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Retrocesso voluntarista

Rogério Furquim Werneck*

A politica macroecondmica voltou a ser pautada pelontarismo. O governo parece
convencido de que basta a forca de sua vontadeqo@&as mazelas da economia
sejam rapidamente corrigidas, uma a uma. O candule per tdo depreciado quanto se
gueira; as taxas de juros, reduzidas a vontadegreszimento do PIB, acelerado ao
sabor das conveniéncias politicas. Ja era temmoRkgs ter aprendido que as coisas
nao sdo tdo simples. E que experiéncias volurdarggsse tipo ndo passam de surtos
coletivos de autoilusédo, fadados a enfrentar unmacealgada no final, quando a
inexoravel coeréncia entre as variaveis macroecma@rse restabelece de forma
socialmente perversa. Mas a verdade é que, erdreat@prendizado se tem mostrado
bem mais dificil do que se esperava.

O quadro de dificuldades que vém marcando a ec@nbrasileira € bem conhecido:
um regime fiscal que requer elevacdo sem fim dgacaibutaria, taxa basica de juros
excepcionalmente altapreads gigantescos nas operacdes de crédito, taxa dei@amb
com tendéncia a apreciacdo, poupanca interna bamastimento publico atrofiado,
perda de competividade da inddstria, crescimerdgod@uico mediocre e inflacdo bem
acima da meta.

Inconformado com a perspectiva de mais um ano escicnento do PIB abaixo de
3%, com desempenho pifio da industria de transfo@imao governo decidiu sair em
campo para acertar as coisas a seu modo. J4 ha &gopo, o regime de cambio
flutuante havia sido convertido num arranjo de darfiko, no qual o governo tentava
impedir que taxa caisse abaixo de R$ 1,60. Nos@dtimeses, contudo, o governo
tem recorrido a todo tipo de intervencdo para, algyer custo, manter o cambio
acima de R$ 1,90.

Do lado das taxas de juros, o Planalto parece ctinde que agora tem condicfes de
dar solucao definitiva ao problema. Nao s6 prolongga ndo se sabe até quando — o
vigoroso movimento de reducdo da Selic que teveioinem agosto, como
desencadeou cruzada nacional pela reducasprgads bancarios, com palavras de
ordem em discurso de 1° de Maio, determinacBe®d®ra bancos publicos e
admoestacdes a bancos privados.

A preocupacdo com a agenda de reducédo de taxaadegulosspreads bancarios é
mais do que louvavel. O que é lamentavel é a ideigue os desafios envolvidos
nessa agenda complexa possam ser enfrentadosmaggolpes de voluntarismo.



Salta aos olhos que a rapida depreciacdo do canhioeducdo imprudente da taxa
basica de juros, com efeitos amplificados pelatamiogal diminuicdo concomitante de
spreads cobrados por bancos publicos — compelidos a exparétito e municiados
de novas transferéncias diretas de recursos daifitesp configura ambiente propicio
a agravamento do quadro inflacionario em 2013.

Quando isso acontecer, o que fara o governo? Ovegoe sendo mencionado em
Brasilia, € que, mesmo que o0s estimulos a demamaaostrem excessivos, a taxa
basica de juros ndo voltara a ser elevada. Ses@@®0 governo recorrera a medidas
macroprudenciais. A menos, claro, que simplesmeagsuma de vez sua ja
indisfarcavel disposicao de tolerar, num prazo rnwigo, uma taxa de inflacdo bem
mais alta que a meta atual.

O curioso é que, enquanto sobra voluntarismo nadug@iv da politica
macroecondmica, falta determinacdo na gestdo deasoudtreas cruciais. O PAC
continua entravado. Na esteira da sucessao dedasoardo ano passado, boa parte
das cadeias de comando que acionam o0 investimedmbiice tiveram de ser
desmanteladas. E, justo agora, quando, a duras,pestava tentando remonta-las, o
governo se viu as voltas com novas dificuldadespmentes da instalacdo da CPI do
caso Cachoeira-Delta. Como a Delta é a maior etepeeido PAC e tem obras em
nada menos que 25 Estados, foi preciso montaeasas uma deprimente operagao de
contencéo de danos. Que, tudo indica, ndo sera cepanpedir que, mais uma vez ,
0s programas de investimento sejam seriamentedateta
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