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CONSTITUINTE

“Tabelamento depende de defini¢cdes”

por Jurema Baesse
de Brasilia

O ministro da Fazenda,
Mailson Ferreira da No-
brega, garantiu, ontem,
que a decisdo da Assem-
bléia Nacional Constituinte
de tabelar a taxa de juros
reais em 12% ao ano sera
cumprida. Segundo ele,
‘“‘como administrador pu-

blico 0 meu dever ¢ o de’

viabilizar as decisdes da
Constituinte, e é isso que
vai ser feito’’. Contudo, o
ministro afirmou que essa
lei ndo podera ser cumpri-
da adequadamente en-
quanto a Constituinte nao
definir o conceito econémi-
co a ser dado para o juro
real.

Na sua avaliacdo a medi-
da exige uma regulamenta-
¢ao, seja por meio de lei
complementar ou ordina-
ria, de modo que fique es-
clarecido se o tabelamento
também sera aplicado ao
financiamento da divida
publica ou somente aos to-
madores de empréstimos
do sistema financeiro.

Também ¢ importante es-
clarecer, indicou, se a taxa
de juro real ira excluir ou
nao o custo de administra-
¢do das instituicoes, se vai
tomar como base o custo de
captacido do dinheiro.para
a instituicdo, se vai consi-
derar a infla¢do como pa-
rametro unico, e até mes-
mo qual o indice de infla-
¢dg que sera mais apro-
priado para a defini¢io das
taxas de juro.

Em que pese esse emara-
nhado de ddvidas, o minis-
tro informou que estabele-
ceu uma orientacdo ao
Banco Central (BC) “no
sentido de que ele volte a
operar no mercado finan-
ceiro e na administracio
da divida publica como vi-
nha fazendo’'. Segundo ele,
0 leilio de Obrigac¢des do
Tesouro Nacional (OTN),
que somava 350 milhdes de
titulos em dois lotes, que
seria realizado na quarta-
feira, dia da votacido do ta-
belamento, ira ser feito nos
préximos dias, mesmo sem
a defini¢do dos detalhes do
tabelamento. A taxa de ju-

“Negociacdo de titulo

Y d []

bancario

por Milton Wells
de Recite

Com o tabelamento dos
juros reais em 12% ao ano,
conforme decisdo da As-
sembléia Nacional Consti-
tuinte, ficam inviabilizados
0s depodsitos remunerados
como os Certificados de
Deposito Bancario (CDB),
letras de cidmbio e contas
remuneradas. Foi o que
afirmou ontem, em Recife,
o presidente do Conselho de
Administracdo do Banco
Itayu, Olavo Setibal, ao ex-
plicar que em consegqiién-
cia das taxas que sdo co-
bradas atualmente ao sis-
tema financeiro como o
PIS, o Finsocial e o Impos-
to de Renda, as respectivas
remunerac¢des ficardo
abaixo da caderneta de
poupanca e do
night”’. “Como as institui-
¢oes financeiras sdo obri.
gadas a descontar essas ta-
Xas, a remuneracéo desses
ativos-ficard bem abaixo-
da poupanga, por exemplo,
retragindo o investidor”,
disse Setiibal. ‘

undo ele, para que es-

zadoS, 0 governo

mentac¢io no sistema finan-

‘‘over.

everd
adotar uma nova regula.

e inviavel”

ceiro com a consegilente
elimina¢do das taxas co-
bradas atualmente. ‘‘Nio é
vidvel criar-se um teto pa-
ra os juros sem uma nova
regulamentacio do siste-
ma'”, afirmou. . .

Setiibal disse que ao lado
disto o governo devers defi.
nir em lei complementar o
que ¢ juro real. “Isto em
principio parece tacil, mas
nio ¢, sendo necessirio es-
tabelecer um mecanismo
ou mandado de injuncdo
para que nio se desorgani-
ze o sistema financeiro do
Pais.”

O banqueiro, que veio a
Recife inaugurar a sede da
superintendéncia do Banco
Itau do Nordeste, disse gue
o tabelamento gerou uma
situa¢cdo complexa para os
bancos e o governo na me-
dida em que as margens te-
réo de ser regulamentadas
através de um acordo entre
poupadores e tomadores.
‘0 Banco Itait vai.cumprir

-estas normas que terfio in.-

fluéncia sobre o brasileiro

-ainda nio swficientemente

visfvel. . = .- :
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de juro fixado pela Consti-
- tuinte”, indagou. .- -

ro desse leilao, porém, o
ministro ndo definiu, dizen-
do que é uma decisio do
mercado.
VOTACAO

No dia da votacao do ta-
belamento, o BC e o Tesou-
ro Nacional suspenderam o
leildo por estarem insegu-
ros com relacdo a decisido
da Assembléia. O diretor
da Divida Publica, Juarez
Soares, explicou que as ta-
xas seriam da ordem de
16% acima da inflacdo, o
que estaria em desacordo
com a Constituicdo, uma
vez que os resgates s6 ocor-
rerd0 no préximo ano,
quando a decisdo ja estara
regulamentada. E a taxa
de 169, iria gerar um ganho
expressivo para os tomado-
res. Ferreira da Noébrega
explicou que o leildao foi
suspenso porque seria mais
prudente, diante da vota-

¢éo, e 0 mercado entendeu -

essa medida. O ministro da
Fazenda descartou a infor-
macéo de que o diretor da
Divida Puhlica do BC esti-
vesse demissionario em ra-
zao do tabelamento.
Ferreira da Nobrega, na

enfrevista a imprensa, ma-
nifestou a sua preocupacao
com a repercussio da me-
dida por parte do governo,
de modo que as incertezas
sejam evitadas. Segundo
ele, ‘‘com certeza os consti-
tuintes nao tomaram essa
decisdo com o objetivo de
prejudicar a conducido da
politica econdomica do go-
verno’’. Contudo, 0 minis-
tro levantou duvidas com
relacdo ao risco de tal me-
dida dificultar a execuc¢do
da politica monetaria pelo
BC, e até de o Pais ter difi-
culdades na obtencdo de
empréstimos externos, es-
pecialmente do Banco
Mundial (BIRD).

Porém, o BIRD cobra ta-
Xxas reais bem abaixo do
percentual de 12%, uma
vez que considera a infla-
¢do mundial, que oscila na
faixa de 4%. Mas o minis-
tro explicou que as opera-
¢Oes com o BIRD sio feitas
a taxas flutuantes, que va-
riam de acordo com o seu
custo de captacdo, que é
deferminado pela varia¢ao
de uma cesta de moedas
dos paises emprestadores.

No momento em que esse
financiamento obtido no
exterior for repassado para
o agricultor, exemplificou,
a instituicdo tera de repas-
sar o custo da captagdo, da
administracdo e ainda um
‘“spread’’ (taxa de risco) e
também um ganho real.
HIPERINFLACAO
Deve ser também defini-
do, acrescentou, se esse ti-
po de financiamento tera
outro tratamento daquele
que prevalecer no mercado
interno. Com relacdo ao
risco de hiperinflacio, o
ministfo afirmou que é
muito prematuro esse tipo
de avaliacao, e que ela ndo
deveria ser feita. “‘Daqui a
pouco pode haver hiperin-
flacdo por conta dos co-
mentarios e ndo em razio
da medida’, advertiu. Se-
gundo explica¢io de um as-
sessor do ministro, o temor
do governo é que o tabela-
mento provogue uma fuga
de capitais para o exterior,
ou para os mercados para-
lelos do délar e ouro. Uma
outra preocupa¢ao é no mo-
mento de o governo ter de
reduzir a liquidez do siste-

ma (excesso de dinheiro
em circulagcao), e ter de
oferecer taxas mais
atraentes para os seus titu-
los e estar impedido por
conta do tabelamento.

A taxa que o BC fixou on-
tem para o ‘‘over’, de
28,66%, segundo um outro
assessor, equivale a uma
taxa real no més de 0,9088,
considerando uma inflagao
de21%. E para o ano a taxa
real, guardadas as mes-
mas condi¢des, seria de
11,47%, dentro do limite
dos 129, .

0 ministro da Fazenda
considera, ainda, que tabe-
lamento nao é auto-
aplicavel, isto é, ndo basta
que a Constitui¢ao seja pro-
mulgada para comeg¢ar a
vigorar, necessita de regu-
lamentacdao. O deputado
Guilherme Domingos Afif,
porém, que esteve ontem
no ministério, explicou que
adecisdo é automatica e se
nao for cumprida o cidadéo
atingido pelo descumpri-
mento podera entrar com
um mandado de injun¢do’
para exigir o cumprimento
da Constituicéo. )

Reflexos no mercado segurador

por José Fucs
de S&o Paulo

A aprovacio pela Consti-
tuinte, na dltima segunda--
feira, da proibicdo de os
conglomerados bancarios
atuarem no setor de segu-
ros deixou o mercado con-
fuso, dividido sobre o signi-
ficado pratico da decisdo e
suas conseqiiéncias ime-
diatas na comercializacio
de seguros no Pais.

Embora os executivos de
algumas das principais se-
guradoras do mercado con-
cordem quanto ao fato de
que o texto constitucional
restringe a atuacio dos
bancos no mercado segura-
dor, nenhum deles sabe di-
zer, ao certo, o que vai re-
presentar, na préatica, essa
restricdo. Uma coisa, se-
gundo eles, é certa: de ime-
diato tudo vai continuar
funcionando como antes.

Para que a questdo seja
totalmente esclarecida, ar-
gumentam, o mercado ain-
daterd de aguardar a legis-
lacio complementar, que
deve ser analisada pelo
Congresso Nacional apos a
promulgacio da nova

ongtituicso,. -elaborada
nos filtimos dezoito meses.
‘“Essa novela niio terminou
e ainda tem muitos capitu-
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los”, avalia Luiz de Cma-
pos Salles, diretor-
superintendente da Itau Se-
guros, uma das principais
companhias do mercado.

A lei complementar, ago-

ra, vai concentrar as aten-
¢Oes de todo o mercado, in-
formam esses executivos.
A hipétese de um acordo
entre as partes envolvidas
— companhias segurado-
ras vinculadas a conglome-
rados bancarios e indepen-
dentes, corretores de segu-
ros e orgios governamen-
tais — com vistas a essa re-
gulamentacdo ndo esta
descartada, inclusive para
apressar o exame da ques-
tio pelo Congresso Nacio-
nal.
, Os executivos dessas
companhias seguradoras
ouvidos, apés a decisdo da
Constituinte, por este jor-
nal concordam, também,
que a proibicdo de os ban.
cos atuarem no setor foi
uma vitéria do ‘“‘lobby”’ dos
corretores de seguros, uma
categoria que reune cerca
de 40 mil profissionais em
todo o Pais. “Foi uma vité-
ria exclusiva dos correto-
res”’, resume Claudio Afif
Domingos, diretor-
superintendente da Indiana
Seguros, uma companhia
independente de médio por-
te.

Os corretores foram os
principais articuladores do
dispositivo aprovado pelos
Constituintes que restringe
a atuacdo dos bancos no
mercado segurador. A bri-
ga dos corretores comr as
seguradoras vinculadas
aos bancos ja é antiga e re-
monta a década de 70,
quando as instituicdes fi-
nanceiras foram autoriza-
das pelo governo a atuar
nesse mercado. Eles se
opbem a participacao des-

sas empresas no setor, por-
que, com a venda de segu-
ros nas agéncias banca-
rias, através de uma corre-
tora associada, diminuiu o
mercado da categoria.

INTERPRETACAO

O diretor-superir-
tendente da Itau Seguros
diz que o texto constitucio-
nal € ‘““‘meio vago’ e levan-
ta algumas duvidas quanto
a praticidade da decisao.
“A decisdo pode ser inter-
pretada tanto do ponto de
vista acionario como ope-
racional”’, explica Campos
Salles. Segundo ele, se a de-
cisdo da Constituinte for
valida do ponto de vista
acionario, seria uma deli.
beracdo no sentido de
quem pode e quem n&o po-
de ser dono de seguradara
— medida que teria dife-
rentes efeitos nas diversas
seguradoras vinculadas a
conglomerados bancarias.

Campos Salles acha mais
provavel, contudo, que a
decisdo da Constituinte se-
ja vélida do ponto de vista
operacional, isto é, diz res-
peito 4 comercializacdo de
seguros através das corre-
‘torasvinculadas as segura-
doras controladas por ban-
cos e a venda nas agéncias
bancarias. .

“Uma coisa que a Consti-
tuinte nio esclareceu ¢ se
podera haver venda de se-
guros nas agéncias banca-
rias, através de uma corre-
tora que nio perten¢a a um
conglomerado bancarto”,
afirmou. “‘Sera que os se-
guros nao poderdo ser ven-
didos nas agéncias ou que
eles nao poderio ser inter-
mediados por uma correto-
ra vinculada a um congld-
merado?’’, pergunta.

A posicdo de Campos Sal-
les, no entanto, ndo é en-

A regulamentacio ja
preocupa corretores

por José Fucs
de Sé&o Pauio

Na préxima semana os
presidentes dos sindicatos
de corretores de seguros de
todo o Pais deverdo reunir-
se com o objetivo de discu-
tir a estratégia da catego-
ria com vistas a regula-
mentacdo do dispositivo

- constitucional que restrin-

ge a participacdo dos con-
glomerados bancarios no
setor, informou o presiden-
te da Federacdo Nacional
dos Corretores de Seguros
e Capitalizacdo (Fenacor),
Octavio Milliet. O encontro
deveré ser realizado na se-
de da Fenacor, no Rio.

Na reunido, de acordo
com Milliet, deverdo ser
examinadas as implica-
¢des da nova Constituicao
no mercado segurador e a
eventual conveniéncia de a
categoria discutir com as
empresas seguradoras
uma proposta consensual
de regulamentac¢io do tex-
to constitucional,

Héa cerca de dois meses
Milliet manteve, em cara.
ter pessoal, conversacoes
com o presidente do Conse-
lho de Administracdo do
Bradesco, Amador Aguiar,
sobre os rumos do mercado
segurador brasileiro apés a
promulgacdo da nova Car-
ta. Também o titular da Su-

rintendéncia de Seguros

rivados (Susep), Joao Ré-
gis Ricardo dos Santos,
tem participado dessas
conversacdes. A Susep é o
6rgao governamental res-

onsavel pela regulacio e
iscaliza¢ao do mercado se-
gurador nacional.

Com a votacdo do segun-

do turno da Constituinte,
contudo, esses entendimen-
tos foram suspensos e, s6
apo6s a reuniio na Fenacor
entre os representantes da
categoria, € que se decidira
se serdo retomados.
VAREJ

Nas conversas com o
Bradesco, segundo Milliet,

"o conglomerado apresen-

tou a proposta de manter a
comercializa¢do dos cha-
mados seguros de varejo,
como vida, acidentes pes-
soais e saude, nas agéncias
bancarias e de proibir a
venda dos demais ramos de
Seguros nas agéncias sem a
intermediacdo de um cor-
retor.

Os representantes das se-
guradoras ouvidos por este
jornal para comentar a de-
cisio da Constituinte de
proibir a atuacdo de con-
glomerados bancarios no
setor de seguros foram
unanimes em afirmar que
0 acordo seria ‘‘a saida
ideal” para o mercado e
evitaria um confronto des-
necessario entre as partes
que podera acabar nio in-
{eressando a nenhuma de-
as.

O presidente da Fenacor
alerta, contudo, que as con-
versacOes havidas com o
Bradesco ndo sdo definiti-
vas e deverdo ser avalia-
das pelos representantes
dos sindicatos dos correto-
res. ‘‘Apoiaria facilmente
um acordo desse tipo, mas
o0 que foi discutido ate ago-
ra nio esgota o assunto’’,
afirma o diretor da Itau Se-
guros, Luiz de Campos Sal-
les. “Nosso maior interesse
€ que o consumidor seja fa-
vorecido.”
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dossada pelo presidente do
Grupo Sul América de Se-
guros, Rony Lyrio, que re-
presenta a maior segurado-
ra independente do merca-
do nacional, segunda colo-
cada no ‘‘ranking’’ das se-
guradoras por arrecadacio
de prémios (valor pago pe-
lo seguro). ‘O que a Consti-
tuinte proibiu foi a partici-
pacdo ou o controle de uma
seguradora por um ban-
co”’, analisa.

Lyrio ressalta, também,
que o lado operacionzl é ou-
tra questao indefinida. O
problema, também ¢é saber
se 0 banco deve ou nao ser
um instrumento de venda
de seguros’’, acredita. “Na
minha otica, se houver
uma proibicao total de os
bancos comercializarem
seguros nas ageéncias, o
mercado ndo vai conseguir
cobrir os 5 mil pontos de
venda de seguros em agén-
cias bancarias’’, calcula.

Essa é também a inter-
pretacio de Sérgio Jimm,
diretor da Vera Cruz Segu-
radora, do grupo Moinho
Santista, uma das maiores
companhias independentes
do mercado. Segundo ele, a
nova Constitui¢io estabele-
ceu limites para que os
bancos sejam acionistas de
seguradoras, mas os con-
glomerados, em sua opi-
nido, encontrario formulas
para contornar a legisla.
cdo. “‘Os bancos sdo criati-
vos e vdo encontrar uma
forma de nio perder esse
mercado’’. :

PARTICIPACAO

Responsaveis por cerca
de 70% da arrecadacdo de
prémios do mercado brasi-
leiro, calculada em CZ$ 107
bilhdes em 1987 (0,8% do
Produto Interno Bruto), as
seguradoras vinculadas a
conglomerados bancarios
(aproximadamente 40% do
total de 96 seguradoras
atuantes no mercado nacio-
nal, hoje) conseguiram es-
palhar a venda de seguros
pelos quatro canto do Pais
em pouco menos de vinte
anos. “‘E a maior soma de
ativos do mercado segura-
dor”, afirma o presidente
da Associacdo Nacional
das Companhias de Segu-
ros, Dalvares Barros de
Mattos.

Paraodiretor.presidente
da Iochpe Seguradora (u-
ma companhia de medio
porte no mercado), Julio de
Albuquerque Bierrenbach,
com a decisdo tomada pela
Constituinte, as corretoras
de seguros ligadas a con-
glomerados bancéarios
“tenderdo a modificar seus
procedimentos de captacéo
para se adaptarem a nova
Constituicio’.

ESTADOS UNIDOS

Novo prazo para
a compensacao
de cheques

por Paulo Sotero
de Washington

Uma nova lei federal que
entrou em vigor ontem nos
Estados Unidos limita a
um maximo de trés dias o
prazo que os bancos terio
para fazer a compensacio
de cheques dentro de um
mesmo estado. Para os pa-
gamentos interestaduais o
prazo sera de uma semana.
A ativacio dessa lei repre-
senta a primeira interfe-
réncia federal significativa
na atividade bancaria nos
EUA desde a reforma da
legisla¢do que fixava teto
sobre taxas de juro, no fim
da década passada. Grupos
de defesa de consumidores
alegavam que os mais de 13
mil bancos americanos en-
gordavam seus cofres em
US$ 300 milhdes por ano
com juros ganhos por meio
da protelacdo da compen-
sac¢ao. Os bancos trabalha-
ram ativamente para der-
rotar a nova lei, mas perde-
ram.



