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Plano Cruzado, ou algo se-
melhante, é vista com ceti-
cismo, dada a perda de cre-
dibilidade do governo. A al-
ternativa da administracéo
da infla¢do exigiria, na vi-
$#0 de economistas do ban-
¢o, uma dura prova de aus-
teridade.

- O formato do Cruzado II
e seus efeitos acabaram
produzindo uma curiosa
troca de posi¢Ses no gover-
no. Nas discussdes que pre-
cederam o *‘pacote’ de no-
vembro, Francisco Lopes
defendia um realinhamen-
10 geral de precos seguido
de medidas fiscais duras e
um recongelamento. Na
Fazenda, suas idéias eram
vistas como irrealistas po-
liticamente; alegava.se
que levariam o governo
Sarney a uma desestabili-
za¢do ao enterrar o conge-
lamento.

- - Hoje, com-o congelamen-
to virtualmente eliminado,
mesmo sem a adocio da
proposta de Lopes, a Fa-
zenda defende um reali-
nhamento répido, acompa-
nhado por uma articulacio
politica que permita man-
ter a taxa em patamares
baixos depois de margo.

Lopes, ao contrario, alerta
‘que a concentracio de rea-
justes poderd gerar uma
altfssima taxa de inflacio
inercial e comprometer o
futuro. A melhor opcéo se-
ria ordenar o realinhamen-
to em véirios meses, reinde-
Xar a economia e tentar ad-
ministrar o processo.

No mais recente boletim
mensal da. Macrométrica,
empresa de consultoria de
Lopes, ele monta varios ce-
nérios alternativos para a
inflagdo de 1987 e 1988, que
ilustram bem os dilemas
atuais do governo.

O bpoletim foi fechado
com dados até 26 de dezem-
bro. Um desses cenérios ¢
exatamente o do realinha-
mento geral em janeiro e

fevereiro, seguido de um .

recongelamento (com eli.
minacio do ““gatilho’’).

As hipéteses para o reali-
nhamentd 540 Muito proxi-
mas ao exercicio feito na
semana passada. Ele
acrescenta uma maxides-
valoriza¢do de 30%, a hip6.
tese da €liminacdo do ‘‘ga-
tilho”’, a correc&o dos sals-
rios pela média dos tltimos
seis meses sem repasse pa-
ra os precos industriais, e
um recongelamento por
quatro meses, seguido de
uma politica “ﬂexivel" de
precos.

.0 célculo do custo do rea-
linhamento geral é estima-
do em 34,95% de inflacdo
em janeiro e 14,44% em fe-
vereiro, ou seja, um acu-
mulado de 54,43%, muito
préximo ao célculo feito
em Brasflia na semana
passada. A partir de mar-
co. contudo. a taxa mensal
cairia para algo em torno

~_ .

de 2% e 0 ano fecharia com "

84%,. Em 1988, supondo-se
novos ajustes de tarifas e
pre¢os publicos na virada

do ano, a inflag¢do ficaria

em apenas 18,74%. "
O proprio Lopes, no bole-

ti, diz que, além de ser este °
o melhor cengrio, ‘“‘repre-
senta a unica solug¢io 16gi-

ca para a tatica desastrosa

de ajusie de demanda e 11- .
nanciamento do déficit pu-
blico adotada no chamado .

Cruzado II'", Apesar disso,

ele adverte que ‘o tnico

problema é que para reedi-

tar mesmo uma versio -
mais timida do Cruzado a

equipe econémica precisa-
ria de credibilidade que in-
felizmente perdeu com o
Cruzado II".

Por essa razdo, o boletim -
indica como mais prova-

veis dois outros cendrios, .

onde o ‘‘gatilho’’ seria pre-

servado. Num deles, cha-

mado de “‘bésico”, onde os *
pregos iriam sendo reaijus- ¢

tados gradativamente, a -

inflagdo deste ano fecharia

em 105% e a de 1988 em .

132%,. No segundo, onde se-

ria mantido o valor real

das tarifas e precos publi-
cos através de reajustes
trimestrais, a inflagdo su-
biria para 178% neste ano e
para 163% no préximo.
Nestes dois casos, 0s rea-
justes serviriam apenas
para realinhar os desajus-
tes p6s-Plano Cruzado, sem

tentar compensar desajus- .
tes anteriores. Se a isso for .

somada uma recomposicio

do pre¢o do aco acima do .
simples acerto 4o periodo .

do Cruzado, a infla¢3o sobe

para 225% em 1987; se for .
corrigido em 130% o pre¢o .

da carne, a-inflacdo fica

em 135%; se ambos os rea- .

justes foram concedidos, a
taxa saltaria para 243%.

Se, além da recomposicdo -

dos pregos do ago e da car-

ne o governo optasse por in- -
dexar trimestralmente os -

precos publicos, a inflacdo
de 1987 chegaria a 287%,
caindo para 252% no proéxi-
mo ano.

Para completar o conjun- -

to de oito cendrios

possfveis, Lopes acrescen- -

ta a hipbtese, extremamen-

te implausivel, da simples '

elimina¢do do gatilho,

acompanhada pelos reali- .
nhamentos. gerais de pre- -
¢os previstos no cendrio -

‘‘basico’’. Neste caso, a in-
flagdo seria de apenas 56%
neste ano e de 69% no proé-
Ximo, mMas acompanhada
de uma forte perda de sal4-
rios reais.

Lopes pode ter razdo em
relac3o as dificuldades de
reeditar qualquer coisa
aparentada com o Cruzado,
dada a perda de credibili-
dade do governo. Mas, co-
mo seu proprio exercicio
mostra, a tentagdo de pro-
curar costurar alguma al-
ternativa deste tipo é enor-

me, em razéo do alto custo -

tiva.

de qualquer outra altexj- )
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