
m programa geonômico concebido 
para recuperar e complementar o 
Plano Cruzado, com uma fase de 
transição de três meses, necessária 
para se fazer um alinhamento "rigo- 

roso" dos preços e um controle com maior 
segurança do déficit público. Este é o princípio 
do Plano Sayad, levado ao presidente José 
Sarney, em sua forma final, na quinta-feira, 
dia 5, depois de várias versões preliminares, 
uma das quais publicada ontem pela imprensa. 
O documento — cuja íntegra está sendo trans- 
crita abaixo — é a base do projeto de lei que o 
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ministro João Sayad quer que o presidente 
mande ao Congresso Nacional, a fim de concre-
tizar a sua proposta. 

O Plano Sayad, denominado de "Progra-
ma de Estabilização", prevê regras de indexa-
ção adequadas a uma inflação baixa e elabora-
das "de forma a permitir a redução dos índi-
ces". Por elas, sincronizados, salários, preços e 
aluguéis passam a mover-se paralelamente, com 
reajustes mensais. 

Os pontos principais do plano são os se-
guintes: 

1) Após <a fase de realinhamento (março, 
abril e maio), os preços administrados ficarão 
rigorosamente estáveis por três meses, a partir 
de 1° de junho. No quadrimestre seguinte, serão 
autorizados aumentos mensais, com base na 
inflação média do trimestre anterior; 2) Na 
fase de transição, mantém-se o "gatilho" sala-
rial. No início do programa, entram em vigor os 
novos salários. A atualização será feita apli-
cando-se o IPC integral de março de 86 a maio 
de 87. Os reajustes serão mensais, tomando-se 
como base a inflação média do , trimestre ante-
rior; 3) O mesmo sistema vale para os aluguéis;  

4) O saldo da base monetária deve variar man; 
salmente conforme o mesmo índice aplicado 
para os preços, só acrescido de um fator pro-
porcional ao crescimento estimado do PIB. O 
Banco Central fica obrigado a apresentar rela-
tório do comportamento da base monetária ao 
Congresso Nacional; 5) O déficit do setor pú-
blico consolidado não deverá superar o limite 
de 1,5% do PIB; 6) Parte significativa do 
subsídio do trigo será eliminada; 7) As tarifas .:e ;  

preços das empresas estatais serão realinhados; 
8) O IPC medido pelo IBGE será o indexador 
oficial. 

No Plano Sayad, reajustes mensais 
PROGRAMA DE ESTABILIZAÇÃO  

O Plano Cruzado não foi em vão. Der-
rotou uma hiperinflação iminente, mostrou 
à população, e em especial aos assalariados, 

; a enorme vantagem da vida sem inflação e 
assentou novas bases para a ação sobre a 
economia brasileira. O Plano Cruzado não 
está morto, nem,  para o governo, nem para 

País. O governo tem instrumento, espaço 
olítico e condições econômicas de iniciar 
ova batalha contra a alta de preços. E a 
ociedade demanda essa ação. 

Na verdade, a expectativa dominante 
hoje na vida econômica brasileira é a de que 
Iam novo choque pode estar na próxima 
esquina. Os agentes econômicos esperam e 
tentam com essa possibilidade. Isso, de um 
lado, revela que o choque heterodoxo ainda 
tem um capital de credibilidade e de espe-
rança. Mas de outro lado, essa expectativa 
Cria um clima de instabilidade, pois a socie-
dade não sabe qual o plano do governo nem 
O momento em que será lançado. A falta 
dessa definição faz com que os agentes eco-
nômicos atuem com base em especulações, 
lançando instabilidade sobre toda a econo- 

ia, e forçando a desorganização das ativi-
dades produtivas. 

• 	E urgente, portanto, o anúncio de um 
novo programa econômico que recupere o 
Cruzado e restabeleça o regime de estabili-
kade. Ao mesmo tempo, o governo não 
pode correr o risco de uma tentativa prema- 

ra de reedição do choque heterodoxo, sob 
a de consumir o capital de credibilidade 

e lhe resta. Assim, um novo programa de 
eatabilização deve levar em conta os seguin- 

requisitos: 
Não pode ser aplicado neste mo-

ento, dado o estado de desequilíbrio e 
instabilidade da economia. Não há ponto 

referência para o realinhamento imedia-
nig de preços e salários. 

Se não pode ser aplicado neste mo-
Mento, o programa deve, contudo, ser ime-
4ramente anunciado, para se cortar as 
5pectativas e especulações desestabilizado- 

O governo, com o anúncio do progra-
nau, define regras para a sociedade. 

"O governo 'tem 
condições de iniciar 

:outra batalha contra 
a alta dos preços" 

r r 	 É 3. E necessário um período de três 
nakses de preparação, durante os quais se 
clCidará do alinhamento rigoroso dos pre-
ç , do controle com maior segurança do 
d ieit público e da preparação administra- , 	. t sdo sistema de controle e gerência do- _ 
programa. 

py 4. A fase de preparação coincidirá com* 
uilq período de debates sobre o novo pro-dnia, que deve ser apresentado na forma 
dai projeto de lei ao Congresso Nacional. 
`q Serão percorridas, assim, quatro fases: 
s/< Primeira — anúncio imediato do pro-

gguna e envio do projeto de lei ao Congres-
solidalacional. 

,„. . Segunda — preparação, nos meses de 
rilitrço, abril e maio, suando deverão ser 
ptagnovidas a correção e a atualização dos, 
prieços privados e tarifas públicas, a elimi-
n4ção de subsídios. É preciso que funcione 
(»mercado, para a acomodação e o equilí-
b4o da economia. 

is Terceira — em 1°. de junho de 87, 
e4ra em vigor por três meses um regime de 
egtabilidade rigorosa de preços e aluguéis 
r4idenciais após atualização integral de to-
dk os salários e aluguéis. 

; Quarta — em 1°. de setembro, cessa 
eg,ae regime de estabilidade e entra em vigor 
u¡i ,regime de correção mensal de salários, 
pifaços e aluguéis, com regras absolutamen-
4simétricas. 

11 O REGIME DE ESTABILIDADE 
DE PREÇOS 

i. Uma novidade, que exige esclarecimen-
to a é a proposta do novo regime de estabili-
dPe ou trégua de preços e salários. O 
ptograma prevê uma estabilidade rigorosa, 
muo início e término são anunciados com  

três meses de antecedência — o que contra-
ria a prática econômica habitual, inclusive 
do Cruzado de fevereiro de 86, de se impor 
o congelamento ou qualquer parada nos 
preços sem prévio aviso. 

A objeção tradicional é a de que, na 
fase prévia, os preços sejam elevados abusi-
vamente, de modo a ser congelados em 
níveis altos. Esse é o comportamento dos 
agentes que visam aumentar lucros ou evi-
tar perdas no período de congelamento. E, 
se não conseguem ao menos evitar perdas, a 
conseqüência é o desabastecimento. 

(P-7̀0 anúncio prévio 
das medidas evita 

a expectativa 
desestabilizadora" 
A concepção do novo programa res-

ponde à objeção. Primeiro, o controle pro-
posto é parcial. Devem ser paralisados ape-
nas os preços administrados pelo setor pú-
blico (CIP, Sunab e tarifas) e por um peno  
do limitado de três meses. 

Os preços livres continuarão assim an-
tes, durante e após o período de rígida 
estabilidade. Logo, não haverá motivos pa-
ra que se elevem abusivamente na fase pre-
paratória. E nem depois. 

Os preços administrados pelo governo 
continuarão administrados na fase prévia à 
trégua. Esse controle permitirá evitar au-
mentos abusivos. Além disso, o controle na 
fase prévia não visará prioritariamente à 
contenção dos índices de inflação, mas an-
tes à correção dos preços para que se ali-
nhem em níveis justos e remuneradores, de 
modo a evitar posterior desabastecimento. 
Na fase prévia, não terá muita importância 
que se elevem os índices de preços, para 
efeito de realinhamento, pois o objetivo é 
um índice baixo a partir de junho de 87. 

Além da garantia de um realinhamento 
correto na fase de transição, o governo 
acertará com os agentes econômicos que o 
regime de estrita estabilidade se limita a três 
meses, seguindo-se um regime de correções 
mensais de preços com base na inflação 
passada. Essas são salva-guardas suficientes 
para impedir tanto a explosão de preços 
prévia à trégua quanto o desabastecimento, 
este em geral causado por um congelamento 
que não se sabe quando termina e como 
termina, isto é, quais as regras de correção 
que se seguem a ele. 

Finalmente, é preciso admitir que a 
sociedade espera e considera inevitável uma 
nova contenção de preços. Essa expectativa 
decorre do retorno dos altos índices de in-
flação e do debate em torno das alternativas 
econômicas, durante o qual sempre se re-
corda quespaíses com-experiência semelhan-
te à brasileira recorreram a ondas sucessivas 
de congelamento e recongelamento. 

Por mais que se diga que não haverá 
novo congelamento, a expectativa perma-
nece na sociedade. Na opinião pública em 
geral e entre os assalariados em particular, 
está disseminado o sentimento de que só o 
congelamento põe um freio à escalada de 
preços. E entre os economistas, embora ha-
ja divergências sobre o modo de adminis-
trar o congelamento, a maioria concorda 
que a utilização desse instrumento é a única 
maneira de iniciar de modo eficaz um pro-
grama com objetivo de recolocar a econo-
mia numa inércia de inflação baixa. 

Nesse quadro, anunciar previamente 
um regime de estabilidade, explicar suas 
regras, delimitar o prazo de vigência e defi-
nir em lei o sistema de correção de preços 
que se segue é o modo mais eficaz de elimi-
nar as expectativas hoje desestabilizadoras. 

Convém ressaltar que os salários esta-
rão sempre protegidos de qualquer alta de 
preços no período de transição, pois serão 
reajustados integralmente pela inflação pas ,  
sada, em 31 de maio de 87. 

O PROGRAMA 
O programa visa a um regime de esta-

bilidade permanente de preços com índices 
de inflação muito baixos. Não é um choque 
inflexível. 

Concebido de forma a possibilitar a 
discussão prévia com lideranças políticas e 
com a sociedade, o novo programa consiste  

num projeto de lei a ser enviado ao Con-
gresso Nacional estabelecendo, basicamen-
te, regras simétricas para os movimentos de 
salários, preços e aluguéis residenciais. 

Estas são as linhas básicas. 
PREÇOS 

Após a fase de realinhamento, (março, 
abril e maio), os preços administrados fica-
rão rigorosamente estáveis por três meses, a 
partir de 1° de, junho de 87. No quadrimes-
tre seguinte (seteMbro, outubro, novembro 
e dezembro), serão autorizados aumentos 
mensais, com base na inflação média verifi-
cada no trimestre anterior. 

Assim, se a inflação média nos primei-
ros três meses do programa for de 2%, os 
preços administrados terão autorização pa-
ra um reajuste de 2% a cada mês, de setem-
bro a dezembro. A partir de janeiro de 88, 
permanece o sistema de reajuste mensal, 
por períodos quadrimestrais. Assim, de•ja-
neiro a abril, os preços administrados pode-
rão subir, mensalmente, conforme o índice 
de inflação média do período de setembro a 
dezembro de 87. E assim, sucessivamente. 

Além dessas correções mensais, cada 
setor de atividade — como as categorias de 
trabalhadores,— terá uma data-base anual 
para a reavaliação de seus preços, com o 
objetivo de manter margens adequadas de 
remuneração. Esa reavaliação, administra-
da, será efetuada no mês seguinte ao da 
data-base da categoria profissional à qual 
pertence o conjunto de trabalhadores mais 
representativos do setor de atividade. As-
sim, fábricas de automóveis terão seus pre-
ços reavaliados no mês seguinte à data-base 
dos metalúrgicos. 

São, portanto, regras claras, de médio e 
longo prazo, compatíveis com um período 
prolongado de inflação muito baixa. Os 
preços são corrigidos conforme a inflação 
passada, mas gradualmente, mês a mês, ga-
rantindo-se estabilidade e manutenção das 
margens de remuneração. 

São regras de administração muito 
mais fácil. Os órgãos de controle apenas 
fixam os tetos mensais de correção para 
cada setor. E uma vez por ano, em vez de 
todo mês, cada setor terá que negociar com 
o CIP ou a Sunab. , 

O sistema permite movimento dos pre-
ços, mas de forma rigorosamente contro-
lada. 

TARIFAS 
Durante a fase de transição as tarifas 

dos serviços públicos terão de ser correta-
mente alinhadas, para evitar a descapitali  
zação e perda da capacidade de investinagg-
tos das empresas públicas, com as conse 
quentes pressões sobre o déficit público. 

Alinhadas, as tarifas ficarão estáveis no 
período de três meses e depois corrigidas 
PeosalMçote, OonforMegoamParno sisterna. 
gerai. Térlo também uma data-base anual. 

SALÁRIOS 
Na fase de transição, mantêm-se as 

regras vigentes, inclusive o gatilho de 20% 
da escala móvel. 

Na data do início do programa, 1° de 
junho de 87, entram em vigor novos salá-
rios, atualizados, para todos os trabalhado-
res. A atualização será feita tomando-se o 
salário vigente em 1' de março de 86 — 
após a conversão para cruzados — e apli-
cando-se sobre esse valor o IPC integral de 
março de 86 a maio de 87. Quer dizer, o 
valor real de todos-  os salários será integral-
mente reposto, com base na inflação ocorri-
da desde o início do cruzado até 31 de maio 
de 87, uni dia antes da vigência do novo 
programa. 

O governo garantirá integralmente es-
sa reposição de valor. Todo assalariado terá 
no mínimo a correção pela inflação passa-
da. Além disso, cláusulas específicas impe-
dirão reduções nominais de salários. Au-  
mentos reais, por mérito, etc., devem ser , , 
mantidos. 

Nos casos de contrato de trabalho,poss 
tenor a 28 de fevereiro, será garantido o 
princípio de isonomia salarial. 

Com o salário assim atualizado, inicia-
se o período de estabilidade rigorosa com 
preços e aluguéis. Após os três meses sere 
variação salarial entra em vigor um novo 
regime de correção automática mensal de 
salários. Assim, no quadrimestre de serem- 

bro a dezembro de 87, os salários serão 
corrigidos todo mês, pelo índice de inflação 
médio dos três meses anteriores. 

Exemplo: suponhamos que os índices 
de inflação sejam de 1,5% em junho'de 87; 
2% em julho; e 2,5% em agosto. 

A média será de 2%. Assim, todos os 
salários serão aumentados de 2% todos os 
meses, de setembro a dezembro. 

Nesse exemplo, um trabalhador, cujo 
salário fosse atualizado para Cz$ 5.000, em 
31 de maio de 87, passaria a ganhar, a 
partir de setembro: 
setembro — 5.000 mais 2%, igual a 5.100 
outubro — 5.100 mais 2%, igual a 5.202 
novembro — 5.202 mais 2%, igual a 5.306 
dezembro — 5.306 mais 2%, igual a 
5.412,16 

A partir de janeiro de 88, os salários do 
quadrimestre serão corrigidos mensalmente 
com base na inflação média do quadrimes-
tre anterior. Assim, os, salários de janeiro, 
fevereiro, março e abril de 88 serão corrigi-
dos conforme o índice médio observado no 
quadrimestre de setembro a dezembro de 
87. E assim sucessivamente. 

Se a inflação média de um quadrimes-
tre for inferior a 1,5%, não haverá correção 
automática no quadrimestre seguinte. 

Aamortaçõass mgnsais serão-conSiderag 
das antecipações salariais. 

São mantidas as datas-base das catego-
rias profissionais. Uma vez por ano, empre-
sa e trabalhadores farão a reavaliação geral 
do contrato coletivo de trabalho. Em cada 
data-base, fica assegurado um reajuste mí-
nimo de 60% da inflação passada; desde a 
última data-base, compensando-se as ante-
cipações mensais. A partir do nível mínimo 
mantém-se a livre negociação. 

Estabelecido o sistema de correções 
mensais, fica abolido o gatilho criado pelo 
D.L. m 2284. 

Do ponto de vista da economia como 
um todo, o novo sistema defende o poder de 
compra mês a mês, eliminando as bruscas 
oscilações e confere previsibilidade para o 
planejamento dos orçamentos domésticos e 
das empresas. O horizonte fica claramente 
definido. 

Além disso, o repasse gradual amortece 
a inflação passada. Como o mesmo sistema 
Vale para salários, preços e aluguéis, é uma 
garantia de estabilidade do valor real dos 
salários. Trata-se, finalmente de um tipo de 
indexação que permite escapar dela, em 
direção a inflação muito baixa, na medida 
em que não se repassa nada se a inflação 
média for inferior a 1,5%, no quadrimestre. 

Quer dizer, se a inflação passa de 1,5% 
num quadrimestre, há repasse gradual, par-
celado, de modo a evitar bruscas oscilações 
nos valores relativos de salários, preços e 
aluguéis. Dando menos de 1,5% sempre na  

média, não há repasses e se caminha para a 
estabilidade. 

SALÁRIO MÍNIMO 
Terá tratamento especial e favorecido. 
Na fase de transição, permanece como 

está, inclusive com o gatilho de 20%. 
No dia 31 de maio de 87, é atualizado 

conforme o mesmo critério aplicado para os 
demais salários. 

A partir de 1° de junho de 87, o salário 
mínimo passa a ser protegido por um siste-
ma de gatilho acionado toda vez que a 
inflação acumulada alcançar 3%. 

Além disso, todo mês de maio, será 
aplicada uma revisão anual, garantindo-se 
em lei um crescimento do poder de compra 
do salário mínimo pelo menos proporcional 
ao aumento da renda per capita nacional. 
ALUGUEIS RESIDENCIAIS 

Aplica-se exatamente o mesmo sistema 
dos salários. 

Em 1° de 'junho de 87, todos os alu-
guéis residenciais estarão atualizados, ten-
do-se reposto o valor real, vigente em 1° de 
março de 86, após a conversão para cruza-
dos. A atualização será feita aplicando-se o 
IPC integral de março de 86 a maio de 87. 

Contratos assinados depois de 1° de 
março de 86 serão atualizados conforme 
regras a serem baixadas posteriormente, 
que garantam a manutenção do valor mé-
dio do contrato. 

Atualizados, os aluguéis residenciais fi-
carão constantes de junho a agostoa de 87. 
A partir de setembro, terão correções men-
sais conforme o sistema válido para os salá-
rios e preços administrados. 

Do mesmo modo, anualmente será fei-
ta uma correção, tendo por base a inflação 
acumulada nos 12 meses, descontando-se as 
antecipações mensais. 

No caso do primeiro reajuste após 1° 
de junho de 87, será tomada a inflação a 
partir dessa data. 
Controle Monetário e Déficit Público 

O projeto de lei definirá regras estritas 
de controle monetário, com o objetivo de 
garantir estabilidade econômica, via con-
trole da demanda, assegurar a independên-
cia do Banco Central e reforçar o poder de 
controle do Congresso Nacional sobre a 
política econômica. 

Assim, o saldo da base monetária, co-
mo preços e salários, permanece constante 
no trimestre inicial do programa. A partir 
de 1° de setembro de 87 esse saldo deverá 
variar mensalmente conforme o mesmo ín-
dice aplicado para os preços, sendo acresci-
do de um fator proporcional ao crescimento 
estimado do PIB. Em termos relativos, se 
mantém constante a oferta de moeda, que 
deverá também ser ajustada por fatores sa-
zonais. (No final de ano, por exemplo, a 
demandaria« moeda .é sempre-maiorggietio 
início.) 

A partir de 1° de setembro de 87, o 
Banco Central fica obrigado a apresentar ao 
Congresso, no início de cada quadrimestre 
civil, um relatório sobre o comportamento 
da base monetária no quadrimestre anterior 
e uma indicação sobre as ações previstas 
para o período seguinte. O Congresso exa-
minará essa prestação de contas, podendo 
emitir moção de censura à direção do Ban-
co, sugerindo ou não sua substituição ao 
presidente da República. 

A política monetária visa ao controle 
da demanda 'e está vinculada ao controle do 
déficit público. 

O déficit do setor público consolidado, 
no conceito operacional, não deverá supe-
rar o limite de 1,5°/0 do PIB, a partir da 
vigência do novo programa. 

Por isso, é absolutamente imperativo, 
na fase de transição: 

— realinhar corretamente tarifas e pre-
ços das empresas estatais; 

— eliminar parte significativa do subsí 
dio do trigo; 

manter normas de austeridade rela-
tivas a contratações, custeio e novos proje-
tos do setor público; 

assegurar o reordenamento das fi-
nanças estaduais. 

TAXAS DE JUROS 
As autoridades monetárias, em qual-

quer economia, têm capacidade limitada 
para controlar a taxa de juros, que respon- 

de a fatores de conjuntura e expectativas' . 
dos agentes econômicos. 

Considerando essas circunstância so -r, 
Banco Central deverá direcionar sua polítian 
ca de mercado aberto visando a uma taxas, 
de juros compatível com a sustentação do 
crescimento econômico. 

O novo sistema de acompanhamento
que o Congresso terá das atividades, do: 
Banco Central deve garantir mais transpa-
rência para a política de juros e para o 
debate em torno dela. 

ÍNDICE DE PREÇOS 
Será sempre e para todos os casos o 

IPC, medido pelo IBGE. Na fase de tratei-
ção, o IBGE deverá fazer com que todas as 
variações de preços ocorridas em maio-de I 
87 sejam computadas no índice desse kes, 
evitando-se a contaminação do índice de 
junho pela inflação do mês anterior. 

CONCLUSOES 
Este programa tem o propósito de fixar 

regras simples, transparentes e duradouras 
para a administração de preços, salários e 
aluguéis — fatores cruciais da vida econô-
mica. Trata-se de abater a inflação, reduainan 
do-a para níveis muito baixos e sobretudoal 
estáveis. 

O programa foi concebido como arrenaI 
cuperação e a complementação do Cruzas 
do. Prepara-se a economia na fase de tranaiaa  
ção, e aplica-se um choque estabilizadsret  
suportável para a sociedade, pois os preços,, 
e salários voltarão a ser atualizados e ga9tgsl 
tidos no futuro por regras de correção men-
sal, pré-anunciadas. Bloqueiam-se assirria'S' 
expectativas desestabilizadoras, pois as ,re-. 
gras são claras, simples e garantidas mi:lei:1 
votada pelo Congresso Nacional. 

E aqui está a principal novidade Ldta• 
programa. Essas novas regras de indexação ,  
são adequadas a uma inflação baixa e perra 
mirem a redução dos índices. O repassei ; 
gradual da inflação média passada é uns'•„1 
poderoso fator de estabilização. A grande-
dificuldade de se estabelecer esse tipos  cle,! 
indexação sempre esteve no fato de que as, 
regras propostas protegiam menos os salá-
rios, e assim impunham perdas de renda aos 
trabalhadores. 

O novo sistema, coerente com os com-
promissos de crescimento econômico, do 
emprego e da renda dos trabalhadores, aráta 
permite a perversa distribuição de renda 
contra os salários. 

A nova regra coloca em fase todoslOg 
salários, preços e aluguéis residenciais, na 
data de 1° de junho de 87. Todos esses 
fatores estarão sincronizados e postos nos s 
níveis reais de 1° de março de 86, quando, f, 
iniciou-se o Plano Cruzado com regras de 
conversão — convém lembrar — que m ak  
moveram distribuição de aencla a favor , 
salários; através dos abonos. 

Sincronizados, salários, preços e •altrta,  
guéis passam a mover-se conforme as niga s,„ t  
mas regras de correção mensal, impedindo, 
se assim variações relativas de renda,,Pa  
sistema garante a movimentação Parai,  

m de salários, preços e aluguéis, de modo se
-repor simetricamente a inflação passada. 

Essa será a garantia legal. .. 

Para além disso, a negociação será livre 
entre os diversos setores sociais. Quer dizem, 
a sociedade, pelos mecanismos da negocia-, 
ção e da mediação política, buscará as for ; , 
mas de distribuição de renda. 

A única exceção é a garantia de creank s  
mento real que o sistema dã ao salário
mínimo. Mas a proteção da remuneração., 
mínima e a garantia de condições de vi4 
minimamente aceitáveis para a população, 
incluem-se certamente entre as atribuições, 
sociais do Estado Moderno. 

Finalmente, as regras de indexação e 
correção aqui propostas têm a enorme van-, 
tagem da simplicidade e do funciona:ragu9g 
quase automático. Limita-se a intervenção;; 4 
do Estado — com todos seus problemas 
burocráticos — simplificando-se a adminis-
tração do CIP e Sunab. E facilitando. ao  
extremo a vida dos setores produtivos, que 
em vez de todo mês terem de negociar se, ia 
reajustes só o farão uma vez por ano. • - 

Regras estabilizadoras, adequadas a ní-
veis muito baixos de inflação, e absoluta-
mente simétricas — eis o resumo do novo 
programa. 


