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e O presidente do BC, Francisco
Lopes, ensinou-me anos atri’s
que tentar neutralizar a inflagao
apenas com politica monetaria e"‘l’
0 mesmo que tentar matar elefan-
te usando inseticida. Ou seja,’ 'e’L.
preciso uma dose paqmdermufa]>
para dar algum resultado. o i<
De fato, os mercados ainda €$- 73
tao instveis, o que nao permlh-\ol
ria reduzir os juros de lmedlatt) \O
O BC poderia até subir as taxas
bésicas por algumas horas ou um
ou dois dias em um momento de
especulacio. Mas se voltar a unfa
trajetéria de alta de juros, conio
ocorreu na crise da Russia, estar'a
usando inseticida, com efeitd's
colaterais nocivos, especialmen-
te sobre as finangas piblicas. -
A percepgao dos agentes eco-
nomicos é de que o futuro'do re%l
depende do ajuste fiscal, do equi-
librio das finangas publicas. Para
o Governo atender a meta de dé-
ficit piblico nominal acertada
com o FMI, os juros basicos da
economia precisam cair para
uma média de 18,9% ao ano (se-
gundo o economista Raul Vellg)-
s0). Entao nao faz sentido que ds .
juros entrem em uma tra]etérla"
de alta, pois o déficit iria aume¥-
tar, em vez de diminuir. E se o dé-
ficit piblico aumentar este ano,"
vai ser dificil encontrar um cnda—
dao capaz de acreditar no real. "



