Aumentos diarios, a
confissao do fracasso.

A reindexagdo da economia
tem um so6 significado: o governo
admite que a inflagdo ¢ alta e que
nada mais resta fazer sendo ado-
tar mecanismos para conviver
com indices mensais semethantes
aos registrados antes do Plano
Verdo. Esta ¢ a interpretagdo do
economista Joaquim El6i Cirne
de Toledo, pesquisador da Fun-
dagdo Instituto de Pesquisas Eco-
némicas (Fipe) e professor da
USP, que vé dois cenarios a partir
de agora: um com inflacdo alta,
mas com velocidade ndo tdo ace-
lerada; outra hipotese, “‘a mais
pessimista”, seria o Brasil seguir
um caminho semelhante ao da
Argentina.

Para o economista da USP,
a economia retorna, com a intro-
dugdo do BTN fiscal, a situagdo
anterior a do Plano Verdo, quan-
do o indexador basico era a OTN
fiscal. A medida ndo tem nenhum
efeito do ponto de vista da con-
tengdo do processo inflacionario,
ao contrario, vai realimenta-lo.
Mas o governo ndo tinha outra
alternativa, segundo o economis-
" ta, diante da instabilidade e¢ da

propria corrosdo das receitas fis-
cais, por causa da inflagdo alta.
“Diante de uma inflagdo como a
que esta ai, ¢ melhor que fique tu-
do indexado-para evitar a insegu-

ranga.”

Nio ha nenhuma duvida,
segundo afirma Toledo, de que a
BTN fiscal assume, na economia,
a fungdo de verdadeira moeda. A
diferenga é que ndo circula como
papel moeda. Mas além de meca-
nismo realimentador da inflagio,
Toledo ndo vé nenhuma outra
conseqiiéncia nisso. O problema
ocorreria, diz ele, se o governo
optasse por uma politica moneta-
ria semelhante a da Hungria, em
1946. La, foram adotadas duas
moedas — o Pengd e o Pengo fis-
cal. Como os detentores da moeda
antiga ndo podiam trocar seus va-
lores pela moeda indexada, o Pen-
g0 perdeu totalmente seu valor. E
veio a hiperinflagdo. No Brasil,
observa o economista, transfor-
mar a BTN em moeda, significa
que mais tarde a inflagdo também
sera em BTN.

Outra observagdo de Toledo
¢ que, embora o Plano Verdo te-
nha evitado a hiperinflagio, a hi-
potese ndo esta afastada. Segun-
do diz, o governo saiu do congela-
mento numa situagdo mais dificil,
pois as tarifas pablicas estdo mui-
to defasadas ¢ o Tesouro tera de
cobrir o rombo do Sistema Finan-
ceiro da Habitagdo, ja que as
prestagdes ficaram congeladas
por um tempo.
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