Todo o esfor¢o do ministro da
Fazenda Mailson da Nobrega é
,para afastar por trés meses 0 risco
de uma mﬂacao descontrolada
,tubro.constltuem o periodo criti-
.co para.o objetivo de chegar a 15
.de novembro, data das eleigoes
presidenciais, com um minimo de
-tranqiiilidade.
i A travessia & perigosa, € o de-
-safio maior ¢ derrotar as expecta-
‘tivas — ou seja, o temor das pes-
‘soas de que’ o descontrole esteja
‘proximo. Economistas os mais di-
_versos concordam que a questao
“principal é psicologica, como Luis
‘Paulo Rosenberg, ex-consultor de
‘Sarney, Juarez Rizzieri, coorde-
-nador, de precos da Fipe-USP
«(Fundagao Instituto de Pesquisas
-Econémicas da/ Universidade de
-Sio Paulo); ¢ Francisco :de Assis
Moura de Mello, pésquisador do
rTbmec-Tnstitutod ‘Brasileiro de
-Mercado'de Capitais:
" Sé'a questdo ¢ de expectativas,
‘Mailson luta para convencer a so-
,ciedade de que afirmagdes catas-
“troficas de que ja estamos em hi-
¢ perinflagdo, como disse_o econo-
.mista Paulo Guedes, do Rio, es-
“tao erradas. Rosenberg, para
quem-a hiper ndo chegou, da:o
>tom: “*Nao fico.com-Guedes nem
2com Mallson souzcoluna do
meio” R ire
¢ Na batalhaﬂ contra o inimigo,
-0s ministros econdmieos jogam a

Juarez Rizzieri: situacdo piora a partir de setembro.
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tivas é o grande desafio
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Paulo Guedes: tese da hiperinflagado sofre criticas.

mesa ‘uma- bateria-de dados indi-
candoique a economia:nao esta
descontrolada.-O maior desses
trunfos ¢é a desaceleragdo da infla-
¢do em julho, confirmada pela Fi-
pe-USP. Rizzieri admite: “Ha al-
guma folga em julho e agosto. Os
itens alimentagao e vestuario, que
entram.com 46% do indice oficial,
o IPC, sdo favoraveis. Cairam os
pregos dos produtos protéicos,
hortifrutigranjeiros e de vestuario
e os servigos profissionais dao si-
nais de evolugdo menor’’. O resul-
tado.€ que em julho, conforme
Rizzieri, a inflagdo podera con-
tentar-se:.com 25%, € em agosto,
com cerca de 27%. So6 a partir de
setembro a’aceleragio é prevista,
‘mas ‘o coordenador da Fipe evxta
qualquer futurologia.

Assis ndo cré em hiper, mas

sua convicgdo é menor do que no

ano passado. A pressdo inflacio-
naria vem de trés elementos: 1) a
expansdo monetaria do final de 88
e inicio de 89; 2) maior déficit das
estatais, embora acompanhado de

menor déficit do Tesouro; 3) me-

nor credibilidade na indexagdo —
a OTN era mais respeitada do que
o BTN. ;

Rosenberg da a receita para
por um ponto final nas expectati-
vas pessimistas: Mailson da No-
brega e o presidente do Congres-

so, Nélson Carneiro, anunciariam |

' em conjunto um projeto de lei pa-
© ra tornar imutaveis os principais

parametros da economia brasilei-

ra até a posse do novo presidente. \

Esses parametros sdo: 1) as LFTs
(Letras Financeiras do Tesouro)
serao pagas em cruzados novos e
sem desagio; 2) encontra-se um
indexador que ndo possa ser ma-

nipulado pelo governo; 3) o Ban-
co Central compromete-se com
juros reais positivos (acima da in-
flagao); 4) a politica cambial fica
inalterada; 5) define-se como ob-
ter de 1 a 2% do Produto Interno
Bruto (PIB) de redugdo do déficit
publico, aumentando as receitas
ou diminuindo as despesas.
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A sociedade quer preto no
branco”, argumenta Rosenberg.
Por ai, entretanto, o caminho nao
esta aberto. Mailson tem reafir-
mado-que combater as expectati-
vas com uma agdo politica seria o
ideal, mas pouco ha esperar do
Congresso. Principalmente depois
da Constitui¢do de 88 — que esta

| custando caro pelo que oferece,

sem ter criado receitas para pagar

| aconta.

Um especialista em contas do
governo, o ex-secretario do Te-
souro Andrea Calabi, acha que a
Fazenda exibiu bons nimeros re-
{"lativos ao’ primeiro semestre: “O

governo-s6 -gastou receitas fiscais. __seis meses. ASSlm além do IPC do.

e so fez emissoes liquidas de titu-
los para pagar servigos da divida
publica ou rolar a divida externa
das empresas estatais. Chegou a
haver superavit no conceito pri-
mario — excluidos os juros da di-
vida”. De fato, argumenta Calabi,
as pressoes serao bem maiores no
segundo semestre — isto acontece
todos os anos por questoes sala-
riais, financiamento da safra agri-
cola, compromissos externos con-
centrados em setembro e dezem-
bro. Mas do lado salarial as pro-
jecdes ndo sao preocupantes.
Além do que, no primeiro semes-
tre, o item pessoal e encargos con-
sumiu NCz$ 6.9 bilhdes; a metade
da receita liquida disponivel, de
NCz$ 13,7 bilhdes. “A arrecada-
¢do responde mais depressa do
que salarios numa aceleragao in-
flacionaria’’, observa o economis-

ta.
Rizzieri acredita que as tarifas

publicas — represadas desde o
Plano Verdo — serdao um fator
importante de desequilibrio. Mas
Calabi acredita que a reposi¢ao
tarifaria ndo seguira um caminho
explosivo, dividindo-se a defasa-
gem, por hipdtese, em cerca de

més anterior, as tarifas subiriam,
mensalmente, mais 4 a 4,5%, ad-
mitindo-se que, em média, estg-
jam 30% atrasadas. i shi
Francisco de Assis nota quew©
maior controle monetario, visivel
desde junho, busca evitar o pior.
A questdo é que a inflagdo de hoje
¢ a alimentada pelas emissdes pas-
sadas. Além dos 51,7% de dezema-
bro/88, a moeda primaria’sgb
controle do governo (base morie-
taria) evoluiu 60% no blmestre ja-
neiro-fevereiro, uma época. do
ano em que costuma ser baixa &;rﬁ
88, por exemplo, foi de somente
7 2%) e p
A evolugdo da moeda € seguida
de perto por agentes economigs
importantes. Ajuda, portante,sa
formacgao das expectativas. “Seo
governo segura bem o crescimien-
to da base monetaria, isto indica
que esta gastando menos”, obser-
va o presidente do Bradesco -

.zaro Branddo. Calabi recometida

manter o rigor da admnmstra{;ab
da caixa do Tesouro, repetmdo

no possivel, o primeiro semestre.
As pressdes externas serao fgr-
tes em setembro, isto provocgra
tensdes, “‘mas o desequilibrio.njo
i”’, acredita Assis. J&.pe

vira por ai
sabe que a solucio sera colocarps
credores na fila, para ndo esgotar
as reservas cambiais — caminho

.certo para o descontrole. O. eco-

nomista do Ibmec também ado
destaca as pressoes salariais —=a
recupera¢io dos salarios ndo-¢é
elemento decisivo™, acredita. "*
Um pouco de sorte, porcm

‘ndo fara falta a ninguém. Nem a

Mailson, que ndo quer associar
seu nome ao descontrole, neh a
sociedade, que desconhece a,ly-
per. Uma geada, assim, pode fazer
mais mal a tatica do governo,,do
que um aumento invisivel do défi-
¢it — dilatando. as- corregdes -das
tarifas. ob



