Economistas indicam
oS riscos da transicao

Inflagdo acelerada
destroi as politicas
. de cambio e de juros
e desarma o governo

A menor distancia entre o
otimismo e o pessimismo é dada
pelas previsdes dos economistas
para 1990. Havera recessido com
qualquer tipo de ajuste, prevé o
professor Celso Martone, da Fa-
culdade de Economia da USP.
Sem politica de ajuste. também
havera recessdo. mas desordena-
da ¢ “‘provocada pela hiperinfla-
¢do como solugao cruel para o
impasse’’, acrescenta seu colega
Adroaldo Moura da Silva. Anto-
nio Kandir, da Unicamp, prefere
ndo falar em risco iminente de hi-
perinflagdo. Se ela ocorrer, no
entanto, havera o caos, porque
as massas de pobres amontoadas
nas grandes cidades literalmente
ndo terdo meios normais de so-
brevivéncia, explica o economis-
ta. O menos sombrio durante a
divulgagdo da carta de conjuntu-
ra do Conselho Regional de Eco-
nomia, ontem, foi o presidente
da entidade, Sideval Aroni. Ele
s0 presidiu a reunido ¢ ndo fez
comentarios. Aroni havia acaba-
do de divulgar a imprensa, nou-
tra reunido, a alta do custo de vi-
da da classe média paulistana em
novembro, 41,7%.

O principal ponto de acordo
entre Moura da Silva. Martone e
Kandir foi o menos discutido:
para implantar uma politica de
combate a inflagdo o Executivo
precisara vencer limites institu-
cionais (reformas da Constitui-
¢do podem ser inevitdveis) e isso
dependera de um formidavel

apoio politico. Para Moura da
Silva, aparentemente o mais pes-
simista dos trés. a curto prazo o
governo so dispora de um meio
de agdo — uma politica moneta-
ria estritamente ortodoxa, com
“brutal contelido recessivo™.

Essa politica
sO funcionara,
no entanto, se-

Previsdo é
de recessado,

seja qual gundo Marto-
Joro ne, se 0 gover-
aqjuste no controlar

ndo s6 a ex-
pansao da moeda em sentido es-
trito (dinheiro em poder do pu-
blico mais deposito a vista), mas
também do volume de titulos re-
presentativos da divida publica.
Isso significa: para aplicar com
éxito um verdadeiro aperto mo-
netario, o gOverno precisara gas-
tar somente o dinheiro arrecada-
do c. assim, ficar livre de tomar
mais empréstimos no mercado fi-
nanceiro interno. Ndo podera fa-
z€-10, no entanto, se ndo tiver
meios politicos de reduzir seus
gastos de custeio, como salarios,
por exemplo. Em outras pala-
vras: para implantar uma politi-
ca de déficit zero em termos de
caixa, o Executivo necessitara

previamente de um acordo poli- -

tico. Mas o Congresso, lembrou
Moura da Silva, estara “‘com um
olho nas elei¢des de outubro pro-
Ximo ¢ outro nos interesses clien-
telisticos. corporativistas € carto-
rialistas que hoje o infestam”.

O rapido aumento da infla-
¢do cria dois riscos muito proxi-
mos, de acordo com Adroaldo
Moura da Silva. Com os pregos
crescendo em ritmo cada vez
mais intenso. sera muito dificil
manter juros reais positivos. Fi-

cara cada vez mais complicado;
portanto, evitar uma situagdo dé
panico financeiro (em novembro,
segundo seus calculos, quem
aplicou dinheiro em titulos do
governo perdeu 1% em termos
reais). Além disso, 0 aumento de
precos cada vez mais veloz neud
traliza a desvalorizagdo cambial,
cria expectativa de um ajusté
maior (midi ou maxi), estimula o'
adiamento das exportagdes € 4
antecipagao de importagoes. Haz
portanto, o risco de uma crise

cambial no inicio de ano.
Martone concorda com 4

possibilidade de um cenariq
traumatico no periodo entre §
elei¢do € a posse — um risco, sg?
gundo ele, maior no caso de umg
vitéria do PT, porque suas tesed
“tém maior chance de produzit
um panico financeiro, que seria g
cstopim da hiperinflagdo”. Mari
tone admitiu depois, no entantq)
a possibilidade de alguma trani
quilidade se o eleito anunciag‘
com rapidez uma equipe basicyg
de governo ¢ um programa. Uma
hlpotesc Jainda melhor: a de um

“‘governo a quatro maos” a par;

tir dai. !
Implantada uma nova polu

tica e criada a necessaria con:
fianga na estabilizagio da moe;
da, o governo também poderia,
segundo Martone, mudar a polii
tica da taxa de cdmbio. O govef
no manteria o controle sobre ¢
fluxo dos dolares, mas deixaria g
fixagdo de seu valor ao mercadg

No final do debate, os eco:
nomistas foram convidados a re:
sumir suas opinides num comen:
tario. Adroaldo Moura da Silva
foi exemplarmente sucinto: “Ey
sO queria que ndo houvesse hlpe~
rinflagdo’.



