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H ano, ao anali-
sarmos os pri-

meiros meses do Pla-
no Real, publiquei ar-
tigo aqui, no Esta-
ddo, intitulado Aza-
res reats, no qual
procurava explicar

ainda do que esses
resultados no més de
setembro é que, mes-
mo apoés iniciados
(com os combusti-
veis) os reajustes das
tarifas publicas fede-
rais, nenhum analis-
ta (nem mesmo 0sS

que, apesar do suces-

“pessimistas de plan-

so inicial da transi- SO coma tao”) projeta uma
¢a0 entre a URV e o .aceleragao muito for-
Real (uma reducao establllzagclo te nos préximos me-
da inflagdo de taxas podemos ses. Ao contrario,
mensais acima de mantidas as atuais
40% para taxas abai- cofl:egar a condicoes de contro-
xo de 2%), uma forte . s zerg. le sobre a demanda
pressao dos precos “|US'|'I§O social” agregada, mantendo-

agricolas na entres-

a se conservadoras as

safra, amplificada

pelas péssimas condigoes clima-
ticas 4 época (fortes geadas em
jultho/agosto seguidas de uma se-
ca muito intensa), estava elevan-
"do novamente as taxas mensais.
Como alguns outros pre¢os per-
maneciam ainda com variagoes
mensais elevadas (principal-
mente os aluguéis e os servicos
de uma forma geral), a inflacao
voltava a subir, levando a um cer-
to pessimismo em relacdo ao
programa de estabilizacio: eram
os “azares reais”.

Hoje, apos quase um ano, te-
mos uma situacao inversa, condi-
¢oes excepcionais de pregos agri-
colas tém colaborado decidida-
mente para resultados de infla-
¢do abaixo de 1% em setembro,
em plena entressafra (0,74%-
IPC/Fipe, e até mesmo deflagio
de menos 0,71% no IGP-M): esta é
a “sorte real”. Mais importante

reducoes nos juros e
a desvalorizagao cambial (esta é
a “competéncia real”, apesar das
criticas e reclamacdes), pode-se
prever uma variacao mensal mé-
dia (considerando-se também a
média dos principais indices
IPC/Fipe, INPC e IGP-M) um
pouco acima de 1%, mas segura-
mente abaixo de 2%, nos proxi-
mos meses. [sso nao significa que
algum indice nao possa, em de-
terminado més, ultrapassar o li-
mite superior da previsao, devido
a razoes metodoldgicas (como
ocorreu com a deflagdo do IGP-M
de setembro). .

Mas o que é importante para a
sinalizacdo dos agentes, e para
balizamento da politica econd-
mica, a tendéncia da inflagdo &
de estabilidade para patamares
excepcionalmente baixos (me-
nos de 20% ao ano).

Infelizmente, porém, nao po-

demos dizer que a “inflacao este-
ja morta”, ela estd apenas sob
“competente controle”. Os servi-
¢os, inclusive o aluguel (princi-
palmente no IPC/Fipe), estdo se
ajustando para baixo, até mais
rapido que em outros planos de

‘estabilizacao. Os agricolas, como

dissemos acima, dadas as condi-
¢oes excepcionais deste ano

(supersafra, estoques.elevados e

clima favoravel), nao devem
apresentar altas (a ndo ser em
situagdes isoladas) até maio/96,
enquanto os industriais, em
muitos setores ainda com mar-
gens elevadas, pressionados pe-
14 concorréncia externa, e pela
redugao do nivel de atividade,
no maximo devem acompanhar
a evolugao cambial.

Restam as tarifas puablicas fe-
derais, estas, entretanto, apesar
de alguma especulacdo quanto a
necessidade de reajustes elevados
(justificados nas teles, mas que

_deverao fazer parte de um progra-

ma de reestruturagao tarifaria de
longo prazo), nao deverao, a
exemplo do que esta ocorrendo
com os combustiveis, ter impacto
forte (mesmo que indiretamente)
nos indices de precos.

Por que, entio, nao podemos
dizer que a inflagao “estd morta™
Uma das principais razoes é que
continuamos ainda parcialmente

- indexados e, infelizmente, uma

economia que convive ha cerca
de 30 anos com a indexag¢ao ne-
cessita de um relativamente lon-
go processo de “desintoxicagao”.
Como a “MP da Desindexagao”
ainda néo foi aprovada pelo Con-
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ncia real o

gresso, a Ufir (mesmo trimes-
tral) ainda permanece e a inde- .

xagdo nos residuos dos contratos

da construgéo civil estd sendo
reintroduzida (a reativagaoc de -

um setor forte empregador é im;
portante, mas o que preocupa éa
sinaliza¢ao), fica claro que o pro-

cesso de desindexagao sera lon-.
go. Alias, recentemente os princi-..

pais membros da equipe econd- .
mica, bastante afinados, enfati-.,

%

zaram que a transi¢ao para a es-

tabilizacao deve levar pelo me-
nos dois anos.

A outra razdo (que inclusive -
deve estar condicionando a pos--
tura “gradualista” da equipe) é..

que esta cada vez mais claro que -
o “ajuste estrutural do Estado”,,’

fundamental para a garantia da’
estabilidade, ainda devera demo-
rar em funcao da lentidao com
que caminham as reformas (tri-:
butaria, administrativa e previ-

denciaria). O FSE (com qualquer ..

que seja o seu futuro nome) per-

mite que o problema seja “em-’

purrado com a barriga”, algum
avango na privatizagdo também
ajuda, mas o fundamental é que a

sinalizagdo definitiva para a es-

tabilizagao ainda vai demorar.
Espero que a sorte e a compe-

téncia continuem, pois assim a |

sociedade tera mais tempo para

aprender que o fundamental'é a

estabilizacao, até porque s6 com :

ela teremos de fato a possibilida-
de ‘de comecar a fazer a tao ne-
cessiria “justiga social”.
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