
Os objetivos da política macroeco-
nômica do governo foram alcançados 
de modo inequívoco ao longo do pri-
meiro semestre, como atesta o desem-
penho de seus indicadores mais rele-
vantes. A firmeza demonstrada na 
gestão da política de metas da infla-
ção consolidou no mercada a crença 
de que a equipe econômica assume o 
objetivo da estabilidade como condi-
ção fundamental para a retomada do 
crescimento. O êxito alcançado refle-
te-se no comportamento da inflação, 
que se manteve de acordo com as me-
tas, a despeito dos choques de oferta 

tarifas dos serviços públicos cor-
rigidas pela variação cambial, eleva-
ção dos preços do petróleo e das com-
modities em geral. 

Além do sucesso obtido na estabili-
dade dos pre,ços, o governo mostrou-se 
capaz de rígida disciplina fiscal, que foi 
responsável pela geração dos superá-
vits necessários à sustentabilidade da 
relação dívida/PIB. Tudo isso reflete-se 
nos primeiros sinais positivos de eleva-
ção do nível das atividades. 

Inicialmente estimulada pelo au- 

Baixo poder de compra contém a retomada 
mento das exportações, que mês após 
mês superam as previsões mais oti-
mistas, a retomada econômica esten-
de-se ao mercado doméstico como se 
pode observar na expansão das ven-
das no varejo e na melhoria do em-
prego. Os prognósticos feitos no iní-
cio do ano, de crescimento não 
superior a 3% em 2004, sofrem alte-
rações e já se admite 
que poderia chegar a 
4% ou 4,5%. 

Diante de colheita 
tão farta de boas notí-
cias, longamente es-
peradas, indaga-se pe-
la intensidade da recu-
peração do mercado 
doméstico nos próximos meses, no 
exercício de prever e planejar. Analis-
tas que se debruçam corri atenção so-
bre os indicadores relevantes nesse 
contexto recomendam moderação, 
ante eventuais ímpetos de euforia. 

Assim, por exemplo, as vendas acu-
muladas dos supermercados no primei-
ra semestre, segundo informa a Asso-
ciação Brasileira de Supermercados 

Taxas de juros elevadas 
e preços das tarifas 
públicas indexadas ao 
câmbio deprimem a 
renda dos trabalhadores 
e das empresas 

(Abras), quando deflacionadas pelo IP-
CA, apresentam crescimento de 0,1%. 
É a primeira vez desde fevereiro do ano 
passado que o setor apresenta um de-
sempenho acumulado positivo. Em 
2003, as vendas dos supermercados fe-
charam o ano com queda real de 4,7%. 
Assim, boa parte da expansão atual ex-
plica-se pelo mau desempenho da base 

de comparação. A 
previsão do setor para 
2004 é de um cresci-
mento de 2%. 

De acordo com a 
Abras, o crescimento 
das vendas não resul-
ta do aumentado po-
der aquisitivo; foi pu-

xado pelos produtos sensíveis à oferta 
de crédito a custos menos elevados, 
como eletroeletrônicos e eletrodo-
mésticos. Já as vendas de produtos 
alimentícios apresentaram um desem-
penho ruim no primeiro semestre, 
quando o consumidor migrou para 
marcas com - preços mais acessíveis. 

É verdade que o nível de ocupação 
da mão-de-obra tem crescido — e há na 

equipe do governo quem confie em que 
a taxa de desemprego, que recuou para 
11,7% em junho, pelo segundo mês 
consecutivo, reduza-se em dezembro a 
um dígito. Ao mesmo tempo, o rendi-
mento médio obtido pelo trabalhador 
cresceu, embora acumule queda de 
0,5%. nos últimos doze meses. 

Não se questionam as previsões do 
ministro do Trabalho, Ricardo Ber-
zoini, de que se criarão 1,8 milhão de 
vagas de trabalho formal até o fim do 
ano. Ocorre, porém, que as contrata-
ções com carteira de trabalho concen-
tram-se na faixa dos menores salários, 
acompanhando a tendência registrada 
entre 2000 e 2003, período em que a 
participação dos trabalhadores for-
mais com recebimento mensal de até 
três mínimos elevou-Se de 50,4% para 
59,8% no total do emprego assalaria-
do. Nas faixas de salários mais eleva-
dos, segundo analistas de recursos hu-
manos, a tendência é de migração pa-
ra a infoimalidade, o que redunda em 
geral em queda do poder aquisitivo. 

Uma previsão mais aderente à rea-
lidade, sobre a capacidade do merca- 

do doméstico contribuir mais forte-
mente para a recuperação nos próxi-
mos meses, não pode estar dissociada 
do pano de fundo que conforma a ren-
da dos trabalhadores e das empresas. 
A esse respeito, convém não esquecer 
o impacto das taxas de juros estratos-
féricas cobradas no crédito à pessoa 
física e jurídica e a brutal queda na 
renda provocada nos últimos anos pe-

• lo aumento das tarifas públicas. Como 
se sabe, a correção dos ativos das em-
presas privatizadas acompanha a va-
riação cambial e quando há desvalo-
rização da moeda ocorre o aumento 
automático dos preços públicos, e o 
seu reajuste é repassado ao consumi-
dor final, ocorrendo, dessa forma, 
transferência de renda dos setores não 
indexados para os setores indexados. 

O fortalecimento do poder de com-
pra, necessário à recuperação domésti-
ca, não prescinde da queda dos juros e 
de uma revisão nos mecanismos de in-
dexação ainda presentes na economia. 
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