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Calmaria na inflacdo, a previsdo mais otimista

ano, segundo a maioria das pre-
visbes de especialistas. Até de-
zembro, a alta do custo de vida pode-
ra chegar, no maximo, a 37% ou 38%,

I nflagio de 40%, s6 no proximo

estima o coordenador-adjunto-da -

pesquisa de pregos da Fipe, econo-
mista Heron do Carmo. O acréscimo
de um ponto por més parece razoa-
vel, com base na experiéncia de se-
tembro e outubro, mas nimeros
| mais proximos de 35% também nao
‘$erdo surpreendentes. Novembro e
dezembro sao meses de relativa cal-
| maria nos pregos. Mesmo sem sur-
| presa nos mercados, a acomodacio
dependera, porém, de pelo menos
duas condicdes:
_ B o governo terd de manter uma
1 politica' de tarifas bem moderada,
suficiente, no maximo, para com-

pensar a inflacio do més anterior;
B o Banco Central precisara sus-

tentar uma clara politica de juros

positivos, para desestimular a espe-

_culagdo com bens reais.

Juros positivos nao representarao

~nenhum desastre para 0s negocios

de fim-de-ano. O aumento de consu-
mo serd garantido pelos acordos sa-
lariais negociados por grandes cate-
gorias e, naturalmente, pelo paga-
mento do 13° salario. O fator mais
desfavoravel ds vendas de Natal sera,
provavelmente, o nivel de emprego.
As empresas do comércio estao con-
tratando menos do que o habitual e
tem havido demissdes na indistria.

"Mas a perspectiva de certa acomoda-

¢ao-de-precos, com uma politica sem
sustos, pode até mudar esse quadro
e estimular a abertura de postos. de

trabalho neste bimestre.

Sem problemas de oferta e com os
mercados em razoavel funcionamen-
to, o ritmo da inflacao devera depen-
der, nos proximos meses, quase ex-
clusivamente das contas publicas e
da situacdo monetaria. A receita fe-
deral tem evoluido satisfatoriamen-
te, mesmo com a suspensio, em se-
tembro, da cobranc¢a do Imposto
Provisorio sobre Movimentagio Fi-
nanceira (IPMF). A arrecadagao de
outubro foi menor que a de setem-
bro, em termos reais, mas a diferen-
¢a foi menor do que a perda do
IPMF. Outros fatores, portanto, con-
tinuaram a fortalecer as rendas do
governo. O combate & sonegacgao. €

certamente um desses fatores.

" Se existe problema, neste momen-
to, ndo é de receita, mas de despesa.

O saldo de caixa de outubro amda
nao foi divulgado, mas a primeira, in-
dicagdo é de um novo déficit. Se o
dispéndio, de fato, superado a atre-
cadacdo, mais uma vez as contas do
Tesouro terdo contribuido para a
emissiao de moeda. Por enquanto s6
se pode especular a respeito disso,
porque o Banco Central também
nio distribuiu seu relatério de outu-
bro. Mas o saldo cambial, ja se sabe
foi altamente positivo. As pnmelras
estimativas indicam uma sobra-de
US$ 2,2 bithdes. Mesmo que o niime-
ro efetivo seja um pouco diferente,
um saldo dessa ordem representa
uma grande fator de expansao ino-
netaria. Isso significa pressao infla-
cionéria no inicio do ano, um proble-
ma core 0 qual o govemo deve coine-
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