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A possibilidade da hipe
rinflacdo torna a ser seria
mente considerada sempré

que a inflacdo mensal d&

neste momento, & que a in

dexacdo pode -estag forg:
aproximando-se de seu IIEraJmanter uma minima‘es-.

mite. ~
S6 _a intima cooperagdo

erinflacio

perin Vil
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Dos t-rési.br_i_ncipai's: precos

sda economia, . juros, -cdm-
bio e saldrios, s6.esteilti-

mo ainda-mantém um pra- -

20 maior de'indexa¢do. Se

#ai. também .a' redugdo de.
¢ prazos se generalizar, o ris.:
novos saltos. A dlferenc_aSJc‘o serd acentuado.!” :

A taxa de juros; indivi-
dualmente, perde for¢a pa-

tabilidade dos mercados.
Com a réapida elevac¢do da

dos Poderes Legislativo eg¥ inflacdo, cresce a atengio

Judiciario com o Executiv

€ 0 envolvimento de toda g

sociedade serdo capazes dé;

reverter a deterioracio dg
quadro econdmico.

No atual estagio, o riscd.2)

nos ajustes necessarios so
ndo é maior que o risco da
prépria hiperinflagdo. No
governo Sarney, os unicos
aparentemente conscientes
da necessidade dos ajustes
eram os ministérios da Fa.
zenda e do Planejamento.
Isolados, porém, nao pude-
ram realiza-los. .

O presidente eleito nio
parece contar, isoladamen.
te, com melhores trunfos

ara alterar o processo.
egitimidade apenas nio é.

suficiente. Ele precisara
obter a colaboracdo daque-
les que tém estado distan-
tes das suas responsabili-
dades, o Poder
e, principalmente, o Legis-
lativo, que relutam em

abandonar a cémoda posi- -

¢do de deixar o encargo de
ajustes com o Executivo. O
Legislativo ainda volta.se
demais a interesses locali-
zados, como na elaboracio
do Orcamento da Unido pa-
ra 1990. O Judiciario,
apoiando-se em legislacdo
contraditoria, impede que
importantes ajustes se rea-
lizem.

udicidrio

-

ee COM @ remuneracdo didria
i gdas aplicagdes (e ndo mais™

mensal) diante da estima--

ndomais a passada).
Independentemente dos
riscos e das dificuldades, é
preciso realizar rapida.
mente os ajustes.-Na hipo-.
tese de hiperinflacdo, a es-
tabilizagdo s6 vira com os
mesmos ajustes hoje ne-
cessdrios, mas realizados
de maneira muito mais

- traumatica e caética.
Aindexa¢do, que hoje as-
segura a continuidade da
atividade econémica, pode,
40 mesmo tempo que nio
serd mais capaz de evitar a
hiperinfla¢do, ser. respon-
savel por seu prolongamen.
‘to no tempo, tornando o
processo, além de penoso,
‘muito longo. '
A indexacdo também im-
pede que a inflacdo reduza
-0 valor da divida interna, a
‘ndo ser as taxas diarias ab-

tiva da inflacdo corrente (e -

surdas que impegcam o c4l-

culo diario do a
. resgate dos titulos. )
Em nenhum outro caso 0

icadoreo |

sistema financeiro era tio '

. evoluido e importante para
a -economia € ao-mesmo
tempo tdo dependente do
governo, - o

Por 1ltimo, e mais im-

portante, ndo se encontra ’

Diverso do imaginado h4
«alguns meses, é reduzido o
risco de uma fuga dos ati-

1+ exemplo de hiperinflagdo
# com niveis de urbaniza¢do
“- e concentragdo ‘de renda

. vos financeiros em temor a
questdo da divida interna.
As carteiras dos investido-
res estio hoje razoavel-
mente estdveis pela inexis-
téncia de alternativas e,
aparentemente, s6 devem
alterar-se se de fato for ins-
talada a
*aberta.

, Hoje, os riscos maiores
-advém do possivel esgota-
mento das reservas cam-
biais e da_desorganizagio
das relagbes comerciais,
pela perda da no¢do de pre-

¢os relativos e redu¢do dos*

prazosdepagamen;o.
+.A politica cambial, que

tem evitado maiores ten.

sbes mantendo reservas,
pode esgotar-se com o
‘declinio dos saldos comer-
ciais.

A reducdo dos prazos de
indexacdo est4 préoxima do

limite prético de opéracdo. .

".tdo acentuados.

hiperinflagdo -

E .im-
possivel antecipar a tensdo
social — ou tragédia — que
pode representar, numa ci-

-

dade cemo. Sdo Paulo, a-

aguda perda de poder da
{noeda e o desabastecimen.
0

Nenhum conjunto de me- -

didas econémicas elabora-
do pelo Executivo, por
mais amplo-e drastico, se-
T4 capaz de'reverter sozi-
nho a deterioracdo do qua-
dro inflacionario. Dentro
de regras democraticas, é
possivel a colaboragdo dos

" poderes Legislativo e Judi-

- eiario, além do -empresa-
riado, com* o’ Execttivo.

--Por mais dificil que isso se-
ja, é essencial. !
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