O ESTADO DE S, PAULO — Terga-feirg. 22.9.87

Haverd imposto

Uma tabela regressiva de aliquotas de-
veréd reger a tributacdo de aplica¢des em
titulos privados nominativos, se for aprova-
da a nova sistematica fiscal para o mercado
financeiro, que deveré ser examinada pelo
Conselho Monetério Nacional (CMN) na sua
reunido de hoje a tarde. As aliquotas varia-
rio entre 45%, em resgastes superiores a 28
dias — até um limite ainda néo definido —e
25%, para aplicagdes acima de um ano. Os
titulos ao portador seréo tributados com ali-
quota tinica de 50%, independendo do pra-
z0. Se essas medidas forem aprovadas, en-
trarfo em vigor no dia 1° de outubro.

0 CMN deve analisar ainda um projeto
para a rolagem das dividas do setor de acl-

da préxima safra. Essas medidas ainda néo
constam, oficialmente, da pauta da reuniéo
do Conselho Monetario que serd definida
em reunifio de diretoria do Banco Central,
hoje pela manha.

Ontem & noite, técnicos do Banco Cen-
tral e da Secretaria da Receita Federal ain-
da trabalhavam na definicdo do intervalo
de aplicacédo sobre o qual deverd incidir a
aliquota de 45%. Uma possibilidade em es-
tudos era a incidéncia da aliquota méxima
para as aplicacbes resgatadas ou trocadas
de portador entre o 29° e 60° dia. A aliquota
de 25% para aplicac¢des superiores a um ano
jé& estava definida.

Com as aliquotas diferenciadas, o go-
verno pretende alongar os prazos de capta-
‘cdo de recursos dos bancos e instituigdes
financeiras. Com isso, os prazos dos emprés-
timos também cresceréo.

As normas gerais para a converséo da
divida externa brasileira em investimento
nao estao incluidas nas resolugdes a serem
divulgadas hoje pelo Conselho Monetario
Nacional. A explicacdo de uma fonte do
Banco Central é que o governo preferiu
aguardar a negociacio da divida externa
para que as regras de conversio nos sejam
as mais favoraveis possiveis.

A maior pressdo para que o Brasil pos-
sibilite a conversao dos créditos estrangei-
ros em investimentos internos vem de gran-
des bancos, aos quais interessa ter uma
perspectiva de liquidez. A equipe que estu-
da a regra, no entanto, vem encontrando
dificuldades em definir os limites desse in-
vestimento, as 4reas em que seré permitido,
o desagio a ser estabelecido e os limites da
remessa de lucros ao Exterior. Dependendo
da forma como for negociada nossa divida,
por exemplo, a conversdo serd permitida
para o principal da divida ou apenas para
os juros. “O governo brasileiro néo tem
pressa”, disse a fonte.

Mercado agricola
O governo s6 intervird no mercado agri-

dos principais produtos da regido Centro-

Devem sair, hoje, duas medidas importantes
para o mercado financeiro: nova regra para o
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mudancas abaixo e confira o que significam na
secdo Seu Dinheiro (pdgina 7). Na pégina 5,
os planos.do governo para a renegociagéo

da divida: pediremos para ndo pagar mais
taxa de risco sobre os empréstimos, mas

OTN como indexador da economia

O Conselho Monetério Nacional exami-
na hoje uma nova mudanca na férmula de
corre¢do monetaria — com substituicéo da
Letra do Banco Central (LBC) pela Obriga-
¢éo do Tesouro Nacional (OTN). O reflexo
destas decisdes sobre o Sistema Financeiro
da Habitagéo era ontem uma das principais
ddvidas do Banco Central. Temia-se por
uma corrida as cadernetas de poupanga,
que passariam a ser remuneradas e corrigi-
das segundo a OTN e ndo mais pela LBC,
papel de rendimento real superior & infla-
céo, nos Ultimos meses. =

A troca da LBC pela OTN como indexa-
dor da economia é uma decis@o fechada do
BC, que deseja trabalhar com um titulo ex-
clusivamente seu para administrar o dia-a-
dia da politica monetéria, sem se preocupar
em ajusté-lo & variacdo do IPC. Contudo,
técnicos do BC sustentam que essa mudan-
ca s6 deve acontecer quando a LBC se apro-
ximar da inflac#o, evitando perdas para os
aplicadores de titulos de renda fixa (CDB) e
da caderneta de poupanga.

Até a Gltima sexta-feira, a LBC ja havia
contabilizado um rendimento acumulado
de 5,4%. Contudo, como restam ainda oito
dias Gteis, a contar do inicio desta semana,
a autoridade monetaria teria de reduzir
drasticamente a taxa bésica de juros prati-
cada no mercado do overnight para ajustar
a LBC a uma inflacdo que esta sendo esti-
mada entre 6 e 6,5%.

Isso, porém, nio parece ocorrer, pois
ontem a taxa da LBC manteve-se no pata-
mar dos 10%, sinalizando uma taxa acumu-
lada em torno de 8%, mesmo que o0 BC venha
a reduzir o over para o limite dos 9,5% nos
restantes sete dias tateis. Se a LBC fechar o

Konder Bornhausen, novo membro do CMN.

més rendendo 8% e a inflacéo ficar no limi-
te de 6,5%, o diferencial sera de 1,5 ponto
percentual, desaconselhando a troca do in-
dexador neste momento.

Ha ainda uma série de diividas em rela-
céo as modificagbes em estudo e o perfil da
divida interna, que também volta a ser cor-
rigida pela OTN fiscal, o que poderia signi-
ficar um crescimento menor do custo desta
divida, embora houvesse alguns aspectos
legais necessitando de acerto e que esta-
vam sendo discutidos na noite de ontem
pela equipe econdémica do governo. Tam-
bém hé uma série de dividas na alteracéo a
ser feita no sistema de tributacéo sobre o
mercado financeiro, medida que deveria
ser adotada juntamente com a mudanca de
indexador e que ainda provoca divergén-
cias técnicas a respeito de seus eventuais
resultados.

— Existe, no entanto, uma forte expecta-
tiva do mercado neste sentido e dificilmen-
te estas medidas deixardo de ser examina-

das pelo Conselho na reunido desta terga-
feira —, afirmou um funcionério governa-
mental que até o final da noite de ontem
n_ﬁg havia, ainda, fechado a pauta da reu-
niéo.

Este funcionirio negou que o CMN ve-
nha a examinar, hoje, medidas para alterar
as regras para conversio da divida externa
em investimentos no Pais, alegando que o
assunto também néo chegou a consenso. De
qualquer forma, o Banco Central ja sustou a
apreciacéo de todos os processos de conver-
sdo, que somam hoje US$ 457 milhdes, mes-
- mo tendo aprovado, no primeiro semestre, a
conversdo de US$ 376 milhdes da divida.

O CMN também podera apreciar voto
para permitir aos Estados que estdo com
seus bancos sob administracido especial
emitirem Obrigacdes do Tesouro Estadual,
no montante da divida que estes bancos tém
com o Banco Central, promovendo uma “so-
lucdo contébil” para o problema. Assim, a
divida seria assumida pelos Estados, permi-
tindo o saneamento mais rapido destes ban-
cos. O diretor da area bancéaria do Banco
Central, Wadico Bucchi, afirmou que dentro
de dois meses estes bancos deverao ser de-
volvidos aos governos estaduais.

0 Conselho Monetario ganhou ontem
novos representantes do setor empresarial,
nomeados pelo presidente Sarney para um
mandato de dois anos: Jodo Pereira dos
Santos, Roberto Konder Bornhausen (presi-
dente da Federacao Brasileira dos Bancos),
Antonio Machado Guimardes e Elmo de
AraGjo Camdes. Foram reconduzidos ao
CMN os empresarios Pedro Conde e Anto-
nio de Oliveira Santos (presidente da Confe-

deracédo Nacional do Comércio).

cola liberando seus estoques reguladores

Sul, como o arroz, feijéo, milho, soja, entre
outros, quando os pregos atingirem o “nivel
de intervencdo”. Esse novo indice foi elabo-
rado tomando como base os precos no ataca-
do dos tltimos cinco anos mais 12%, que
correspondem 2 variacdo média de precos
durante o periodo de entressafra. Com esse
projeto, o governo se compromete a nao
interferir no mercado enquanto os pregos
dos produtos agricolas variarem entre o
preco minimo, estabelecido em julho dlti-
mo, e os precos de intervencéo. O estudo
prevé que, se o limite de intervengdo for
constatado por um perfodo de duas sema-
nas, o governo colocaré seus estoques no -

_tem aumentos ou baixas muito atfpicas nas

mercado a partir da terceira semana.

As regras de comercializa¢éo prevéem,
ainda, a liberacédo da exportacdo de produ-
tos agricolas, que ficardo isentas de contro-
les quantitativos de qualquer natureza. Pa-
ra impedir que os pregos internos apresen-

cotacdes externas, e somente neste caso, o
governo poderé estabelecer imposto ou
s\gbsidio {conforme for o caso) as exporta-
cdes.

No que se refere &s importagdes, as re-
gras de comercializagdo prevém que elas
sejam realizadas, exclusivamente, pelo se-

quantitativos. As importacdes poderdo vir a
ser taxadas no caso de apresentarem precos
inferiores aos niveis de intervengéo, de for-
ma a que o produtor nacional néo seja pre-
judicado por uma concorréncia desigual.
O ministro do Interior, Jodo Alves, apre-
sentaré hoje, na reunido do CMN um inico
voto. Trata-se de uma solicitagdo para que
os bancos da Amazdnia (Basa) do Nordeste
(BNB) e de Roraima possam operar a cader-
neta rural que é, por enquanto, atribuigéo
exclusiva do Banco do Brasil. O ministro da
Agricultura, Iris Resende, devera tentar in-
cluir, nesse voto, o Banco Nacional de Cré-

tor privado e sejam liberadas de controles

dito Rural (BNCC).
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o ministro Bresser Pereira ndo devers
assumir posicoes intransigentes em
Washington. Bresser deixa o Pais, hoje,
sob as criticas empresariais 4 sua
politica interna. Elas estdo na pdgina 6.

pesado para as aplicagdes de curto prazo em renda fixa. E as cadernetas voltam a render de acordo com a inflagdo.

A troca da LBC pela

Uma completa reforma
no sistema bancario. J4
no proximo ano. -

Um projeto que reformula o sistema fi-
nanceiro nacional, dando énfase & privati-
zacdo, deverd ser apresentado ao Banco
Mundial (Bird), em Washington, no dia 7 de
outubro préximo, pelo diretor da Area Ban-
céaria do Banco Central, Wadico Waldir Bue-|
chi. O projeto jA est4 em fase de concluséo,
prevendo uma linha de crédito de US$ 500!
milhdes a US$ 1,5 bilhdo do Bird parafinan-
cid-lo. Uma misséo do Banco Mundial viréd a
Brasilia no final do préximo més para exa-
mina-lo, a fim de que o acordo definitivo
possa ser assinado em dezembro e as pri-
meiras remessas de délares cheguem ao
Pais ja em abril de 1988. S

A reformulacéo do sistema financeiro
brasileiro, segundo o projeto do Banco Cen-
tral, busca o aumento da produtividade dos
bancos, reduzindo o custo de intermediacéo
financeira, de modo a possibilitar a oferta
de dinheiro mais barato aos investidores e,
deste modo, incentivar o crescimento da
economia. A hase do novo sistema, segundo
o diretor da Area Bancéaria do Banco Cen-
tral, serad a desburocratizagéo e flexibiliza-
cdo do funcionamento dos bancos, dando
maior seguranca ao sistema.

O banco miltiplo, segundo os estudos
do BC, deveréa ser uma conseqiiéncia da re-|
formulacdo que devera adotar um sistema
de graduacdo para as diversas institui¢des
financeiras. De acordo com seus ativos e
outras caracteristicas, elas poderiam pas-
sar a oﬂerar em faixas mais amplas do mer-
ca sto provocaria uma redugéo substan-
cial de custos, segundo Bucchi, que vé con-
di¢cées no “novo desenho” do sistema finan-
ceiro, para que voltem a existir, no Pais,
linhas de financiamento de longo prazo,
viabilizando novos investimentos.

O Pais vem vivendo um processo de con-
centracao nas aplicagdes de curtissimo pra-
zo, que nfo passam de 60 dias, afirmou Buc-
chi, sendo necesséario, portanto, um reorde-
namento das aplicacdes de modo a alongar
os prazos e permitir o crescimento econdmi-
co do Pais. LE

Embora o estudo do Banco-Central
aponte para maior apoio & privatizacéo do
sistema financeiro nacional, parte dos re-
cursos do Banco Mundial também poderéo
ser aplicados no saneamento dos bancos
comerciais estaduais, desde que haja.con-
trapartida por parte dos governos esta-

duais, afirmou Bucchi.
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