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Na dois primeiros dias TUteis ‘da

semana passada o governo puxou as - -

taxas do overnight, dispararido um
principio de panico. Ele queria dar
um aviso dé que agora vai praticar

.

juros reais positivos (acima da infla-

¢d0). Mas como os bancos e-as finan-
ceiras chegaram & conclusdo de que
isto significava a sinalizagio de um
indice  acima do previsto em junho,
reajustaram suas taxas. Os papeis dos
bancos pularam de 3.000% ao ano
para 5.000% ao ano. Os juros do
crédito ao’ consumo, subiram- para
inacreditaveis 12.800% ao ano. Mes-
mo que. ai haja uma distor¢io —
quando as cifras sdo grandes, as taxas
anualizadas tornam-se absurdas e
ninguém toma dinheiro por um ano
— a movimentagdo financeira da. se-
mana passada mostra o grau de an-
siedade em que vivem os brasileiros.
Se for feita uma pergunta frontal

sobre 0 cendrio econdmico com' O -
qual o Brasil enfrentard sua primeira -
eleigdo presidencial em 29 anos, nove °

entre dez economistas vdo responder
também diretamente: hiperinflagdo.
. Nesta dezena, o .Jinico que dird o
contrario é Mario. Henrique Simon-
sen, que_decidiu usar o requi_t_o'com
que .€ visto na area ‘academica e 0

,conomistas fazem

. Getalio Vilanova

A alta do overnight %

aumentando o déficit-piblico”, lem-

* bra Guedes, preocupado com a ques-

prestigio de ex-ministro para tentar

tranquilizar.

‘Um.esforgo talvez ‘inl'ltii. “Chega -

uma hora em que ninguém segura a

cabega das pessoas”, explica Pedro -

Calcado, diretor da financeira Losan-

go. Ou seja, o Brasil estd no ponto em -

que importam menos as leis econdémi-,
cas. A questdo passa.a ser. psicosso-
cial. “Controle de tarifas, pregos €
salarios podem afetar a’trajetoria da
inflagdo, mas ndo mudam o proces-
s0”, explica Francisco Lopes, da Ma-
crométrica. .
Tarifas defasadas — Se existe
no pais um economista’ que ‘seja o
anti-Chico Lopes, este ¢ Paulo Gue-
des, do Ibmec, Monetarista “de.ba-
bar.na gravata”, como o define o
deputado César Maia (PDT-RJ), ele
também acha que a defasagem nas
tarifas que o governo estd promoven-
do ndo evita a hiperinflagdo até no-
vembro. “Aparentemente sO o gover-
no .acredita na hipotese de manter a
inflagdo estabilizada em torno de
30% até as-eleigbes”, diz Guedes.

B 1 ’ '
O governo ndo revela qual é a sua
estrategia, se € que a tem, mas estd

I

tdo das finangas piiblicas desde o .

-tempo em que era moda dizer que

déficit ndo causa inflagio. Hoje esta
teoria estd definitivamente arquiva-

da. . P
“Argentina — Se:0 governo deci-

- disse corrigir de uma vez todos os

atrasos nas tarifas, a inflagdo pularia
a curto prazo para algo proximo a

" 50%. Neste caso, ensinam os acadé-

micos especializados: na .matéria, a
velocidade de-depreciagio da moeda
aumenta e a inflagdo faz estragos co-

- mo fez na Argentina. O economista

José¢ Marcio Camargo, da PUC, acha

_1que mesmo que as tarifas permane-

¢am defasadas, ndo ha outro cenario
no horizonte eleitoral que ndo seja

. inflagio aita. “E ai pouco importa

como vamos chama-la, porque ja es-
tamos vivendo caracteristicas de hi-
perinflagdo.” .

Qualquer brasileiro reconhece o

. pais, quando se alinham estas carac-

teristicas: grande instabilidade econd-
mica, indexacdo geral e disparidade
de pregos relativos, ou seja, falta de

_ relagdo entre prego, e valor das mer-

sistematicamente atrasando a ‘corre- -

¢do-das tarifas e pregos piiblicos. “Is-
to significa que ele estd de novo que-
rendo controlar a inflagdo
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cadorias. “Um sapato hoje estd cus-
tando NCz$ 400 e uma maquina de
escrever NCz$ 1207, constata Pedro
Calcado. Ele acha que aparentemente
uma maquina: de escrever requef
componentes mais caros. '
" - Escalada — Este talvez seja o
Unico ponto em que os economistas-
divergem: para uns'a hiperinflagdo ja

=

Délar Paralelo -

NCz$

chegou, para outros ela vai se instalar
nos proximos meses €, portanto, de-
sembocar em novembro. “Os dese-
quilibrios — o rombo das estatais, o
buraco na Previdéncia e a expansdo
monetiria — continuam aumentan-
do, garante Paulo Guedes. Preocupa-
do sempre com a intensidade com
que se rodam as maquinas de impri-
mir dinheiro, Guedes ensina que em
geral, por varias razdes sazonais, se
imprime mais moeda no segundo se-
mestre do ano, ou como gosta de
dizer, “o ritmo de expansdo moneta-
ria é maior”, portanto maior o risco
de aumento da inflagdo. Risco que se
agravou, ainda mais com a corre¢do
de 45% no cidmbio dado pelo gover-
no ao longo do més de junho.

Nos mercados onde se negocia di-
nheiro, e onde a questdo da taxa da
inflagdo ¢é tratada por profissionais,
todos os sinais sdo de aumento da
inflagdo a curto prazo: 30% em ju-
lho, 35% em agosto. Ninguém faz
qualquer aposta para novembro. Na
quinta-feira, no mercado futuro de
cambio ja se previa uma corregdo de
40% em julho, previsdo que s¢ confir-
mou com a midi-desvalorizagdo
anunciada na sexta-feira. O pior é
que se o Brasil entrar em um processo
hiperinflacionario, ha poucas chances
de sair dele em pouco tempo. A histo-

- ria ensina que todas as hiperinflagdes

conhecidas ndo se contentaram em
fustigar os paises por apenas 12 me-
Ses. '
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