.. Depois do salto da inflacido de 9,94% em
maio para 24,83% em junho, o governo conse-
guiu manter a inflagdo razoavelmente contro-
lada em um nivel abaixo de 309% até o dltimo
més de agosto. Revertendo agilmente a politi-
ca posta em pratica durante a curta existéncia
do Plano Verido, o governo restabeleceu a in-
dexacdo, passou a praticar uma politica
agressiva com relacédo as taxas de juro e ado-
tou a firme orientacdo de evitar a deteriora-
¢do das reservas cambiais, que haviam caido
para pouco mais de US$ 5 bilhdes ao fim do
primeiro semestre.

Ajudada por uma boa safra agricola, essa
nova politica funcionou, apesar das advertén-
cias de economistas de que seria impossivel
manter a inflacdo relativamente estavel ainda
que em um patamar tio elevado, como ja
mostrara a experiéncia do passado. Mas, na
realidade, ndo restava ao governo outra alter-
nativa. Em fim de mandato e s vésperas das
elei¢cdes presidenciais, as autoridades mone-
tarias se esforcaram, sobretudo, em afastar o
clima de pessimismo, alimentado por previ.
soes catastrofistas de que o Pais caminhava,
inexoravelmente, para uma hiperinflacéo.

O fato é que nao se pode negar que essa ta-
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Convivéncia dificil, mas viavel

tica permitiu evitar o pior. Apesar dos surtos
de especulacio com o délar e com ativos de
risco, as autoridades monetarias conseguiram
deter a dolarizacdo que ameacava dominar o

mercado. Paralelamente com a introduc¢ao do.

controle do cimbio e com a decisdo do gover-
no de suspender os pagamentos previstos aos
bancos credores, exceto aqueles relativos a li-

nhas comerciais e de curto prazo, e com a con- .

tinuidade de um bom desempenho da.conta de
comércio, verificou-se uma aprecidvel recu-
peracéo das reservas cambiais, que, no inicio
de agosto, alcancaram USS$ 6,5 bilhdes, segun
do as iltimas informacgdes oficiais. -
As autoridades aproveitaram o periodo
para tomar também medidas corretivas, co-
mo o realinhamento de precos administrados,
principalmente tarifas de servigos publicos e
os precos dos combustiveis, sem que isso le-
vasse a uma exacerbacdo inflacionaria inde-
sejavel e que poderia vir a atuar como um fa-.
tor de perturbac¢do durante a campanha para

a realizacdo do tdo ansiado pleito presidencial
de 15 de novembro. .

Dentro desse quadro, o resultado prelimi-
nar da coleta de precos nas ultimas quatro se-
manas do Indice de Pregos ao’ Consumidor
(IPC) nasregides metropolitanasde Sdo Paulo,
Rio e Belo Horizonte constituiu uma decep¢do.
A pesquisa sinaliza uma infla¢ido da ordem de
35,1% em setembro. Embora seesperassequea
inflagdo deste més apresentasse um resultado
superior ao de agosto (29,34%), um avanco de
cinco pontos percentuais de um més para outro
reacende ostemores de que osindices de precos
possam, daquipara a frente, evoluir aos saltos,
embora esteja excluidaa hipotese de que o Pais
resvalepara ahiperinflacéo.

O governoencontra-seemuma situacaore-
conhecidamente dificil e o principal desafio
com que se defronta é evitar que se crie um cli-
ma de inseguranca como 0 que se observou ao
término do Plano Verdo. Ao que se informa, o
governondo pretende, porém, mudar alinha. O

ministro do Planejamento, Jodo Batista de
Abreu, ndo acredita, por.exemplo, que os altos
rendimentos do ‘‘overnikht” estejam criando
um ‘‘efeito riqueza’’ que atua como pressao so-
bre o consumo. Ele reafi*rma que o governo vai
manter a politica de recomposi¢do de tarifas
plblicas, mas com o cuidado de evitar que ela
permita reajustes de salarios de funcionérios
das estatais acima do crescimento da inflacao.
Oproblemaéqueocrescimentodoconsumonio
podeseratribuido apenasaessefator.

Se o atual empuxe ao consumo persistira
ou nio, é uma questio ainda em aberto. Na
realidade, excetuando um maior rigor na co-
branca de impostos, o Gnico instrumento de
que as autoridades dispoem, neste fim de
mandato, é a politica de juros, utilizada menos

para fins de controle monetario do que como

uma forma de deter a especula¢do. A margem
de manobra das autoridades se estreita com o
passar do tempo, mas a experiéncia recente
demonstrou que, se é possivel, com a econo-
mia indexada, conviver com uma inflacdo de
30%, ndo é invidvel fazé-lo com uma taxa men-
sal de 35%. O essencial é manter, com firme-
za, a politica de austeridade, impedindo, a to-
do custo, o descontrole das finan¢as publicas.



