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Sorvete e cereja

O governo brasileiro nega e o vice-ministro Martin Redrado, da Argentina, diz que a unido
monetaria entre os dois paises € a cereja de um sorvete ainda nao servido. Mas os estudiosos do
assunto acham que é preciso comegar a pensar neste futuro. O economista Fabio Giambiagi e o
economista argentino Héctor Rubini dizem que as projecées sobre os dois paises mudam
dependendo desta decisao.

Desde a eleigdo, o presidente Lula vem falando sobre isso aqui e na imprensa estrangeira. Na
reunido com o presidente Duhalde, no dia 14 de janeiro, os dois presidentes instruiram o Grupo de
Monitoramento Econdmico a examinar os passos necessarios para a criagao de uma moeda Brasil-
Argentina. Numa entrevista ao Le Monde, logo depois, Lula disse que a coordenacgéo dos dois
bancos centrais é condigao necessaria para a criagado da moeda comum.

Os dois economistas em um estudo recente lembram que, quando se tenta projetar o futuro das
duas economias, mais importante do que saber se tera déficit em transagdes correntes de 1% ou
2% do PIB, ou mesmo a taxa de inflagdo de 8% ou 6%, é saber se Brasil e Argentina seguirdo
projetos independentes ou se estardo trabalhando para uma moeda comum e um banco central
unificado.

De fato, esta informagao precede qualquer analise que se queira fazer sobre os dois paises, mas,
neste momento, parece inviavel. Antes, seria necessario que a Argentina unificasse seu préprio
padrao monetario. Ela ainda tenta recolher as inumeras moedas que proliferaram nas provincias
durante o colapso cambial. Seu Banco Central, transformado em caixa de converséo, esta agora
se reconstruindo como autoridade monetaria. Os dois paises viveram, nos ultimos anos, tumultos
cambiais, choques externos e internos e crises de confianga. A Argentina, ainda em moratéria, tem
risco-pais acima de 5.000 pontos, o Brasil, recuperando-se rapidamente da crise de confianga do
ano passado, viu seu risco despencar de 2.400 para o patamar de 700 em seis meses. Mas
coincidentemente as duas moedas caminham com cotagdes tao parecidas nos ultimos meses que
parecem convidar a reflexdo sobre este tema de lenta construcéo.

Giambiagi e Rufini fazem isto no seu estudo: avaliam os obstaculos e condicionantes para uma
possivel unificagcdo monetaria. Nao é o primeiro, e certamente nao sera o Unico, estudo sobre o
tema feito pelo economista do BNDES. No final do ano passado Giambiagi e Igor Barenboim
escreveram sobre a moeda comum Brasil e Argentina a partir das ligbes da unificagdo monetaria
alema de 1990.

O processo de unificagdo monetaria exige o cumprimento de diversas etapas: politicas comuns na
area comercial, de mercado de capitais, de trabalho, de servicos, fiscal e cambial. Portanto, € uma
corrida de obstaculos a qual, antes de qualquer coisa, cada pais precisa decidir se quer iniciar. Na
Argentina, isso consta do programa econdmico do candidato Nestor Kirchner, que vai se reunir
com Lula, que também disse 0 mesmo em diversas ocasides da campanha e depois dela.

Entre os obstaculos levantados por Giambiagi e Rufini estdo, por exemplo, uma enorme diferenca
nos dois paises na relagdo da unido com os estados federados. Na Argentina, ndo ha nada
parecido com a Lei de Responsabilidade Fiscal. Na politica antiinflacionaria, o Brasil evoluiu para



um sistema de metas, enquanto a Argentina involuiu desde a crise de 2001, impondo uma série de
controles sobre os pregos. E bem verdade que o Banco Central argentino tem estudado a
aplicagado de um sistema de metas de inflagdo no pais através do estudo do modelo brasileiro.

Na verdade, o projeto de integragéo esta estagnado desde 99 e foi até bombardeado por diversas
medidas de defesa tomadas principalmente pela Argentina desde que o Brasil desvalorizou a
moeda. “No fim de 2002, declaragdes e iniciativas de funcionarios do governo brasileiro que iria
assumir em 2003 renovaram o interesse pela consideragéo da viabilidade de uma moeda comum
para a regiao”, diz o texto.

Uma moeda comum so seria possivel através de trés caminhos, dizem os economistas: adotar o
ddlar, adotar a moeda de um dos sécios ou criar uma terceira. Eles mesmos dizem que s6 a ultima
€ viavel. O Brasil jamais aceitaria o dolar e a adogdo da moeda de um dos paises seria vista como
capitulacdo em relagéo ao outro.

Para isso, seria necessario um BC unificado, que fosse o Unico administrador das reservas dos
dois paises; a mesma legislagao de instituigdes financeiras; 0 mesmo regime cambial; a mesma
politica monetaria; um mesmo regime contabil; 0 mesmo sistema de supervisdo bancaria,
prevencgao e punicao de crimes financeiros como lavagem de dinheiro, normais comuns sobre fluxo
de capitais. Assim sendo, o primeiro debate a ser travado é sobre a possibilidade de aceitagdo, em
cada pais, do principal 6nus deste caminho: a renuncia ao conceito atual de soberania monetaria.

Portanto, como se vé, esta € uma longa caminhada, como foi na Europa. Por enquanto, tudo o que
os dois paises parecem dispostos a tomar s&o decisdes mais simples, como a possibilidade de
uma moeda para o comércio bilateral de determinados produtos. Ontem foi criado um grupo de
trabalho entre os dois paises para incentivar o comércio bilateral através de um fundo de
financiamento.

Qualquer projeto de unificagdo € um longo caminho, mas o que Fabio Giambiagi tem dito é que é
preciso analisar cada etapa deste percurso com base nas experiéncias recentes no mundo; entre
elas, a mais estimulante foi a criagao do euro.



