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Fgﬁguzado ]g)erde
“a fungao para

moeda_ 1ndexad&

justa automatica-
mente pela OTN ou peles mais variados indices
Gri-a prohferagao das contas remuneradas indi- -
. .ca uma fuga crescente das pessoas da moeda

~ tradicional, .que se desvaloriza rapidamente no
bolso: ou. nos depdsitos & vista. A observagao
desse fcuomeno levou' ‘o economista Edmar
Bacha a destacar trés fatores que podem con-
duzir o pais & dolorosa experiéncia da hiperin-

- flagdo, queimando a ¢ldssica etapa de substitui-
¢do da moeda. nacional por uma estrangeira.

? “A pnmeu'a coisa € a demanda por moeda
convcncxonal nao remunerada, indo para ze-

10", alerta Bacha constatando que a tendéncia, -
nesse contexto, é 0 cruzado ser cada vez mais
rejeitado devido a sua permanente corrosio.
Consequentemente, ninguém vai querer usar
uma moeda que ndo se reajusta automatica-
mente e, como ela estd se desvalorizando
diariamente, todos passardo a exigir reajuste
didrio. Nesse momento a economia brasileira
estard plenamente indexada e concretiza-se o
segundo sinal detcctado por Bacha rumo a
hlpennﬂagao !

A Unica maneira de lmpcdlr esse proccsso

. serja, segundo o professor Simonsen, a queda
do déficit piblico. O déficit determina a neces-
sidade de financiamento do governo ¢ € a

ponta que suga a grande maioria das aplicagoes
finanoeiras do pais, através da compra dos
titulos publicos. Com a redugdo do déficit, ao
mesmo tempo que as pessoas fogem da moeda
convencional, essa moeda estana sendo reco-
lhida por outro lado num processo de normali-
zagao que acabaria por restabelecer a credibili-
dade do cruzado.
Bacha concorda com isso, mas ao revelar o
terceiro fator que pode levar a hiperinflagdo

- explica porque-acha que-dificilmente o déficit
pubhco caird. A inflagio-elevada também cor-
r6i as receitas do governo, num processo
tecnicamente ‘denominado de “efeito Tanzi”.

.~ A defasagem entre 0 pagamento dos impostos
‘e o efetivo recebimento pelos cofres do Tesou-
ro, numa inflagio mensal de 20%, reduz a
receita ao passo que as despesas — mesmo sem

" gastos adicionais — continuam subindo. Ou
seja, o déficit se mantém.




