T e e e L e N T ST L ST N

_—

——

CONSELHO DE ADMINISTRACAC

Presidente
Herbert Victor Levy

Luiz Fernando Ferreira Levy
Paulo Roberto Ferreira Levy
Luiz Fernando Cirne Lima
Roberta de Souza Ayres

Ja surgem alguns sinais, timidos, de

maior movimento comercial e de reativacdo
da atividade industrial neste més de marcgo.
Isso pode ser explicado por uma conjunc¢éo de
fatores. Passado o Carnaval e iniciado o pe-
riodo escolar, as vendas ao consumidor tradi-
cionalmente se expandem e, em preparacio a
isso, o comércio recompde mais depressa
seus estoques. Neste ano, esse efeito sazonal
pode ser algo mais pronunciado em funcio da
politica salarial adotada de acordo com as li-
nhas basicas do Plano Collor. As tiltimas me-
didas do governo também propiciaram uma
reducdo nos juros, que deve refletir-se nas
vendas a prazo.

Observa-se, porém, uma atitude de caute-
losa expectativa por parte tanto das empre-
sas como do governo. Haveria um ‘‘alento’ ao
consumo, no dizer de alguns empresarios,
mas o volume de encomendas ndo alcang¢ou
um nivel capaz de fazer com que seja aprecia-
velmente reduzida a capacidade ociosa em
muitas industrias. O desemprego na industria
continua muito elevado e o melhor que se po-
de dizer, com base na pesquisa da FIESP re-
lativa a terceira semana de fevereiro, é que
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h4a uma tendéncia a estabilidade. Da mesma
forma, o niimero de concordatas de empresas
de todos os portes é ainda expressivo, embora
tenha caido. :

Acresce que, como ocorre nos periodos de
congelamento de precos, tornam-se mais
acirradas as disputas entre fornecedores e co-
merciantes em torno de condicdes e prazos de
pagamento. O comércio, de sua parte, nio pa-
rece entusiasmado com as perspectivas de
vendas na mudan¢a de estacdo. Admite.se
que o faturamento em margo deve ser bastan-
te superior ao de fevereiro, mas os lojis-
tas fazem questdo de lembrar que este més
tem cinco semanas e muito mais dias
uteis.

Do lado do governo, espera-se que as ven-
das crescam e que, de mar¢o em diante, o ni-
mero de contratacdes pelas empresas possa
aumentar. Além dos argumentos citados,
menciona-se a circunstancia de que as incer-
tezas diminuiram, principalmente depois da
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renovacio do apoio do presidente Fernando
Collor a equipe econémica. :

E visivel, porém, uma ponta de inquieta-
¢a0 nos meios oficiais sobre o alcance do rea-
quecimento. E ha razdes para isso: o0 merca-
do financeiro continua liquido demais com a
expansio de 38,4% da base monetaria (expan-
sdo primaria de moeda) em fevereiro. Teme-
se, por isso, que a “bolha’’ de consumo que co-
meca a se formar nio seja tdo facilmente es-
vaziavel. E verdade que a taxa de 38,4% re-
presenta a ponta de final de periodo (28 de fe-
vereiro em comparacio com 31 de janeiro).
Em termos médios, a base cresceu 13,9% no
més passado, uma expansdo bem menos im-
pressionante, mas, mesmo assim, significati-
va.

Este foi o resultado da vultosa operacao
de socorro aos tesouros estaduais pelo Banco
Central (BC), aliada, nas ultimas semanas,
a um consideravel volume de saques em
modalidades diversas de aplicac¢do financeira

em decorréncia das alterac¢des introduzidas
pelo Plano Collor II. Parte desses recursos po-
deria ir para o consumo, principalmente de
bens duraveis, ou para ativos de risco. O £6-
verno espera, porém, que grande parte dos
recursos sacados retorne ao sistema atraves
de certificados de depdsito bancario (CDB),
de cadernetas de poupan¢a ou dos Fundos de
Aplicacdo Financeira (FAF), os chamados
“funddes’’. -
As autoridades, como dissemos, véem co-
mo natural uma certa reativacdo a esta altu-
ra, mas estdo preparadas para a eventualida-
de de um impulso maior & demanda que possa
vir a colocar em risco a luta contra a inflagao.
O presidente do' BC, Ibrahim Eris, ja deixeu
claro que aguarda apenas a acomodagdo:do
mercado as novas regras para voltar agressi-
vamente a colocag¢Zo de Bonus do Banco Cefi-
tral (BBC), de modo a enxugar o excedente de
liquidez. T
Isso, por certo, determinard um aumento
da taxa de juro. Concordamos, todavia, que,es-
ta sera a medicaciio correta, se preciso for.-O
crescimento econdmico é desejavel, sim, mas
nao alimentado pelo descontrole monetério.; .
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