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Criar uma âncora cam-
bial é atrelar a moeda na-, 
cional ao dólar para con-
ter a inflação. Isso pode 
ser feito de várias manei-
ras. Uma delas é dolarizar 
plenamente a economia, 
garantindo a conversão 
dos cruzeiros reais em dó-
lares segundo uma taxa fi-
xada pelo Banco Cen4tral,, 
semelhante ao que fez á 
Argentina. Para manter a 
paridade entre as moedas, 
o governo se compromete a 
só emitir dinheiro se hou-
ver aumento de reservas, 
isto é, se entrar mais dóla-
res do que sair. 

Também se pode adotar 
dolarização parcial, sem 
garantir a conversão livre 
entre as moedas. Nesse ca-
so, o dólar pode funcionar 
como indexador de preços, 
de salários e de contratos 
em geral. O governo pode 
trabalhar com ou sem pre-
fixação do câmbio por pe-
ríodos determinados, o que 
equivale a prefixar as va-
riações de todos os preços 
ou dos mais importantes. 

Com essas ou com outras 
variações, a política só 
funciona se o governo con-
seguir, previamente ou ao 
mesmo tempo, arrumar as 
finanças públicas e elimi-
nar o déficit fiscal, ou, pelo 
menos, torná-lo financia-
vel com empréstimos de 
longo prazo. Confiança é 
fundamental. O governo 
está alongando a divida, 
com a troca de títulos de 
curto prazo por NTN atre-
ladas ao câmbio. 

Para dolarizar é neces-
sário um bom volume de re-
servas. O BC tinha em ju-
nho US$ 18,8 bilhões em 
caixa — US$ 24,5 bilhões, 
incluídos outros valores. 
Para a -dolari.2aed-o plena, 
há quem julgue necessá-
rios US$ 40 bilhões. 


