PANORAMA GERAL

Ac préticas do congelamento dos pregos da economia efetivadas em
1986 e 1987 evidenciaram ter um efeito extremamente volatil, uma vez
que medidas de fundo para o combate & inflacfio ndc foram tomadas. A des-
peito desse fato, ocongelamento decretado na implementagfic do Plano ve-
réo foi acolhido pela opinido de economistas de diferentes orientagdes
analiticas, face aoconsenso da proximidade de um momento hiperinflacio-
nario, com suas graves consequéncias econdmicas e sociais.

Todavia, se houve consenso dos analistas acerca da necessidade e
da oportunidade de um novo congelamento, houve também a explicitag@o do
descrédito sobre as possibilidades de sucesso de mais um plano de esta-
bilizag8c. Ndo poderia ser de outra forma, dado que o mesmo surge Como
um desdobramento da politica econdmica colocada em pratica em 1988,
cuja imadequagdo para enfrentar os preoblemas a que se propde foi evi-
denciada pelo comportamento dos pregos e pela gueda da producdo naquele
ang e inicic de 1989,

A politica seguida desde o inicioc de 1988 tratou os problemas das
contas governamentais como se fossem oriundos de uma inadequada ad-
ministragdo de fluxas, principalmente dos montantes gastos, Disso deri-
vou uma recorrente opgdo pela austeridade dos gastos, com timidas ten-
tativas de ampliar as fontes fiscals de finmanciamento do Estado. Porém,
como ja tem sido afirmado tantas vezes, as dificuldades das contas go-
vernamentais residem fundamentalmente no excessivo montante dos esto-
ques das dividas estatais interna e externa. O cardter finmanceiro dos
desequilibrios das contas pdblicas, dados o©s grandes valores de dé-
bitos, adquiriu onatureza estrutural. Isto significa dizer que medidas
fiscais de austeridade ndo sido suficientes — quando utilizadas de forma
isolada — para soluciocnar a questdo que a realidade coloca: cobrir o
custo dos servigos das dividas interna e extermna do Estado. Este é um
dos aspectos gue necessita ser enfrentado para recuperar as expectati-
vas em torno das atividades produtivas e, consequentemente, estabelecer
& estabilidade dos pregos.

Carente de medidas de profundidade, o Plano Verdo teve no congela-
mento dos pregos da eccnomia e numa politica monetdria restritiva, com
elevadissimas taxas de juro, suas pegas fortes. Outro aspecto importan-
te do Planode Estabilizagdo foi a supressdo da URP e, mais do que isso,
a auséncia de uma regra de recomposiclo salarial, do que decorre uma
perda das remuneracBes do trabalho. Na falta de outras medidas relevan-



tes, € a esse conijunto de deliberacBes governamentais que se deve atri-
buir a expectativa, tantas vezes explicitada, de "apagar a memdria in-
flacionaria". Essa expressfo, por si sd, suscita estranheza, pois leva
a entender gue a inflaclo seria basicamente inercial, o que nega as ex-
periéncias de 1986 e 1987, Assim, frente 3 inércia, a elevag3o dos pre-
gos tenderia a desaparecer ou & diminuir significativamente seu ritmo.
Num esforgo para entender a “mecdnica" que levaria a esse t#o desejado
resultado, poderia supor-se gue c© congelamento dos pregos, auxiliado
pela elevada taxa de juros para impedir as préticas especulativas, re-
duziria a taxa de inflagdo. A fixag8c dos saldrios — pela auséncia de
regras de recomposigdo — serviria para dar uma base da previsdo da evo-
lugdo dos custos de producio.

Como jé& se podia prever, a realidade dos primeiros meses de 1989
mostrou que a implementac#o do Plano Verdo foi indcua. E visivel a per-
manéncia das pressfes inflaciondrias. A elevada taxa de juros praticada
apenas abriu mais um espago especulativo, sem servir aos fins a que se
propunha, bastando o andncic de sua redugdc para que grandes massas de
recursos se transferissem para outros tipos de ativos, provocando sua
valorizag8o. Visualiza-se neste ponto um equivoco da administragsio do
Plano: ndo seria possivel manter por tempo mais longo as elevadissimas
taxas de juros, sob pena de dobrar o estogue da divida pdblica em cur-
to periodo. Na medida em que issc foi percebide pelos agentes econdémi-
cos, tornou-se praticamente impossivel reverter as expectativas infla-
ciondrias. Quando o Governo se viu forgado a reduzir os jurcs, os capitais
imediatamente passarama realizar de forma intensa outros tipos de especu-
lagdo, numa pratica que demonstra a desconfianga no padr3c moretdrio.

A politica monetdria praticada e os limites gue rapidamente encon-
trou {comanecessidade de reduzir os juros) spontam um novo epcurtamen-
to do raic de agdo dos instrumentos de que tem se valido o Governo para
fazer frente & crise. Alids, oespago de mobilidade da politica econdmi-
¢a j4 apareceu claramente restringida na cenjuntura fortemente infla-
ciondria e recessiva dos Ultimos meses de 1988 e inicio de 1989. A re-
cess8o impedia um ampleo corte de gastos governamentais, sob o risco de
precipitar as atividades para niveis excessivamente baixos. Com a ex-
pansdo da divida pdblica, causada pelas altas taxas de juro, o Governo
ampliou mais do que seria necessdrio os servigos da divida e seu esto-
que. Desses fatos estlio conscientes os agentes econdmicos. Por isso, as
expectativas deterioram-se, influenciando rgs niveis dos pregos e das
atividades produtivas. A solugBo, hd muito identificada, reside na re-
cuperagdo dos mecanismos de financiamento do Estado e da economia. To-
davia o Estado, balizado pela politica dos interesses consagrados, tem
se mostrado incapaz de equacionar a superagfo da crise de crescimento,
da qual & inflacdo € principalmente um sintoma.



