Valor Financas

Projeto de super-reguladores
permitira melhor fiscalizacao do
credito privado, diz Loyola

Para ex-BC, uma parte importante do crédito hoje esta nos fundos de investimento em direitos
creditorios (FIDCs), de investimento imobiliario (FlIs) e outros fundos que nao sao fiscalizados pelo
BC

Por Liane Thedim, Valor —Rio
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Gustavo Loyola, sdcio da Tendéncias Consultoria — Foto: Silvia Zamboni/Valor

Gustavo Loyola, ex-presidente do
Banco Central (BC), avalia que o projeto
em discussao no Ministério da Fazenda
gue introduz no Brasil o chamado
modelo “twin peaks” pode permitir
uma melhor fiscalizacdo do mercado
de crédito privado como um todo,
inclusive os riscos das empresas de
seguro que tém ativos do tipo em suas
carteiras.

Segundo ele, uma parte importante do crédito hoje no Brasil esta nos
fundos de investimento em direitos creditérios (FIDCs), de investimento
imobiliario (Flls) e outros fundos que ndo sao fiscalizados pelo BC.

“Temos muita divida em CRIs [Certificados de
Recebiveis Imobilidrios] e CRAs [do Agronegdcio]
e o BC tem pouco acesso a eles”, afirma ele, que
ficou a frente da autoridade monetaria de 1995 a
1997.

Para Loyola, o crescimento do mercado de crédito privado € bom,
porque alonga os prazos das dividas e reduz a concentracao nos bancos
publicos, sobretudo o BNDES, mas precisa ser monitorado para evitar
riscos, sobretudo os FIDCs. “Como as exigéncias de capital para
empreéstimo sao elevadas, a tendéncia no mundo € originar para
distribuir e esse crédito é vendido para fundos, o que gera uma
preocupacao crescente.”

Loyola ressalta que a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) olha as
emissdes porém mais focada como regulador de conduta, menos na
qualidade do crédito. “E é preciso ter visdo sistémica.” Ele alerta que o
sistema tem vantagens na regulacao e fiscalizacdo do mercado
financeiro, de capitais, seguros e previdéncia porque hoje as “fronteiras
estdo mais fluidas” do que no passado.

Pelo projeto, BC e Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) se tornariam
“superorgaos” reguladores, responsaveis por monitoramento, regulacao
e supervisao dos mercados financeiro, de capitais, além de seguros e
previdéncia. O modelo em discussao na Fazenda ndao mudaria a
autonomia operacional do BC, ja estabelecida em lei, e se espelha no
formato do Reino Unido.

Atualmente, no Brasil, BC, CVM e Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep) atuam em regulacao e supervisao prudencial do mercado
financeiro, de capitais e de seguros, e na supervisao de condutas e da
protecao dos consumidores nesses mercados, 0 que, para especialistas,
cria sobreposi¢des de funcdes e impede uma atuacao mais firme dos
Orgdos na supervisdo sistémica e no monitoramento de condutas
irregulares.

Para tornar a divisdo mais clara, a Fazenda estuda incorporar a Susep ao
Banco Central. Em um segundo momento, a CVM ganharia atribuicoes
que hoje sao do BC, e a autoridade monetaria, funcdes atualmente de
competéncia da CVM. O Banco Central passaria a concentrar as
atividades de regulacao e supervisao prudencial do mercado financeiro e
de capitais, bem como o comando da politica monetaria. E a CVM ficaria
com regulacao e supervisao de condutas dos dois mercados, incluindo o
bancario. A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(Previc) também pode entrar nesse redesenho.

Loyola diz que essa integracao entre BC, CVM, Susep e Previc “ndo sera
facil”. "Ha muita disparidade de cultura entre cada um desses orgaos.
Talvez a abordagem tenha que ser mais modesta de inicio.”

Febraban

Ja a Federacao Brasileira de Bancos (Febraban), em nota oficial enviada
ao Valor, afirma que a regulacao do sistema financeiro brasileiro é
“muito eficiente e abrangente, reconhecida tanto pelos agentes que aqui
operam como também internacionalmente.” De acordo com o
comunicado, o setor bancario brasileiro € bem capitalizado e tem bons
niveis de liquidez, provisao e rentabilidade.

A entidade diz ainda que “sempre vé espaco para aperfeicoamentos na
direcao de aumento de eficiéncia e da protecao de clientes bancarios e
investidores, reducdo dos custos de observancia e de operacao do setor
bancario e financeiro.” Segundo a entidade, o setor bancario € bastante
regulado por ser “o responsavel por guardar e rentabilizar a poupanca de
empresas e de prover o crédito para o funcionamento da economia”.

Conforme o comunicado, esta regulacao eleva os custos da operacdo,
como por exemplo no custo do crédito. “Neste contexto, iniciativas para
aperfeicoamento regulatorio sdo bem-vindas, mas devem ser graduais e
ndo implicar elevacao de custos para a operacao do setor bancario e do
mercado de capitais.”



