ministro da Fazenda, Fernando Henri-

que Cardoso, esta inovando na condu-

cao da politica econémica: enquanto
seus antecessores na pasta procuravam man-
ter em sigilo as medidas que pretendiam ado-
tar, ele deseja anunciar, com grande antece-
déncia, uma politica de indexa¢ao total, que
somente podera ser aplicada se se conseguir
do Congresso a aprovagao do Or¢amento para
1994. Essa aprovacao depende de outra, a de
umia reforma constitucional dificilmente exe-
qtiivel antes de fevereiro. Armou-se assim uma
perigosa bomba: o que poderia ocorrer até que
se obtenha tal seguranca?

‘O modelo articulado no laboratorio dos pais
do Plano Cruzado é simples na esséncia, mas
muito complexo quanto & sua aplicacdo. Ja
por diversas vezes tivemos a oportunidade de
lembrar que ele tem por fundamento a teoria
da inflacao inercial, segundo a qual a inflagao
existe hoje por ter existido ontem. Assim, o
que se objetiva & desatrelar o sistema de pre-
¢os da inflacao passada e promover a recupe-
ra¢ao da fé na moeda nacional, dando-lhe co-
mo base a mflagao futura. Ao que se sabe, até
hoje nenhum pais egresso de uma hiperinfla-
¢do (e o Brasil é certamente o que mais tempo
conviveu com esta, aqui apenas camuflada por
um sistema de indexag¢ao) conseguiu deixa-la
sem ter recorrido a uma nova moeda para
substituicao da antiga, desmoralizada. Havia
numerosas op¢oes para atingir tal objetivo. A

Corrida de obstaculos

equipe de Fernando Henrique

Cardoso escolheu a que é, apa-
rentemente, a mais simples e

também mais flexivel: uma inde-

xacao generalizada progressiva e

voluntaria, sustentada por uma

taxa cambial relativa a uma cesta

de moedas estrangeiras, a ser fi-

xada diariamente pelas autori-

dades monetarias em funcao da

inflagao futura, que tendera para

zero, desde que se afastem, con-

forme pretende o Planalto, todos

os fatores de elevacao de pregos

(déficit puablico, excesso da de-

manda, insuficiéncia da oferta). Bastara ape-
nas ao governo utilizar o seu indexador, deno-
minado Unidade de Referéncia (UR), para que
toda a economia seja indexada, mas a um indi-
ce que permanecera fixo (em délar), elimi-
nando-se assim a inflacao.

Os senadores “tucanos”, os primeiros a ser
informados acerca da nova politica, demons-
traram que um sistema aparentemente tao
simples seria muito complexo na realidade.
Basta verificar que deram trés explicacoes di-
ferentes da base do indexador para que se per-
ceba a existéncia, ainda, de numerosos proble-
mas a resolver.

O indexador, efetivamente, & o pivo do siste-
ma. Como fixa-lo? Procura-se atrela-lo a taxa
cambial, mas, para que seja um instrumento

de desindexacao no quadro de
uma indexacao generalizada, se-
ra necessario que fique abaixo
dos outros indices, que, ao que se
pretende, poderao ser publica-
dos. Pode-se imaginar o quanto,
num pais tao acostumado a cor-
re¢ao monetaria baseada na in-
flacao passada, sera dificil optar

pela futura fixada pelo governo.
E verdade que a certeza de ob-
ter-se um Or¢gamento equilibrado
podera levar os agentes econémi-
cos a aceitar o plano. Ocorre que
os proprios membros do PSDB
advertiram Fernando Henrique Cardoso de
que nao sera muito facil conseguir o apoio do
Congresso. Sem isso, na verdade, nao se tera a
nova politica, o que leva o ministro a avisar
que a unica alternativa sera a hiperinflagao...
Mesmo admitindo-se que, por milagre ou
excepcional demonstracido de patriotismo por
parte dos parlamentares, se consiga um Orga-
mento equilibrado no conceito operacional —
fato que ocorre em muito poucos paises no
mundo de hoje... —, 0 governo tera de vencer
outro obstaculo: a fixacao dos salarios. Ficou
explicito que tanto os funcionarios publicos
quanto os sindicatos operarios do setor priva-
do nao admitem um reajuste pela média, mas
pelo pico. Conseguird o ministro Fernando
Henrique Cardoso, com toda a sua simpatia,

convencer a classe operaria de que devera
aceitar uma moeda indexada que, na sua fase
inicial, podera ser vista como menos vantajosa
do que a nossa velha moeda?

Uma demanda crescente, numa econoria
que nao fez investimentos durante dez anos,
logo podera desencadear uma inflagao, mesmo
na moeda indexada, que perderia suas virtu-
des magicas. Pode-se imaginar também que fa-
tores exégenos (queda da produgao agricala,

disturbios interna-

O Plano FHC2 cionais gtc.}) sao
capazes de afetar a

dev’e enfren!ar demanda e favore-
obstaculos dificeis cer uma alta de pre-
de vencer, antes cos na moeda inde-
de debel xada. Tudo indica

e. e ~CII' a que na sua primeira
inflagao fase — a passagem

- —& progressiva da wve-

lha moeda a noia
— a taxa de juros devera ficar muito elevada.
Assim, ndo somente sera dificil vencer logo a
recessio, como € também dificil evitar que a
taxa elevada de juros passe a ser interpretada
como a crenc¢a do governo em uma inflagao fu-
tura ainda alta.

Ao se apressar em divulgar um plano talvez
pouco exequivel, o ministro Fernando Heny{-
que Cardoso abre as portas a discussoes e di-

vidas que tiram do seu programa a sedugao e a
eficacia da novidade. \7



