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A mididesva-
lorizacgédo de 30
de setembro
instabilizou a
inflagcdo espe-
rada. Na fragil
situacdo en-
frentada pelo
Banco Cen-
tral, em meio
a um tiroteio
contra a elevacgido das taxas de

juros, o governo ndo teve nerm-

-aoportunidade de desfrutar

. uma pequena e 1mportante vi-
t6ria com o anuncio do Indice
Geral de Precos do Mercado
(IGPM) para setembro, que
poderia dar uma trégua no
processo de deterioracdo das
expectativas.

Dois tipos de medidas tém
sido temidas pelos agentes
econdmicos: uma dolarizagao
das transacbes financeiras
inspirada no Plano Cavallo,
ainda que nio idéntica a da
Argentina, limitando-se ain-
da mais 0 poder do Banco Cen-
tral para financiar o déficit do
governo; ou uma prefixacéo

~da inflacdo apés uma reinde-

xacdo generalizada. No limi-
te, um congelamento geral.
Em qualqguer dos casos, sem
umajuste fisecal convincente e
duradouro, que possa justifi-
car expectativas de inflacéo
moderada no médio e longo
prazos, havera controle da in-
flagdo, mas este duraréd pouco
tempo.

A preparacédo dos fazedores
de precos para o novo choque
tem acelerado as expectati-
vas, pois-as noticias dos rea-
justes dos pre¢os mais noto-
rios, como é o caso dos auto-
moveis, dos remédios e das ta-
rifas de servicos publicos, ga-
nham naturalmente as man-
chetes. Mesmo com demanda
apertada, sobe a inflagédo

mensal, aumenta a impacién-
cia e volta a ganhar maioria o
pessimismo.

‘Nesse quadro, voltam as re-
comendac¢des de um choque,
com congelamento, inovagoes
de intervencio nos negocios e
busca de uma nova trégua pa-
ra que o governo possa tentar
fazer alguma coisa. A pressao
para a criatividade deve agora
estar em seu auge, assim co-
mo a demanda por pajelancga.
.. Um novo choque pode de fa-
to dar mais algum tempo ao

.governo. Certamente, é me-

Ihor para. o governo negociar
com mais calma um pacote
fiscal com inflacdo esperada
de 109, do que de 30%, 0 que po-
dersa acontecer em dezembro,
digamos, mesmo com um con-
gelamento malsucedido.

Com um congelamento,
mesmo sem grandes novida-
des, as vendas de Natal serédo
melhores. Na verdade, devem
ser tanto melhores quanto
menos as pessoas acreditarem
na durabilidade do congela-
mento.

Sabedores disso, os indus-
triais estardao dispostos, na hi-
potese de congelamento, a
produzir mais, para encher as

Feliz Natal

prateleiras dos comerciantes.
Com vendas maiores no Natal,
o0 governo arrecadard mais e,
assim, até o déficit poderd ser
menor no final do ano. Para
melhorar ainda mais sua posi-
cdo financeira, basta ao go-
verno aproveitar o congela-
mento e baixar a taxa de juros
real, porque assim poders re-
financiar sua divida a menor
c¢usto,

Na pratica isso é feito au-
mentando a monetizacdo da
economia, aproveitando a

“maior, demanda, por moeda
“com a inflacao menor pre\nsta .

e por crédito para os negocios.
A primeira impulsionada pela
inflacdo mais baixa esperada
e ambas na esteira das vendas
majiores.

Se o paraiso estd tdo ao al-
cance de nossas maos, por que
nio atingi-lo? Mesmo nio fa-
zendo exatamente o estilo do
ministro da Economia, Marci-
lio Marques Moreira, ou do
presidente do Banco Central,
Francisco Gros, certamente
nao faltardo executores para
uma politica tdo prazerosa pa-
ra todos, mandantes, execu-
tantes e executados.

. Acho que a resposta a essa

dificil pergunta é simples: é
porque apesar de tudo a voca-
¢do para o suicidio coletivo
ainda ndo se generalizou e
porque O governo sabe que O
mundo nédo acabard no Natal.

A tarefa mais complexa da
politica econdomica nio é, as-
sim, programar hoje um Natal
feliz, mas tentar garantir um
ano-novo mais promissor. E
este ndo poders ser prometido
sem um Natal apertado.

.Um congelamento ou uma
nova pajelanca agora seriam.:
um exemplo claro de preferén-,
cia pelo imediato. O congela-
mento tiraria a pressido desa-.
gradavel das costas do gover-"
no por um orgcamento mais-
equlhbrado para o préximo
ano, pois daria a impressdo,”
a0 flnal do ano legislativo, de
que a inflagdo estaria “sob
controle”, e rapidamente en-:
seJama que outros problemas”
mais prementes t1vessem~
prioridade.

Do lado do setor produtwo,
seria na realidade a consagra-
c¢do das expectativas altistas’
desde a liberagdo dos precos. -
Precos que dispararam apos a -+
liberacdo encontrariam sua:
justificativa na maior deman-
da, alimentada por crédito ba- :
rato e abundante.

Com um novo choque, certa- .
mente o discurso de passagem
de ano do presidente poderia
ser mais animado, desde que
voltado para o passado.

Dificil mesmo. seria prome-
ter algo melhor para o futuro,
a néo ser nova aceleracdo da
inflagdo, novas expectativas
de congelamento e, se possi-
vel, uma passagem estreita de
esperanca entre dois natais,
sem nenhuma garantia de
prospero ano-novo.
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