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Inflação ajuda,
a controlar :.-- 

dívidapúblical -  
Flávia Oliveira 

Está enganado quem pen-
Sa qúe a dívida pública tod 
nou-se linpagáVel e o Gover 21  
no terá de i'eestruturá-l• 
imediatamente porque d 
dólar e os juros subiram es- 
te mês. Esquecein-se de. um 
velho inimigo que promete 
voltar ao país nos próximos 
meses: a inflação. O econo-
mista Paulo Sidnèy Melo Co, 
ta, responsáyel pelos inch= 
ces de preços da Fimdação 
Getúlio Vargas (FGV), eSti-
ma que a desvalorizaçãddo 
real resultará numa inflação_ 
de 3% a 4% ém fevereiro e 
março. O mal que vai cor 
roer os salários anulará i 
rentabilidade dos títulos 
públicos, hoje inferior a 3% 
ao mês (37% ao ano). Resul: 
tádo: a dívida do Góverno` 
crescerá; em termos reais; 
em ritmo menor que o dd 
fim do ano passado. " 

Com a alta da inflação; 
leinbra o economista Aloí 
sio CaMpelo, também dd 
FGV, sè o Góverno não ele' 
vasse os juros básiCos, os tf` 
tulos públicos teriam per« 
real de rendimento nesses 
dois meses. Por isso, hóuve 
uma elevação das taxas nd 
overnight, que sequer iguala 
a rentabilidade de fevereiró 
à do último mês de 98. 

— O Governo sabe que à 
inflação voltará. Mas nãõ 
acredita que se sustente enl 

alto,, porque,a eco" 
nomia está desindexada 
demanda, baixíssima. O, 
quadro favorece que a dívi. 
da seja controlada com a in; 
fiação — diz Campelo. 

Em dezembro de 98, se 
gundo a Bolsa de Merca« 
rias e Futuros (BM&F), os 
juros do DI (taxa de emprés:t 
timo entre bancos, que ser;.',- 
ve de referência' pára as 
aplicações financeiras) ficai-
ram em 2,38%. Descontanfi 
do-se o índice Geral de Pre'r  
ços (IGP) de .0,98% naquele 
mês, o ganho real dos apli-
cadores ficou em 1,38%. Na 
quinta-feira passada, o mei 
cado futuro de DI projetavã 
taxa de 3,39% para õ mês dé 
fevereiro (contratos dè 
março). Isso equivale a reril-
dimento real de 0,38% ná 
próximo mês, se a inflaçãõ 
ficar mesmo em 3%. 

— Estão superestimando 
o aumento nominal dos jti-
ros..0 Governo espera algiit 
ma inflação e, é verdade:, 
que a inflação ajuda a eq4 
librar as contas públicas. 
felizmente, traz danos imeg-
sos aos mais pobres — diz o 
economista Odair Abate, do 
Lloyds Bank. 

Nos últimos dias, o Gd-
yerno vem dando sinais de 
que vai tentar usara infla-
ção a seu favor. Ontem m4 
mo, admitiu que vai permi-
tir o repasse do aumento dá 
alíquota da Cofins ao preçó 
dos combustíveis. O impac-
to sobre o preço ao consd-
midor, segundo cálculo db 
próprio Governo, será de 
3,8%. E quando os combu4- 
tívels sobem, todos os dé-
maiS preços da economia 
acompanham.  

O risco da estratégia é 
Governo perder o controlè 
da situação e a inflação, que 
deveria ser visitante, tor-
nar-se habitante do paí, 
máis uma vez. Campeio, dá 
FGV, diz'que a economia es-
tá  desaquecida demais para 
que a inflação volte a subir 
ininterruptamente: 

— Não há demanda e 'a 
economia está desindexâ-
da. Os salários vão ter pet-
da real, porque não se;i4b 
corrigidos, e as pessoas ,iik) 
terão como com

w
prárptd du- , 

tos cada vez na -zâp3s. 
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