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¢ bastante engenhosa e o alvo
principal é congelar o crédito
dentro da economia. O consumi-
dor ndo precisa ficar assustado,
pois a medida, se adotada pelo
governo, nao atingira direta-
mente o bolso. E simplesmente
um sofisticado mecanismo que
visa a paralisar o crédito, bem
mais radical do que o contigen-
ciamento feito no passado.

E obvio que ao impor um
limite para os bancos — o total
das aphlicagdes representa USS
120 bilhdes — haveria restrigdes
ao crédito ao consumidor. De
tabela, ocorreria um freio na ati-
vidade economica.

Mas ao congelar toda a mas-
sa de aplicagdes durante trés me-
ses, 0 governo estaria, na verda-
de, exercendo uma rigorosa
politica monetatia, 0 que nao
consegue fazer ha anos.

Isso porque o Banco Central
sempre age em cima dos chama-
dos meios de pagamento — o
dinheiro em circulagdo na eco-
nomia mais os depositos a vista
em poder dos bancos.

Ocorre que ao elevar os juros
para enxugar o excesso de di-
nheiro na economia, o BC tem a
mesma eficacia de um guardana-
po tentando absorver uma tone-
lada de gelo. E que os cruzeiros *
reais na economia, incluidos
também o volume nas contas
correntes, atingem apenas USS$ 8

bilhoes. ou 2% do PIB.
E., ao mesmo tempo, a eleva-

¢ao de juros causa um efeito in-
verso: os grandes investidores se
beneficiam. Com mais dinheiro
na carteira, 0 CONsumo aumenta.
E o chamado efeito riqueza. Na
época do Plano Verdo, em janei-
ro de 1989, a alta dos juros con-
centrou a renda. E a inflagdo
ndo caiu. Foi assim também nos
tltimos meses. quando a taxa de
juros real (acima de inflagdo)
andou pela casa dos 40% ao ano
¢ a inflagdo explodiu. Quer di-
zer, no Brasil o relevante acaba
sendo o que os economistas cha-
mam de M4, que engloba todas
as aplicagdes financeiras, € ndo
os melos de pagamento ou M/.




