque-
nos bancos norte-ameri-
canos. Faltam, segundo as 
contas oficiais brasileiras, 
cerca de US$ 130 milhões 
para completar os US$ 6,5 
bilhões. 

"ACORDO DE 
CAVALHEIROS" 

A expectativa, segundo a 
fonte, éde que os últimos: re-
calcitrantes acabem en-
trando no pacote e permi-
tam sua assinatura na pró-
xima segunda-feira. Há, de 
toda forma, uma garantia 
adicional muito importan-
te: se este pacote chegar 
na undécima hora sem 
uma pequena fatia de re-
cursos, há uma espécie de 
"acordo de cavalheiros" 
entre os grandes bancos no 
sentido de preencher a la-
cuna. A resistência em ad-
mitir esta disposição é fa-
cilmente justificável. 

Se ela fosse pública e cer-
ta, é óbvio que os bancos 
que ainda não aderiram ao 
pacote jamais o fariam. 

Os sucessivos adiamen-
tos na data de assinatura 
do pacote não devem ser 
entendidos como complica-
ções adicionais, explica a 
fonte. Na realidade, no fi-
nal de dezembro, perto do 
dia 20 ou 21, ficou absoluta-
mente claro aos responsá-
veis externos pelo pacote 
que seria impossível com-
pletar tudo o que era preci-
so ainda no final do ano, em 
razão das festas, ausências 
de dirigentes, etc. 

ASSINATURA ATE 
QUARTA-FEIRA 

Por esta razão, acertou-
se empurrar a data final 
para meados de janeiro e 
os trabalhos já foram reto-
mados. Além das resistên-
cias em obter algumas 
adesões, há também com-
plicações operacionais, diz 
a fonte, especialmente em 
relação aos créditos co-
merciais de curto prazo dos 
bancos, cujo esquema é di-
ferente do "projeto 3" do 
ano passado. 

saja como for, a previsão 
é d. o pacote inteiro ser for. 
ma lmente concluído na 
pr •ilina semana, possivel-
meate ainda na segunda-
fei, a ou, no máximo, até 
qu .rta -feira .  

sessor e ao BC de que sua 
parte seja aceita em liras. 
Os contatos continuam cru-
zando o Atlântico, revelou o 
representante de uma insti-
tuição italiana, acrescen-
tando que os banqueiros 
ainda esperam, com estas 
ligações para Nova York e 
Brasília, convencer o comi-
tê assessor e o Banco Cen-
tral do Brasil a concorda-
rem com o desembolso em 
moeda italiana. "O BC re-
luta em aceitar", observou 
a fonte, e informou que as 
negociações mantidas nos 
primeiros dias da semana 
deverão prosseguir hoje. 

Isso envolve cerca de 
US$ 80 milhões, ou 130 bi-
lhões de liras, e, do ponto 
de vista dos bancos italia-
nos, o problema é sério e 
não há muita escolha para 
o Banco Central. "O com-
promisso foi feito com a 
ressalva de que cumpriría-
mos a nossa parte com o 
equivalente em liras", re-
petiu outro representante 
italiano, para quem a ques-
tão deve ser vista dos dois 
lados: é natural que o to-
m ador queira dólares, mas 
também são evidentes as 
dificuldades dos credores, 
que precisam diminuir o 
risco cambial. "Os Regio-
nais dos Estados Unidos re-
lutam, mas têm dólares em 
caixa, e com exceção dos 
árabes, que possuem seus 
petrodólares, todos os ou- 

por Milton Coelho da Graça 
de Nova York 
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Várias vezes, os dirigen-
tes do comitê manifesta. 
ram sua irritação com "um 
artigo que saiu no Brasil di-
zendo que o comitê está im-
pondo condições ao Bra-
sil". 

O comitê, disse Rho-
des, não está fazendo ne-
nhuma imposição. Ele re-
preSenta os bancos e, nessa 
condição, procura ajudar o 
Brasil a montar o "pacote" 
de renegociação. 

Quanto à proposta feita 
por um diretor da firma 
corretora, Salomon Bro-
thers, segundo a qual os 
bancos deveriam perdoar 
um terço da dívida dos 
países em desenvolvimen-
to, Guy Huntrods clara-
mente a apontou como in-
viável, embora admitindo 
diplomaticamente "o sur-
gimento de muitas idéias 
para a solução do proble-
ma". A única solução 
possível, entretanto — os 
três insistiram —, é a que 
está sendo procurada, com 
os países montando progra-
mas de ajustamento econô-
mico e os bancos mantendo 
sua função. 

Rhodes esquivou-se de 
qualquer previsão sobre a 
próxima fase de renegocia-
ção, porque, "no momento, 
o comitê só pensa em com-
pletar a fase 2". Mas mani-
festou a confiança de que o 
crescimento econômico 
voltará e as condições de 
renegociações melhorarão 
à medida que as decisões 
tomadas pelo governo bra-
sileiro forem sendo imple-
mentadas. "Os fatos da his-
tória mostram que os pro-
gramas de ajustamento, 
apesar de seus inevitáveis 
custos sociais, restabele-
cem a estabilidade neces-
sária ao crescimento eco-
nômico." 

Leighton Coleman, res-
pondendo a nova pergunta 
sobre a demora em se atin-
girem os US$ 6,5 bilhões, 
argumentou que desde 
sexta-feira passada ha-
viam chegado adesões no 
valor de US$ 70 milhões; e 

AMBROSIANO 

por Roger Cohen 
do AP/Dow Jones 

O Vaticano estaria pres-
tes a concordar em pagar o 
equivalente a US$ 300 mi-
lhões da divida de US$ 1,3 
bilhão deixada pelo falido 
Banco Ambrosiano SpA., 
informou o Wall Street 
Journal/Europe, citando 
fontes ligadas às negocia-
ções. 

As fontes, que pediram 
para não ser identificadas, 
indicaram que os liquidatá-
rios, os bancos credores es-
trangeiros e o Vaticano já 
chegaram a um "acorda 
em princípio", pelo qual a 
Santa Sé pagaria parte da 
dívida. O total seria utiliza-
do para satisfazer parcial-
mente os débitos com os 
bancos estrangeiMs.  

tros estão enfrentando o 
problema de contar com 
depósitos em moeda ameri-
cana, apenas em linhas de 
curto prazo, enquanto o 
Brasil pede um emprésti-
mo de longo prazo." 

As explicações dadas pe-
los bancos japoneses e es-
panhóis são basicamente 
as mesmas, às quais as fon-
tes consultadas ontem por 
este jornal somam algu-
mas dificuldades extras. 
Os grandes bancos, que 
respondem pela maior par-
te da cota japonesa no 
"jumbo", já aderiram, e 
faltam apenas algumas 
instituições menores. En-
tre os que responderam e 
os que ainda não se pronun-
ciaram, existe um grupo 
que também condiciona 
sua participação à possibi-
lidade do desembolso em 
ienes. O representante de 
uma instituição que faz 
parte desse grupo revelou 
ter formalizado sua adesão 
dia 16 de novembro passa-
do, sem receber até agora 
nenhuma observação do 
comitê assessor quanto à 
ressalva de que sua parce-
la no empréstimo teria de 
ser convertida, obrigato-
riamente, em ienes. 

Os bancos japoneses que 
estão nessa situação desta-
cam um segundo elemento 
complicador: o Ministério 
das Finanças do Japão im-
põe um limite anual de ex. 

que, portanto, justifica-se a 
confiança do comitê de fe-
char o "jumbo" dentro de 
poucos dias. Huntrods, co-
mentando as dificuldades 
para convencer os bancos 
que ainda resistem, contou 
que passou 1 hora e 15 mi-
nutos no telefone com o 
presidente de um banco es-
candinavo, até que este 
concordou em submeter 
novamente o caso brasilei-
ro á sua diretoria, que an-
tes havia decidido não par-
ticipar. E Colem an contou 
que teve de trabalhar um 
mês e meio junto a um ban-
co regional americano até 
conseguir que ele aderisse. 

Rhodes não quis arriscar 
uma previsão sobre o com-
portamento das taxas de 
juros em 1984, limitando-se 
a reconhecer que elas "se-
rão voláteis". Também se 
recusou a hierarquizar a 
importância dos problemas 
identificados no horizonte 
da economia mundial — dé-
ficit fiscal dos Estados Uni-
dos, protecionismo, au-
mento dos juros, etc. —, 
afirmando apenas que "o 
elemento mais importante 
para a solução do problema 
da divida é o aumento do 
comércio internacional". 

Rhodes não respondeu di-
retamente a uma pergunta 
deste jornal sobre a posi-
ção dos bancos em relação 
a um possível aumento do 
papel do Fundo Monetário 
Internacional (FMI), nas 
futuras renegociações. 
Mas transmitiu a impres-
são de que os bancos prefe-
rem manter o esquema, 
com várias organizações 
internacionais participan-
do da renegociação e sem 
que seja atribuído um pa-
pel ainda mais importante 
ao FMI. 

E tanto ele quanto Hun• 
trods negaram que as cres-
centes áreas econômicas 
de atrito entre Estados 
Unidos e Europa estejam 
produzindo efeitos nas ne-
gociações com os países de-
vedores. "Existem áreas 
de acordo e desacordo en-
tre os governos e entre os 
bancos. Mas até aqui, disse 
Huntrods, todos têm traba-
lhado juntos muito bem." 

"Prevê-se um acordo in• 
tegral, cobrindo não ape-
nas as reclamações dos li-
quidatários contra o Vati-
cano como também as dos 
credores estrangeiros", 
disse uma fonte, acrescen-
tando que o acordo poderá 
ser finalizado antes do 
início do próximo mês. 

O Vaticano afirmava an-
teriormente não ter nenhu-
ma responsabilidade pelos 
prejuízos causados pelo 
banco de Roberto Calvi, li-
quidado em agosto de 1982 
após ser descoberto que a 
instituição tinha mais de 
US$ 1 bilhão em emprésti-
mos não honrados a com-
panhias panamenhas. O 
Vaticano indicava não ter 
nenhum controle "direto ou 
indireto" sobre as empre-
sas, e os empréstimos nun-
ca foram cobertos.  

pansão para os emprésti-
mos em ienes que ainda es-
tá em estudo. Mas mesmo 
que as instituições conhe-
cessem seu limite não po-
deriam pedir licença espe-
cial do Ministério para a 
exclusão dos créditos ao 
Brasil porque a taxa de 
câmbio a ser praticada na 
conversão da moeda japo-
nesa pelo equivalente em 
dólares ainda não está es-
tabelecida. 

Quanto aos bancos espa-
nhóis, estão entre o papel 
de "vilões" que lhes em-
presta a resistência em 
aderir formalmente ao 
"jumbo" e a necessidade 
de atender ás determina-
ções da Associação Espa• 
nhola de Bancos, que ainda 
discute alguns aspectos 
técnicos relativos ao em-
préstimo. Hoje, às 5 horas 
(horário de Madri), a insti-
tuição reúne os banqueiros 
envolvidos no processo de 
renegociação da dívida 
brasileira e poderá decidir, 
entre outras coisas, se abre 
mão da exigência de que os 
desembolsos de responsa-
bilidade da comunidade 
credora espanhola sejam 
feitos através de uma "es-
crow account", ou seja, 
uma conta que bloqueia os 
recursos, vinculando-os à 
remessa, em regime priori-
tário, dos pagamentos de 
juros em atraso que o Bra-
sil acumulou para com os 
bancos da Espanha. 

CUSTO DO DINHEIRO 

Aumenta a 
procura de 
letras de câmbio 

por Angela Bittencourt 
de São Paulo 

E grande a procura por 
letras de câmbio nas agên-
cias bancárias. Os aplica-
dores, chamados de "vare-
jo", de quantias de Cr$ 1 
milhão a Cr$ 5 milhões ou 
Cr$ 10 milhões, decepciona-
dos com a queda acentuada 
do rendimento das cader-
netas de poupança e fugin-
do das aplicações no "o-
pen" e "over", que tive-
ram aumento de tributação 
de 4 para 8% no dia 19 de ja-
neiro, estão redirecionando 
seus recursos para os títu-
los prefixados. Estes títu-
los, emitidos pelas finan-
ceiras, estão com as taxas 
de remuneração pratica.  
mente estáveis desde o fi-
nal do ano. 

Gerentes de grandes ban-
cos consultados por este 
jornal ponderam que mui-
tos aplicadores estão incon-
formados com o rendimen-
to da caderneta em dezem-
bro e tentam sair deste in-
vestimento antes que a ta-
xa caia ainda mais. A título 
de exemplo, em setembro a 
caderneta rendeu 10,05%; 
em outubro — com a corre-
ção monetária recorde de 
9,7% — rendeu 10,25%; em 
novembro 8,94%; e, em de-
zembro, 8,13%. Uma letra 
de câmbio negociada pela 
taxa média de 180% brutos 
ao ano por 180 dias rende 
8,48% ao mês já descontado 
o Imposto de Renda. 

A diferença determinan-
te entre as duas aplicações, 
que acabou beneficiando a 
poupança, nos últimos me-
ses, é a liquidez. A caderne-
ta, desde meados do ano 
passado, tem renda men-
sal, enquanto os resgates 
das letras de câmbio po-
dem ser feitos apenas em 
seis meses — prazo da apli-
cação. Nos últimos meses, 
como a inflação insistia em 
se manter elevada, era in-
teressante a aplicação em 
caderneta que rende juros 
mais correção monetária e 
está isenta de tributação 
até 3.500 UPC — cerca de 
Cr$ 20,6 milhões. Com  ex-
pectativa de inflação alta, 
os títulos prefixados fica-
ram muito comprometidos, 
pois em sua remuneração 
eles já embutem a estima-
tiva de inflação. 

BOM MOMENTO 
No entanto, observam os 

gerentes dos bancos, os 
clientes acreditam que. tu-
do vai ser feito para derru-
bar a inflação e que este po-
de ser um bom momento 
para se garantir determi-
nada rentabilidade para 
suas economias, especial-
mente porque as taxas de 
remuneração das letras de 
câmbio são considerada 
atraentes. Embora no "va-
rejo" as operações sejam 
freqüentes, o mesmo não 
ocorre em mercado. As ins-
tituições financeiras par-
tem para negociação com 
títulos privados apenas 
quando as operações são 
"casadas". Isto é, quando 
elas já têm um comprador 
final para os papéis não 
tendo de financiá-los, por-
tanto, diariamente. 

Ontem, financeiras liga-
das a grandes bancos re-
muneravam as letras de 
câmbio entre 180 e 185% 
brutos ao ano por prazo de 
1,80 dias. Líquidas estas ta-
xas equivalem a 62,94 e 
64,26% para resgate em 180 
dias. As financeiras liga-
das às indústrias ãutomo. 
bilísticas ofereciam de 188 
a 190% ao ano por 180 dias; 
e, as independentes entre 
193 e 195%. 

Iminente o 
fechamento ... 

Vaticano concorda em 
pagar parte da divida 


