Alternativas para a
capitalizacdo dos juros

por Reginaldo Heller
do Rio

Se nada de concreto e de:
finitivo resultou dos encon-
tros do presidente do Banco
Central, Affonso Celso Pas-
tore, ‘com as autoridades
norte-americanas, entre
elas o presidente do Fede-
ral Reserve, (o Fed, banco
central do EUA). Paul
Volcker, ao “menos uma
idéia. pode germinar: o re-
bate fiscal dos bancos:cre-
dores junto ao Tesouro
americano, sempre que as
taxas de juros se elevarem
acima de um nivel conside-
rado suportével
paises devedores. A idéia
foi discutida por Pastore e
alguns dos principais ban-
cos credores e poders ser
retomada na préxima reu-
nido dos pafses da América
Latina para tratar da divi-
da exerna da regido.

A proposta inicial era, se-
gundo fontes dos bancos es-
trangeiros no Rio, obter um
rebate de 100% do imposto
de renda norte-americano
para compensar uma limi-
tacdo de juros abaixo das
taxas efetivas de mercado}
A tese, em principio, teria
sido rejeitada porque exigi-
ria aprovacdo do Congres-
s0 americano. Contudo, hé,
ainda, margem de negocia-
¢do através de créditos fis-
cais parciais e paralelos
aos prazos de capitalizacdo
dos juros.

Segundo apurou este jor-
nal, Pastore encontrou for-
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te resisténcia dos banquei-
ros americanos a tese de
capitaliza¢do integral dos
juros ou fixacdo de limites,
independentes das flutua-
¢des de mercado. Mas re-
conheceu que h4 campo
fértil para 'negociacées al-
ternativas, as quais, forco-
samente, terdo de incluir o
governo americano. Mas,
segundo opinido de um re-
presentante de banco es-
trangeiro, essas negocia-
¢des somente serdo acele-
radas a partir de uma defi-
nicdo politica no Brasil.
Ouvido por este jornal, o
vice-presidente do Uniban-
co, Marcilio Marques Mo-
reira, com fécil transito
nos meios financeiros in-
ternacionais, explicou que,
talvez, por isso, o governo
brasileiro estd interessado
em aumentar substancial-
mente suas reservas cam-
biais. Afinal, ndo se sabe,
exatamente, quando serdo
feitos os novos acordos e
quais as necesisdades efeti-
vas de dinheiro novo, se de
US$ 3 bilhdes ou mais.

Essa mesma preocupa-
¢do parece dominar os cen-
tros de decisdo politica em
Brasflia. O acerto da divida
externa e o processo suces-
sério estdo intimamente li-
gados e o fator tempo é, ho-
je, fundamental. H4, até,
quem admita a possibilida-
de de um ‘‘jumbo-
tampéo’’, enquanto um no-
vo governo conclui um
acerto definitivo com 0s
credores.



