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POLÍTICA ECONÔMICA 

Os cuidados que o Banco Central 
toma com a expansão da economia 
por Maria Clara R.M. do Prado 

de Brasília 

A economia brasileira 
atravessa um momento de-
licado e requer do governo 
uma fina dose de atenção. 
As pressões por aumentos 
de salários mostram uma 
nítida tendência de 
expandirem-se por vários 
setores enquanto no meio 
empresarial existe já uma 
preocupação com as medi- . 
das tomadas pelo Conselho 
Monetário Nacional 
(CMN) e que visam enxu-
gar a liquidez do sistema fi-
nanceiro. 

"Ainda ontem um indus-
trial me ligou manifestan-
do apreensão com as deci-
sões que seriam tomadas 
pelo Conselho porque o se-
tor ainda não foi devida-
mente irrigado pelos pedi-
dos do comércio e ele me 
sugeriu que o governo 
aguardasse mais um pou-
co", conforme colocou o 
presidente do Banco Cen-• 
trai, Fernando Milliet. 

Milliet respondeu ao in-
dustrial: "É muito perigo-
so esperar porque corre-se 
sempre o risco de uma re-
tomada do consumo nos 
moldes do ano passado e 
depois que isto se caracte-
riza não tem mais jeito". 

VENDAS 
Aqui e ali, o governo co-

meça a sentir neste mês 
uma recuperação nas ven-
das de produtos em setores 
específicos. Confirmou-se 
neste mês a recuperação 
da demanda interna por 
automóveis, por exemplo, e 
a indústria especializada 
em caminhões pesados es-
tá trabalhando a plena car-
ga, conforme testemunho 

Fernando Milliet de 
Oliveira 
do presidente do Banco 
Central. 

Por outro lado, acompa-
nha de perto os acertos en-
tre as empresas e seus em-
pregados em torno da ante-
cipação do pagamento do 
resíduo salarial. "Se a ava-
liação dos empresários es-
tiver correta, ou seja, se há 
ganho de produtividade 
com eliminação da capaci-
dade ociosa, as empresas 
criam condições de pagar 
maiores salários sem re-
percussão em seus preços 
e, neste quadro, estamos no 
melhor dos mundos." 

O problema é que se de-
senvolva este ano o que 
ocorreu a partir de meados 
do ano passado, quando os 
salários continuaram au-
mentando generalizada-
mente sem a contrapartida 
do crescimento na oferta 
de produtos. "Tudo está 
presente nas possibilidades 
do desempenho da econo-
mia e temos de adminis-
trar isto com equilíbrio",  

atestou Milliet, para quem 
todo o cuidado é pouco para 
que se possa alcançar o su-
cesso do plano que buscou a 
queda brusca da taxa de in-
flação e espera manter es-
tabilizadaom patamar bai-
xo daqui para frente. 

INFLAÇÃO 
Sobre a perspectiva de 

que a taxa de inflação al-
cance a marca dos dois 
dígitos já em outubro, con-
forme preocupação que al-
guns economistas manifes-
tam, prefere usar também 
aqui de cautela ao dizer 
que tudo vai depender jus-
tamente dos fatores de 
pressão da demanda e de li-
quidez. 

"Por enquanto, nada in-
dica que a inflação subirá 
além do patamar atual." 
Existe, a partir deste mês 
uma situação que vai, pelo 
menos, imprimir maior 
credibilidade à variação do 
IPC — Indice de Preços ao 
Consumidor — contabiliza-
do pela Fundação IBGE. 

Durante o mês de julho, o 
percentual de 3,05% apura-
do em cima dos preços co-
letados entre 16 de junho e 
15 de julho em comparação 
com o vetor de junho, 
revelou-se como um indica-
dor não muito consistente 
para espelhar a inflação do 
período. 

O mercado preferiu tra-
balhar com os demais índi-
ces de preços, o que não 
deixou de trazer distor-
ções. Há quem esteja con-
vencido, mesmo dentro do 
governo, de que a taxa da 
LBC de julho (de 8,16%) 
não trazia embutido qual-
quer ganho real. Esta in-
certeza deve desaparecer a 
partir de agora, na opinião  

do presidenté do Banco 
Central: "O IPC de agosto 
tenderá a convergir para 
os demais índices". 

POUPANÇA 
A partir da experiência 

do Plano Cruzado, o gover-
no hoje está fazendo um 
controle maior do movi-
mento das cadernetas de 
poupança e o presidente do 
Banco Central garante que 
neste mês de agosto não 
houve, até agora, saque a 
ponto de comprometer o 
saldo deste ativo — "a pou-
pança está absolutamente 
estável, com depósitos 
líquidos, embora um pouco 
abaixo do que foi captado 
em julho" — e fez uma ava-
liação no sentido de que 
mesmo que haja saques, is-
to não deve ser automatica-
mente relacionado a um 
crescimento da demanda. 

Neste ano, houve um mo-
vimento expressivo de de-
pósitos da parte de grandes 
investidores que arbitra-
ram em favor deste tipo de 
aplicação. "Nós ficamos 
com um excesso de dinhei-
ro na poupança que até 
aqui só cumpriu com a fi-
nalidade de irrigar o gover-
no (através dos depósitos 
voluntários junto à autori-
dade monetária) diante da 
paralisação do mercado 
imobiliário", disse ele, in-
dicando que estes "investi-
dores sofisticados" podem 
arbitrar agora em alocar 
seus recursos nos CDB, por 
exemplo. Neste caso, o mo-
vimento seria apenas de 
transferência de um ativo 
para outro, sem alterar o 
equilíbrio do sistema finan-
ceiro e sem portanto, cons-
tituir fonte de pressão de 
demanda. 


