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Sao muitas nossas doencgas. Além das nativas, acrescentamos, ao longo do tempo, todas as
europeias, que importamos junto com nossos descobridores portugueses e, ultimamente,
gracas a globalizagédo, temos disponiveis todas as asiaticas, sendo apenas uma questao de
tempo para termos aqui as ultimas novidades africanas. Entretanto, neste artigo, ndo vou falar
do virus “ebola” ou assemelhados, e sim de uma doenca téo brasileira quanto a jabuticaba que
€ a hipertrofia de nosso sistema bancario.

E fato conhecido que os bancos, no Brasil, praticam juros que, em qualquer outro pais, seriam
caso de policia, 0 que acarreta varios e graves efeitos colaterais. Um deles é o encarecimento
da produgéo nacional ao acrescentar cerca de sete pontos percentuais aos custos da industria
de transformacao, quando comparados com os gastos financeiros da maioria de nossos
concorrentes, constituindo-se, assim, no segundo mais importante item do “Custo Brasil”, atras
apenas do diferencial de pre¢co de nossos insumos.

Por outro lado, o endividamento das familias brasileiras em 48% de sua renda, ainda que nao
seja excessivo quando comparado as de outros paises, compromete cerca de 22% desta
mesma renda para pagar as parcelas desta divida, mais do que pagam as familias americanas,
embora estas ultimas tenham uma divida quase trés vezes maior. Destes 22%, que séao
comprometidos, anualmente, com o pagamento da divida, cerca de 40% e, portanto, mais de 8
p.p., sdo decorrentes dos juros elevados.

Estes dois simples fatos fazem com que nosso sistema bancario, ao contrario do resto do
mundo onde ele é um fator importante para alavancar a produgédo e o consumo, contribua
fortemente para por em risco a saude financeira de empresas e/ou consumidores brasileiros
que precisarem de crédito. De fato, considerando os juros correntes para pessoas juridicas, se
uma empresa se endividar junto a bancos, no Brasil, em mais de um ter¢o de seu faturamento
anual, o que é muito pouco em termos mundiais, isso significa, quase sempre, a faléncia da
empresa.

O retorno das empresas industriais que, nos ultimos anos, tem ficado consistentemente abaixo
do retorno das aplicagdes financeiras mais conservadoras, confirma esta distor¢do. Por
exemplo: Enquanto que o lucro sobre o patrimdnio liquido das empresas, acumulado no
periodo 2008/12, alcangava 47%, a aplicagdo em renda fixa chegou a 62%. Isso significa que
no Brasil € muito melhor usar o capital em aplicacdes financeiras do que em atividades
produtivas que geram empregos e renda.

Outra consequéncia da “doenca brasileira” € o0 peso que o0s juros elevados impde ao setor
publico. Apesar de nossa divida interna liquida nao fugir da média dos paises em
desenvolvimento, nés pagamos a titulo de juros de duas a trés vezes mais do que eles. Isso
obriga nosso governo a fazer grandes superavits primarios para poder pagar estes juros
excessivos, em vez de utilizar estes recursos em servigos para a populacdao ou em
investimentos publicos ou, ainda, reduzindo a pesada carga tributaria.

Isso porque a SELIC é parte da mesma “doenca brasileira” que nos acomete ha tempo e,
portanto, sua reducao para os mesmos niveis dos demais emergentes, que tém juros primarios
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iguais a inflacdo mais 1 a 2 pontos € tao importante quanto a diminuicdo do “spread” bancario
para niveis civilizados, ou seja, em média SELIC + 4 a 5 p.p. ao ano e ndo ao més para
pessoas juridicas e SELIC + 10 p.p. para pessoas fisicas. Esta reducéo teria varios efeitos
benéficos tanto para quem produz como para quem consome, contribuindo decisivamente para
a retomada do crescimento de nossa economia. Dentre os diversos efeitos positivos, podemos
citar:

- Melhoria na competitividade do produto nacional, com a diminuicdo do “Custo Brasil”.

- Reducéo da inflagdo ao reduzir pregos, via diminui¢cdo de custos.

- Aumento na capacidade de consumo das familias brasileiras, gracas a reducao dos juros
embutidos na parcela da renda destinada ao pagamento das dividas.

- Diminuicao da distor¢ao na alocacao de recursos que, atualmente, favorece as aplicacoes
financeiras em detrimento da produgao canalizando, assim, mais recursos para o investimento
produtivo.

- Melhoria acentuada das contas publicas, permitindo alcangar o equilibrio nominal, ou seja,
eliminar a necessidade de colocar titulos publicos, o que torna, atualmente, o governo refém do
sistema financeiro.

Tais metas sao perfeitamente possiveis, pois, ainda que a reducéo da SELIC dependa,
inicialmente, de uma melhora de nossa politica fiscal, o processo passa a ser realimentado e
sustentado pela reducao da despesa do setor publico com juros e pelo aumento da
arrecadacgao decorrente da retomada dos investimentos produtivos estimulados pela reducao
do custo de capital.

A eliminagédo da anomalia de nossos “spreads” bancarios, que levou nosso sistema financeiro a
ter um peso no PIB muito acima dos paises desenvolvidos, inclusive dos que sdo centros
financeiros mundiais, passa por algumas medidas, de algcada de nossas autoridades
monetarias, tais como: Eliminagao da cunha fiscal, reducao do compulsério com o fim de sua
remuneracgao, a diminui¢cao das tarifas bancarias e 0 aumento da concorréncia para tirar as
instituicoes financeiras da zona de conforto que, atualmente, permite-lhes ganhar muito
dinheiro apenas com tarifas e operacdes de tesouraria. Tais medidas permitiriam que os
bancos brasileiros pudessem voltar a seu importante papel de alavancar a produgao e o
consumo sem o atual risco de matar o cliente.
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