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Juros tabelados: uma decisdo insolita da Constituinte

Na votagado do capitulo sobre
0 sistema financeiro nacional, a
Assembléia Nacional Constituinte
conseguiu superar-se na capaci-
dade de provocar surpresas.
Quem quer que depositasse algu-
ma confianca no discernimento
da maioria dos deputados e sena-
dores constituintes, com efeito,
ndo poderia imaginar que uma
emenda tdo canhestra como a da
limitacdo dos juros reais do siste-
ma a 129 ao ano fosse aprovada,
como acabou ocorrendo. E nio
por pouco, mas por uma folgada
maioria de 314 votos a favor, con-
tra 112 desfavoriveis e 34 absten-
¢des.

Em outros comentarios, tive-
mos ocasido de defender a sobera-
nia da Constituinte, a qual, eleita
livremente, deveria expressar a
média do pensamento da socieda-
de brasileira. Estamos, portanto,
a vontade para dizer que, no caso
dessa malfadada emenda, uma
maioria de cidadios escolhidos
para desempenhar papel tdo ele-
vado na vida da Na¢do ndo esteve
4 altura da tarefa. Pelo contrério,
os 314 parlamentares que aprova-
ram o tabelamento dos juros, nu-

ma atitude ins6lita, demonstra-
ram a nosso ver nédo s6 um total
despreparo em relacdo a essa ma-
téria como também uma ingenui-
dade de causar do, a ponto de nos
levar a desconfiar de sua capaci-
dade de raciocinio. Pior ainda foi
a posicdo adotada pelos 34 que se
abstiveram de votar, pois ndo se
pode admitir a omissdo no tipo de
trabalho para o qual se candidata-
ram e foram eleitos.

Se o tabelamento de juros fos-
se uma solugdo para a politica
econdémica, no sentido de estimu-
lar o crescimento da producio e
de baixar o nivel da inflacéo, ele
estaria sendo adotado em todos os
paises do mundo, sobretudo na-
queles de regime autoritario. En-
tretanto, por fomentar a desinter-
mednacao financeira e a pratica
bancéria escusa, nas vezes em
que chegou a ser decretado pelos
governos autoritdrios, no Brasil,
em pouco tempo foi abandonado.
Desconhecer esses fatos é uma
demonstracdo de despreparo. Por
outro lado, embora sendo um pre-
¢o da economia — ainda que de
uma mercadoria especial, que é o
dinheiro —, o juro ndo é formado

pelos banqueiros, pelo menos ndo
na medida aparentemente imagi-
nada pela maioria dos constituin.
tes. Ele depende, essencialmente,
das forcas do mercado: se a liqui-
dez é alta, ou seja, se sobra di-
nheiro na economia, as taxas pa-
gas aos aplicadores e as cobradas
dos tomadores baixam, e na hip6-
tese contraria sobem. E como ju-
ro determina os tipos de investi-
mento, o governo também interfe-
re na sua formacédo, aumentando
ou diminuindo a liquidez pela exe-
cucdo da politica monetaria.
Achar que todo esse mecanismo
pode funcionar sob um teto de ta-
xas, ignorando as for¢as do mer-
cado, constitui uma ingenui-
dade.

Ainda ha poucos dias, diante
do risco inflacionéario representa-
do pelo excesso de liquidez na eco-
nomia, o governo vendeu um
grande lote de seus titulos em lei-
ldo, pagando até 13% de juros
reais ao ano. Se a colocacgdo de
titulos publicos costuma ser feita
por uma taxa considerada piso pe-
lo mercado, em condi¢des nor-
mais os titulos privados, que ndo
tém a garantia do Tesouro, devem

ser vendidos aos investidores com
remuneracdo mais atraente. Em
decorréncia, como os bancos e ou-
tras instituicdes financeiras tém
também de pagar seus funciona-
rios, investir em instalacdes e
equipamentos, arcar com o calote
dado por alguns tomadores de
empréstimo, pagar impostos e
ainda obter lucros, como todas as
empresas, os juros reais cobrados
de seus clientes se situam neces-
sariamente alguns degraus aci-
ma. Nio saber o que esta aconte-
cendo hoje, para tabelar os juros
reais em um maximo de 12% ao
ano (e numa inflacdo de 600%),
além de despreparo e ingenuidade
revela falta de informacdes ele.
mentares.

A aprovacdo desse dispositivo
constituiu-se, pois, numa grande
insensatez. A prosseguir por esse
caminho, os constituintes acaba-
rao por inviabilizar o desenvolvi-
mento do Pais, além de se desmo-
ralizarem perante aqueles que ne-
les confiaram na hora de votar.
Mas ainda temos esperanca de
que o dispositive seja suprimido,
no turno final dos trabalhos da As-
sembléia.



