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A 4rea econdmica do go-
vemo analisa a conjuntura de
duas maneiras: do ponto de
vista qualitativo, hd “‘uma
enorme chiadeira’” contra as
taxas de juro e alerta com re-
lagdo a uma queda abrupta no
nivel de atividade; othando os

*" dados e fazendo uma avalia-
¢iio puramente quantitativa, a
demanda parece continuar de
vento em popa. O quadro ain-
da é nebuloso, portanto, e nao
permitiria nenhuma ousadia
do governo no afrouxamento
da politica monetdria.

Os ntimeros de alguns in-
dicadores instantaneos com
que trabalha o governo, como
consultas ao Telecheque ¢

_ Servigo de Protegio ao Cré-
dito (SPC), mostram a se-

-5 guinte situagdo: nos dezes-

_ sete dias tteis de maio (por-

tanto, até o dia 22), as consul-

tas ao SPC (vendas a crédito)
- aumentaram 37,5% ante

maio de 1994 e as ao Tele-

cheque (vendas a vista) cres-

ceram 10,5% sobre 0 mesmo
. periodo do ano passado.

Em relagéo a abril dltimo,
a combinagio dos dois indi-
cadores representou um au-
mento de 5.3% (na média

& didria sobre 0 mesmo periodo
do més passado). Esses dados
evidenciariam que as vendas
continuam aquecidas no co- .
mércio, mas houve uma mu- °
danga em relagdo ao que vi- .
nha ocorrendo até abril,.com -
mais vendas a vista. Isso por-

s que.0s indicadores relativos__
-a0 Telechdquerque fofam ne-
gativos de janeiro a abril des-
te ano, passaram a um cresci-
mento importante nos pri-
meiros dezessete dias titeis de
maio.

Fot com base nessa avalia-
¢do que o presidente do Ban-
co Central, Pérsio Arida, foi
extremamente cauteloso nos
dois dltimos dias: anunciou

" aos parlamentares, que foram
até o Banco Central pedir re-
dugdo de juros, que estes se-
riam reduzidos, mas néo fo-
ram. Ontem, depois de ter di-
to no dia anterior que flexibi-
lizaria um pouco o sistema do
recolthimento compulsdrio
dos bancos no Banco Central.
divulgou uma medida, atra-
vés da circular
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n°® 2575, de alcance superli-
mitado.

A circular, aprovada pela
diretoria do BC, permite que
os bancos renegociem com
seus clientes inadimplentes —
cujos créditos jd estejam ins-
critos como créditos em liqui-

_dagdo no balancete de 30 de
. abril passado, ou sejam objeto
de cobranga judicial, ou j4 es-
tejam em protesto — novos
prazos para pagamento.

Para melhorar a vida dos
inadimplentes, o banco pode-
rd estender o prazo de paga-
mento para além de 90 dias,
ficando, assim, livre do limite
de trés meses estabelecidos
pela resolucgo 2118, para to-
das as operagdes de crédito. O
produto da renegociagdo, em-
bora seja uma operagdo nova,
ndo estard sujeito ao depdsito
compulsério de 15% que inci-
de sobre todas as operagoes
ativas das institui¢oes finan-
© ceiras.

Os parlamentares que fo-
ram almogar com Arida na dl-
tima terca-feira safram satis-
feitos com a atitude imediata
do presidente do BC: comuni-
cou a redugdo de 4,25% para
4,04% das taxas de juros
(over/Selic). Como junho tem
um dia util a menos do que
majo, foi possivel ao presi-
dente do BC mencionaruma
taxa basica inferior a de maio
sem alterar efetivamente o ju-
10;

Os indicadores de deman-
daainda estio nebulosos para
o BC abrir méo do rigor mo-
netério. No entendimento dos
técnicos especialistas em
avaliagdo de conjuntura,
existem alguns sinais de que
estaria havendo um desaque-
cimento da demanda. Mas
sdo sinais ténues e conflitan-
tes.

Os dados da Federag?o da
Indistria do Estado de Sdo
Paulo (Fiesp) apontam para
uma queda de 0,08% e de
0,04% no nivel de emprego
na primeira e segunda semana

de maio, respectivamente;
perfazendo, assim, uma redu-
¢do de 0,12% sobre o estoque
de empregos em 30 de abril
passado.

A inddstria estd com me-
nos encomendas do que esta-
va no més anterior, mas isso
ndo seria, para os técnicos,
um sinal de recessdo. O que

. ocorreu, dizem, foi que o co-

mércio preparou-se para um
super Dia das Mdes, com en-
comendas semelhantes a que
fizeram no Natal passado,
mas as vendas foram dentro
do padrdo sazonal. Hoje,
com bons estoques, 0 comér-
cio estancou as encomendas
2 inddstria, que estd se res-
sentindo disso. O que ndo se
sabe € se isso é um contra-
tempo passageiro ou se pode
indicar uma queda efetiva no
nivel de atividade econdmi-
ca.

‘“‘Nesses dias, 0 que estd
havendo € uma ‘over-
reaction’, uma antecipagdo do
que ainda estd por vir, mas
ndo estamos constatando uma

queda no nivel de vendas’’,
disse um economista qualifi-
cado do Ministério da Fazen-
da. O mdximo que os técnicos
arriscam dizer é que a deman-
da parou de crescer, mas ain-
da nfo caiu. Pelo menos, ndo
caiu de maneira sensivel para
mudar a trajet6ria dos indica-
dores.

A inadimpléncia, esta sim,
parece que sofreu uma queda
substancial. Segundo infor-
magdes passadas pela Asso-
ciagdo Comercial de Sdo Pau-
lo a0 Ministério da Fazenda, o
nivel de inadimpléncia da
pessoa fisica, medida pelos
carnés de prestagOes em atra-
$0, teria tido uma reducéo de
49% nos primeiros 21 dias de
maio sobre o0 mesmo periodo
de abril. ‘‘Isso mostra apenas
que o comércio estd sendo
mais seletivo nas vendas a
prazo’’, diz um técnico.



