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No final de 1984, o Pré-
mio Nobel de Economia,
Franco Modigliani, organi-
zou no Massachusetts Insti-
tute of Téchnology (MIT)
uma discussdo sobre as
idéias de Pérsio Arida e
André Lara Resende a res-
peito da estabilizagdo bra-
sileira. :

Larry Summers, . hoje
subsecretdrio do Tesouro

norte-americano, ouviu -

com ateng¢do as explica-
¢des do que acabou se tor-
nando o Plano Cruzado.
Achou a concepgdo perfeita
do ponto de vista da teoria
econdémica, -mas lembrou
aos entdo jovens economis-
tas que haviam se esqueci-
do dos politicos.

A queda instantinea da-

inflagdo, argumentou, nio
seria suficiente para rom-
- per a disseminac¢do do in-
centivo para gastar e do
1 ganho politico associado .a
1 ele. “Se € tdo facil acabar
t com a inflagdo, por que ndo
' fazé-la de novo?”’ .
Na sexta-feira, em seu
| eseritério do BNDES em
" 830 Paulo, o economista
Pérsio Arida, presidente do
banco, deixava claro que ti-
nha aprendido essa li¢do.
_Ele se lembrou dos politi-
cos. Sua proposta de estabi-
lizagdo da economia por
meio de medidas fiscals e

economia, poderd sar apli-
houver equilibrio nas con-

ver apoio politico.

Brasil, a voz do acionista

cada se e somente quando -
tas piiblicas. Isto é, se hou-

Toda estabiliza¢do é um !
processo, muitas vezes fra- -
gil, que demanda tempo €
um governo forte. Hoje, no*

controlador, o Tescuro, ndc -
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Persto Arid

prevalece sobre os virios
grupos de interesse. O Es-
tado, no Brasil hoje, é gran-
de em tamanho mas fra-
co”’, afirma. Por isso, ele

vé uma diferenga essen-.

cial, prépria de uma época
de governo de transigdo, na
proposta atual de estabili-
zac&o da inflagdo brasilei-
ra. Ao contrdrio da expe-
riéncia argentina de pari-
dade fixa nominal com o
délar, por exemplo, que é
irreversivel, a eventual en-
trada em funcionamento do
novo indexador, gradual e

. controlada, pode ser rever-

tida, a abrangéncia a que
_tiver chegado podendo ser

interrompida, tornando-se

ele apenas mais um dos in-
dexadores existentes.

(Continua na pagina 3)

com o aceno de um indexa- * -
. dor para balizar, cada um
* a seu tempo, os pre¢os da’
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E impossivel, ele argu-
menta, desenhar um pro-
grama de estabilizagdo ig-
norando a dimensio politi-
ca. Os sacrificios envolvi-
dos na austeridade s6 serdo
feitos se de alguma forma
se demonstra o caminho.
Caso contrdrio n3o se rom-
peria esse mecanismo per-
verso de incentivo ao gasto,
pelo qual inflacionar acaba

‘sendo bom para todos com

excegdo do ministro da Fa-
zenda, em cuja figura fica
centrado o prejuizo.

Os vé4rios grupos interes-
sados no gasto piiblico abdi-
cardo de seus interesses se
vislumbram um ganho poli-
tico 4 frente, que é sempre-o
ganho da estabilidade, na
visdo de Arida. “Todas as
tentativas de corte puro e
simples de gastos piiblicos
sem sinalizacdo do caminho
da desinflagcdo sdo equivo-
cadas, tanto quanto sdo, na
minha percepg¢do de hoje,
dada a nossa histéria, as
tentativas de desinflar rapi-
damente sem estarem asso-
ciadas a um processo de
corte de gastos”’, diz.

Ele rejeita a hipétese de
que essa sinalizagdo de ga-
nho politico & frente possa
estar sendo centrada num
indexador abstrato para a
maioria_das pessoas e até
mesmo indécuo se se pensar,
por exemplo, naqueles seg-
mentos da indistria ou da
sociedade como. um todo
que j4 obtiveram sucesso
em atrelar seus negécios e
contratos a uma moeda es-
tavel, o dolar.

“O indexador é muito
mais efetivo e real do que
parece hoje. Nenhum traba-
lhador, por exemplo, tem
nogdo do valor real que est4
ganhando. O indexador nZo

oferece em si, é sempre a -

lq:gunda etapa, eliminar a

agdo. Mas ele oferece -

um padrio estédvel de valor.
Os ganhos s3o muito con-
cretos. -

A inseguranca - indi-
vidual a respeito do que sé
est4 ganhando ou perdendo
e a ineficiéncia das empre-
sas que a infla¢do alta mas-

cara sf8o gigantescas”,
diz.

- “Eu ndo tenho a menor

diivida de que a sociedade
vai aderir muito rapida-
mente assim qué ele for di-

vulgar o porqué, ele remove
aincerteza.”

A discussdo sobre quan-

recebem ligio de...

tas Unidades Reais de Va- :

lor (URV) serdo negociadas

entre trabalhador e empre- .

gador ou entre indiistria e
comércio serig tratada fora

da esfera do Estado. “A-op- -

¢do pelo mercado é uma .
parte muito poderosa do '’

plano”, comenta. A lei sala-

rial, por exemplo, continua-

. ria a existir. ““Vamos rea. ;

brir apenas a possibilidade .

de recontratar pelo indexa-

dor. Ndo tem reposi¢do de :

perdas, reajuste. Existe

uma questdo de resolugdo

de conflito distributivo forte

que se faz via negociagdo.” -

Ele argumenta que jé

houye vdrias tentativas na -

sociedade nesse sentido, co-

mo cotar pre¢os em Ufir.ou
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fazer contratos em délar, :
que ndo podem existir como
norma. Para ele, existe um -

- desejo imediato de uma uni-

dade referencial de valor

Ele argumenta que o in- :
dexador cria, por si 56, uma
agenda de polftica econémi- -

ca, j4 que as conversoes de

contratos em URV serdo

germitidas de modo ordena-
o

dgovemo dd o padrilo:

nos seus pregos e faculta a

negociagdo, o que cria outra *
agenda, privada, ndo arbi-

trada pelo governo.
Ele nio tem dividas

quanto & adesdo a nova uni-

dade de conta.

“A credibilidade do inde-
xador vird do fato de ser
atrelado a receita fiscal e &
variagdo do délar comer-
cial. Afasta-se qualquer
possibilidade de ser subesti-
mada ou superestimada, o
que iria contra o préprio go-
verno.

Se a URV ficar abai- -

xo da inflagdo corrente, o
resultado ser4 perda de re-
ceita e conseqtiente déficit;
se ficar acima, tem-se uma

desvaloriza¢do cambial -
com um eféito inflacion4rio .
imediato. Com a dupla.

amarragdo, sinaliza-se aos
afentes jue aquele indice é
algo confidvel.”

Arida também alerta pa- 7

ra a maior volatilidade da
inflagdo numa circunstan.
cia em que os pregos e sal4-
rios, além dos outros con-
tratos na economia, esta-

rem sendo diariamente co-
tados num indexador bali-

Zado pela inflag3o corrente,
endo a passada.

——



