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A decis@o da Constituinte de li-
mitar em 12% ao ano as taxas de
juros reais que poderao ser cobradas
pelo sistema financeiro criou prati-
camente uma unanimidade nacio-
nal: ninguém gostou. De banqueiros
a juristas, passando por economistas
e até pelo Procon, 6rgio da Secreta-
tia Estadual de Defesa do Consumi-
-dor, a medida foi considerada um
erro. Sobraram adjetivos para quali-

.ficar a decisdo: um absurdo, um des-
‘propdsito, uma tolice, um “tremen-

- efeitos, mas
{ ndo criticam

ELENO MENDONCA

- O bancos dectdiram ndo criti-
car violentamente aimnsmmn:e
o uprnpagdo da lmitagdo dos
' ﬁma em 12% ao ano. Aconselha-
‘dog por parlamentares gue vota-
"I ram contra a medida, eles preferi-
Lram poupar-ee das reacdes que
Tuma atitude desse lipo
tﬁ:mr & divulgaram onlem, alra-
da Federagfio Brasileira das
e -ﬂ.uwla;:dn de Bancos (Febra-
Tban), uma nota moderada, na gual
Iapmm erplicam os graves efetios
do tobelamento dos juros sobre a
beconomia Enire a8 con-
'segiéncios, cilam o aumento do
Neonsumo, a redugdo da poupanga
=~ com prejufzo para as empresas
wbtomadoras de emprédstimos — e 0
‘Vfim dos jurcs prefizados, atingin-
“vdo asz socledades de crédito e fi-
nanciamento,

A nota aftrma gue a polftica
econdmica € que determina oz ju-
rog & o fato de estarem alios & de-
corréncia da necessidade de o go-
verno manter seus gastos, contéra
_pfartd monetdria e evitar a erplo-

ado inflaciondria. Dis, t«nmbdm,
fue o8 juros dependem da oferia

;. da iﬂﬂm-

pi € que feu

lamento anula a politica mo-

" Para a Febraban, serdo banefi-
i qlﬂdnt o8 investidores de risco,
~"‘* ﬂﬂ ‘controle do go-

"“‘ ; gmnpmsi

add E

‘ano: “N&o cobriria sequer o8 cus-
i= _Ja- operacionals”. Abram Szaj-

far da Federagdo do
24'Comércio do Estado de 8do Paulo,
“Fécredita ser ease mais um dos as-
FFuntos gqua ndo deveriam fazer
arie da Constituicdo, “Essa €

ima fungdo do Banco Central, Da-
gul a 30, 40 anos, ¢ a Constituicdo
rn de ser duradoura, 12% podem

9 poten, ot muito”, y

__ i
(Bancos temem

do” engano, uma medida exotica.
Dos banqueiros, os mais diretamen-
te atingidos, a reacfo foi, talvez, a
mais branda de todas. Preferindo
n&ao polemizar nem criticar violenta-
mente a medida, eles, por intermédio
da Febraban, preferiram a critica di-
datica: divulgaram uma nota mode-
rada, mostrando os efeitos (nocivos)
do tabelamento sobre a economia

I_r.; i'l.-

Economia

'Ninguém aprova o tabelamento

monsen, o jurista Miguel Reale, o di-
refor do Procon e o diretor da Itad
Financeira,
reacdes asperas. Entre os credores
intermacionais, a reac&o fol de espan-
to e incredulidade. Discordante, ape-
nas o ministro da Cultura, Celso Fur-
tado: para ele, a Constituinte nada
mais fez do que externar uma angus-
tia de toda a sociedade com os “juros
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¢do também fol de moderacgao: as-
sessores de Mafllson da N6brega ape-

nas ressaltaram que os grandes pro-
judicados seréo os estados e os mu-

niecipios, que terdo dificultado o
acesso aos créditos de organismos

internacionais, acrescentando que
as autoridades econdmicas nio to-

mardo nenhuma medida politica pa-

Carlos Toledo, tiveram

nacional. ra derrubar a decis@o no segundo| | glarmantes” cobrados no Pafs. Ain-
turno de votacéo. Outros, porém, co-| |da assim, é contra a incluséo do te-
No Ministério da Fazenda, a rea- || mo o ex-ministro Mério Henrique Si-| | ma na Constituigéo.
Até Procon desaprova medida | " “s
afirma diretor
Nem mesmo o Procon, Srgdo da R o L mﬂ.ﬂ. ".ﬁl'-hiﬂ que vale a pena F o _“ -
e g e & e | S ecenodot® | o moio seculo, || de financeira
Constituinte de tabelar em 12% =& variavelmente positivos eleancados a .
cobranca dos juros reals pelas insti- pelos bancos. 56 fas uma exceglo; a 12 tentativa RIO
tuipbes financelras. Para seu dire- durante a vigéneia do Plano Cruo- AGENCIA ESTADO

tor; Daniel Fink, tudo nfo passou
de um "tremendo engano”, Ele acre-
dita que o tabelamento dos custos
financeiros “ﬁm"mvﬂieuﬁ
o8 bancos Sejam o8 grandes

na atual conjuntura econdmica e
sun atuacho tenha provocado res-
sentimento na opindfo pablica de
nada adiantard estabelecer Lmites
4 sua atividade. Bempre haveri
melos para serem )

Mo fol fécil encontrar ontem
quern estd a favor do tabelamento

mmmmmnmm
mercado e ze constituird, no casgda
sua manutencio no texto definiti-
vo, num forte obstdculo para a exe-
cugho da politica monetéria, pelo
governo. A aprovacio por nimero
t&o elevado de parlamentares expri-
me 0 total desconhecimento das re-
Eﬂﬂnmmminpmpmednqu&

que sio responsiveis pelo con-
tetido da futura Constituigho, se-

S R e
gundo o tributarista Ives Gandra
Martins.

O politieo do PT e economista
Eduardo Matarezso Suplicy nfio en-
controu facllmente argumentos pa-
ra defender o tabelaments dos ju-
ros. Ele também acredita que
gitivo constituclonal como esse
ra sérias dificuldades so governo
para executar sua politica monetd-
rin. Mesmo assim, se fosse constl-
fulnte, votaria a favor da emenda

Para Miguel Reale, a

decisdo é lamentdvel

A decisfio da Constituinte de li-
mitar os juros regls 8 12% ao ano,
incluindo comizstes &

sejando
condigbes de livre mercado leve-
riam & taxas bem Inferiores."”

Cutro perigo visto pelo jurista &
o de & taxa de 12% ser um Incentivo

0% textos aprovados se revelam pre-
judicials ou entfio obscuros.”

Esse texto aprovado pela Cons-
Htuinte tornard inviavel de vez a
economia brasilelra, acentuou o tri-
hutsu-ista Ives Gandra Martins.

“Uma economia inviabillzada

Constituicio estd condenads, ndo
val resistir muito tempo®' prevﬁ
Ives umm.ﬁummﬁ

slledra, nmmntn,nhem.lmuuli-
mite extremno: “Desse jelto a Unifio
val ser obrigada a utilizar a emizsio
de moeda ou fard pressio sobre o

figs _f » -'H.-. quﬂn
mmusn Pﬂaadulmumm
nomia

Reale: “Despropasito™

zPerdedores: Estados e municipios
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.-m. .0 teto de 12% para os juros

:”m F?IUY‘B!JE pela Constituinte,

de maneira partieu-
! o5 estados e municl dificul-
e £ nltnumnam tos de orga-
_pismos como o Ban-
i Mundial, concedidos sempre &
:le.im'mﬂuhmthnhnr-
: € de assessores do ministro
g Maflson da Nobrega.
o
. Mas o8 assessores dizem que o
Ehhhﬁdnmtmulntulnlnﬂva
| uma ag tica para derrubar
D teto de juros no segundo turno de
votacio da nova Carta. Esse é um
__trebalho para as pﬂ:la-.-
intares e pars og
qunannnlm'luuuramlu‘s

] afirmam.
- Na verdade, nfio seria a primel-

BRASILIA
1A ESTADO

l'i.

MOISES RABINOVICI
Mosso correspondents

W n — A primeira rea-
1 tfio de um funcicnério do governo
amerieann: “Alguém me falou so-
bre isto, mas nio acreditel”, Uma
gufra, de um economista de uma
Institulcio de crédito multinacio-
nal: “Tolice”. E uma terceira, de
um bangqueiro internacional, em
Nova York: “Fol instituclonalizado
o mercedo paralelo de dinheiro no
Brasil”,
( Esszes trés senhores, que ped!-
kmm para nfio ter seus nomes publi-

ra vez que a Fazenda s& movimenta-
ria para influlr na Constituinte, se
el tomasse essa indclativa. No ano

da Subecomissio do Bistéema Finan-
celro, cujo relator era o deputado
Fernando Gasparian, autor da
emenda de Umitacio dos jurcs. Na-

guele momento, o ;lmm da
articulacho era o de que
bancos estrangelnos abrissem agén-

ciag no Brasil, que fazia parte do
relatdrio de G

do Brasil, Adroaldo Moura da Bilva,
foram mobilizados para convencer
o8 constituintes a retirar do relato-
rio da comissfio a prolbicio. Quemn
coordenava o esforgo — que teve
BUCESED —, €FA 0 ento secretério-
geral do MF, Maflson da Nébrega,

cados, reagiram, ontem, ao tabela-
mento dos juros em 12% pela Cons-
tituinte, Oficialmente, o govermo
gmericano, o Baneo Mundial, o
FMI, e o comité de bancos credores
do Brasil, consultados, nada guisa-
ram comentar.

Por gue o funclonario do gover-
no americano nio acreditou quan-
do ouviu a noticia? “Porgue ela &
irrealista”, ele explicon, prevendo:
“Isto serfi muito prejudicial ac Bra-
sll. Aqui mesmo, nos Estados Uni-
dos, com Inflagio balxa e muito
capital, o imite pare os juros & de
18%. Cada Estado fixa o seu teto,

ESTADODS

Os assessores de Maflson lem-
bram que existe uma praxe finan-
ceira internacional que nfio & revo-
m decisies da Constitulnte

E dessa praxe Iaz a
cobranca de taxas de juros flutuan-
tes. Como eompatibllizar essas ta-
xas com uma taxa interna limitada,
que teria de ser obedecida pelos
agentes braslielros das operagdes
de crédito externo? — é o gue per-
guntaim.

O resultado poderia ser o plor
para governadores e prefeitos: os
empréstimos de entidades como o
Banco Mundial poderiam tornar-se
invidveis, respondem assessores,
Eles lembram que hoje em dis esses
créditos sio muitas vezes a princl-
pal fonte de financlamento para
projetos de infra-estrutura de eata-
dos ¢ municipios, uma vez que a
ﬂ.ﬁa,w interma estd multo redu-

Mas em gerel ele se situa em torno
de 1,5% ao més".

Por que o economista de uma
instifuicdo de crédito multinacio-
nal considerou a8 medida uma toli-
ce? “Porque ringtiém val conséguir
controlar a aplicacfoda lel."Eels
focou no ponto considerado essen-
efal pelo bangueiro ouvido em No-
va York, por telefone: “A lel estl-
mulard a agiotagem",

0O bangueiro Internacional,
com uma iarga experiéncia de Bra-
sll, lembrou que ja houve um teto
brasilelro para os jurcs, numa lei
conhecida como lel da usura do ca-

zado.,

Suplicy nfio considern imposs-
vel & convivéncla com 5 de
Juros tio estreitas. O sistema finan-
celro, segundo ele, tem de ser sub-
metido a algum tipo de controls,
WIma vez que nlu exercita as regrag
do ocligopolizado e

mercado. Esté
. desfruta de Indmerps privilégios, O

Boverno, por sua vez, dis de ou-
trmlmh-ummtmdnpu]iﬁgs

% tirla e pode recorrer A elas, observa,

O diretor do Dieese, Walter Ba-
rolli, disse que estd O as-
sunto. Mas lembrou gue nunca os

bancos privados chegaram a ser en-
q nas regrae estabelecidas
pela econdmica. Nem mes-

mo quando foram [ixades tabelas
rigidas para desconto de duplicatas,
o8 bancos as respeitaram,
Mmauhwnmmdn ohedeci-
das apenas pelog bancos oficlais e
assim mesmo o gmeli:ﬁar:‘nal-
gUuns poucos 2 8, oL
Barelll também estd certo de que o8
314 votos serviram para exprimir a
dos hmquehmpe-

rante 8 opinifio piblica.

A histirin do tabelamento de ju-
ros no Brasil comega em 1033, quan-
do Gehilio Vargas baixou a Lei da
Usurn, reediteda em 1962 com & apro-
vagho do projeto de Pedro Alelxo, O
objetivo fol sempre coibir abusos no
Jucro das operacies flinancelras. A
jurisprudéncia se encarregou de
stualizar o conceito de usura, ex-
cluindo das taxas tabeladas os encar-
gos, custes operacionais e correcho
monetirin. A jurisprudéncin tam-
bém excluiu do tnbelamenio as insti-
tuigtes financeiras regulamentadas.
O seja, basicamente a lel se aplica-
ria a agiotis.

0 primeire tabelamento de ope-
ragies comerciais fol feito hi 3.800
anos, na Babilinia, através do codi-
go de Homurabhl. Fixava precos para
a5 mercadorias, mas naoe estabeleceu
limites parm as operecies financei-
ras. A usura 6 se tornou delito na
Idade Média, q S laci
de riguezn passoun 8 ser condenada
peln Igreja. No Brasil, com Vargas, a
usura ahrangia apenas remuneragio

do capital.
v,

Simonsen alerta para

. Mas n:pondu gque o Verno
nfio conslga reduzir o cit ou o
rediza temporariamente, enfren-
tando nove asumento no ano que
vem em funcio das transferéncias
adicionais aos Estados ¢ Munici-
plos, o Banco Central nio
desrespeitar & Consti nem
mesmo trabelhar com © te de
12%, j& que fixa plso e nio teto das
taxas de juros do mercado. O resul-
tado ¢ gque terie gque financlar o défi-
git através de e o monetdiria
mﬁ?u, o que, afirmou ele, “é recel-
ta infalivel pars a hiperinfiacio hd
muitos sfeulos",

Ezsa “inibicio do campn de
acio da politice monetiria" &, se-
E:lndu Bimonsen, o aspecto mais

portante a s2er considerado na
andlise do tabelamento dos juros,
enquanto cutras conseqliéncias ne-
gatives, como o possivel trabalho
comn calxa 2 no sistema financeiro,
sitd ’ ta ml?ldad n;lEu;

vamenta, a rinflacio
aspecto de dﬁt&l.'!g', afirmou. Para
o cidadfo comum, disse, a medida
slgnificard o fim das vendos a crédi-

dente da Repablica™.

[ -0
Simonsen: “recelta infalivel”

“Nao val valer, pois trata-se de
um absurdo que apenas serd regis-
trado na Constituiglo sem qual-

nanceira, Carlos Toledo, proteston
com indignagho ontem, no Rio,
contra a declsfio da Constitulnte de
tabelar em até 12% ao ano os juros
no mercado financeliro. Ele entende
que isso impossibilitara totalmen-
te o sisterna de financiamento para
bens de consumo,

Begundo Toledo, ndadr.lnaun-
bard entrando no
titx;lflm. mﬂa sus dt
cabllidade, O regime tﬂﬁ-

aque Impediu a eplica¢iio de novos
Investimentos nos segmentos pro-
dutivos da economia™.

O presidente do Sindleato dos
cey iiadprls s’ Asiades Syntoe.

antos,
ressaltou o fato de a Constitulgio
do Brasil s tormar a primeira do
mundo a conter um dispositivo li-
mitando taxas da jures, “preocipa-
¢éo nfic constatada inclusive nos
pafzes de regime comunista™,

O setor de crédito oficlal, em
particular o Banco do Brasll, serd
um dos mals afetados pela declsfio
da Constituinte, segundo o presi-
dente da Ordem dos Economistas
de Sio Paulo, Roberto Macedo. Co-
mo o Banco do Brasil terd que
curnprir rigidaments a lel — sem
langar mao do recurso de “calxa 2
como provavelmente fariam outras
Instituledes financelras — poderd
amargar grandes prejuizos,

Outros paises adotam, diz Furtado

BRASILIA
AGENCIA ESTADO

“0 controle das taxses de juros
fag parte da tradigfio brasileira. Tu-
do o que a Constituinte fez, ao fixar
um limite méximo de 12% para os
juros reais no mercedo nterno, foi
éxternar uma angistia de toda a
sociedade com o8 juros glarmantes
praticados aqul” As declaragbes
580 do ministro da Cultura, o econo-
mista Calso Furtade, que, apesar de
defender o tabelamento dos juros, &
contra & sua inelusdo no texto cons-
titucional, O tabelamento, para ele,
deve ser feito mediante lei ordi-
niria

Celso Furtado desmentio o que
vém dizendo muitos economistas,
bangueiros e constituintes, de que
néo hé exemplo no mundo de juros
limitados por lel, "Muitos palses fa-
zem iss0, e 0 melhor exemplo € o da
Franga, onde funciona o enquadre-

pital: “Se nfio me engano”, ele dis-
58, ‘o teto era também de 129",

Para ele, “o mais importante &
gue esta decisfio estd destinada a
criar o mercado paralelo de dinhel-
ro", Como aconteceu quando, em
1685, ox juros que estavam tabela-
dos peIu entldo ministro Delflm
Netto, & 1,4% ao més para opera-
ghes a 60 dias e 1,3% DErR opera-
ghes g 30 dins, deixgram de ser
cumpridos, “Havia um banco inter-
medifrio de dinheiro, no Brasil”,
riu o banguelro, que diférencla
uma portaria do Ministério da Fa-
Zenda de umea el

Em termos externos, '"‘nfio

—

ment du crédit, que prevé, Inclusive,
taxas diferenciadas para os diver-
508 setores da economia.

SBegundo Celso Furtado, o Bra-
sll sempre teve leis contra a usura,
estabelecendo tetos para o8 juros.
Com o surgimento de taxas eleva-
das de Inflagio, contudo, esses tetos
ficaram baix{ssimos e tornaram-se
frregls, tendo de ser revogados. Mas
agora, quando existe a indexacfio,
néo faz mais sentido deixar os juros
sem controle, “e nfio se pode dizer
que o tabelamento dos juros é coisa
sem sentido™. © gue val chamar a
atengéo de toda a parte & que esse
tabelamento tenha sido felto por
meio da Constituicfio, porque este &
um assunto de lel ordindria. Ama-
nhi, a taxa de 12% pode nio ser
umﬁxa boa, e af fica diffedl mudar
—d ;

“Mas eu acho gue esse tabela-
mento fol o resultado de um chogue

Espanto nos EUA, e ninguém quer acreditar

acontecerd nada"”, garantiu. “Isso
nfio deve, em principio, Influir nas
negociacles da divida externa, no
comérclo intermnacionsl, nas rela-
¢Oes entre o Brasil € o Banco Mun-
dial e o Fundo Monetario Interna-
clonal.

O Brasil nfo paga menocs do
gue 12% ao &no de juros para sus
divida externa. Com 4 prime (taxa
de juros preferencialis) a 9%, desde
anteontern, € & Libor (& taxa que og
bancos se cobram pelo dinheirono
mercado de Londres) a B.5% pode-
mos chegar, no méiximo, a 55%.
Vel demorar multo para que se
atinja o pico de 12%. Para Isso, te-

profundo eriado na conselénela bra-
slleira, dlante das absurdas taxas
cobradas pelos bancos. E quase
uma resposta a algo conslderado
absurdo, porgue é um absurdo al-
guém querer comprar um bem durd-
vel com a5 taxas que estio al, Be as
taxas cobradas fossem normais, co-
mo em outros palses, geralmente
entre 4 e 8%, ninguém estaria discu-
tindo o assunto nem o colocando na
Constituigho.”

SAUAD

O ex-miniztro do Planejamento,
Jodp Sayad, disse, ontem, queé o
mercado financeiro acabari encon-
trando uma forma de contornar o
tabelamento da taxa de juros no
limite mfximo de 12% 80 anp, prin-
cipalmente pars compensar as per-
das reals na cobranga da taxa nomi-
ndl, quando a inflagio estd Rscen-
dente, como agora.

N\

riamos que ter uma alta inflachlo
nos Estados Unldos. Ou, entéio, um
deselo de provocar uma recessfo
para desaquecer 8 inflacfo. Af, sim,
a taxa poderla chegar a 15 ou 169,

Um problema para o futuro, ca-
80 @as taxas subam acima dos 12%,
seria o de decldir o gue terla prece-
déneia: um contrato essinado pelo
ministro da Fazenda do Brasil com
a comunidade financeira intermna-
cional, ou a lel brasileira? As fontes
consuitadas ontem admitiam gue
uma resposta dependeré do fexto
da lef, e de um exame de especialis-
tas em direito intermacional. P

%,
"



