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por Patricio Soboia
de S3o Pavlo

“Foi exatamente porque
o governo segurou & de-
manda que a base moaet8-
ria estourou. O governo fez
uma brutal sucgfio da ren-
da, desempregou demais,
parou de investir, Jjogou pa-
ra cima as exportacdes e 18
: para baixo as importagdes.
Nio houve recuperac¢do
. efetiva e sim iluséria, por-
-« que o governo arrochou de-
" mais. Se tivesse injetado
- um pouquinho de demanda
efetiva real, isto é, se ndo
fosse pelo n6 cego do mone-
tarismo, haveria recupera-
. ¢do, a base ndo teria estou-
rado e a inflagfo podia
cair.” .0 dlagnéstico é da
economista Maria da Con-
ceicfo Tavares, que disse
sexta-feira a este jornal
. que “tudo seria diferente
se tivéssemos derrotado
, em outubro:os projetos. sa-
¢ larial e fiscal”, gerando
.demanda. ) .
Sua tese é clara: nfio hé
demanda_de crédito, logo
". os bancos estio com exces-
so de liquidéz mas néo po-
~ dem emprestar; hé uma
folga a nfvel macro, folga
esta gerada pelas exporta-
¢bes mas “impraticdvel”’,
porque a oferta de moeda
estd fora de controle. Se
. houvesse demanda de con-
. sumo, tudo bem;. como nfo
" h4, mesmo gque 0-goyerno
renegocie a meta moneté-
ria com o FMI  a Ul
quidez continuaré fora dg
. controle, acelerando o.enci-
lhamento.
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“Mais realistds. ..

por Patricia Saboja
de S8o Paulo -.
(Continuaglio da 19 pégina)
e juros pontinuam altissi-
.. m&s; os proprios bancos
nfo -agdentam; e ndo
agilentam porque a deman-
. da real minguou.
Maria da Conceigéo Ta-
- vares volta & questdo do en-
cilhamento, escoadouro do
_ atual estado de coisas se o
governo continuar no ‘‘stop
and go”, langando titulos
no mercado aberto para se-
gurar a liquidez. Enquanto
isso, as taxas continuam a
subir, '
Na realidade, diz ela, a li-
quidez est4 fora de.controle
. = gimplesmente porque, &
- continuar.se’ & ultrapassar
as metas com o FMI, ex-
portando -mais e tendo um
“brutal” superdvit -fiscal
para enxugar a divida, ndo
hé como controlé-la. A néo
ser, repisa, via aumento de
consumo: “De que adianta
alguém. produzir mais_ele-
trodomésticos, se ninguém

- quer crédito e ndo tem di-

nheiropara comprar?’’.
* @ descontrole monetério

4 grave, segundo ela, a

polftica monetéria confusa.
- “Por que nfo se termina de

uma vez com a Resoluclc

n? 432, nfo se desdolariza a

.do? Isso ndo existe em ne-
nhum lugar do mundo"’, en-
fatiza a economista. Além
de um superédvit:comercial,
teremos até superdvit ope-
racional — ou seja, o gover- -
no foi “mais realista que 0
reie nfiq sc}écortom déﬂf’it

om. £oi. 2, Mas-nada -

‘@qﬁd\m ﬁmﬁo’?u}*devi_dp. :
esseaclalmente; a0 né gor-
dio do monetarismo. E a
feitura desse né6 ela atribui
4 polftica do entdo ministro
Midrio Henrique Simonsen,
o que desdgua no encilha-
meanto. .

Quem j4 deixou para trés

o monetarismo — ‘‘e isto
até os banqueiros estdo fa-.
zendo’' — j& viu que uma
injegdo de demanda néo s6
traria uma recupera¢do.
real da_ economia .como:
também uma queda da in-.
flacdo. Se hd uma folga a
nfvel macro, sua receita é
mudar as polfticas fiseal e
financeira — sem isso ndo.
hé folga real, a ndo ser
aquela gerada pelas expor-
tagées. Mas nenhuma
safda é fécil, reconhece —
nem econémica nem polfti-
ca. : .

am recursos fiscais para

’ }onomia?. Por que se

nxugar titulos de merca-

~——EJa insiste em que, se 0

né da prética monetarista
. péo for desatado, o Sover-
_ no vai arrochar de novo e o
' setor interno-vai ser ainda
mais penalizado.; Isto por-
que o governo esté com ex-
cesso de liquidez mas vail
. querer cumprir as metas
. gcertadas, sem expandir a
- economia. De outrg:lado,
também néo adianta soltar
se continuar preso‘ds leis
monetaristas: como as em-
presas ndo investem,. nin-
guém tem dinheiro, as ta-
Xxas :

. {Continva na pagina 3)



