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Pais precisa

NN
de ajuste

com entendimento para

enfrentar

Leo Wallace
Cochrane Junior*

Era previ-
sfvel que as
bruscas mu-
dangas pro-
vocadas pelo
aperto mo-
netério — te-
rapia princi-
pal da politi-
ca adotada pelo governo pa-
ra combater a inflagio —
exigiriam um grande esfor-
¢o de todo o universo econd-
mico nacional para ajustar-
se a nova realidade.

As doses macicas desse
medicamento, que vem ten.
do uso prolongado, estdo
provocando efeitos colate.
rais muito além dos espera-
dos. -

A atual conjuntura de di-
nheiro escasso e elevadas
taxas de juros, resultante
dessa politica, gerou inquie-
tagdo e inseguranca entre
os setores produtivos, co-

merciais e intermediadores .

de capital.

, Por uma conseqliéncia
natural, os bancos sio o pri-
meiro elo da corrente a sen-
tir o impacto da politica que

banca para manter a baixa

\ a autoridade monetaria

liquidez do mercado. Essa
posicdio estratégica, soma-
da a falta de informac#o so-
bre o0 mecanismo que regu-
la a taxa de juros, faz com
que, nfio raramente, se atri-
bua ao sistema bancério a
responsabilidade pelo ele-
vado custo do dinheiro,

Vale, entdo, esclarecer
que o patamar minimo que
remunera o dinheiro capta-
do pelos bancos, assim co-
mo o volume disponivel pa-
ra aplicagfio, oscila ao sa-
bor da politica ditada pela
autoridade monetdria. Ao
recolher aos cofres publicos
substanciais parcelas dos
depésitos bancarios e esta-
belecer taxas para negocia-
¢ao de titulos piiblicos. O
resto fica por conta de fato-
res classicos de mercado
como oferta, procura e ni-
vel de risco.

Nio é preciso ser um “‘ex.
pert’ em financas para
compreender que essa con-
juntura de dinheiro caro é
desfavordvel ao sistema
* bancério. Basta apenas um

mero exercicio, de légica.

Quando a captaclo atinge

Icustos elevadissimos, como
tagora, o risco aumenta na
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mesma propor¢do. O mer-
cado de empréstimos se re-
trai. Os negodcios diminuem.
O crédito exige maiores cui-
dados. Em suma, para as
instituicdes que vivem de
vender e comprar dinheiro,
toda a cautela é pouca. Difi-
cil aceitar, como querem al.
guns, que o sistema bancéi-
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rio aprecie mover-se num .

terreno t3o acidentado co-
mo esse.

Entretanto, se esse fosse
0 preco a ser pago para es-
tabilizar a economia, certa-
mente seria pago pelo siste-
ma bancério, sem qualquer
objecgdo.

N#o é possivel, contudo,
desprezar os ensinamentos
da teoria econdmica, esque-
cendo que a expectativa in-
flacionaria tem como uma
de suas principais balizas a
prépria taxa de juros. Como
conseqiléncia do custo fi-
nanceiro excessivo e osci-
lante, sobem os custos de
producio, incorpora-se esse
custo ds vendas a prazo,
elevam-se os precos, criam-
se dificuldades as vezes in-
contorniveis para as em-
presas.

E acentua-se 0 risco
de que a infla¢éo venha no-
vamente a desenvolver
uma trajetéria ascendente.
Um quadro que todos os
segmentos da economia jé
conheceram em passado re-
cente e que anseiam por nio
reviver,

A andlise da conjuntura
atual revela claramente
que O governo prosseguiré
com a politica de aperto
monetario para controlar a
inflac%o. Mas precisari re-
ver o patamar dastaxas de
juro, estabelecendo indices
que desestimulem a especu-
laglio através de estoques e
barrem o endividamento,
sem comprometer a sobre-
vivéncia das empresas

A proximidade de interes-
ses entre o governo e o con-
junto dos setores econdémi-
cos do Pafs, quando se trata
de estabilizar a economia e
retomar o crescimento eco-
némico, nio pode permitir
desentendimentos. )

O ajuste interno precisara
ser vencido com agilidade
gara que, finalmente, o

ais galgue outro degrau,
nio menos dificil: o de con-
quista de maior participa-
ca(l) no mercado internacio-
nal.

* Presidente da Febraban,
da Fenaban e da CNF.
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