Valor Economico

23 de outubro de 2023

Voltarei a ser vocé amanha?
Marcio G. P. Garcia!

Antes das redes sociais, os precursores da viralizagdo eram comerciais televisivos que
se tornavam muito populares, gerando expressdes que acabavam se incorporando ao
vernaculo. Um desses casos foi uma propaganda de vodca, de meados da década de 80,
na qual ocorria um imaginario encontro entre um bebedor e si proprio, s6 que vindo do
dia seguinte. A ideia era mostrar que o produto nao produzia ressaca, ao contrario dos
concorrentes. O “efeito Orloff” popularizou-se depois ao representar a sequéncia dos
problemas economicos de Argentina e Brasil, com as idas e vindas da Argentina se
repetindo no Brasil, com alguma defasagem: “eu sou vocé amanha”, dizia o bebedor
vindo do futuro!

O efeito Orloff caiu em desuso na economia, com o relativamente melhor desempenho
da economia brasileira nas ultimas duas décadas. Mas parece ter funcionado na politica.
Trés anos depois da substituigdo de um governo de direita (Macri) por outro de esquerda
na Argentina (Fernandez), o mesmo ocorreu no Brasil. Ao ler este artigo, € possivel que
o leitor ja saiba quem serd o(a) proximo(a) Presidente argentino. Seja qual tenha sido o
resultado, ¢ fato de que as eleigdes presidenciais na Argentina foram em grande medida
determinadas pelo enorme fracasso econdmico, cujo marco mais destacado ¢ sem
davida a altissima inflagdo, por volta de 140% ao ano.

Sera que o efeito Orloff nos assombrara mais uma vez na economia?

E sem duvida muito triste ver a Argentina voltar a ter problemas de alta inflacao, como
0s que tivemos -- Brasil, Argentina e varios outros paises latino-americanos -- na
segunda metade do século passado.’

O viajante que passa por Buenos Aires encontra uma cidade ainda linda, mas bem mais
empobrecida, em linha com as grandes metropoles brasileiras. Muita gente dormindo na
rua. Depara-se com comida e bebida muito baratas e se encanta com os pre¢os dos
excelentes vinhos argentinos. Mas dificilmente deixara de usar a calculadora para poder
entender os precos € manipular as notas de pesos. A maior nota existente ¢ de 2000
pesos, mas ¢ rara. A mais comum ¢ a de 1000 pesos que vale cerca de um ddlar, ou
cinco reais, no cambio paralelo (valia mil ddlares na década de 1990). Isso obriga que se
transporte um pacote de dinheiro para pagar refeicdes ou outras despesas cotidianas. A
maioria dos estabelecimentos tem maquinas para contar notas, pois seria impraticavel
fazer a contagem a mao.

! Professor Titular, Catedra Vinci Partners, Departamento de Economia da PUC-Rio, e Pesquisador Afiliado da MIT Sloan School of
Management escreve mensalmente neste espaco (https://sites.google.com/view/mgpgarcia)
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A caréncia de divisas fortes, sobretudo do délar, levou o governo a criar uma miriade de
taxas de cambio distintas. Um sistema arcaico de taxas multiplas de cambio. Para atrair
divisas, ha um valor do ddlar em relagdo ao peso diferente dependendo da operacdo que
se faca, ou do meio de pagamento que se use (cartdo de crédito ou bilhetes). Mesmo
sendo economista, confesso ter me confundido algumas vezes. Que dird uma pessoa nao
treinada em economia. E, como sempre se repete nas altas inflagdes, o 6nus sobre os
mais pobres ¢ enorme e mais pesado, pois nao tém formas de se defender da corrosdo do
poder de compra da moeda.

Os leitores de cabelos brancos haverao de lembrar de historias semelhantes vividas aqui
nos anos 80 e 90. Mas o Plano Real, que completara 30 anos ano que vem, marcou
quebra duradoura (gostaria de poder dizer definitiva) com o cancer hiperinflacionério.

Foram muitas as conquistas, que nos asseguram hoje inflagdo sob controle, ainda que
com crescimento econdomico aquém do desejado. Justamente por isso, o exemplo
argentino ¢ tdo importante. A razdo fundamental da escalada inflacionaria por 14 é o
aumento continuado dos gastos publicos sem as receitas tributarias correspondentes.
Isso obriga que o déficit publico seja financiado por expansdo monetaria. A principal
razao para tal erro de politica econdmica ¢ a falsa crencga de que isso poderia dinamizar
a economia.

J& por aqui, freios e contrapesos tém impedido que instintos populistas similares
provoquem danos tdo desastrosos a economia, com alta da inflagdo. Sdo dois os
principais mecanismos: restricdo ao aumento excessivo dos gastos publicos e
independéncia do Banco Central.

O governo Lula abrandou a restri¢do fiscal, que ja havia sido amplamente desrespeitada
pelo governo Bolsonaro no afa de ganhar as eleicoes. Mas, mesmo o enfraquecido
arcabouco fiscal atualmente em vigor vem sendo constantemente ameacado com
pedidos de excecdes, isto €, ainda mais gastos.

Por outro lado, a atuagdo independente do BC para manter a inflagdo sob controle foi
alvo de durissimos ataques por parte do Presidente e de seu governo. Felizmente, isso
parece ter passado.

Mas nao devemos nos enganar, conter o crescimento excessivo dos gastos publicos para
nao pdr em risco a inflagdo e o desempenho da economia ¢ tarefa continua. A analogia
correta para o ajuste fiscal ndo ¢ uma cirurgia bariatrica para reduzir o peso, feita apenas
uma vez. Ajuste fiscal € comer e beber de forma saudavel e fazer exercicio fisico. Tem
de ser feito sempre.

Tor¢co para que os hermanos consigam resolver seus problemas econdmicos mais
prementes, e para que a economia argentina volte a crescer com inflagdo sob controle.
Mas o atual estado de explosdo inflacionaria com recessdo (PIB argentino deve cair
entre 2 e 3% este ano) ¢ licdo imperdivel do que ndo devemos fazer por aqui.



