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Proposta de senador divide mercado

Rio - A proposta do senador José
Serra (PSDB-SP) de acabar agora com a
Taxa Referencial (TR), indexador da
caderneta de poupanga € dos contratos
dos mutudrios do Sistema Financeiro de
Habitagio (SFH) dividiu a opinido de
economistas, executivos financeiros €
empresérios do ramo imobilidrio. Para
alguns, aidéia até pode ser boa, mas ndo
neste momento conturbado pelo ataque
especulativo ao mercado financeiro. J4
para outros, ainda mais criticos, fazer o
enterro da TR hoje acabaria gerando um
grande tumulto na economia, uma vez
que vérios contratos estdo atrelados a
este indexador.

“A cademeta pode ganhar mais atra-
tivo com a alta dos juros. E verdade que,
em contrapartida, perdem os mutu4rios
do sistema habitacional. O mercado
financeiro j4 vinha discutindo h4 alguns
meses se a TR seria um bom indexador.
No entanto, certamente este ndo é o
melhor momento para pensar em altera-
la. A TR tem muita credibilidade e alte-
ré-la iria gerar uma grande confusdo
neste momento”, opina Carlos Augusto
Angerami, diretor de tesouraria do
Banco Excel-Econdmico.

Pelas contas do senador José Serra a
TR vai triplicar. A taxa de outubro foi de
0,66%, ou o equivalente a 8,2% ao ano.
E a estimativa para este més, segundo
Serra, é de 1,8%, ou 23,9% anualizada.
Bom para quem estd aplicando na
caderneta de poupanga e péssima noti-
cia para os mutudrios do SFH e todos
que tém contratos a pagar atrelados a
TR. O governo também perde porque
.. este o indexador do Fundo de Garantia
por Tempo de Servigo (FGTS), do
Fundo de Variagdo de CompensacGes
Salariais (FCVS) e todas as senfencas
judiciais.

Contra - Sérglo Werlang, diretor

do Banco da Bahia, € contrério ao fim
da TR. “Este é um indexador bastante
razodvel. Parece, guardadas as devi-
das diferencas, com a Libor america-

na, mas tem o redutor. Se a TR termi-
nar, como é que vai ficar todo o esto-
que de titulos e contratos atrelados a
este indexador? Seria um verdadeiro
terremoto na econormia, ji bastante
conturbada”, avalia Werlang.

Qutro economista, Carlos Thadeu
de Freitas Gomes, ex-diretor do Banco
Central, hoje professor do Instituto
Brasileiro do Mercado de Capitais
(Tbmec), também concorda que ndo
seria facil acabar com a TR agora e
encontrar outro indexador. “A TR ndo
¢ um bom indexador, porque o gover-
no a utiliza para fazer politica monet-
ria. Mas que outro bom indice temos
hoje para substitui-la? Nenhum. E a
hora ndo poderia ser mais inoportuna
para mudangas drésticas deste tipo.
Vivemos uma turbuléncia. Apenas
quando voltarmos a ter céu de briga-
deiro este assunto deve ser retomado”,
sugere Carlos Thadeu.

J4 o professor de matemtica finan-
ceira José Dutra Vieira Sobrinho vibrou
com a iniciativa do senador tucano.
“Sempre fui contra a TR. E um absurdo
que os mutudrios do SFH e os poupado-
res figuem nas mdos dos técnicos do
Banco Central que toda hora alteram a
TR quando bem querem. Precisamos de ~
um indexador mais isento e justo”, afir-
mou o professor.

O presidente da Associagdo de
Dirigentes do Mercado Imobilidrios
{(Ademi), Cl4udio Fortes, concorda com
as criticas 2 TR, mas adverte que este
ndo parece ser a melhor momento para
pensar em urha mudanga. “O governo
sempre fez o que quis com este indexa-
dor. E muito manipulado. Quando que-
rem estimular os depdsitos nas caderne-
tas de poupanga, como agora, alteram
os juros ou o redutor. E acabam penali-
zando os mutudrios do SFH. O mercado
imobilidrios gostaria de ter outro inde-
xador. Talvez, o melhor seria deixar o
préprio mercado discutir o assunto”,

opina Cléudio Fortes.



