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Sao Paulo — A aceleracio
inflaciondria, o efeito dos cruza-
dos novos sobre o consumo, a
avidez dos empresdrios em re-
marcar precos e a debilidade dos
instrumentos de politica econo-
mica levario o Governo a ter
como tunica saida a adocio do
terceiro plano da era Collor. A
sombria previsdo foi feita ontem
pelo presidente da Ordem dos
Economistas de Sdo Paulo, Ge-
raldo Gardenalli, que até janeiro
ocupava, na equipe de Zélia Car-
doso de Mello, o cargo de secre-
tirio nacional da Fazenda. “O
cendrio amplia essa possibilidade
e nio hd muito o que fazer”, diz.
Ele acredita que a equipe eco-
némica estd ge mios atadas e,
como as chances de estabilizagio
da inflacdo sdo baixas, ao Gover-
no cabe apenas tentar ganhar
tempo, torcer para que as coisas
nio piorem ainda mais no curto
prazo.

“QO ritmo dos tdltimos reajustes
de precos salta aos olhos. Em
julho, vérios produtos subiram
mais de 40 por cento”, afirma
Gardenalli. Dados desse tipo,
analisados em conjunto com a
expectativa de que o Governo
errou na avaliagio sobre o desti-
no dos cruzados novos, tornam o
novo choque cada vez mais visi-
vel, segundo ele. Para o econo-
mista, a0 menor sinal de cresci-
mento do consumo, 0s precos
serdo majorados e nao hd instru-
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Gardenalli ests descrente

mentos capazes de segurar a es-
calada da taxa inflaciondria. “Do
lado fiscal j4 se usou de tudo para
elevar a receita. O corte nos
gastos estd acima do que deve-
ria”, explica.

A outra alternativa do Gover-
no, diz o economista, seria am-
pliar o cerco sobre a liquidez,
através de uma politica moneta-
ria mais apertada. Contudo, o
risco de elevar a taxa de juro —
que tem a Taxa Referencial (TR)
como espelho — poderia ser ain-
da mais desastroso. “Para o mer-
cado, o avanco da TR seria inter-
pretado como uma expectativa
de inflacio ascendente por parte
do préprio Governo”, destaca.
Alids, observa Gardenalli, a insti-
tuicdo da TR e do Fundao (Fun-
do de Aplicagbes Financeiras)
prejudicaram a possibilidade de

de novo plano

~se usar a politica monetdria con-

tra a inflacdio. Enquanto isso,
apenas por conta da colocagdo
dos cruzados novos no mercado,
a liquidez subird de 20 por cento
a 25 por cento ao més, pelas
contas do ex-secretdrio nacional
da Fazenda.

“O Banco Central nio tem
nenhuma carta na manga para
fazer uma taxa ativa e inibir o
consumo. Com os cruzados mas
maos, acredito também que mui-
tos partirdo para ativos reais (d6-
lar e ouro) e iméveis”. Esse efei-
to sobre o consumo, que em
outros periodos foi precedido por
medidas recessivas, que causa-
ram até desvalorizagio em mui-
tos precos, nao encontram agora
ambiente semelhante. “O Go-
verno, por motivos politicos, ndo
gostaria de ver afetada sua credi-
bilidade e, portanto, nio tornaria
a impor 2-populagio mais sacrifi-
cios ou propor a volta da indexa-
¢do”, avalia Gardenalli.

Todo esse clima, na sua visio,
levard a algum tipe de atitude
por parte do Governo. “Talvez se
perceba que é preciso criar um
outro instrumento no lugar da
TR, a tempo de evitar uma deci-
sdo de panico, j4 que um novo
choque, seis meses depois do
Plano Collor 11, significaria dizer
a sociedade que a eficdcia dos
planos estd se tornando cada vez
menor e isso seria muito desa-
graddvel”, opina o economista.
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