
Para analist, dinheiro pode ir para título público 
Juros elevf14,1ps.e fraca 
atividade econômica 

. Oficultarria.ampliação 
de empréstimos 

A maior parte dos analis-
tas considera positiva 
a redução dos compul- 

sórios, mas avalia que o impac-
to da medida sobre a econo-
mia não será dos maiores. O 
custo do crédito deve cair um 
pouco, mas há muito ceticis-
mo quanto à possibilidade de 
aumento do volume da oferta 
de empréstimos, pois é possí-
vel que os bancos direcionem 
uma parcela expressiva dos 
R$ 8 bilhões que serão libera-
dos para comprar títulos públi-
cos. 

Para o ex-presidente do BC 
Gustavo Loyola, sócio da Ten-
dências, o efeito da medida so-
bre a atividade econômica no 
curto prazo não deve ser rele-
vante, pois os juros reais estão ' 
em níveis muito elevados. 
"Aliás, é muito duvidoso que 
a reduçaõ do compulsório seja 
uma medida de política econô-
mica qualitativamente supe-
rior a uma maior ousadia na 
queda da taxa Selic." Loyola 
viu uma "pitada política" na  

decisão do BC, "já que a reper-
cussão da queda do compulsó-
rio será imediata, devendo 
provocar uma série de anún-
cios de redução nas taxas co-
bradas nos empréstimos a pes-
soas físicas, criando um clima 
psicológico favorável". 

O economista Everton Gon-
çalves, do Banco BNL, consi-
derou a medida um passo im-
portante para a redução dos 
spreads. O problema é que, 
com juros reais elevados e 
uma fraca atividade econômi-
ca, os bancos deverão destinar 
a maior parte dos recursos pa-
ra comprar títulos públicos, e 
não para empréstimos. Outros 
analistas lembram ainda que 
parte do dinheiro pode ir para 
a compra de dólares. 

O diretor de Crédito da Nos-
sa Caixa, Joaquim Elói Cirne 
de Toledo, mostrou-se cético 
em relação aos efeitos da medi-
da. "Não vai acontecer nada. 
No máximo, vai aumentar o 
custo da dívida pública, por-
que o dinheiro que o governo 
mantinha parado no BC sem 
remuneração agora irá, em 
grande parte, para títulos re-
munerados", por uma "ques-
tão política" alguns bancos na-
turalmente irão reduzir os ju- 

ros, já que seus lucros vão cres-
cer muito com a redtiOlodQc 
compulsório. 

Para o economista. a políti-
ca do governo é contraditória. 
"Lembra Alice no País das Ma-
ravilhas, é tudo ao contrário", 
diz. Ao mesmo tempo em que 
o governo mantém os juros al-
tos, reduz o compulsório e o 
IPI, o que incentiva o consu-
mo. "Só que isso não distribui 
renda, porque in-
centiva o consu-
mo de classes 
que podem com-
prar automó-
veis." 

O presidente 
da Federação 
Brasileira de 
Bancos (Febra-
ban), Gabriel e 
Ferreira, disse 
que a liberação de cerca de R$ 
8 bilhões criará condições pa-
ra o aumento da oferta de cré-
dito. Questionado sobre o fato 
de haver R$ 50 bilhões dispo-
níveis no mercado e que não 
são emprestados, Ferreira afir-
mou que o próprio custo desse 
dinheiro inibiu o tomador de 
crédito. E, com a queda do 
compulsório, esse custo deve 
cair. "Houve uma posterga- 

ção dasslecisões de tomada de 
crédito justament e por-conta 
da espera de medidas como a 
de hoje (ontem)", afirmou Fer-
reira. 

O diretor-superintendente 
do Banco Fibra, João Rabêllo, 
elogiou a medida, mas disse es-
perar que o BC também redu-
za os compulsórios sobre os de-
pósitos a prazo (os CDBs), o 
que teria um efeito importan- 

te sobre os ban- 
cos médios e pe- 
quenos. Essas 
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vem dos CDBs. 
Luís Suzigan, economista-

chefe da LCA Consultores, 
acredita que a mudança vai in-
centivar o consumo de bens 
duráveis, essencialmente ven-
didos a prazo. A venda desses 
bens deve aumentar 5% no se-
gundo semestre em relação a 
igual período de 2002. (S.L., 
Patrícia Campos Mello e 
Francisco Carlos de Assis) 
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