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Os sinais de recessão se agrava-
ram no final de novembro e os 
atrasos de pagamento aumentaram 
nos primeiros dias de dezembro, 
assustando principalmente .os em-
presários do setor financeiro. Em-
presas sólidas, entre elas filiais de 
grandes grupos estrangeiros, não 
estão mais pagando suas contas em 
dia a fornecedores e ao sistema fi-
nanceiro. As vendas de fim de ano 
aliviaram os traços recessivos da 
economia, mas nos primeiros me-
ses de 91 a situação poderá ficar in-
sustentável, segundo o presidente 
do Conselho de Administração do 
Banco Mercantil de São Paulo, 
Gastão Eduardo de Bueno Vidigal. 

"Não será pelo aperto do sistema 
financeiro, da alta de juros e da re-
cessão que o governo conseguirá 
corrigir a economia", advertiu o 
presidente do Mercantil em entre-
vista ao Estado. Para esse banquei-
ro com mais de 50 anos de expe-
riência no setor financeiro, habi-
tuado a identificar com facilidade 
os riscos de seus clientes e os desli-
zes da economia, o governo está 
exagerando no caminho recessivo, 
com esperança de encontrar uma 
saída nessa direção e, aparente-
mente, sem se preocupar com a 
quebra de empresas que sempre fo-
ram bem administradas mas que 
não conseguirão sobreviver por 
muito tempo com juros altos e mer-
cado retraído. 

RETOMADA 

Para o presidente do Mercantil, é 
dispensável que o governo reveja 

aiediatamente a, política econômi-
ca antes que a situação se agrave 
ainda mais e o quadro geral se tor-
ne irreversível. "A única saída que 
temos é o caminho da retomada da 
atividade econômica";  diz Gastão 
Vidigal. "Pela recessão .vamos 
aprofundar cada vez mais a crise." 

Depois de observar que empre-
sas com ficha cadastral irrepreensí-
vel estão pagando com atraso e que 
muitas já pediram concordata, o 
presidente do Mercantil garante 
que não existe no País indústria de 
concordatas, 'corno pretendeni al-
guns analistas. "E um crime ver a 
situação por esse ângulo", afirma, • 
assegurando que o que está aconte-
cendo é muito mais sério. "São em-
presas que se viram numa situação 
insustentável por causa da politica 
econômica." . • 

As empresas que tomam emprés-
timos no mercado financeiro já en-
tenderam, segundo Gastão Vidigal, 
que os bancos não têm interesse e 
nem são responsáveis pelas altas ta-
xas de juros. Se os financiamentos 
no overnight estão custando cerca 
de 30% ao mês e não trazem mui-
tos riscos às instituições financei-
ras, os bancos precisam cobrar um 
pouco mais que a taxa do over 
quando emprestam porque, com a 
recessão, aumentaram os riscos dos 
créditos. 

Para o presidente do Mercantil, 
parece difícil que o grau de incerte-
zas sobre o mercado financeiro e 
sobre as empresas em geral seja 
modificado enquanto o Banco 
Central se utilizar de medidas hete- 

rodoxas para regular a liquidez da 
economia, principalmente porque 
persistem dúvidas sobre a possibili-
dade de sé manterem os objetivos 
ortodoxos estabelecidos parà a ex-
pansão da moeda até o final do 
ano. Boa parte das incertezas, se-
gundo Vidigal, é provocada pelas 
altas taxas de juros e principalmen-
te por suas grandes flutuações. 

ERROS E ACERTOS .. 

A política monetária do, atual 
governo, segundo o presidente do 
Mercantil, foi marcada por Unia 
sucessão de erros e acertos. Priïnei-
ro houve, em março, o bloqueiode 
ativos no Banco Central. Coima re.: 
tomada da liquidez nos meses* 'Se-
guintes, o BC conseguiu, a pa`rtifcle 
junho, iniciar o controle da pb'lffieá 
monetária como forma de cóíkr.a 
inflação que começava a se Uele-
rar. Com  a substituição das LebUás 
Financeiras do Tesouro (LFT.S) 
por LTNs e o fim dos financiamen-
tos automáticos no feçhaMkto 
diário das posições de over:ó:go-
verno recuperou o controle 'dg :li-
quidez por meio de instrumentos 
clássicos de política monetária: ; de-
pósitos compulsórios das institui-
ções financeiras, taxas punitivás de 
redesconto, limitação do cré,dttO -e 
operáções de open market. 

O governo demonstrou an .-iner-
cado que as taxas de câmbioe21e 
juros seriam determinadarpelo 
próprio mercado em resposta*ph-
lítica monetária para preSerVação 
das reservas externas e contrõleda 
moeda em circulação. As institui-
ções financeiras procuraràüf'Se 
adaptar às metas e às operações 
BC, com alguma dificuldade,' ii"ela 
falta de informações. No fliiff de 
agosto, criou-se a expectatiVW:de 
um forte aperto de liquidez pai.'à se 
teMbro, pelo vencimento do pfãzo 
para o financiamento das deficiên-
cias em cruzados novos. Essa lúo-
jeção, baseada até em declarações 
de representantes do govern6::ele-
vou os juros e estimulou exporta-
dores a antecipar o fechameritdde 
contratos de câmbio, provo*Carido 
queda na cotação do dólar. 

OS acertos de deficiênciiS;:em 
• cruzados foram parcelados e-4-tán-

qüilizaram o mercado, que lOgO•Se 
agitou novamente com a liqUida-
ção de diversas. instituições -finan-
ceiras estaduais. Por falta de - infor-
mações necessárias à formação de 
expectativas de juros, a instabilida-
de continua, aumentando os riscos 
para quem empresta dinheiro ou 
para quem toma empréstimos. 
Além disso, segundo Vidigal, a ins.: 
tabilidaçle foi mantida por medidas 
heterodoxas, entre elas: exigência 
de provisão nos bancos para crédi 
tos de empresas estatais, renegocia-
ção compulsória das dívidas de es-
tatais siderúrgicas com o setor ban-
cário, ampliação do compulsório 
para cerca de 45% dos depósitõs à 
vista e aumento da contribuição so-
cial, de 10% para 15%. Todas essas 
medidas, segundo Vidigal, afeta-
ram não apenas a rentabilidade 
mas, em muitos ca,  sos, também o 
patrimônio líquido das instituições 
financeiras. 


