F undamental na questio da reto-
mada do crescimento € que conti-
nuamos sem equacionar o problema
da estabilizagdo. Apesar de todo o es-
forgo, de todos os sacrificios, a tarefa
da estabilizagdo ainda esta por ser fei-
ta. A economia brasileira continua
com tendéncia a resvalar para o regime
de alta inflagdo, com um problema
complicado que se liga a expectativas
bastante desestabilizadoras.

No passado, essas expectativas ti-
nham a ver com 0 comportamento dos
agentes na formagdo de pregos. Quan-
do a inflagdo comegava a se acelerar,
os agentes achavam que haveria um
congelamento e se antecipavam au-

mentando os pregos. Isso ja era razdo
para‘o congelamento, e varias vezes

ficamos presos nessa armadilha. Ago-
ra, o problema se complicou tremen-
damente. Além desse comportamento
instabilizador em termos de formagdo
de pregos, ha um outro comportamen-
to instabilizador em termos de com-
portamento dos agentes na gestdo de
seus ativos. O que os agentes fazem é,
além de reajustar os pregos que po-

novamente para a alta inflagdo. E ndo
sabemos o que vem depois. Nao sabe-

IMOoS COMO 0 gOVerno vai reagir a isso,
que tipo de medida-automatica vai ser“
tomada. &

Tem essa economia que estd ai con-
digdes de estabilizar a inflagio nessa.
faixa? E possivel, mas pouco provavel,.
Mesmo com o congelamento, a taxa de.
inflagdo esta em torno de 10%. Os.
pregos agricolas no atacado estdo sus!
bindo muito rapidamente, apesar do”
periodo de safra. Na verdade, as prevics
soes de safra sio muito negativas. ‘©"
comportamento das empresas no que
tange a politica salarial tem sido mais:
generoso do que o governo gostaria:’
Hé o problema da liberagdo dos cruzd>'
dos que vai significar uma injegdo im+’
portante de demanda. Os pregos estdo'!
se atrasando, mas o congelamento na<r
se sustenta por muito tempo. s o

_Falar em reaquecer e crescer agora
¢ uma insanidade. De outro lado,-¢:

- importante acenar com a possnblhdadew

dem, & reestruturar a sua carteira de

ativos. Além do congelamento de pre-
gos, tem-se a feestruturagdo dos ativos.
Esse é um fantasma a mais.

S6 se consegue manter a situagdo
sob relativo controle com a inflagdo
abaixo de 10%. Nos curtos periodos
em que- isso foi possivel, teve-se que
recorrer ou ao congelamento de pregos
ou a uma recessao brutal. Atualmente,
faz-se quase que uma combinagdo das
duas coisas ¢ a inflagdo fica, a duras
penas, abaixo de 10%, mas com uma
altissima probabilidade de haver uma
nova aceleragao.

- Neste quadro, falar em crescimento

e emific romper-as -Gltitas - amarras

que seguram a inflagdo abaixo da mar-

ca fatidica de 10%. Mas é exatamente

em torno disso que podemos resvalar

de crescimento. Essa crise abre a possir;
bilidade de os agentes sentarem a mesa
para distribuir os custos da estabiliza-,
¢d0 agora, falando concretamente dos
beneficios no futuro. Ai sim, vale_ a
pena estabelecer o crescimento como’
meta neste pais. Mas nunca vender 2>
idéia de que o pais estd pronto pardJ
Crescer.

Com um plano de prazo mais longo}
que permita negociar a divisdo dos 1
frutos do crescimento, pode-se facilitar
a formacio de uma coahzao queleve a |
nmplementar um programa de estabili- : f
zagdo. Sem um programa de estabili- ;
zagdo, pode-se ter o melhor ministro
do Planejamento do mundo, o plano
mais detalhado do mundo, que ndo se.
vai a 1ugar algum. A economla ¢ um
organismo doente-e ndo é possivel-eo-
loca-la para crescer. A questio chave
continua sendo a estabilizagdo.
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