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Collor tem agora a oportunidade de realizar o choque fiscal, o choque da divida
externa e o novo choque de precos que Sarney ndo quis ou ndo teve coragem para
fazer ha pouco mais de dois anos. Até 1987 ndo havia consciéncia no Brasil da
gravidade da crise econdmica. N&o havia também consciéncia da necessidade, para
resolvé-la, de uma combinacéo de trés choques: o fiscal, o da redugdo dadividae o
dos precos. Mas a partir de 1987 ficou claro para mim e para minha equipe no
Ministério da Fazenda - e hoje é quase consenso - de que existe uma profunda crise
fiscal no Brasil (essa expressdo "crise fiscal" ndo existia antes de 1987) e que para
enfrenta-la sdo necessérias medidas fiscais dramaticas acompanhadas de uma politica
de rendas abrangente expressa em um novo congelamento de precos, que paralise a
hiperinflagéo.

Collor e sua equipe estéo se preparando para nos primeiros dias de seu governo
por este plano em prética. Ninguém sabe ao certo como ele serd, mas é certo que
contera um grande ajuste fiscal. Neste gjuste alguma forma de empréstimo
compulsorio devera ser contemplada, apesar das dificuldades legais existentes nessa
direcdo. Aumento imediato de impostos indiretos, aumento de tarifas publicas,
maxidesvalorizacdo sdo outras medidas inevitaveis. Muito necessaria mas menos
provavel € a eliminagdo de todos os incentivos fiscais. Alguma forma de congelamento
de pregos serd adotada. A hiperinflacdo brasileira ndo produziu ainda a sincronia de
precos que permite a estabilizagdo sem congelamento. A prefixacdo de precos e
salarios - ou o redutor - sO fara sentido inicialmente se for tdo violenta que
corresponda a um congelamento.

Para algumas dessas medidas sera ou seria necesséria emenda constitucional. O
congresso tem o dever de aprovéa-las. Sem muita discussdo. A crise do pais € muito
grande. Estamos na verdade em uma hiperinflagcdo, em uma situacéo de economia de
guerra, na qual nada pode ser negado ao presidente em seu esforco paraeliminar a
inflag&o.



Ha um grande temor no pais que o presidente faca uma moratéria qual quer
sobre a divida interna. E pouco provével que isto ocorra. Os economistas que 0 estdio
assessorando - Z€élia, Ibrahim Eres, Modiano, Kandir - sdo economistas competentes e
dificilmente concordardo em comecar o governo perdendo a confianca do
empresariado. Medidas administrativas de alongamento da divida - que implicam em
uma certa da reducéo da mesma- néo estdo excluidas, mas sd ocorreréo se o Plano
Collor fracassar. Neste caso poderemos ver repetir-se o "modelo" argentino: quebrado
e sem mais alternativas o governo acaba reduzindo a dividainterna. Outra
possibilidade, antes do fracasso do plano mas algum tempo apos a estabilizacéo, é ade
0S agentes econdmicos, porgue ndo véem mais 0 aumento nominal diério de sua
riqueza, comegarem aretirar recursos do overnigth parainvestir ou consumir e assim
pressionar a demanda, ndo obstante uma taxa de juros real em nivel elevado (ndo
absurdo, como no Plano Ver&o). Em desacordo com alguns colegas economistas néo
Creio que o agentes econdmicos se comportem necessariamente dessa maneira. Mas se
assim se comportarem, 0 governo ndo tera alternativa sendo adotar alguma forma
administrativa de alongamento dos prazos da divida interna. Em qualquer hipotese isto
n&o acontecera agora.



