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Para ele, a medida nao
¢ auto-aplicavel.
O governo aguarda
lei complementar

BRASILIA — O ministro da
|Fazenda, Mailson da Nobrega,
disse ontem que o tabelamento
|_cllos juros aprovado pela Consti-
uinte ndo é auto-aplicavel. O go-
yerno vai manter inalteradas
as operagdes da divida publica,
nguanto espera que a legislagio
‘complementar defina melhor o
ibelamento, esclarecendo parti-
ularmente o conceito de juro

- Mailson informou que os lei-
‘16es de titulos do Tesouro vdo
prosseguir normalmente, e justi-
ficou a suspensio do leildo de on-
tem, de OTNs monetdrias, como
uma medida de ‘‘prudéncia’
**Nos consideramos mais pruden-
‘te ndo fazer o leildo porque tive-
mos informac¢des de que naquele
‘momento se realizava a votacio
;ﬁa Constituinte, e 0 mercado
‘aceitou bem a decisdo’’, disse.
Mas os proximos leildes serdo
‘normais.
. O ministro tentou, durante
toda a entrevista, tranqiiilizar o
‘mercado financeiro, e evitar qual-
fquer critica & decisdo da Consti-
‘tuinte. **Como administrador pu-
‘blico, tenho o dever de viabilizar a
‘decisdo, e é isso que vamos fazer®',
‘afirmou logo no inicio. Ressaltou
‘ter certeza de que ndo foi inten-
‘¢80 dos constituintes "inviabili-
‘zar’ o pais, dai a necessidade de
Tegislagdo complementar que de-
fina conceitos e os tipos de opera-
¢do que estardo sujeitas ao tabe-
lamento,

Afirmou que ndo considera a
politica monetdria do governo
bloqueada pelo tabelamento, mas
sugeriu em diversas ocasides que
o governo ficaria satisfeito se
suas operacgoes de divida publica
nio estivesse sujeitas ao limite.
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Mailson: “‘Tenho o dever de viabilizar a decisdo

BRASILIA — O que é juro real?
O ministro da Fazenda, Mailson da
Nabrega, acha que esse conceito ndo
tem definigdo legal, e essa seria a
principal dificuldade para aplicar o
tabelamento dos juros. Hd um con-
ceito econdmico, mas para que a de-
cisdo constitucional tenha efeito é
preciso que ndo haja duvidas legais
sobre 0 que é o juro real, diz Mail-
son.

No mercado financeiro em geral,
juro real é o gque ercede a variagcdo

da inflagcdo, medida pela OTN, reco-
nhece o ministro. **Mas e o agricul-
tor?”’, pergunta. “Para ele, pode ser
a parcela que exrceda seu preco.”’
Mailson questiona também como de-
vem ser considerados o8 desdgios,
nos leildes de titulos da divida publi-
oa.

TAXAS FLUTUANTES

As operagdes de repasse de re-
cursos do Banco Mundial poderdo

Falta a defini¢do para juro real

ser afetadas pelo tabelamento, afir-
ma o ministro. Sequndo ele, o Banco
Mundial empresta dinheiro a taxas
flutuantes, baseadas numa “‘cesta’
de moedas dos paises ricos onde fo-
ram captados 08 recursos.

tem de cobrir os custos do Banco
Mundial e os seus proprios, além do
risco.
dos juros, se as taras que ele tem de
pagar ao Banco Mundial podem os-
cilar acima de 129,", pergunta.

O banco nacional repassador,

“Como observar a limitagdo

Bancos preveéem dificuldades

Em agosto, os bancos e as fi-
nanceiras captaram recursos no
mercado a uma taxa média de 149,
reais ao ano, segundo estimativas
do diretor da financeira Varig,
Rogério Bonfiglioli. Ela ficon,
portanto, abaixo dos juros reais
oferecidos pelo Banco Central. No
ultimo leildo de OTN, a taxa atin-
giu 16,9% ao ano.

Ao custo de captacgdo, os ban-
cos e as financeiras acrescentam
outros fatores para definir os ju-
ros a serem cobrados de seus
clientes, como 3,69% de Imposto

sobre Operac¢des Financeiras ao
ano; 2,0Y%,, aproximadamente, de
perdas por nio pagamento em re-
lagédo ao valor global de sua car-
teira, e custos relativos a abertu-
ra de crédito.

CONSEQUENCIAS

Estudo elaborado pela Fede-
ragdo Nacional dos Bancos apon-
tam algumas conseqiiéncias da li-
mitacdo dos juros:

® — Sem estimulo, o investi-
dor intensificard o consumo ou
desviard suas aplicacdes para

ac¢des, moedas, ouro, iméveis ou
mesmo para o Exterior;

® — Dificuldades para dina-
mizar as aplicagbes de longo pra-
z0, que exigem taxas flutuantes,
como ocorre com o eurodolar;

® — Sempre que 0s juros ex-
ternos forem superiores as taxas
internas, havera fuga de capitais
brasileiros para o Exterior;

@® — Tendéncia 4 concentra-
¢do dos empréstimos em clientes
de grande porte e de riscos meno-
res. Ficardo escassos os créditos
para clientes de maior risco. /

Mailson promete cumprir tabelamento

Setor soé cré na lev do mercado

Quem acredita que as leis se-
rdo cumpridas ficou perplexo com
a limitacgdo dos juros reais em
129, ao ano, aprovada pela Consti-
tuinte: gquem ainda se lembra da
inflagdo zero e do congelamento
de precos do Plano Cruzado ndo
levou a sério esse limite. De modo
geral, todos acreditam que acaba-
riao prevalecendo as leis de merca-
do.

Estas foram reacdes de em-
presarios do setor financeiro ao
tabelamento dos juros, fixado
abaixo da taxa paga pelo Banco
Central e considerada piso no
mercado financeiro. Em agosto, 9
BC pagou 16,97%, nos leildes de
OTN e atuou no financiamento
didario do mercado aberto (over)
na faixa de 16,63%, reais ao ano.

"0 mercado estava desorgani-
zado pegla falta de parametros e
pelas incertezas. Agora esta en-
tregue 4 completa perplexidade’,
disse Anténio de Padua da Rocha
Diniz, presidente da Federacgdo
Nacional de Bancos (Fenaban). E
acrescentou, apos observar que a
aplicacdo do limite de juros ainda
depende de dispositivo da lei or-
dindria: *‘Para que o mercado ndo
se desorganize ainda mais, é pre-
ciso que o governo, através do Mi-
nistério da Fazenda ou do Banco
Central, dé uma palavra de orien-
tagdo e de tranquilidade”.

MESMOS ERROS
O presidente da Associac¢io

Diniz: perpleridade

das Empresas de Investimentos,
Crédito e Financiamento (Acre-
fi), Américo Oswaldo Campiglia,
disse que a Constituinte ndo
aprendeu a li¢do do fracasso do
congelamento e da inflagdao zero,
e acabou repetindo os mesmos er-
ros. ‘‘Por demagogia ou por ou-
tras razdes, a Constituinte nédo

quis reconhecer que as leis do
mercado se sobrepdem as leis dos
homens.”

Campiglia considera dificil as
financeiras continuarem operan-
do com taxas de juros prefixadas,
nas quais sdo “embutidos” os ju-
ros reais e a corregdo prevista.
“gquem atuar no prefixado corre o
risco de errar na previsio de infla-
¢édo e infringir a lei da usura’, ad-
vertiu. A conseqiiéncia serd uma
retracdo do crédito ao consumi-
dor, principalmente para opera-
¢oes de baixo valor.

BC EXAMINA

BRAS{LIA — 0O Banco Central
nio quis se pronunciar oficial-
mente sobre a decisdo da Assem-
bléia Nacional Constituinte de
tabelar os juros em 12°%,. Em uma
pequena nota divulgada na noite
de ontem pela coordenadoria de
comunicacgdo do BC, o presidente
da instituicdo, Elmo de Araujo
Camdes, diz apenas que as diver-
sas 4reas técnicas estdo proce-
dendo ao exame ‘‘das implicacdes
da referida limita¢do na condu-
¢do da politica monetdria do go-
verno e aos estudos necessdrios a
adequagdo do sistema financeiro
anova realidade’.

Além disso, a nota ressalta
que o Banco Central aguarda “‘a
interpretacdo dos orgdos juridi-
cos do governo sobre a eficacia da
norma, dependente ou ndo de lei
complementar'.




