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~ Os sinais de recessao se agrava-
ram no final de novembro ¢ os
atrasos de pagamento aumentaram
nos primeiros dias de dezembro,
assustando principalmente .os em-
presarios do setor financeiro. Em-

presas solidas, entre elas filiais de

grandes grupos estrangeiros, ndo
estdo mais pagando suas contas em
dia a fornecedores e ao sistema fi-
nanceiro. As vendas de fim de ano
aliviaram os tragos recessivos da
economia, mas nos primeiros me-
ses de 91 a situagio podera ficar in-
sustentavel, segundo o presidente
do Conselho de Administragdo do
Banco Mercantil de Sdo Paulo,

Gastdo Eduardo de Bueno Vidigal. -

“Ndo sera pelo aperto do sistema
financeiro, da alta de juros e da re-
cessdo que O governo conseguira
corrigir a economia”, advertiu o
presidente do Mercantil em entre-
vista ao Estado. Para esse banquei-
ro com mais de 50 anos de expe-
riéncia no setor financeiro, habi-
tuado a identificar com facilidade
os riscos de seus clientes e os desli-
zes da economia, 0 governo esta
exagerando no caminho recessivo,
com esperan¢a de encontrar uma
saida nessa direcdo e, aparente-
mente, sem s¢ preocupar com a
quebra de empresas que sempre fo-
ram bem administradas mas que
ndo conseguirdo sobreviver por

muito tempo com juros altos € mer-

cado retraido.
RETOMADA

Para o presidente do Mercantil, €
dispensavel que o governo reveja
dediatamente a politica econdmi-
. ca antes que a situagdo se agrave
ainda mais e o quadro geral se tor-

ne irreversivel. “A {nica saida que

temos € o caminho da retomada da

" atividade econdmica”, diz Gastdo

Vidigal.. “Pela recessdo.vamos
aprofundar cada vez mais a crise.”

Depois de observar que empre-
sas com ficha cadastral irrepreensi-

vel estdo pagando com atraso e que -

muitas ja pediram concordata, o
presidente do Mercantil garante
que ndo existe no Pais indastria de
concordatas, como pretendem al-
guns analistas. “E um crime ver a

situagdo por esse angulo”, afirma,-

assegurando que 0 que esta aconte-

; . cendo € muito mais sérig. “Sdo em- -

presas que se viram numa situagdo
msustentavel por causa da polmca
economica.”

As empresas que tomam empres-
timos no mercado financeiro ja en-
tenderam, segundo Gastdo Vidigal,
que os bancos ndo- tém interesse €
nem sao responsaveis pelas altas ta-
xas de juros. Se os financiamentos
no overnight estdo custando cerca
de 30% ao més e ndo trazem mui-
tos riscos as instituigdes financei-
ras, 0s bancos precisam cobrar um
pouco mais que a taxa do over
quando emprestam porque, com a
recessdo, aumentaram os riscos dos
créditos.

Para o pre51dente do Mercantll _

parece dificil 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 duvidas sobre a possibili-
dade de s¢ manterem os objetivos
ortodoxos estabelecidos para a ex-
pansdo da moeda até o final do
ano. Boa parte das incertezas, se-
gundo Vidigal, & provocada pelas
altas taxas de juros e principalmen-
te por suas grandes flutuagdes.

ERROS E ACERTOS

. A politica monetaria do a}ual
governo, segundo o presidente do
Mercantil, foi marcada por tima
sucessio de erros € acertos. Priei-
ro houve, em margo, o bloqueio de
ativos no Banco Central. Com 4 re-
tomada da liquidez nos meses §e-
guintes, 0 BC conseguiu, a partir’ de

" junho, iniciar o controle da polmca

monetaria como forma de confer.a
inflagdo que comegava a se acele-
rar. Com a substituigdo das Letras
Financeiras do Tesouro (LF s)
por LTNs ¢ o fim dos ﬁnan01amen-
tos automaticos no fechamento :
diario das posigdes de over, 0, go-
VErno recuperou o controle da -
quidez por meio de mstrumentos
classicos de politica monetéria;, de-
positos compulsorios das institui-
¢Oes financeiras, taxas punitivas de
redesconto, limitacdo do crédito e
operagdes de open market. "—‘“; ;
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O governo demonstrou a0 mer-
cado que as taxas de cambic’e*de
juros seriam determinadas” pelo
proprio mercado em resposta;a‘po-
litica monetaria para preservagdo
das reservas externas e controle'da|
moeda em circulagdo. As institui-
¢Oes financeiras procuraraﬁf Se

- adaptar s metas e as operagdes ‘do

BC, com alguma dificuldade; ptla
falta de informagdes. No findrl de}
agosto, criou-se a expectatlva -de
um forte aperto de liquidez para Se-
tembro, pelo vencimento do pfazo
para o financiamento das deficién-
cias em cruzados novos. Essa pro-

jecdo, baseada até em declaragoes
* de representantes do governg; ele-
vou 0s juros e estimulou exporta-

dores a antécipar o fechamento de

- contratos de cdmbio, provocando

queda na cotagdo do dolar

PRI,

Os acertos de deﬁciéncié"s? -em

* cruzados foram parcelados e~tran-

qiiitizaram o mercado, que logo-se
agitou novamente com a liguida-
¢ao de diversas: instituigdes finan- |
ceiras estaduais. Por falta de‘infor-
magdes necessarias a formagde de

expectativas de juros, a instabilida-

de continua, aumentando os riscos
para quem empresta dinheiro ou|
para quem toma emprestxmos
Além disso, segundo Vidigal, a ins-
tabilidade foi mantida por medidas
heterodoxas, entre elas: exigéncia

- de provisdo nos bancos para crédi-

'tos de empresas estatais, renegocia-
¢do compulsoria das dividas de es-
tatais sideriirgicas com o setor ban-
cario, ampliagdo do compulsdrio
para cerca de 45% dos dep0sitos &
vista e aumento da contribuigao so-

. cial, de 10% para 15%. Todas essas

medidas, segundo. Vidigal, afeta-
ram ndo apenas a rentabilidade
mas, em muitos casos, também o
patrimdnio liquido das instituigdes
financeiras.




