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do Paulo — O novo regime cambial, no qual o

Banco Central deixa flutuar a cotagdo do real em

relagdo ao dolar, mas faz intervengoes quando
quer; estd levando a economia brasileira a uma nova
realidade. Ele surgiu no dia 15, 48 horas depois do BC

mudar a rotina de desvalorizagoes do real para tentar
conter imensas fugas de divisas. Desde aquela data, a
procura por dolares néo pdra, 0 que provocou uma

valorizagdo do cambio de 38,8%. Como a
credibilidade do governo junto aos investidores estd
em erosdo, as saidas de capitais continuam. Todo esse
cendrio incerto levou o Fundo Monetdrio
Internacional a pedir ao Brasil juros de 60% ao ano

CENARIOS PREVISTOS

DESEMPREGO

Se ainflacdo em
1999 nao passar
dos 10% ao ano, is-
so significard que
ela foi domada por
uma violenta reces-
s30. A queda do nivel
de atividade da economia serd tao
grande que o desemprego medido
pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE), segundo o pro-
fessor José Mdrcio Camarge (PUC
RJ), deverd saltar dos 6,32% de de-
zembro para 13% ou 14% até Faio, o
pico do ano. “Quanto maior 3 redy-
¢ao da atividade da economia, inenor
serd o aumento do custo de yvida”,
afirma. “Esta opcdo, que tem conse-
qiiéncias, é a melhor ao pafs, pois o
deixa em condi¢des de readequar as
contas puiblicas em 18 meses”.

Os juros altos servem como um
balde de dgua fria para quem deseja
investir e comprar. O crédito se torna
mais caro, a economia se retrai, o que
evita o abuso de especuladores incli-
nados a subir desonestamente o pre-
- ¢o de seus produtos. O principal obje-

tivo da rigida politicamonetdria é cor- . distante da hiperinflacdo. Para mui-.

tar de vez a volta da reindexacao (rea-
justes atrelados a algum indice, como
ainflagdo), um processo que fortalece
cada vez mais o custo de vida. Mas
mesmo com 0s juros na lua, hé fortes
chances de a indexacéo voltar, ainda
que de forma localizada e sorrateira.
“Em alguns setores da economia, a
corre¢do dos valores de bens e servi-
¢os poderd ser feita com base na va-
riacdo do cambio”, avalia Alkimar
Moura, ex-diretor do Banco Central,
que também defende a recessao co-
- mo o tnico remédio capaz de atacar a
- inflacdo.

Este seria o caso de lojas que ven-
dem produtos montados com muitos
componentes importados, como

computadores. “Como o cambio ago-
ra é flutuante, o valor dessa mercado-
ria podera subir ou descer levemente
todos os dias”, comenta. “Mas o mer-
cado preserva a competicao. Quem
souber administrar melhor o negécio,
mesmo quando o délar se elevar, po-
derd manter os precos em niveis estd-
veis e vencer seus concorrentes’.

INDEXACAO

A indexacdo a
moeda norte-ame-
ricana, na opinido
de Alkimar Moura,
também podera
ser adotada no setor
de servigos, especial-
mente por sofisticados profissionais,
como médicos com clinica prépria.
“Isso deve ocorrer porque, cOmo vi-
mos no passado, tal clientela deve
absorver esses aumentos”’, comenta.
Os juros estdo em 39% ao ano,
mas o FMI sugeriu ao governo que
eles aumentassem mais ainda. A ta-
xa mais alta seria um sinal claro aos
bancos e empresas que atuam no
Brasil de que o pais se manterd bem

tos analistas, como Raul Veloso, hd
dois perigos em adotar uma politica
monetdria dcida demais: aumentar
rapidamente o déficit piblico no-
minal (receitas menos despesas, in-
cluindo juros) de 8,3% do Produto
Interno Bruto (soma dos bens e ser-
vicos produzidos num ano).

Cerca de R$ 209 bilhdes dos R$
349 bilhoes da divida ptiblica sobem
quando os juros aumentam. Qutro
problema sério é o surgimento de
uma recessao tao profunda que pro-
voque a quebra de milhares de em-
presas e grande queda da arrecada-
¢do do governo. “Porém, caso os ju-
ros fiquem em niveis moderados, is-
so pode trazer um efeito benéfico as

contas publicas: as receitas ndo cai-
rdo e a inflacdo, se for controlada,
deverd comer uma parte das
despesas”, diz. “Assim, a inflagdo
tem chances de produzir em 12 me-
ses melhorias fiscais que, sem ela,
poderiam levar trés anos”.

Adotar a recessao como antidoto a
inflacdo, como quer o FMI, pode dar
certo, mas tem chances de fracassar
se a populagao perder a confian¢a no
governo, analisam académicos ali-
nhados a oposicao e lideres sindicais.

RECESSAO
COM INFLACAO

Para Luiz Gonza-

sor da Universi-
dade Estadual de
Campinas (Uni-
camp), uma econo-
mia deprimida onde o
povo e empresdrios créem pouco no
governo fica fragilizada a ponto de
resgatar a reindexacdo com rapidez,
mesmo em recessao, COMOo 0COITeU
na década de 80 e no inicio dos anes

.90, no.governo Collor._

Na tiltima sexta-feira de janeiro,
boatos de que o governo faria um con-
fisco de aplicagdes financeiras leva-
ram milhares de pessoas em Sdo Pau-

lo, Rio de Janeiro e Brasilia a sacarem

dinheiro de suas contas. “Numa situa-
¢do de incerteza extrema, as pessoas
buscam algo para proteger seu patri-
ménio. No caso das empresas, grande
parcela de suas despesas com méqui-
nas, pecas e insumos estd atrelada ao
délar, um fenémeno vinculado a
abertura da economia”, comenta.

“Entao, é provavel que o indexador
mais confidvel para as companhias e
para cidaddos comuns passe a ser a
moeda norte-americana. H4 um ris-
co sério de ocorrer a dolarizagio”.

ga Belluzo, profes- -

perto do seu ponto de equilibrio. Nesse cendrio,
definido por ele como otimista, a inflagiio medida
perceber os efeitos do forte remédio monetdrio pelo Indice de Pregos ao Consumidor (IPC) da Fipe
sugerido pelo FMI. O brasileiro levard uma vida deverd acumular uma marca de 5% somente entre
muito mais apertada, com a elevagdo do custo de vida  fevereiro e abril. “Talvez sejam necessdrios mais uns
e aumento do desemprego. Para o professor Luis
Roberto Cunha (PUC-RY)), hd chances de o cdmbio
parar de subir em um més, quando chegaria enfim

para conter a volta da inflagdo.
Nos proximos trés meses, o pais deverd comegar a

e e

real’; comenta. “Nessas circunstdncias mais negativas,
manter a inflagdo proxima a 10% ao ano serd bom’.

CENARIOS FUTUROS

dois meses para alcangar a estabilidade da cotagdo do :




