Segundo alguns economistas, os pregos vao disparar em 1986.
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inflacao a 280%.

A inflacao do ano que vem sera
muito maior do que os 160% que o
governo anuncia, qualquer que seja
o indice adotado: o IGP da Funda-
cao Getulio Vargas, o IPCA da Fun-
dac@o IBGE ou IQQ, como ironica-
mente sugerem economistas liga-
dos & area financeira. (O IQQ € o
Indice Que eu Quero, a ser utilizado
sempre que a inflagédo se aproximar
do ntimero maldito de 14%, que ja
derrubou Dornelles e que foiexpur-
gado em novembro, subtraindo
3,88% dos credores de obrigacdes
com clausula de corre¢gdao moneta-
ria, carreando de uma sé vez cerca
de Cr$ 12 trilhdes para o Tesouro.)

As versdes para o comporta-
mento da inflacdo (e da economia)
em 1986 pressupdem maiores difi-
culdades com oS pregos, a partir do
pacote tributario em votagéo no
Congresso. A menos que as autori-
dades decidam importar mais e ex-
portar menos (o que se poderia de-
preender de declaragdes dos asses-
sores de Dflson Funaro), mesmo
com o enfraquecimento do supera-
vit comercial e de dificuldades re-
novadas com os credores.

O economista José Augusto
Arantes Savasini, ex-superinten-
dente do Ipea e diretor econdémico
do Banco Noroeste, trabalha com
270% de inflacéo para 1986. ‘“No pri-
meiro semestre, quando néo existi-
ré4 o impacto da restitui¢éo do IR,
as pessoas fisicas pagario menos
Imposto de Renda, 0 que ird au-
mentar a demanda, que ja esté
aquecida. Isto néio ocorreria caso se
mantivesse o IR na fonte. Conju-
gando com o problema da safra
agricola, ha mais fogo na fogueira”.

— Quando se fala em inflag#éo, é
preciso explicar bem do que se fala:
se é aumento de pregos ou do indice
— critica Marcel Solimeo, diretor
do Instituto de Economia Gastéo
Vidigal, da Associa¢io Comercial
de Sao Paulo.

Pressoes

Prevendo entre 250 e 280% para
1986, Solimeo explica: “Acho que a
inflacdo deve-se acelerar em fungéo
da presséio monetéria, choques de
oferta na 4rea agricola e pressdes
salariais, porque néio acredito em
cortes significativos dos gastos,
além da elevacéo de impostos e das
tarifas das estatais. Todos os fato-
res sdo de acelerac¢éo”.

— Mas ¢ fndice é outra histéria
— diz o economista da Associacéio
Comercial. Os precos agricolas de-
vem caminhar acima dos demais.
Mas com o IPCA reduz-se o peso do

32,85%, enquanto no INPC atual é
de 46%. No IGP o peso seria maior
que no IPCA.

Para prever 250% ou mais, Soli-
meo admite que o governo ird man-
ter o controle de prec¢os e néo caia
“no clientelismo total por causa do
ano eleitoral”. Além disso, que néo
haja fatores supervenientes.

Savasini também teme que o
IPCA se distancie do IGP numa fa-
se inicial de aceleragéo inflacioné-
ria como em 1983. Nessa hipo6tese,
haveria maiores problemas na taxa
cambial, que equivaleriam a uma
valorizacéo do c&mbio, que seré da
ordem de 3,88 pontos percentuais
entre 15 de novembro e 15 de de-
zembro, por conta da substitui¢éo
do IGP pelo IPCA, desestimulando
as exportagdes.

— Do ponto de vista inflacioné-
rios — admite solimeo — ,aumento
da disponibilidade de recursos nas
méos do consumidor num momen-
to em que haveri falta de alimen-
tos, e aumentos dos custos das em-
presas e das taxas de juros, tornam
o pacote frustrante. Principalmen-
te quando o governo anuncia que
entra com Cr$ 8 trilhdes de sacriff-
cio e pede Cr$ 80 trilhdes de sacriff-
cio para a sociedade. O sacrificio
deveria ser pelo menos equivalente.

Concepgéio errada

O economista Geraldo Garde-
nali, da FGV-S#o Paulo, parte do
princfpio de que o ritmo inflacioné-
rio ja era perigoso antes mesmo do
pacote, criticando “concepg¢des er-
radas” das autoridades. Uma delas
é a de que, restringindo o capital
especulativo, as empresas véo in-
vestir mais em ativos fixos. “Ao
contrario, as empresas tentardo
proteger-se em estoques e mercado-
rias, principalmente no caso das pe-
quenas e médias, j& que as grandes
tém menos flexibilidade. 86 inves-
tirdo quando tiverem confianca.
Assim, cresceré a demanda por ati-
vos de alta liquidez, mesmo que
néo sejam financeiros”.

O economista considera um er-
ro reduzir muito a rentabilidade
dos aplicadores, ressaltando que o
certo seria diminuir as custos para
os tomadores, via reducéo de im-
postos.

Gardenali nédo concorda em
que esteja havendo, este ano, uma
inflacdio derivada de aumentos sa-
lariais reais (da ordem de 16,6% na
média e 26,6% na massa salarial)
em 1985. “Com a reducéo da capaci-
dade ociosa — argumenta — 0 peso
dos salarios nos custos néo cresceu,

‘cdo da inflag@o sob o impacto dos

sos. Daf ser errado falar em acelera-

saldrios. Se néo houvesse o efeito
do ganho da produtividade, a infla-
¢éo j4 teria explodido. Mas mesmo
a trimestralidade, que informal-
mente vem sendo aplicada hé cerca
de um ano, ndo provocou acelera-
¢do. Néo houve impacto decisivo, a
jnflagdo vinha sendo adminis-
travel.”

O economista da FGV-Séo
Paulo afirma, porém, que agora a
situacéio mudou: “Comeca a faltar
produto. Inicialmente, ocorre afila,
de trés ou quatro meses, caso dos
autos. Naturalmente isto poderia
ser eliminado com aumento de pre-
¢o. O preco regula a oferta e a de-
manda. A exacerbac¢do da deman-
da esté decorrendo de que a pers-
pectiva é de alta dos preg¢os supe-
rior & dos juros pagos aos aplicado-
res. Chegava a compensar fazer
uma dfvida para comprar um carro.
O importante af € comparar o custo
de oportunidade. Daf a convenién-
cia de empatar dinheiro antes que
uma nova férmula venha a distor-
cer o rendimento”.

Safra

Um dos principais problemas
para 1986, concorda, estd na safra
agricola, que ja seria escassa mes-
mo sem computar os efeitos da seca
na época do plantio, nas ultimas
semanas. ‘“‘Haverd grandes pres-
sées no arroz, no milho, na carne.
Os fazendeiros preferirio comprar |
gado a manter os recursos aplica-
dos. J& esté havendo falta de outros
produtos como frango e carne de
porco. Com o milho mais caro, os
efeitos altistas vao prosseguir.”

A diminuicéio do IR na fonte |
em 1986 serd um fator a mais para
estimular a inflac#o. “Vai-se criar
uma imprudéncia. Caindo a inci-
déncia na fonte & metade, por
exemplo, isto significa aumento
imediato do poder aquisitivo até o
final do ano, quando as pessoas vo0l-
taréo a ser devedoras.” Efeito infla-
cionério, segundo o economista, vi-
rd também do aumento do imposto
para empresas: “Com o mercado re-
trafdo, poderia-se até néo conseguir
orepasse. Mas quando a demanda é
ineléstica, o repasse é imediato. E
com a demanda excitada, a probali-
bilidade de repasse é muito grande
porque o mercado tende a san-
cioné-lo”.

QGardenali, para quem a infla-
cfo estd na casa dos 11% ao més
(cerca de 250% ao ano), considera

que as causas bésicas da alta dos ﬂ

item alimentac#io, que passa a

e chega a diminuir em muitos ca-

g

pregos séo mals profundas que as

determinadas pelo pacote
curso: had
1) crise de confiabilidade no sis
tema financeiro; {
2) crise de confiabilidade<dy
rendimento, comoresultado do gx-;
purgo; iy
als) aumento dcpoder aquisitive
re

— Somando s vetores, h&
efeito-preco, que r:forc¢a o estimulo
& compra. Afinal, Juem especulow
com ativos, com Jons resultados;
tender4 a prosseguir na mesma‘i-
nha. Esses efeitos, em sintese, s&o
matls importantes que os do pacot®.
Sdo mais sérios, em termos de:.or-
dem de magnitude. De qualqugr
forma, o pacote soma-se a 1s50. - .
Uma preocupacio adicionaé;_%d‘_
professor da FGV-Séo Paulo
que a tentativa de conter a inflacéd
via importacdes provoque deterda: y

}
ragéio nas contas externas. .}
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