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Diante das interrogacoes
colocadas pela crise ira-
quiana e um eventual novo
choque do petréleo, dificil-
mente alguém se arrisca-
ria hoje a fazer previsoes
sobre a inflagao brasileira.
Os resultados obtidos pela
equipe econdémica ainda

_que inequivocos — explici-

tados tanto no declinio da
taxa da FIPE como na ten-
déncia de queda dos juros
como mostraram os ulti-
mos leildes de papéis do go-

verno — sio ainda muito-

recentes. Tem-se entédo
mais incertezas do que
afirmac¢des nos costumei-
ros cenérios de economis-
tas e consuitores do merca-
do financeiro.

Para analistas como An-

.dré Lara Resende, vice-

presidente do Unibanco, e
Alkimar Ribeiro Moura, di-
retor da Pirelli Distribuido-
ra de Valores, ambos ex-
diretores de divida publica
do Banco Central, porém, a
base sobre a qual se cons-
troem as expectativas oti-

" mistas neste momento ¢é
real.

Para Lara Resende, em-

, bora tenha errado na con-
- cepgdo inicial de sua refor-

ma monetaria,- a equipe
econdmica viu superar-se o
risco de desorganizac¢io da
economia. O governo mos-
tra hoje claros sinais de
que o controle monetario e
a ¢ontracgdo fiscal serdo le-

- vados adiante com a firme-

za das ultimas semanas e
que a prioridade da estabi-

- lizagdo do indice inflacio-

nario serd mantida sobre
outras pressdes, seja do
Congresso, seja dos sindi-

" catos.

Ha riscos, lembram os
dois analistas. O déficit or-
c¢amentario, por exemplo,
sempre se concentra no Gl-
timo trimestre, podendo
comprometer o otimismo
criado com os sucessivos

- superavits de caixa, mas
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cortes de gastos como as
e
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demissdes da reforma ad-
ministrativa sdo inusitados
€ exXpressivos.

A safra de negociagdes
salariais podera trazer al-
guma reversio na queda
acentuada de salario -real
dos ultimos meses mas nao
sera suficiente para aque-
cer a demanda, e podera
ser limitada pela perspecti-
va de desemprego colocada
pela recessio.  Episédios
como o da Ford teriam um
efeito demonstrativo.

‘““Transitoriamente,
superou-se o risco de uma
hiperinflagdo’’, resume La-
ra Resende. A armadilha,
porém, estaria justamente
ai. Se tendo baixado para
algo como 10% a inflagdo
mensal e a equipe econdémi-
ca, o presidente, os empre-
sarios, os consumidores se
derem por satisfeitos,
corre-se o risco de relaxar
o controle e comprometer
todo o esfor¢o de estabiliza-
¢d0. A etapa em que a eco-
nomia de fato trazer resul-
tados serd a de passar dos
109% para os 3%, como nu-
ma dieta em que o paciente
perde varios quilos de uma
vez e se perde nas autocon-
gratulacdes, relaxando o
regime.

0 argumento fregiiente-
mente ouvido entre empre-

sarios de que uma inflacgo -

de 250% ao ano como a que

existiu no inicio dos anos 80\\

seria ja um resultado satis-
fatorio nao faria sentido ho-
je. “Ainflagdo que deve ser
almejada é a dos paises de-
senvolvidos, de menos de
109% ao ano’, diz Lara Re-
sende.

Também se fala muito,
entre empresarios, que o
caminho para sair da re-
cessio terd de ser o que
Pais trilhou nesse periodo,
produzindo grandes saldos
comerciais exportando ma-
nufaturados. O cenario
mundial é hoje bem dife-

rente daquele de 1983. “‘A.

economia norte-
americana, por exemplo,
consumia 25% dos bens ex-
portados pela
brasileira, mas hoje esti
crescendo em ritmo bem
mais lento. O esforco-cam-
bial para vender teri de

indastria

final do ano

ser agora muito maior”,

_afirma Alkimar R. Moura.

" Lara Resende reconhece
a existéncia de um proble-
ma cambial — os indicios
inequivocos de que a moe-
da esta sobrevalorizada,
como os diferenciais de
preco entre 0s mesmos pro-
dutos vendidos fora e den-
tro do Pais —, mas lembra
o argumento do governo de
que é impossivel definir o
cambio pelas necessidades
das empresas.

. Moura, porém, ndo é tio
otimista. ‘O nivel das re-
servas ainda nio é confor-
tavel”, diz. Para ele, ao la-
do da press3o por maiores
salarios, a possibilidade de
uma crise cambial séria se-
ria o grande desafio que o
governo devera enfrentar
nas préximas semanas.
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