Crise do real resolve-se com a conversibilidade
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melhor contribuicdo que,

neste momento, os diri-
1. gentes argentinos podem
dar aos nossos vizinhos brasilei-
ros € elogiar publicamente os mé-
ritos do regime de conversibilida-
de monetdria. Se os lideres brasi-
leiros quisessem, poderiam poér
fim, de imediato, a crise que estd
causando tantos danos a regido.

Para quem conhece bem a ex-
periéncia do regime que nos rege
desde 1.° de abril de 1991, deve
ser fdcil perceber que o Brasil re-
solverd a sua crise se aplicar nos-
so sistema de conversibilidade.
E o Pais estd nas melhores condi-
cles possiveis para fazer isso.

A 1,50 real por dolar, o Brasil
tem reservas maiores do que ne-
cessita para apoiar todos os
reais em circulacdo. Seu sistema
financeiro estd mais desenvolvi-
do e é muito mais sélido do que
era o da Argentina em marco de
1991.

Isso é uma garantia de que po-
derd funcionar sem nenhuma di-
ficuldade com o

regime monetdrio, o custo da di-
vida ptiblica do Brasil se reduzi-
ria a um tergo do que o Pais estd
pagando agora. Ele s6 precisa op-
tar pelo financiamento interno
em dolares a 10% ao ano, em vez
do financiamento em reais, a
mais de 30% ao ano.

Isso significa que, em lugar de
arcar com um custo da divida pu-
blica de 9% do PIB, o Brasil pas-
saria a ter um custo inferior a
3%, como sucede com a Argenti-
na.

Com um superdvit primdrio
de 2,5% e juros ndo superiores a
3%, o déficit seria de 0,5% do
PIB, isto é, seria praticamente
insignificante. As taxas de juros
em reais cairiam e a demanda in-
terna seria reativada, como ocor-
reu logo apds o lancamento do
Plano Real, em 1994.

A populagdo sentird um peque-
no reajuste dos precos, decorren-
te do salto cambial do real, de
R$ 1,20 para R$ 1,50 - ajuste
que se produzird de qualquer mo-
do, mas o Brasil comegaria, ime-
diatamete, a viver no clima de es-

tabilidade que
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em ddlares, com Argenhna poucas semanadas,

as mesmas regras
para as duas moedas, poderia
ser feita no Brasil da noite para
o dia.

O déficit fiscal tenderia a desa-
parecer em prazo muito curto,
por duas razoes. Por um ladp, ¢
certo que o Brasil consegiiird
atingir os 2,5% de superdvit pri-
mdrio que estabeleceu como me-
ta no seu programa fiscal para
1999. Estd conseguindo aprovar
todas as leis de que necessitava,
e, além disso, a conversibilidade
produziu a recuperacdo imedia-
ta do nivel de atividade econdmi-
ca — portanto, ndo haverd rico
de perda da arrecadacdo por cau-
sa da recessdo.

Por outro lado, com o mesmo

" a Argentina e o
Brasil poderiam estabelecer um
acordo de unido monetdria e co-
megar a operar uma moeda co-
mum, uma vez que 0 peso e 0
real comecariam a ser idénticos
em todas as propriedades. Basta-
ria unificar sua denominacdo,
sem nenhuma mudanca nos pre-
cos relativos internos.

Com a experiéncia argentina
de crescimento econdémico anual
de 4% da produtividade obtida
ao longo da década de 90, argen-
tinos e brasileiros poderiam ex-
plicar ao mundo os fenomenais
avancgos que a producdo desse re-
sultado no Brasil significaria pa-

~ra o Mercosul e o mundo.

A partir do momento em que
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se contasse com a moeda comum
conversivel e um sistema finan-
ceiro bimonetdrio, bastaria um
periodo de cinco a dez anos de
crescimento econémico rdpido,
com base em aumentos da produ-
tividade maiores do que os da
economia americana, para que
nossa moeda comum tendesse a
se valorizar em relagdo ao délar.

Esse seria o momento de recu-
perar plenamente ‘
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moeda e o equivalente a 4 bi-
lhoes de délares em austrais. Ho-
je, os dolares estdo no Banco
Central, investidos em forma li-
quida e ganhando juros de 4%
ao ano e na Argentina circulam
mais de 30 bilhoes de pesos!

A conversibilidade ndo dolari-
za uma economia. O que a dolari-
zaé a inflacdo. Os brasileiros uti-
lizardo cada vez mais dolares se

ndo adotarem um

a soberania mone- Quem sugeriu regime de conver-
tdria, com um a dolarizacéo sibilidade. Mas
Banco Central re- 0 se, ao contrdiro,
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rigentes brasilei-
ros nos entendam, nos, os argen-
tinos, devemos explicar-lhes que
a conversibilidade monetdria re-
duziu a dolarizacdo da econo-
mia nacional. Em marco de
1991, circulavam na Argentina
20 bilhées de délares em papel-

do, como nds, as
bases para recuperar, no futuro,
a soberania monetdria que a in-
flacdo destruiu.

Se o Brasil ndo interromper o
processo inflaciondrio que estd
se iniciando desde a queda do
real, a possibilidade de que o

Mercosul venha a ter algum dia
uma moeda como o euro se dis-
tanciard do horizonte.

Se o Brasil imitar a Argentina
e, logo depois de adotar a conver-
sibilidade, brasileiros e argenti-
nos unificarmos nossas moedas,
ao fim de cinco ou dez anos pode-
remos estar fazendo politica mo-
netdria soberana, como hoje fa-
zem os europeus com o euro. Es-
ta deve ser a nossa mensagem
aos brasileiros.

Erro politico — Por isso, os que
induziram o presidente Carlos
Menem a falar em dolarizac¢do
completa de nossas economias o
fizeram cometer um grave erro
politico. Destaco que ndo é um
erro técnico, mas politico.

Hoje, na Argentina, no Brasil
ou qualquer outro pais latino-
americano, a dolarizacdo com-
pleta s6 poderd surgir de uma de-
cisdo unilateral. Isso significa re-
nunciar para sempre a possibili-
dade de que o pais que a adotar
tenha uma politica monetdria so-
berana.

E impossivel que os Estados
Unidos possam ter, hoje, 0 mini-
mo interesse em ceder sua prépria
soberania em prol de uma unido
monetdria continental. Mas, para-
doxalmente, é muito provdvel que
comecem a considerar essa possi-
bilidade quando virem que o Mer-
cosul passou a ter uma moeda ca-
paz de competir com o délar, co-
mo faz hoje o euro.

Em sintese, temos de deixar
de falar em dolarizacdo e nos fa-
zer ouvir, como em 95, para ex-
plicar que a conversibilidade é o
melhor sistema monetdrio a que
poderia aderir uma economia
emergente, com loga histéria in-
flaciondria. SO assim teremos
chances de convencer os brasilei-
ros e contribuir para que, jun-
tos, resolvamos o gravissimo pro-

" blema representadopelo colapso

do real.
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