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Ferjdo com

|\arroz: um, dois

DIONISIO DIAS CARNEIRO

A aceleragdo da inflagdo que
se seguiu a fase de congelamento

-|do Plano Verdo foi mais rapida do

que esperavam seus idealizadores
mais realistas. Apos as frustra-
¢oes associadas a inflagdo de mar-
¢o, em pleno congelamento, o
anuincio de que a inflagdo espera-

\da para junho seria da ordem de

23% sinalizou a forma desastrada
‘| com que foi encerrada a tentativa
“Vde desindexacdo e o esforgo de es-

tabilizag¢do associado ao Plano

'| Verdo.

Com a reindexagdo plena
da economia, o governo voltou a

\reeditar a estratégia que fora de-
fnominada em 1988 de ‘‘fei-
Yjdo-com-arroz", agora explicita-

mente utilizada como uma forma
dé tentar fazer a economia chegar

| ao final do ano sem que seja deto-
‘| hada a hiperinflagdo aberta. A
| viabilidade do feijao-com-arroz
‘| modelo 1989 requer, em primeiro
| lugar, que os agentes economicos

absorvam a idéia de que a politica
de estabilizagdo va proceder até o
final do governo com algum senti-

1do de continuidade, e ndo com

choques. E que isso seja percebido
como suficiente para conter a ace-
leracdo inflacionaria que é temida
para o resto do ano.

Uma politica de fei-
Jdo-com-arroz que tenha sucesso
deve percorrer o estreito caminho
entre duas alternativas, com con-
seqiiéncias a longo prazo imprevi-

1 siveis.
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|. alternativas

A primeira

(0] estg‘eito é necessidade
caminho Reventual de se
entre promoverem
duas controles diretos

mais drasticos
para adminis-
trar a taxa mensal de inflagio. E
improvavel que uma taxa de infla-
¢do superior a 20% ao més possa

Aser mantida sob dominio sem
‘\ grandes artificialidades na gerén-

cia do controle de pregos. Maior
repressdo de pregos piiblicos pode
ultrapassar os limites da artificia-
lidade; o recurso a importagoes
competitivas com eventual “atra-
50" do cambio é outro instrumento

para a manutengdo da infla¢do em

1989 sob controle. O resultado se-
ria maior deterioracdo nas contas
publicas e nas contas externas, o
que é brincar com fogo. Maior ar-
tificialidade nas corregoes de pre-
¢os aumentaria a probabilidade de

'| que o governo tenha de promover

uma desrepressdo subita dos pre-

| ¢os no final deste ano ou no inicio
| de 1990.

Ter-se-a obtido, neste

| caso, um mero adiamento da hipe-
‘|rinflagdo para 1990. Em tal ceng-
Ario, a utilizagdo abusiva dos con-

troles diretos pode dar lugar, a
médio prazo, a uma onda de libe-
ralizacdo apds a explosdo hiperin-

|flacionaria. Os limites para o

crfscimenlo economico, neste ca-
sa, passam a depender da disponi-
bilidade de financiamento externo

la médio e longo prazos.

. Em cenario alternativo, o
desgaste a curto prazo da politica
de feijdo com arroz viabilizaria

| politicamente a adog¢do do que foi

denominado pela imprensa, ao fi-
nal do primeiro semestre, de *‘cho-
que liberal””. Uma deterioragdo da
balanga comercial poderia ser o
estopim desse cenario. Cedendo a
tentagdo de promover um alinha-
mento rapido de pregos na econo-
mia ainda este ano, o governo fa-
ria uma maxidesvaloriza¢do cam-
bial para tentar eliminar o agio do
paralelo e promover a flutuagdo
livre da taxa de cambio para acal-

ser a via mais provavel para a ge-
ragdo de uma hiperinflagdo aberta
ja no segundo semestre de 1989.

sdo imprevisiveis, pelos potenciais

¢Oes econdmicas, sobre a capaci-
dade de investir.

mar os exportadores. Esta parece

As consegiiéncias de médio prazo

efeitos destruidores sobre as rela- -

A viabilidade da politica
atual requer que ao longo do se-
gundo semestre de 1989 ocorra a
diminui¢do do agio no mercado :
paralelo de divisas, com 0 relorno
da normalidade tanto nas contas
externas quanto na percepgao
acerca da manutengdo das regras
de remuneragdo dos ativos finan-
ceiros domésticos, além da cola-*
boragdo imediata do Congresso
para tornar viavel pelo menos uma
politica fiscal mais coerente 1o
proximo ano. S6 a disposi¢ao pa-
ra “‘administrar” a taxa de infla-
¢do é pouco, e implica desgaste
crescente e autodestrutivo para a
equipe economica.
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