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6’0:;1 e A Tu “tnderia a culminar num ajuste fiscal (e no conseqiiente eclipse

' do Banco Central como orgdo financiador de_Tesouro), fica
clara a identidade, no que toca a conteiido, das trés propostas.
Se assim ¢, adquire grande importéncia a avaliagio da utilidade

pregos no dia que se segue & decretagio do programa. Algor Zppritica das mediacéqs a que recorre’ﬁi a pjimt;ira~ e segpqda
semelhante teria de se verficar a nivel sindical, ndo obstante as ¢ ) prolp osta; (0 ch;);]:eélber?lt nesée ser:jndo nag (lilspoe de tatica)
evidéncias no sentido de que os sindicatos ndo aceitardo solugdes, <=2, ""‘ ¢ cSa 10, da viabriida elpo 'd'ca ¢ cada uma de‘as 6

que para diversos efeitos os imobilizem por um periodo indefinido L"" omente uma analise das resisténcias gerais ¢ especificas

de tempo. Convém recordar que mesmo no caso da Alemanha de £ 3 (localssede re515ten01a) nos poderia ajudar a avan(;arl nesta dl(SquS-
Weimar, exemplo clissico de estabilizagdo “instantinea”, chegou sao. Sem quaisquer pretensdes no que toca 4 exploragdo deste

a ocorter uma “nova iffl a¢dq” (de janciro a abril de 1924), que ¢ . territorio, diremos apenas, sumaria e indagativamente, que:

pds erh risco a estabilizacjo e_foi debelada por um exoepmonal — O caminho gradualista desperta mais descrédito- que
aperto do torniquete do creduo 2 (atna) resisténcia. E isto porque, além de os atores e agentes

Tendo pmeme,,o; que, “foi dito, ha que admitit ‘que um .._.permanecerem onde j Ja se encontram, a defini¢do ideologica do
programa deste tipo- & excepcionalmente arriscado.. Este: é.:0 = PTOSIaMa It fica na pratica dnluldg tanto pela segmentagao das
verdadeiro programa de um s tiro. Se o déficit ¢ ow.a inflagio gy mudangas quanto (no caso brasileiro aqui em foco) pefa incon-

puserem a conversibilidade sob suspeita. os agentes econdmicos ¢ Z';iinc': N rttevllravoltas que tém caracterizado a argumentagio
tenderdo a correr em-busca-de dolares. colocando.em risco ndo FPOVEMEMENA. .

? - — Adolariza issemn r
apenas o programa como os bancos comerciais ¢ tudo o méis. De g0, como j4 dissemos, tem o seu charme ¢, do

fato, a corrida em busca de papel- moeda (para troca por délar) - ponto de vista_ gperaciona!, posspi a'inegével vantagem de
colocaria os bancos em flagrante risco de solvéncia, sendo gue o focalizar com nitidez um objetivo inequivoco (a sustentagio da

eventual socorro por parte do Banco Central, a0 quebrar dé véz a paridade), capaz de balizar as demais decisdes. Além do mais,
confianga no programa, cfiaria uma situacio explosiva. por contar entre seus adeptos com alguns dos economistas mais
engenhosos do pais, podera receber habilidosa encadernacio.

Duas conclusoes derivam do que precede. Primeiramente, a : . . -

Muito dependera,. no entanto, do ocorrido na Argentina e da
confianga supostamente emprestada pela muleta do dolar tem tomada de consciéncia de que por tras da conversibilidade
que ser, de fato, conquistada. Além disto, um programa déste existem requisitos severissi que po acatad .
tipo nio se desgasta: se ndo der certo, ocorre 0 que Roberto 4 SSIMOS, a seremn acatacos com rigor

Frenkel denominou de “dolarizacio cadtica™, acompanhada de ~ 2i0da maior do que na proposta assumidamente liberal.

uma crise sem precedentes. Acrescente-se, ainda; que. desatada ue;v;:;?:lr;l:?c::es(;;?s?g:;;;b?\lr::)ix se:;sd:vxr%a SS& ropo stz;
a crise, 0 proprio Congresso sera obrigado a revogar a lei da 9 pe proposta em si

em rese: i Ogi dpri
conversibilidade. Numa palaira, a saida de um impasse desta i dr:r%\r:ntip dzsﬁ:i?:achosuaarr:mg;:: lsdue:]f?g:xcri gzoP:;‘; z A
natureza atinge seriamente a confiabilidade do proprio Con- totalmente identificada com gs i gres do re 'mge auton'fén’o .
gresso — 0 que ndp pode sendo agravar o serissimo problema 118 g

oL S P y . . com a defesa de interesses estranhos ao pais.
da ingovernabilidade que paira sobre as nossas sociedades. O balango, como venos. nada tem de animador. O gra-

- O comentario acima torna evidente que a dolarizagdo - * dialismo tem pela frente uma nova descontinuidade, e encon-
requer a anulagdo imediata do déficit, o que, por-sua vez, tra-se praticamenté na estaca zero, no que se refere a conquis-
implica uma total independizagao do Banco Central frente.ao - . (a de adeptos. A dolarizagdo, passado o modismo inicial, pode
Tesouro. Isto significa que a dolarizagdo traz em.seu.ventre . vir a ser entendida como um dltimo e arriscadissimo truque.
aquilo de que explicitamente. parte .2 terceira proposta, 0 E, quanto ao choque liberal, excetuados certos meios empre-
chamado “choque liberal™. sariais, conta com uma rejeico quase generalizada. Ficamos

Quamo aeste ferceiro. caminho. cabe notar que a proposta assim com 2 sensagdo de que a_luta pela estabilidade ndo
vem sofrendo importantes alteracdes no periodo mais recente. encontrou ainda o seu roteiro. Por tras desta constata¢do
Inicialmente, a proposta se.concentrava no amplo corte dos talvez esteja o fato, ja apontado por muitos, de que ndo existe
gastos governamentais ¢ na redugio do Estado a um tamanho nesta sociedade uma auténtica vontade de vencer a inflagéo.
minimo. Presentemente. seja porque ha cerca de 10 dnos o Os brasileiros continuam convencidos de que sabem viver com
Estado vem sofrendo¢ortes'e 0 orgamento vem sendo progres- a inflagdo, e imputam os males da economia a causas estrutu-
sivamente disciplinado (torfiando-se ridiculo falar de soft*bud- " rais, bem como ao combate 4 inflagdo. Afinal das contas, o
get no Brasil dé hoje), seja’para buscar apoio polmco para a unico maleficio que indubitavelmente se pode atribuir a infla-
proposta. o acerto fiscal passou a ser apresentado Como uma _¢do do tipo que conhecemos e praticamos hoje no Brasil € a
reforma, da qual resultaria, segundo os seus proponentes. uma  anulagdo do investimento. Mas investimentos tivemos muito,
elevagdo de receita publica. Com isto. a énfase, inicial na POr muito tempo... € as mais graves implicagdes da estagnagao
redugio do Estado’ perde realce... e a extingo de fungdes , . em que estamos mergu]hados ndo estdo sequer inscritas na
publicas ficaria relegada a esfera dos ¢ orgaos reguladores. . . ", nossa pauta de discussdes.

mito que li ‘ . -
Admito que 0 choque beral propoc como p|lares do seu .. .3 Economista, editor do Boletim de Conjuntura do Instituto de

programa aquilo que a dolarizagdo requer para que a confianga Economia Industrial da UFRJ. Ultimo de uma série de dois artigos. ,
na moeda seja mantida, e supondo que o proprio gradualismo _ O primeiro foi publicado na edigdo de ontem .
BV ..

- Anténio Barros de Cas

A cessagdo imediata’da inflagio supde, contra todas as evi-:
déncias qué, cﬁgamos os free riders abrirdo.m3o da alta de;
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