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REGINA ALVAREZ, SUBEDITORA DE ECONOMIA

esde que enveredou pelo
caminho sem volta da des-
valorizagdo do real, o go-

ula. Primeiro, o presidente Fer-
nando Henrique e alguns minis-
" .tros anunciaram que os juros cai-
iam rapidamente, depois sairam
fixando limites para a inflacdo
‘deste ano, como se esses antincios
tivessem algum efeito sobre a ta-

despencando e as duas possibili-
dades — a queda dos juros e o
‘controle da inflagdo — ficam cada
‘vez mais dificeis. No momento,
sdo incompativeis e o governo sa-
e muito bem disso. Sabia desde

xa. Enquanto isso, o real continua.

que optou pela desvalorizagdo, s6
ndo teve coragem de admitir.

A equipe econémica deve divul-
gar nos proximos dias as bases do
novo acordo com o Fundo Mone-
tdrio Internacional (FMI) e o ta-
manho do ajuste fiscal necessdrio
para o cumprimento desse acordo.
Vai ter que informar também com
que cendrios trabalha para 1999. E
ai nos vamos ver que nao tem md-
gica, nem noticias boas. A recessao
vai se aprofundar e os juros devem
ficar altos ainda por um bom tem-
po, porque ndo existe outra receita
conhecida para conter a inflagdo
depois que o real se desvalorizou
41% em relagdo ao délar.

»

Tudo isso era perfeitamente
previsivel. Aconteceu nos paises
asidticos e ainda assim o governo
optou pela desvalorizagdo da
moeda num momento de grande
instabilidade da economia. Foi
pressionado por setores como a
Fiesp, por exemplo, que agora es-
braveja contra os juros altos. Nin-
guém avisou aos empresdrios
quais seriam as conseqiiéncias da
desvalorizagdo?

O ex-presidente do Banco Cen-
tral Gustavo Loyola lembra que
até alguns sindicatos chegaram a
defender a desvalorizagdo da
moeda. Nesse caso, provavelmen-
te por desconhecer o efeito devas-
tador que isso teria sobre os sald-
rios. Socio da Consultoria Ten-
déncias, Loyola estima que a que-
da do PIB chegard este ano a 4,5%
e ndo vé outra saida possivel para
reestabilizar a economia a nao ser
uma politica monetdria austera

O GOVERNO ESCOLHEU ESSE CAMINHO
AO DESVALORIZAR O REAL. SO QUE NAO TEM
DEIXADO ISSO CLARO PARA A SOCIEDADE

(juros altos) no curto prazo.

A melhor coisa que poderia
acontecer com o Brasil, na opi-
nido de Loyola, é uma trajetéria
para a economia semelhante a da
Coréia, que também desvalorizou
brutalmente a sua moeda, mas
voltou a se recuperar num prazo
relativamente curto, cerca de seis
meses. Ainda assim, no ano passa-
do, o pais registrou queda no Pro-
duto Interno Bruto (PIB) de 7%.

Hd diferencas entre as duas eco-
nomias. Algumas favorecem o
Brasil e outras o colocam em des-
vantagem, lembra Loyola. A si-
tuacdo fiscal brasileira é pior do
que a dos coreanos e aqui temos a

memdria inflaciondria, que se
mostrou muito viva neste curto
periodo p6s-desvalorizagdo do
real. As vantagens seriam um sis-
tema financeiro mais sélido e um
setor privado menos exposto ao
risco cambial. Somando prés e
contras, teriamos razodveis chan-
ces de fazer a travessia. Nao, evi-
dentemente, sem dor, nem trau-
mas. E é isso que o governo muitas
vezes prefere esconder.

Falar na volta do crescimento,
queda dos juros e inflagdo anual
de um digito é coisa para o futuro
ou pura hipocrisia. Pelo menos se o
objetivo for mesmo segurar a infla-
¢do. A dncora disponivel no curto

prazo para
conter os pre-
¢os é.a reces-
sdo. Este é o
caminho que o
governo esco-
lheu ao desva-

lorizar o real. Ou imaginava, por -

acaso, que os empresdrios iriam
absorver os aumentos de custos
sem repassd-los aos precos por pa-
triotismo? Alguns setores até pode-
rdo fazé-lo, pressionados pela quie-
da nas vendas. Néo hd outra hipo-
tese, pelo menos nesse modelo de
politica economica. Se insiste em
seguir essa politica, o governo po-
deria pelo menos ser um pouco

on

mais transparente e deixar de usar -
eufemismos como fez ao anunciar -

a inflagdo de dezembro anualiza-

da (mais baixa) no lugar da taxa -

acumulada prevista para este ano.
Sao truques que enganam uns
POUCOS pOT Muito pouco tempo.




