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O fracasso do Plano Veréo leva agora o governo - ou pelo menos o Palacio do
Planalto - a cogitar em um novo plano contra a inflagdo, que a Folha batizou de Plano
Inverno. Segundo as fontes deste jornal o novo plano distinguir-se-ia dos anteriores
porque seria um "plano ortodoxo". Ora, o0 Plano Veréo, apesar da tentativa de
congelamento, foi um plano ortodoxo, e fracassou exatamente devido as medidas
ortodoxas que continha - a desindexacao e a estipulacdo de uma taxa de juros
brutalmente alta - a0 mesmo tempo que se revelava incapaz de resolver um problema
que € o objeto de toda politica econdmica racional e pragmaética: a eliminacdo de um
déficit pablico crénico e sem condic¢des reais de ser financiado.

O Plano Verdo teria sido um grande sucesso se conseguisse manter a inflagéo
abaixo de 20 por cento até o final do ano. O ideal seria, naturalmente, que zerasse a
inflacdo. Mas estava claro que o governo nédo tinha o poder necessario para isso, ja que
ndo tinha e ndo tem a capacidade de eliminar o déficit publico e produzir um superavit.
Por isso foi um grande erro desindexar a economia. Além da crise de confianca que
provocou nos investidores em OTNs, tirou da economia a ancora fundamental
representada pela indexacdo. Enquanto isso um congelamento sem legitimidade na
sociedade aplicava-se apenas a alguns pre¢os controlaveis, enquanto os demais
permaneciam, na pratica, liberados. Em consequéncia os desequilibrios nos precos
relativos tornaram-se cada vez maiores.

A reindexacéo e a rapida flexibilizagdo dos precos teria sido a forma de evitar a
explosdo inflacionaria decorrente da violenta recomposicao dos precos relativos, que
certamente ocorreria quando o governo nao tivesse mais condi¢cdes de manter
congelados os precos dos setores controlaveis. O governo, entretanto, custou muito em
reindexar plenamente a economia, e quando afinal o fez, com o estabelecimento da
BTN fiscal - ou seja, da moeda indexada diariamente - j& era muito tarde, a inflacéo ja
havia explodido, o Plano Verdo ja havia fracassado: a inflacdo de junho sera superior a
20 por cento. A liberagdo na préatica dos pregos controlaveis - principalmente os de
alimentacdo - ocorreu na Ultima semana de maio e na primeira de junho, levando a
inflacdo de junho a mais do que dobrar em relacdo ao més anterior.



O Ministro da Fazenda declarou que o Plano Veréo fracassou porque "o
governo perdeu a batalha das expectativas"”. Mailson esté correto, mas € preciso
acrescentar porque isto aconteceu. A principal razéo foi a convicc¢ao dos agentes
econémicos de que o Plano Verdo, que prometia acabar com o déficit pablico, néo
lograria alcancar esse objetivo. Pelo contrario, a partir de outra medida ortodoxa
monetarista equivocada - a brutal elevacdo da taxa de juros - o Plano Verédo acabou
convencendo o0s agentes econdémicos de que o déficit publico aumentaria ao invés de
diminuir, visto que, afinal, aquela taxa de juros astronémica deveria ser paga pelo
proprio Estado na sua qualidade de grande endividado.

Agora a introdugédo da BTN fiscal ndo impedir que, através do processo
inescapavel de recomposicdo dos precos relativos, a inflacdo continue a crescer
fortemente pelo menos nos dois proximos meses. Sera 30 por cento o0 patamar em que
ela se estabilizard? Ironicamente, seria bom que isto fosse verdade. Mas 0 mais
provavel € que ela continue a crescer.

Por isso a possibilidade de um novo choque - por mais desgastados que estejam
0s choques e 0 governo - ndo deve ser descartada. Podera ser uma necessidade. Mas,
na eventualidade de um novo choque, o0 mais importante € que ele ndo seja nem
ortodoxo, nem heterodoxo, mas pragmatico, e que seja acompanhado de um pacto
social minimo.

Alguns dos componentes do Plano Inverno seriam a recuperacgéo do nivel
historico da receita tributaria bruta, a eliminacéo de todos os subsidios exceto os das
exportacOes, a unificacdo das tarifas alfandegarias, a liberagdo do comércio
internacional. Sdo medidas necessarias, desde que a liberacdo do comércio
internacional seja feita com a cautela necesséria. Entretanto, fala-se também que o
novo plano promover "a flexibilizagdo da taxa de cambio”. Ora, isto, sim, é pura
"ortodoxia"”, do mesmo tipo da desindexacdo geral e da elevagdo absurda das taxas de
juros, que apressaram o fracasso do Plano Veréo.

E importante que as novas medidas obtenham o apoio do FMI. O risco da
hiperinflacdo, que ronda a economia, deriva fundamentalmente da perda de crédito do
governo. Um acordo com o FMI poderia ter como consequéncia devolver aos
investidores do mercado financeiro a seguranca de que a divida interna ndo sofrera
deséagios nem sera consolidada.

Por outro lado, é fundamental que o novo plano tenha um minimo de
embasamento na sociedade. Precisamos com urgéncia, primeiro, de um pacto entre 0s
empresarios contra a perda de confianga no pais e a fuga de capitais e, em seguida, de
algum tipo de pacto social. A fraqueza do governo, sua falta de legitimidade politica,
nédo constituem raz&o para que esse pacto nao ocorra. Pelo contrario, séo o grande
motivo pelo qual ele é essencial. Quando um governo é fraco cabe a sociedade suprir
sua fraqueza.



