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A inflacdo de agosto. més do cachorro

£} louco. faz a economia mudancista da Nova
« Repiblica experimentar seu primeiro sopapo,
s de sinistrose. O indice pirotécnico de 14
b5 denuncia a frustragdo das medidas antiin-
i.ws flacionarias adotadas desde a posse do governo

Sarney: Tabelamento de precos. congelamento

Uﬁde tarifas. remocao de subsidios, contengdo de
¢ ygastos publicos, reapertos fiscais. arrocho de

i

crédito para producdo e consumo. controle das
tensdesde demanda...

s Bl plicacdo palaciana: as medidasadotadas

{

desde marco ndo foram suficientes para a
fieutralizac¢do do impulso de banguela da in-
acdo inercial herdada da Republica Vetha:
7 1) A Nova Republica. comprometida com a
expansio do produto e do emprego. descartou o
chamado  tratamento de  choque.
economicamente  traumatico e socialmente
doloroso. 2} A inflacdo brasileira prossegue
realimentada, automaticamente, pelo
mecanismo da corre¢do monetaria, espécie de
reator “fast-breeder” da alta temperatura in--
flaciondria. 3) ndo dava para protelar a
reposi¢do. ainda que parcial, da massa do
salario real, com a competente ajuda do
‘reajuste trimestral.

Os economistas. na maioria, assinam esse
diagnéstico. A discussdo esta na avaliacdo da
responsabilidade de cada “elemento ativo™ na
violenta recarga da febre alta Hos precos. Os
titulados da escola monetarista preferem
denunciar o “impacto devastador'* da distensdo
salarial sobre o custo da produc¢do. combinado
com o “efeito predador’’ do consumo com-
pulsivo aticado pela ampliacdo do poder
aquisitivo da populac¢do assalariada — ‘atal de
inflacdo de demanda. .

Para os académicos kevnesianos, apoiados
pelos empresarios de plantdo. o agente in-
flacionario nimero um. em agosto. seria a
massa crescente dos juros no alto e em alta.
Desde a posse do governo Sarney. os juros para
o aparelho produtivo saltaram de menos 20
para mais de 30 pontos percentuais acima da
inflacdo de 222¢¢ (na meédia do periodo). Nos
terminais do consumo pelo credidrio. a taxa
real assumida pelo comprador distraido
ultrapassou a ionosfera da wusura ins.
titucionalizada. .

- O que ndo falta é justificativa técnica para a
escalada dos juros em plena administracdo’
mudancista da Nova Reptiblica:

1) Crescimento irreversivel da divida piblica
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que financia o alargamento autotélico do
déficit’"’ federal. forcando o governo a tomar
empréstimos do publico, via emissdo de titulos
do Tesouro. em escala nunca vista:

2)Essa captacdo macica ‘de poupanca
privada no mercado financeiro (para finan-
ciamento do ""déficit’ e para rolagem da divida
anteriormente assumida) faz uso do canto-de-
sereia da remuneracdo cada vez mais generosa
dospoupadorese dos “'rentistas’:.

33) Ndo bastasse o repasse automatico da alta
na captacdo para a taxa de aplicacdo (quem
remunera o poupador é o tomador sem alter-
nativa). o sistema bancario vem trabalhando
com o freio de médo puxado. governo segurando
a oferta de crédito e na escassez do dinheiro, o
juro sobre por sua propria conta erisco.

Em resumo: a politica fiscal permissiva. a do
déficit” do.governo. quando cruzada com a
politica monetéria restritiva. a do arrocho de
crédito. coloca a taxa de juros em orbita, tal
qual um satélite de prospeccdo das misérias
terrestres.

O grupo representado peio ex-ministro
Francisco Dornelles trabalhou com a “alta do
juro” como mecanismo de corregdo punitiva
dos desvios provocados pelo descalabro de
Caixa do setor publico. A taxa de juros. desdea
administracdo delfiniana. foi utilizada para
“fechar” as contas do governo e reeducar a
sociedade perdularia. Osjurosexageradamente
positivos foram assumidos pela propria
autoridade econémica como “"mal necessério”,
sem alternativa. A tal de “vontade politica”
que. no dizer de Antonio Ermirio de Moraes,
carrega os juros para o alto e pode. a qualquer
momento, empurrar as taxaspara baixo.

O pacto, dos juros. de quarta-feira, no
Palacio do Planalto. documenta a tese da "von-
tade politica’” — independentemente da reacéo
ou da repulsa do publico investidor. que deve
sair dessa parcialmente depenado.

~ Com Dornelles. a Fazenda e o Banco Central

. Javaram as maos: os juros so cairdo quando a

Seplan reduzir o deficit” (e a divida). Agora.
com Funaro na Fazenda. prevalece a expec-
tativa da Seplan. com Jodo Savad: a divida (e o
“déficit”) caira quando osjurosbaixarem.

Na busca da verdade verdadeira entre as
duas verdades juradas fortes. o presidente José
Sarnev-teve de apelar para uma terceira cabeca,
a do economista Luis Paulo Rosemberg — que
veste a camisa da Seplan.



