PORQUE CELEBRAR TRES DECADAS DO REAL

A data de 1° de julho de 2024 representa o aniversario de 30 anos da moeda
mais longeva da histéria republicana brasileira, que ensejou a eliminagdo da
superinflacdo, inercial e indexada, que, desde os anos 1980, incomodava tanto os
formuladores de politica econdmica quanto os agentes mais enfraquecidos na briga
distributiva, especificamente a classe trabalhadora.

Aos que minimizam os efeitos positivos da introdugéo e consolidacido do padrao
monetario, basta observar que a inflacdo, medida pelo indice nacional de pregos ao
consumidor amplo (IPCA), do IBGE, despencou de 4.922,46%, em doze meses
encerrados em junho de 1994, véspera do langamento da nova moeda, para 3,93%, no
exercicio anual findo em maio de 2024. Neste percurso de trés décadas, o IPCA
acumulou variagao de 708,01%, o que perfaz 7,2% ao ano.

Mais do que isso, o real pode ser considerado, sem exageros, o produto final de
uma engenhosa, comportada e transparente empreitada de “economia politica”,
contratada em maio de 1993, durante a gestdo do presidente Itamar Franco, que
substituia Fernando Collor, desligado por impeachment, em setembro de 1992.

O titular do executivo demonstrou avantajada sabedoria e feeling das intrincadas
negociagoes institucionais, ao convidar o senador Fernando Henrique Cardoso (FHC)
para comandar uma equipe econémica amadurecida e calejada pelos fracassos das
estratégias ortodoxas, heterodoxas e hibridas de guerra a espiral inflacionaria, adotadas
na década perdida de 1980.

Dotado da certeza de auséncia de condigdes politicas para a repeticdo dos
choques praticados no decénio anterior e comego dos anos 1990, que, ao insistirem em
atacar as consequéncias € nao as raizes da moléstia inflacionaria, sintetizadas na
fragilidade fiscal e financeira do setor publico, conseguiam, no melhor dos mundos,
represar temporariamente as complexas tensdes nos niveis gerais de pregos.

Dai a necessidade de criteriosa elaboracdo, abrangente discussdo democratica
e aprovacao legislativa e, sobretudo, comunicacao a sociedade dos passos dirigidos a

viabilizacdo dos requisitos imprescindiveis ao desmanche dos mecanismos de



propagacao ampliada da dinamica inflacionaria e, por extensdo, suas implicagbes
nefastas no modus operandi econémico e social.

Os inconvenientes podem ser resumidos no sucateamento do estado
desenvolvimentista, indutor, financiador e provedor da industrializagao substitutiva de
importagbes, que virou refém, compulsorio ou voluntario, dos credores externos e da
ciranda financeira, e na cronica regresséo da produgao, investimento e emprego.

A proposta de ajustamento macroecondmico foi fracionada em trés estagios:

i) ajuste fiscal provisorio, anunciado em junho de 1993, com o Programa de
Acgao Imediata (PAI);

ii) destruicdo da memdria inflacionaria, com a criacao da Unidade Real de Valor
(URV), em margo de 1994, uma espécie de regra de indexagao de contas,
destinada a conviver com a moeda velha (cruzeiro real), contaminada pelas
diarias e crescentes remarcagdes de precos, e gradativamente induzir o seu
abandono; e

iii) criagédo do real, em instante subsequente.

O grupo de FHC foi agradavelmente surpreendido com a adesao generalizada
dos diferentes atores econdmicos - exauridos e perdidos com a desorganizagao
provocada pelo encolhimento da frequéncia e multiplicacdo da intensidade das
corregdes de pregos, algumas preventivas, diga-se de passagem, a espera de mais um
congelamento - ao novo indexador, ou quase moeda, que cumpria ao menos duas das
trés fungdes classicas da moeda, que seriam unidade de conta e reserva de valor.

O atributo de meio de pagamento aflorou com a decisdo de antecipagédo da
transformacgao da URV (que valia CR$ 647,50, por ocasido da criagdo, no principio de
margo de 1994, e CR$ 2.750, em 30 de junho de 1994, quando da extingdo, o que
equivaleu a uma inflacdo de 324,7%, em quatro meses, dada atualizacdo diaria pela
média dos trés principais indices de pregos nacionais, mensurados na moeda podre),
em real, escorado ao par no délar americano, o que foi denominado de &ncora cambial.

Com o desligamento de FHC do ministério, para a condugdo da vitoriosa

campanha a presidéncia da republica, coube ao embaixador Rubens Ricupero atender



ao chamado de Itamar, assumir a pasta, e convencer o chefe de estado e comunicar a
populacio acerca das enormes chances de sucesso do processo de estabilizagdo em
curso.

No decorrer dessa longa e tortuosa marcha de duras batalhas para preservacao
dos fundamentos econdmicos, amparados no controle permanente da inflacdo,
praticamente todos os governantes, e respectivos tecnocratas da geragao do real, ainda
que com objetivos distintos, retirados das cartiihas da social democracia ou das
correntes de esquerda, centro, direita e até extrema direita do espectro ideoldgico,
perceberam, ou ao menos pouco atrapalharam, o papel de protagonista interpretado
pela estabilidade de precos no espetaculo da economia e da democracia.

Afinal de contas, ao oportunizar a minimizagéao e alongamento dos expedientes
indexacdo automatica, a ampliacdo sustentada do consumo, investimento e
concorréncia interempresarial, a inflagdo reduzida e cadente promove a redugido do
leque de incertezas e o alargamento do horizonte temporal de previsibilidade do calculo
econdémico.

Porém, a travessia do empenho contra qualquer insinuagdo de regresso
inflacionario, no sentido de um estagio de retomada duradoura do crescimento
econdmico, capaz de promover a conciliacdo entre encaixe modernizante no ambiente
global, transicdo energética de baixo carbono e aprofundamento da inclusdo social,
focado prioritariamente na persegui¢cao do fim da pobreza e da miséria, depende da
montagem técnica e entendimento politico de uma agenda de nacdo de longa
maturacgao.

Decerto que a conjugacéo entre sinalizacdo convincente de desejo politico de
recomposicao do equilibrio intertemporal das financas publicas e adesao e implantagao
de novos e robustos blocos de reformas institucionais deve encabegar a relagéo de itens
alvos de exaustivos didlogos e deliberacdes.

Agora, ca pra nés, talvez seja recomendavel deixarmos para mais adiante a

conversa a respeito do cardapio de assuntos passiveis de composi¢cdo da pauta de



iniciativas estruturantes e portadoras de futuro. Porque hoje é dia de merecidas

celebragdes.



