Adaptagdo dos bancos é
_condigdo para uma
“verdadeira politica

monetdria”, diz secretdrio
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maior exibicdo de autocon-
/A fianca do governo, na ulti-

L. -%-ma semana, nao foi susten-
tar a intervencao no Banco Econd-
mico, mas divulgar um calculo em
moeda corrente, isto &, em reais.
Num pais acostumado 4 lingua-
gem dos dolares e da corregao mo-
netaria, falar em déficit nominal,
isto &, medido em valores do dia-a-
dia, é quase mudar de idioma.
Consumidores, empresarios e go-
verno estao aprendendo a funcio-
nar com inflagio mais baixa. Este
é&:um dos principais argumentos
do secretario de Politica Economi-
ca, José Roberto Mendonga de
Barros, para apostar numa fase de
crescimento mais ajustado, sem
grandes trancos para cima e para
baixo, em 1996. !

0 Banco Central anunciou, na
sexta-feira, um déficit pablico no-
minal, de janeiro a maio, igual a
4,4% do Produto Interno Bruto
(PIB). A medida mais utilizada
desde os anos 80, o déficit opera-
cional, ficou em 1,5%. Se a inflagao
continuar em queda, os dois calcu-
los acabarao coincidindo. O déficit
‘operacmnal isto &, com receitas e
despesas diarias
da administracao,

mais juros reais, ‘ c chonetes, servicos
“devera estar proxi- ONSUMIDOR pessoais, servi¢os
mo de zero no fim : e médicos, vém au-
do ano, segundo EEMPRESAR'O mentando mais -
Mendonga de Bar- 7 lentamente.. Como
ros. O resultado JAPAGARAM nao sio afetados
nao sera novo, mas ~ pela concorréncia
a situagao, sim: ¢ PELA LICAO dos produtos im-
mmto mais dificil : portados, a resis-

A inflacao apontada pela Fipe
vem diminuindo, depois do calom-

bo de julho, e parece indicar uma

entressafra tranquila. Mas esse
nao é o unico fator de confianca
apontado por Mendonca de Bar-
ros. Alguns precos que subiram
bem mais que a média durante um

ano, como os de

restaurantes e lan-

conseguir o equli-

operacmnal com a inflacao
abaixo de 30% a0 ano. Antes, lem-
‘bra o secretario, o governo prote-
gia as receitas com a corre¢ao mo-
netana e ganhava com a inflagdo
"ao retardar as despesas.

téncia dos consu-
midores € seu unico freio. Na ter-
ceira apuracao de julho, a Fipe
mostrou, pela primeira vez desde

- -0 lancamento do real, que o con-

junto desses precos produziu uma
inflacao menor do que a média.

Isso pode parecer uma firula
técnica, mas Mendonca de Barros
tem outra interpretacao: o consu-
midor esta reagindo e forcando os

- prestadores de servigos a ter mao

mais leve nos reajustes. O aprendi-
zado foi duro. Acostumados com a

se ajusta a inflacéio mais baix:
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inflacao, muitos se endividaram,
sem ter nocao do que significam
juros mensais de 10%. A inadim-
pléncia foi o resultado. Os empre-
sarios também devem ter aprendi-
do, depois de programar grandes
estoques sem pensar no custo.

O crédito ja era caro quando co-
mecou o endividamento, mas aca-
bou ficando ainda mais caro no
primeiro semestre. Foi um meio
nao so de podar o excesso da pro-
cura, para frear os precos, inas
também de conter as importagoes.
O crescimento dos negocios, muito
rapido até o primeiro trimestre,
foi freado. O saldo comercial co-
mecou a melhorar. Em julh houve
equilibrio, mas ainda ha um défi-
cit acumulado. Havera superavits
mensais no segundo semestre, diz

. Mendonga de Barros, mas talvez

ainda haja déficit nos 12 meses.
“Os numeros médios deste ano
vao ser bons”, diz o secretario (ver
tabela). “O problema é saber para
onde estarao apontando os dados
do fim de ano”. A taxa de juros se-
ra um dos mais importantes entre
esses dados. Se estiver mais proxi-
ma da normalidade, sera um sinal
de que o plano vai bem. Quando
um ministro promete baixar os ju-
ros, esta assumindo um compro-

. misso que envolve muito mais que

o custo do dinheiro.

0 BC ja tem afrouxado a politi-
ca monetaria, reduzindo o recolhi-
mento compulsorio dos. recursos
bancarios. Isso pode dar mais fole-
g0 .a0S empresarlos Mas o avanco

dessa pohtlca dependera de. ou-

tros fatores, como o progresso das
reformas trlbutana e fiscal e a
adaptagdo dos bancos a inflagao
mais baixa. A maior parte do sis-
tema financeiro parece estar ajus-
tada e a depuragao prevista deve
estar quase completa. Estd mais
perto o momento em que o BC po-

- dera controlar a moeda com maijor

firmeza, deixando de socorrer os
: bancos no dia-a-dia para fechar o
| caixa. Mendong¢a de Barros, po-

rém, nio se arrisca a indiear um
prazo para comecar essa “verda-
deira politica monetaria”.




