Consideracodes sobre o custo do dinheiro: Preco tabelado ou preco de mercado?

Em recente artigo publicado no
jornal Valor Econémico, o professor Roberto
Luiz Troster, economista — chefe da
FEBRABAN e professor titular da PUC —
SP, discorrendo sobre a necessidade de se
incluir nos debates eleitorais dos candidatos
a Presidéncia da Republica proposta de meta
para os spreads bancérios, a exemplo das
metas para a inflagdo, superavit fiscal,
empregos, etc, propunha, dentre outras
medidas, a regulamentacdo do artigo 192 da
Constituicdo Federal de 1988, que trata do
Sistema Financeiro Nacional. A proposito, e
apenas como mote para que pOSSamos
desenvolver o tema a que nos propomos,
lembramos ao leitor que o referido artigo
dispde, entre outras coisas, sobre a limitagdo
em 12% ao ano dos juros praticados nos
empréstimos bancarios, ai incluidas todas as

taxas e comissoes.

Espertamente 0s nossos entéo
constituintes, como que antevendo a
dificuldade de

promulgada, deixaram para que legislacéo

aplicagdo da norma
complementar posterior regulamentasse a

aplicabilidade do dispositivo constitucional.

E o que faz com que as nossas
taxas de juros estejam entre as mais altas do
planeta, em que pese os baixos indices de
inflacdo verificados desde a implantagdo do
Plano Real em 1994? A resposta a esta
questdo traduz-se, também, em respostas as
colocacoes feitas pelos atuais candidatos a
Presidéncia da Republica de que seria
possivel reduzir, no curtissimo prazo, as

atuais taxas de juros como que por simples

“passe de magica”. E por falar em ” passe
de mégica” , ndo nos esquecamos do “
Collor de

prometeu “derrubar o tigre da inflagdo com

inesquecivel” Mello, que

um Unico tiro”, e deu no que deu...

Preliminarmente, lembramos
que taxa de juros representa o preco de uma
mercadoria chamada dinheiro, e, como tal,
sujeita as leis de oferta e procura,
materializada pela oferta e procura de

crédito.

De se registrar que 0 nosso
sistema financeiro de ha muito perdeu o
viés de intermediacdo financeira, preferindo
tornar-se o principal fornecedor de recursos
do governo, como pode comprovar a
relagdo oferta de crédito versus PIB, na
faixa de 26%,
internacional de 75%.

contra uma média

A escassez na oferta de crédito
faz com que embora a Ultima taxa Selic-
meta tenha se mantido em 18% ao ano, na
ponta do tomador de recursos bancarios o
custo do dinheiro se eleve até a 270% ao
ano em alguns casos. Ao leigo parece
absurdo que a remuneracdo maxima de uma
aplicacdo financeira atinja, em casos
excepcionais, 1,5% ao més, e as taxas
praticadas nos cheques especiais atinjam

até 11% ao més.

A par as questdes levemente
apontadas nas taxas de juros praticadas
pelos bancos em suas operages ativas, que

por si s6 ja dariam assunto para um artigo

a parte, outras se colocam de forma a
explicar a manutencéo das taxas de juros
nos atuais niveis. Vejamos: A)
Necessidade de contencdo do crédito,
com objetivo de se inibir o consumo :
uma reducdo significativa e brusca nas
atuais taxas de juros poderiam provocar
uma explosdo no consumo, via utilizacdo
do crédito, com reflexos nos niveis gerais
de precos, ou seja, no indice de inflagao;
B) Manutencdo da atratividade das
aplicacBes em renda fixa: estimulo aos
investidores que se sintam tentados a
retirarem seus recursos do pais. Os altos
ganhos  obtidos  desestimulam tal
tentacdo; C) Induzir as grandes empresas
a buscarem satisfazer suas necessidades
de capital de giro via empréstimos
captados no exterior, com taxas mais
baixas do que as praticadas internamente,
fazendo com que se aumente a entrada de
ddlares no pais, melhorando o

desempenho de nossas contas externas.

Acrescente-se a0 quadro
delineado as incertezas do periodo
eleitoral e a conjuntura internacional,
com probabilidade de deflagracdo de
guerra no Oriente e recessdo nhas
principais economias do mundo, para
concluirmos que quedas significativas
nas taxas de juros s6 serdo possiveis com
a melhoria dos fundamentos da nossa

economia.
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