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ESTABILIZACAO

por Vera Saavedra Durdo

do Rio

O Brasil estd diante de
um processo hiperinflacio-
nario que deve ser comba-
tido sem gradualismo,
diagnostica o economista e
professor da Escola de Pos-
Graduacdo de Economia
da Fundagdo Getilio Var-

. gas (EPGE-FGV), Fernan-
do Holanda.

Em sua opinido, um pla-
no de estabilizacdo deve
ser detonado pela equipe
econdmica, antes mesmo
da revisdio constitucional,
para que “n#o seja levada
a agir pelos fatos’’, avisa.
Holanda aponta um ‘“‘me-
nu’’ de cinco pontos para
um Plano de Estabilizacdo
ter sucesso no pais: ajuste
fiscal; controle do crédito
interno liquido do Banco
Central; alteracdo dos me-
canismos e procedimentos
do BC nas operacdes com
cambio e juros; desindexa-
¢do da moeda; e adocdo de
uma politica de rendas.

A questdo fiscal deve vi-
sar a mudancas capazes de
prover a Unido de um orga-
mento que gere superavit
primdrio e permita pagar
os servigcos das dividas in-
terna e externa de forma
‘“permanente’”’. Na analise
de Fernando Holanda, este
ajuste fiscal permanente
nido implica fazer primeiro
a Reforma Constitucional.

“Um combate efetivo a
sonegacdo, colocando na
cadeia quem n#o paga im-
posto, ajuda a reformular a
receita’’, dispara o econo-
mista da FGV, que devera
substituir o ex-ministro
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na dire¢do do EPGE-FGV.

Levando em conta que
um Plano de Estabilizacdo
precisa ter recursos adicio-
nais para substituir o im-
posto inflacionério, o eco-
nomista avalia que outubro
é um bom més para um
choque na economia, pois o
IPMF esté sendo arrecada-
do e pode preencher alacu-
na do imposto inflaciona-
rio.

O controle do crédito in-
terno liquido (CIL) do BC é
fundamental no plano de
estabiliza¢do, pois ‘‘d4 con-
di¢des ao BC de ter contro-
le efetivo sobre este crédi-
to”’. Esta medida, como ob-
serva, vai exigir um ajuste
forte dos bancos estaduais
em prazo curto. ‘‘Se o ban-
co estady bater a porta
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A hiperinflagdo no Brasil
deve ser combatida sem
gradualismo pelo governo

“
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do Banco Central para sa-
car compulsério, o BC tera
de intervir na instituicéo”’,
ensina Holanda.

Neste ponto, considera
fundamental ou o calote, ou
o alongamento compulsé-
rio ou 0 alongamento volun-
tario da divida interna.

Holanda defende também
mudang¢as nos mecanismos
do BC de operar o cimbioc ¢
moniterar a taxa de jures.
Em relagio ao c¢ambio,
aponta duas alternativas:
ou fixa o cambio e introduz
uma ancora cambial na
economia, ou deixa o cam-
bio flexivel, adotando uma
ancora monetaria.

Sua opinido € o governo
adotar medidas gue lever o
Ranco Central a nfo finan-
ciar direta e indiretamente
o Tesouro, pois consolidan-
do estas duas contas “‘se fa-
ria uma caixa de conversio
sem fazé.lo”, fugindo do
modelo argentino de dolori-
zagio. ;

A questio da moeda inde-
xada é o motor gue nutre “‘a
sociedade dual do Brasil”,
lembra Helanda, para
quem se tem a moeda do po-
bre (eruzeiro) e a moeda do
rico (FAF, CDB). “Recons-
truir a moeda é fundfamen-
tal. E preciso extirpar a
moeda indexada recons-
truindo o sistema financei-
ro. Esta operacdo cirurgica
ndo pode ser gradual. Tem
de ser feita abruptamente.
0 lastro.desta moeda sdo 0s
titulos da divida interna. A
divida interna esta no cami-
nho do plano de estabiliza-
¢do por esta razdo. Ela é in-

ferior a US$ 40 bilhdes, mas .

passa pela guestdo de rear-

rumacio do sistema finan-
ceiro”’, adverte o economis-

ta.Por tltimo,Holanda reco-
manda a adec¢iio de uma po-
litica de rendas, que des-
monte a atual politica sala-
rial, colocando outra nie in-
dexada no lugar. Quanto
aos precos, poderdo ser con-
gelados ounéo.

Na sua dtica, um plano de
estabilizagcdo tem de ser
“um menu”’ de medidas que
possibilite a reconstrugio
do Estado brasileiro, que
faliu “ndo s6 como emissor
de moeda’. “A crise atual
nioc é apenas econdmica,
mas politica, social, ética e
moral e ndo pode esperar
muito. Caso contrario, seu
desenrolar seri imprevisi-
vel”’, adverte Fernando Ho-
landa.
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