
Distribuição de renda — 
Carlos Luque, presidente do Conse-
lho Regional de Economia de São 
Paulo, diz que só com distribuição de 
renda se corrige essa manutenção de 
índice. "A recessão, está provado, 
não é suficiente", acredita. Malmann 
atribui a taxa alta à forte indexação 
da economia: "Creio que 60% do 
PIB são indexados, o que representa 
a renda de capital. Outro motivo é a 
incerteza, que impede que a queda da 
demanda reduza a taxa de juros." 

De acordo com Maílson da Nó-
brega, é interessante para os padrões 
históricos avaliar os efeitos da estag-
flação no Brasil. "O salário real mé-
dio, na Grande São Paulo, perdeu 
40% reais desde 1985, mesmo assim 
o volume de depósitos em caderneta 
de poupança tem crescido." O ex-
ministro, com base nesses números, 
não hesita em afirmar que a situação 
levou a um processo que ele chama 
de "empobrecimento do consumo". 

As pessoas, em outras palavras, re-
duzem a propensão de consumir e le-
vam as indústrias às exportações. O 
comércio é que padece com tudo is-
so. Segundo a Federação do Comér-
cio paulista, mesmo que a cada mês 
do segundo semestre se experimen-
tasse um crescimento real nas ven-
das de 15%, ainda assim se fecharia 
o ano no zero a zero em relação a 
1991. 

Na opinião de Maílson da Nó-
brega, a reforma fiscal tem de ser 
aprovada,, caso contrário — sem 
medidas artificiais heterodoxas, de 
efeito temporário rápido — não se 
põe fim à estagflação. Neste ano, 
diz, o ministro Marcílio terá de con-
viver com vários efeitos sazonais: a 
entressafra na agricultura e pecuá-
ria, •o novo salário mínimo em se-
tembro, os dissídios de categorias 
importantes como bancários e pe-
troleiros e a mudança de estação em 
outubro, mês que sempre revelou ta- 

xa mais alta que a de setembro. 
"Acho que a inflação pode chegar a 
25% em outubro, mas também con-
sidero que pode voltar aos patama-
res atuais em novembro e dezembro, 
se nada der errado", afirma Maíl-
son. 

Desindexação — Paulo Mal-
mann acredita que o caminho é a 
desindexação da economia. Para is-
so tem-se que levar os agentes eco 
nômicos a terem expectativas mais 
positivas em relação aos índices fu-
turos. "Isso se faz com credibilida-
de. A sociedade precisa ter confian-
ça no futuro, ter horizontes. A 
privatização deve continuar, o setor 
público deve se manter fora do mer-
cado como tomador de recursos e a 
dívida pública não deve crescer." 
Mas o Congresso:também tem gran 
de grande parcela`de responsabilida-
de, diz Malmann. "O Congresso po-
de muito bem votar o impeachment 

do presidente enquanto vota a refor-
ma fiscal." 

Para os economistas, a palavra 
confiança, no caso brasileiro, seria o 
único antídoto para combater a es-
tagflação. Eles acreditam que só 
com retomada dos investimentos e 
do pleno emprego, associada a taxas 
de juros menores, se poderá lenta-
mente retomar o crescimento, de 
forma cadenciada e lenta, que evite 
uma escalada das remarcações. Nes 
te sentido, 
Maílson está 
tranqüilo. Ele 
conta com a 
enorme ociosi-
dade no setor 
industrial, que 
não dá brecha 
a elevações de 
preços nem a 
crescimento 
brusco de mar-
gens de lucro. Maílson da Nôbrega a:f0:M.:tkf:kaafffkaa.m..,_n. 
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SÃO PAULO — O país do , Carna-
val está de novo em ritmo de estag-
fiação, uma aberração dentro do 
conceito econômico ortodoxo de que 
a baixa atividade produtiva, associa- 

. da a salários ruins e desemprego, 
devem sempre significar inflação em 
queda. Mas no Brasil a relação entre 
oferta e procura não vale. Há mais 
oferta que procura e nem por isso o 
índice inflacionário cai. Para o eco-
nomista e ex-ministro da Fazenda 
Maílson da Nóbrega, a questão é 
cultural. "No país aprendeu-se a 
conviver com taxas altas, mas há um 
fato novo neste momento econômi-
co. As pessoas aprenderam a se de-
fender da corrosão inflacionária", 
diz Maílson. Para ele, é um instante 
rico até para os meios acadêmicos. 
"Todos deveriam captar o fato de 
que assim como'todo brasileiro é um 
pouco técnico de futebol, aprendeu a 
ser um pouco economista e a agir 
para preservar as suas economias e o 
seu patrimônio." 

Neste cenário de indexação infor-
mal, em que cada empresário e cada 
cidadão não perde de vista as pági-
nas econômicas para não incorrer em 
prejuízo, resta como consolo o fato 
de que a inflação dificilmente irá ex-
plodir. A convicção é do economista 
Paulo Mallmann, diretor financeiro 
do Banco Mercantil de Crédito. 
"Não vejo condições para a inflação 
cair dos 20%, mas também não acho 
que crescerá a ponto de superar os 
30%." Com afirmações como estas, 
até o simples cidadão treme e sente 
calafrios, já que tudo indica que 
a atual política econômica não será 
suficiente para fazer a taxa cair, co-
mo dizem as autoridades econômi-
cas. Maílson acha que nada há para 
temer. Afinal, na sua opinião, a es-
tagflação atinge o Brasil há muito 
tempo. Quem saberia dizer quando a 
recessão começou? Para ele, há mais 
de dois anos e nem por isso a infla- 

' ção caiu. 


