Medidas sem surpresa

m ApOs especular
bastante mercado
chega a consenso

LUCILA SOARES

olarizagdo a la Argentina,

desindexagdo, prefixagdo,
currency-board, dncoras de todos
os tipos. Desde a posse do mi-
nistro da Fazenda, Fernando
Henrique Cardoso, o tiroteio de
informagdes sobre o conteido
do plano que serd, finalmente,
anunciado na terca-feira foi dos
mais intensos ja ocorridos.

As certezas comegaram quan-
do Fernando Henrique Cardoso
avalizou o convite do secretario
de Politica Econdmica, Winston
Fritsch, ao economista Gustavo
Franco para ocupar o cargo de
secretario adjunto. O entdo pro-
fessor da PUC do Rio, hoje dire-
tor da Area Externa do Banco
Central, escrevera um artigo na
Revista de Economia Politica
analisando varias alternativas de
estabilizagdo. Entre elas, a dola-
rizagdo e a ancora cambial. Foi
o suficiente para que uma enor-
me especulagdo obrigasse o BC a
jogar mithdes de dolares no mer-
cado para conter as cotagdes da
moeda americana.

Ninguém que tivesse lido o
artigo com atengdo poderia su-
por que Franco estivesse defen-
dendo essas medidas, nas quais
apontava muito mais riscos do
que vantagens. O ponto central
do raciocinio era-— e continua
sendo — a necessidade de um
forte e sério ajuste fiscal, prece-
dendo qualquer outra medida.

Prefixa¢do — Depois veio
a certeza de que a saida imagina-
da pela equipe era a prefixagdo
de pregos ¢ salarios, baseada em
artigos de Edmar Bacha, tam-
bém professor da PUC ¢ asses-
sor do ministro. As vésperas do
feriado de 7 de setembro, o plano
ja tinha até nome: Independéncia
ou morte, apostava o mercado
" financeiro. Foi nessa época que
ganhou forca a idéia de que o
plano antiinflagdo seria baseado
10 currency board idealizado por
Aggré Lara Resende.
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Era a criagio de uma nova
moeda atrelada ao doélar que
conviveria por algum temmpo
com 0 Cruzeiro e teria sua emis-
sdo controlada por um Conselho
da Moeda.

Depois veio o indutor de pge-
¢o: uma ancora cambial muito
branda, na qual o governo fixa-
ria metas a cada meés para a
desvalorizagio do cruzeire em
relagio ao dolar e atrelaria os
pregos publicos e os impostos a
esse novo cambio, sinalizando
para os agentes econdmicos uma
tendéncia de queda da inflagdo.

Consenso — Hoje, o que 0s
economistas esperam do plano €
quase consenso, € ninguém espe-
ra surpresas para terga-feira. Ao
contrario, a expectativa € de que
apenas 0 primeiro passo seja
anunciado, com énfase na neces-
sidade de aprovagdo do Orga-
mento pelo Congresso.

A idéia de Senna ¢ a de que a
equipe econdmica tentara repro-
duzir no Brasil as condigdes que
viabilizaram a dolarizacdo na
Argentina. “Aqui, boa parte da
economia se comporta tndepen-
dentemente do dolar, e isso tor-
na a dolarizagdo impossivel.
Mas do momento em que a UR
for o indexador da maior parte
das relagdes econdmicas, € pos-
sivel pensar em algo parecido.”

A UR sera reajustada com
base em varios indicadores: ju-
ros, expectativas de inflagdo e
cimbio. E passara a existir assim
que O gOVerno Conseguir apro-
var no Congresso 0 novo Orga-
mento.

Politica cambial — Para
dar credibilidade a esse novo in-
dexador, impostos, titulos do
governo e pregos publicos passa-
rdo imediatamente a vanar de
acordo com a UR. A politica
cambial também tem que ser
muito afinada com essa variagdo
para afastar o temor de um re-
dutor no cambio, que pode gerar
defasagens sérias. A idéia ¢
atrair os demais pregos da eco-
nomia para esse indexador. Na
avaliacdo de Carlos Geraldo

‘Langoni, ex-presidente do BC,
esse € a etapa decisiva: a disse-

minagdo da adogdo da UR pela
igg{ciativa privada.
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