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ONDA PASSAGEIRA OU INFLAGAQO? AUTORIDADES ESPERAM, ANTES DE POR EM RISCO O CRESCIMENTO

BOLF KUNTZ

do se trata ainda de
N uma escolha de Sofia,

comparagdo usada pe-
lo presidente Fernando Henri-
que Cardoso, em Florenga, pa-
ra descrever os dramas presi-
denciais do lado de baixo do
equador. Mas a decisdo pode-
ra ser inevitavel dentro de
pouco tempo, se a situacdo de-
sandar. Conter a inflagio € es-
sencial. Garantir o crescimen-
to econdmico é muito impor-
tante. A op¢do pelo crescimen-
to sera ainda mais tentadora
nos préximos meses, por cau-

. sa das eleigdes

- ter a alta de pre-

mesmo com maiores gastos de
consumo no fim do ano. Sobra-
ra, se der tudo certo, apenas
uma alteracdo de valores rela-
tivos, num nivel mais alto de
pregos. A outra hipétese, por
enquanto descrita como a me-
nos provavel, é a mudanca de
ritmo da inflacdo.

O risco existe, admite o se-
cretario de Politica Economi-
ca, especialmente se as expec-
tativas piorarem, no mercado,
e se isso afetar os fundamen-
tos da economia. Expectati-
vas desfavoraveis podem refle-
tir-se, por exemplo, na taxa de
caAmbio, ou em pressoes para

indexacdo sala-

municipais, pre- Por enquanto rial. Por enquan-
visivelmente . =~ to, o mercado
muito dificeis a 'f'dex°9°° cambial parece
para o governo.’ esta afastada.  muito mais cal-
Se elevar os ju- Isso reduz o mo do que ha
ros neste mo- risco de volta um més. Algu-

mento, para de-

da inflagéo

ma pressado ain-
da podera ocor-

¢os, o Banco ™

. Central podera matar a recu-

|

peragdo da economia. Serad
possivel combinar os dois obje-
tivos, inflagdo contida e au-
mento da atividade? E esta a
esperanca do governo, segun-
do as explicagoes oficiais.

O secretario de Politica Eco-
ndmica do Ministério da Fa-
zenda, Edward Amadeo, rejei-
ta a palavra aposta. E inade-
quada, em sua opinido, para
definir uma politica oficial.

'Mas a equipe econdmica estd
jogando, sem diivida, numa si-
tuacdo de risco. Se a sua ava-
liacdo estiver correta, os au-

mentos de pregos tenderdo a’

esgotar-se em pouco tempo,

rer até o fim do
ano, se aumentar 0 nNervosis-
mo nos mercados de capitais,
por causa do bug ou de qual-
quer outro fator. Nao ha, moti-
vo, no entanto, para antecipar
qualquer acdo mais dura do
governo. Se se tratar de pres-
sOes passageiras, a interven-
¢do do BC resolvera o proble-
ma. Além disso, o governo
mantém a expectativa de uma
acomodacdo dos pregos agri-
colas, nos préximos meses. Is-
so dependera de pelo menos
um fator incontrolavel, o tem-
po. Por enquanto, as chuvas
parecem estar voltando a nor-
malidade.

Ha uma porcao de “ses”. O

governo continua a esperar, se-
gundo Amadeo, um efeito li-
mitado da variacdo cambial
sobre os pregos ao consumi-
dor. Nao havera maior motivo
para susto, se a transmissao fi-
car em algo como 12% ou
13%. Isso quer dizer uma infla-
¢ao de 8% ou pouco mais, pa-
ra uma variacdo do délar de
60%. Uma instabilidade cam-
bial mais forte e mais duradou-
ra, no entanto, poderia criar
problemas. Nesse caso, diz o
secretario, o rabo estaria de
novo balancando o cachorro.
Quanto a procura, deve
manter-se limitada, mesmo
com o 13.° saldrio e com al-
guns aumentos maiores que
os dos tltimos anos, segundo
a avaliacio de Amadeo. Nao
h4 indexacdo de saldrios,

_nem, portanto, reajustes deter-

minados de forma horizontal,
para todas as categorias. Até
agora, além disso, o Tribunal
Superior do Trabalho tem der-
rubado as decises tendentes
a favorecer a reindexacao.
Também h4, segundo argu-
menta o secretario, capacida-
de ociosa na industria e gran-
de oferta de mao-de-obra. Os
empresarios podem aumentar
a produgdo para atender ao
crescimento da demanda, se
for necessario, sem precisar
de novos investimentos a cur-
to prazo. Também poderao
dispor de trabalhadores adi-
cionais, sem grande pressido
sobre o saldrio médio de cada
setor.

Essas condigdes, embora o
secretario nem mencione o de-
talhe, sdo de fato aquelas ne-

cessarias para a retomada do
crescimento no préximo ano.
O governo nem tem discutido
com muito afinco, publica-
mente, como se dara o aumen-
to da atividade previsto para
2000. Se o poder de consumo

' pouco aumentar nos proxi-

mos tempos, a reativagao de-
penderd provavelmente de
um razoavel impulso da expor-
tagdo e de algum investimen-
to gerador de muito emprego
— na construgio, provavelmen-
te. O investimento publico difi-
cilmente podera aumentar em
ritmo suficiente para dar um
grande embalo a economia,
no primeiro semestre do proxi-
mo ano.

No momento, a questao
mais fascinante é outra: até
quando o governo estara dis-
posto a esperar para saber se a
alta de pregos é passageira, de
fato, ou se o risco de inflagéo é
iminente? Serd um teste de
nervos, mas o interesse em pre-
servar a recuperagéo da econo-
mia funcionara, provavelmen-
te, como forte incentivo. No
caminho, outros problemas
ainda poderdo surgir. A alta
dos pregos do petrdleo podera
complicar o jogo. Além do
mais, o governo pode estar
preparado para controlar
seus nervos. Mas estara prepa-
rado para controlar os nervos
de consumidores, empresa-
rios, sindicalistas e operado-
res do sistema financeiro? Di-
ficilmente, se isso depender
da eficdcia da comunicagdo
oficial.

W Rolf Kuntz é jornalista
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