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-Agosto é um mês decisivo para a 

Midos observados desde a decreta-
ca econômica, a julgar pelos re- 

ção-do último congelamento de pre-
ços, O governo, que vem mantendo 
discurso moderadamente otimista a 
rott»eito das perspectivas de curto 

, está ciente de que sua mar- 
de manobra é estreita e de que 

q4 ,quer deslize pode ser fatal, pro-
plefando o retorno acelerado da in-
klacão. 
.4, 
s-.4ulho foi um mês atípico. Ainda 
gomas autoridades tenham anuncia-
~Oficialmente um índice de infla-
çãtr relativamente baixo, a percep-
Ogi, do mercado (empresários e con-
Mhidores) não coincide com esta 
avaliação. Ademais, a triste rotina 
das alterações metodológicas no cál-
culo da inflação fez que pouca impor-
titncia fosse atribuída ao número re-
ferente ao mês passado. As atenções 
onncentraram-se na taxa de juro, 
que assumiu o papel do indicador 
mgnos incerto a curto prazo, parale-
lamente à taxa de câmbio. 

••Se as vendas no comércio vare- 
acusaram pequena melhora em 

o, não há indicações, por en- 
(iti fito, de que o fenômeno venha a 
se repetir no corrente més. Para os 
empresários. o episódio do mês pas- 

sado apenas atenuou marcada ten-
dência recessiva, vigente desde o iní-
cio do ano. Na área industrial, é ago-
ra que maiores sinais de inquietação 
podem surgir, uma vez que este setor 
não é o primeiro a evidenciar dificul-
dades conjunturais, e sim o comér-
cio. Se esse encontra hoje dificulda-
des para colocar seus estoques, a 
produção não dispõe de estímulos 
para recompô-los e tampouco para 
deixar de reduzir seu ritmo de ativi-
dade e o nível correspondente de em-
prego. 

O governo deve preparar-se para 
enfrentar sério problema, qual seja, a 
pressão dos preços atingidos negati-
vamente pelo congelamento. Soa in-
gênuo, por parte das autoridades, di-
zer que o descongelamento poderá 
ser processado sutilmente, para não 
dizer de modo imperceptível, como 
se empresas e consumidores indivi-
duais não tivessem meios e capaci-
dade de apurar remarcações, autori-
zadas ou não. Não há rigorosamente 
nada de diferente entre este descon-
gelamento e o anterior, feita a ressal-
va de que a economia já está em 
recessão.O fato de algumas empresas 
se disporem a pagar resíduos sala-
riais antecipadamente não denota 
nada mais do que a mera necessida- 

de de evitar uma corrosão adicional 
da demanda por parte da inflação. 

É neste cenário que o governo 
deverá tentar adequar a administra-
ção da moeda e da liquidez. A inten-
ção é trabalhar com uma política 
monetária relativamente restritiva, a 
exemplo do que tem sido feito ulti-
mamente, procurando-se manter a 
taxa de juro positiva ainda que isso 
frustre, mesmo moderadamente, a 
expectativa de uma retomada sob 
controle. O problema, contudo, não 
advém dos consumidores e das em-
presas, mas da pressão do déficit pú-
blico, cujo financiamento ainda não 
foi devidamente equacionado para o 
presente exercício. 

Na decretação do congelamento, 
o governo repetiu o velho truque de 
reajustar os preços do setor público, 
enquanto impedia sua absorção pe-
los consumidores finais. A estratégia 
de defesa adotada pelo setor privado 
tende a ser, automaticamente, a re-
dução da produção ou a tentativa de 
repasse dos aumentos de custos, 
uma vez sacramentado o descongela-
mento. A corrida entre preços públi-
cos e privados pode, inclusive; forçar 
o governo a mudar a regra salarial, 
como ele mesmo já admitiu em mais 
de uma ocasião. 

O que se nota, na realidade, é 
que a reiteração de congelamentos 
de preços não elimina os focos de 
tensão inflacionária de natureza ou-
tra que a inercial. Talvez isso de-
monstre que a indexação não é a pri-
meira responsável pela inflação, con-
trariamente ao que apregoam os par-
tidários da suposta heterodoxia aca-
dêmica. E por demais evidente que o 
fracasso de sucessivos congelamen-
tos acaba institucionalizando a ex-
pectativa de futuros choques do gê-
nero, numa rotina que desgasta a ca-
pacidade de poupança e de investi-
mento da economia. Não será a par-
tir do setor externo (demanda de ex-
portações) que advirá o motor do 
crescimento econômico, por mais 
realista que seja a política cambial 
ou a renegociação da dívida, mesmo 
porque o protecionismo reinante no 
mercado internacional não autoriza 
tal expectativa. O Brasil pode até 
produzir adequados superávits co-
merciais, sem que isso signifique a 
redenção de todos os males da eco-
nomia. Note-se, finalmente, que nem 
mesmo existem definições suficien-
temente claras quanto à estratégia 
externa do governo. Ou seja, temos 
um longo caminho a percorrer até 
alcançar a decantada estabilidade 
associada ao crescimento. 


