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AVeja o que vai acontecer com seu dinheiro se for adotado o Plano Sayad. Salários, aluguéis, preços e tarifas terão reajustes sincronizados/Luiz Nassif 
siu, 

Plano Sayad, receita para sair 

mento do over ou da poupança. Não 
caia nessa. E literalmente impossível 
que o over seja congelado. Imagine 
que um nwluco qualquer assuma o 
governo e decrete o congelamento'  
do over. No dia seguinte, a maior 
parte das empresas quebraria, por 
falta de dinheiro para pagar seus 
compromissos. Todos os correntistas 
do sistema bancário tratariam de 
sacar seu dinheiro da conta corrente, 
porque governo que congela o over 
pode querer congelar os depósitos à 
vista. Com  inflação alta, e sem con-
fiança nos bancos, a única alternati-
va seria trocar os cruzados por dóla-
res ou por mercadorias. Nessa cor-
rente, em questão de dias não só o 
sistema financeiro estaria qdébrado, 
come-a-própria eda.-~tdo esta- -  
ria destruíad A moeda corrente no 
Brasil passaria a ser o dólar. Depois 
de analisar esse rascunho do fim do 
mundo, você acha possível que al-
gum maluco apertasse esse botão 
vermelho, decretando o congela-
mento do over? Quem fala em con-
gelamento ou é muito ignorante, ou 
é agente desestabilizador. Por isso 
mesmo, pode continuar mantendo 
seu fluxo de caixa no over. 

CONTRATOS— A maior parte 
dos contratos de longo prazo prevê 
cláusulas de correção monetária. No 

RA JUNHO, mostra-se a inflação 
mínima, em maio, capaz de detonar 
o gatilho de junho. 

Persistindo o sistema de gatilho, 
a situação ficaria assim: 

Caso o patamar da inflação ficas-
se em 18% mensal a partir de maio, 
o gatilho só naõ deflagraria nas se-
guintes situações: 

os preços privados historicamente 
controlados pelo governo, através do 
Conselho Interministerial de Preços 
(como automóveis, aços, tratores, 
fertilizantes etc), mais os salários e 
aluguéis. O controle sobre esse seg-
mento é facílimo de ser conduzido. 
Bastam portarias, circulares e leis 
específicas, e um mínimo de credibi-
lidade por parte do governo. 

Pertencem ao universo dos pre-
ços livres todos os não englobados 
no primeiro grupo. Entram aí as 
roupas, grande parte dos alimentos, 
os serviços dos autônomos, a maior 
parte dos eletrodomésticos e outros 
produtos, que não se controlam nem 
quando o governo está no auge de 
sua popularidade. 

O que o Plano Sayad propõe, 
inicialmente, é realinhar todos os 
preços. O universo dos preços con-
trolados seria realinhado tomando os 
preços em vigor no primeiro dia do 
Cruzado, e corrigindo-os de -  acordo 
com a inflação a partir de 1° de 
março de 1986. Já o universo dos 
preços livres continuaria entregue às 
leis do mercado, mas limitados pelo 
desaquecimento da economia e pelos 
juros elevados. 

Depois de se proceder a esse 
realinhamento, entra-se num perío-
do inicial de três meses. Nesse perío-
do, todos os produtos do universo de 
preços controlados não seriam rea-
justados. E um congelamento, en-
tão? Não: é uma sincronização de 

No nosso exemplo, a inflação média 
do período foi de 3% ao mês. A partir do 
quarto mês, os salários e preços adminis-
trados serão corrigidos, portanto, a 3% 
ao mas. Caso a inflação mensal continue. 
em 3% ao mês, ao final desse segundo 
período, esse salário permitirá encher 
9,15 carrinhos por mês. Com  isso, a 
perda do poder aquisitivo, em relação aos 
10 carrinhos iniciais, passa a ser de 8,4%. 

.0 Plano Sayad estipula que cada 
período terá quatro meses de duração. O 
poder aquisitivo desses preços controla-
dos dependerá, basicamente, do compor-
tamento da inflação. Na tabela O Salário 
Médio com o Plano Sayad, você tem uma 
boa noção do que poderá acontecer com 
o poder aquisitivo dos salários, nos próxi-
mos 15 meses, de acordo com diversas 
hipóteses de inflação. 

Veja lá: a coluna IPC INICIAL mos-
tra a inflação média no primeiro período 
de vigência do Plano. As colunas Varia-
ção Mensal Por Período referem-se ao 
aumento da inflação mensal, a cada pe-
ríodo. A variação 1% significa que no 
segundo período a inflação mensal foi 1 
ponto percentual maior do que no pri- 

Gatilho salarial 

É E muito fácil diluir a tensão que 
,tomou conta do país nos últimos 
dias, com as especulações sobre um 

inovo congelamento da economia. 
Basta o ministro da Fazenda Luís 

/,Carlos Bresser . Pereira, com o dida-
tismo que lhe é peculiar, convocar os 

nmeios de comunicação e explicar, 
ncom toda a clareza, o que pretende 
afazer na economia. 

,n; Entenda o que pode vir pela 
!frente, para conseguir manter vivo o 
fku dinheiro. 

O Cruzado foi um tratamento de 
choque que quase levou à morte um 
paciente em bem estado de saúde. 

>. Sua reedição é extremamente impro- : bvável, a não ser que a tensão se 
6transforme em histeria e o país in-
)tgresse em um regime de economia 
n:le guerra. Por isso mesmo, um con-
gelamento amplo disponível é o Ma-
in° Larida (dos economistas André 
Lara e Pérsio Arida), atualizado pe-
lo Plano Sayad, montado pelo ex-
ministro do Planejamento João 
Sayad e pelo economista Chico Lo-
pes. A não ser que sobrevenha um 
terremoto, Bresser Pereira certa-
mente optará pelo Plano Sayad. E 
esse plano não é para assustar nin-
guém. 
b O plano parte do pressuposto 
que a economia pode ser dividida em 

: b dois universos: o dos preços contro-
dados e' dos preços livres. Fazem 
parte do universo dos preços contro-
Qados as tarifas de serviços públicos, 
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O Plano Sayad prevê um sistema 
ncronizado de reajustes para salários, 
uguéis, preços administrados e tarifas. 

1sse sistema funcionaria da seguinte ma-
eira: 

ETAPA 1= Num determinado dia, 
dos esses preços e salários seriam corri-

idos ao mesmo tempo, de maneira a 
ecompor seu poder de pico, do primeiro 

dia do Cruzado. 
zz O cálculo seria o seguinte: suponha 
um salário que estivesse na faixa dos CZ$ 

.5.000 após a conversão de cruzeiros para 
ruzados, e que a inflação, de março de 

1986 até o dia da entrada em vigor no 
t n1  ovo Plano; tenha ficado em, digamos, 

L180%. Toma-se, então, esse salário, e . comge-se por '180%. Ele iria para CZ$ 
70.000, e permaneceria durante três me-
ses sem reajuste. 

Suponha que, nesses três primeiros 
meses, a inflação média mensal tenha 
ficado em 3%. A cada mês que passou, o 
salário perdeu 3% do seu valor. Somando 
todas essas perdas, o poder aquisitivo do 
salário, nesses três meses, sofreu uma 
perda de 5,7%. 

Entenda como se calcula essa perda. 
( É como se se fosse até um supermer-
cado no primeiro dia do plano, e se 

zesse uma lista de todos os produtos que 
poderiam ser adquiridos com CZ$ 70 mil. 
Suponha que se conseguisse comprar 10 
carrinhos cheios de produtos. Depois, 
toda a vez que se recebesse o salário, se 
soltaria ao supermercado, e se conferiria 
quantos carrinhos se conseguiria encher. 
Se os preços subissem 3% ao mês, no 
final do período o assalariado teria conse-
guido encher 8,3 carrinhos, ou 9,4 carri-
nhos por mês. Assim, o poder aquisitivo 
de seu salário acabou sofrendo uma per-
da média equivalente a 0,57 carrinhos em 
cada 10 — ou 5,7 em cada 100. 

ETAPA 2 — A partir do quarto mês, 
plano estabelece períodos de quatro em 

quatro meses. Em cada um desses perío-
dos, os salários (e demais preços adminis-
t,rados) serão corrigidos de acordo com a 
inflação média do período anterior.  

reajustes. Ao invés de dar um au-
mento para os carros hoje, e repeti-
lo daqui a três meses, dar um aumen-
to para a gasolina uma semana de-
pois, repeti-lo, depois de três meses, 
aguardar mais quinze dias para rea-
justar o aço, e repetir depois de três 
meses, dão-se todos os reajustes de 
uma vez e aguardam-se os três meses 
regulamentares sem reajuste. Nesse 
período, os preços livres continua-
riam sendo fixados livremente, mas 
contidos pela queda de demanda. 

Passados esses três meses, se 
ingressaria num novo período de 
quatro meses. Nesse novo período, 
todos os preços controlados passa-
riam a ser reajustados mensalmente, 
de acordo com a inflação média do 
período anterior. Se no primeiro 
período a inflação média foi de 3% 
ao mês, no segundo período esses 
preços serão reajustados a 3% a cada 
mês. 

Terminado esse novo período, 
ingressa-se em um terceiro período, 
de quatro meses, onde os preços 
continuarão sendo corrigidos men-
salmente, mas, agora, de acordo 
com a inflação média do segundo 
período. E assim por diante. 

A idéia do Plano Sayad é, ao• 
invés de comprar a briga com a 
inflação por toda a eternidade, con-
centrar todos os esforços para derru-
bar a inflação por um período de três 
meses, sem recorrer a um congela-
mento generalizado. Depois, através 

Posto em prática o Plano Sayad, 
. o que aconteceria com o seu di-
nheiro? 

Veja lá o que fazer, enquanto o 
Plano não vem. 

Caderneta de Poupança — Faça 
chuva ou sol, continuará pagando a 
inflação do período mais 0,5% de 
juros ao mês. O governo sabe que a 
poupança é tabu, que não pode ser 
tocada. Por isso mesmo, se você 
estiver na poupança, pode continuar 
nela sem sustos. 

Investimentos pós-fixados —
Continuarão rendendo, normalmen-
te, o equivalente à inflação do perío-
domais uma taxa variável de juros. 
O mesmo deverá ocorrer com os 
em réstimos com correção 

e você estiver em CD I;rs 
fixados; seu dinheiro estará seguro. 

Investimentos prefixados — Ine-
vitavelmente serão submetidos a 
uma nova tablita de conversão. 
Quando uma empresa toma um em-
préstimo de 20% ao mês, ela está 
pensando em pagar parte desse em-
préstimo através de reajustes dos 
preços de seus produtos. Se o gover-
no conseguir reduzir a inflação para 
3% ao mês, por exemplo, se tornará 
impossível para a empresa pagar o 
empréstimo. A única maneira de 
impedir essa insolvência será permi- 

meiro, no terceiro período foi 1 ponto 
percentual superior ao segundo, e assim 
por diante. 

Confira: se a inflação começar em 
3% e se mantiver estável nesse patamar, 
ao final de 15 meses, esse salário permiti-
ria encher, em média, 9,2 carrinhos por 
mês. Se a inflação passasse a subir 1 
ponto percentual por período, nesse ca-
so, só conseguiria encher 8,8 carrinhos. E 
se subisse dois pontos percentuais, não 
encheria mais do que 8,4 carrinhos. 

A tabela mostra 18 situações distin-
tas, para que você possa avaliar quais os 
riscos que a proposta Sayad traz para os 
salários e demais produtos controlados. 

Mas para saber se a proposta é vanta-
josa ou não, muito ou pouco arriscada, 
antes é necessário avaliar quais os riscos 
que correm os saláriós hoje, com inflação 
desatada e gatilho. Na tabela Salário 
Com Gatilho estão analisadas diversas 
hipóteses. Confira: se a inflação se estabi-
lizar em 20% ao mês, o salário permitirá 
adquirir 8,3 carrinhos por mês. Se ficar 
em 16% ao mês,o salafio permitirá ad-
quirir 9,2 carrinhos por mês.  

da crise 
desse esquema de reajustar os preços 
de cada período de acordo com a 
inflação média do período anterior, 
projetar essa queda de inflação para 
o futuro. 

Mas a grande vantagem do Plano 
é ser à prova de erros. O Cruzado, 
com a desindexação total da econo-
mia, era um Plano sem retorno, a 
exemplo dos conquistadores espa-
nhóis, que destruíram as caravelas 
assim que chegaram em terras da 
América. Já o Plano Sayad, não. Ele 
suporta uma inflação residual, e 
comporta correções no decorrer de 
sua aplicação. 

Obviamente implica em riscos 
para os setores controlados, confor-
me você poderá conferir na seção de 
salários. Se a inflação não for conti-
da, as perdas serão maiores. Há, 
ainda, a falta de sustentação política 
do governo, aparecendo como um 
fator ameaçador. E ainda a turbulên-
cia política, que faz com que cada 
político se preocupe mais em jogar 
para a torcida do que para o time. 
Mas o risco maior que o país atraves-
sa, hoje em dia, é o de uma hiperin-
fiação e de uma desarticulação total 
da economia, quadro que poderá se 
tornar inevitável, se nenhuma medi-
da for tomada. Posto o que, o Plano 
não só é defensável, como inevitá-
vel. Se der certo, o país terá muito a 
ganhar. Se falhar, de qualquer modo 
não se teria muito mais a perder. 

tir à empresa pagar o empréstimo 
descontando a inflação futura, atra-
vés de uma tabela de conversão. Só 
que, para aplicar a tabela na ponta 
do empréstimo, será necessário apli-
cá-la igualmente na ponta da aplica-
ção. Por esta razão, é bom que você 
fuja das aplicações prefixadas. 

Bolsa de Valores—Num primei-
ro momento, um novo choque eco-
nômico teria o condão de ressuscitar 
o mercado de ações. Mas seu fôlego, 
desta vez, não seria igual àquele que 
exibiu logo após o Cruzado. Com  
choque ou sem choque as perspecti-
vas da economia não são brilhantes 
este ano. Além disso, o que impul-
sionou basicamente o mercado, no 
ano passado, foi o excesso de dinhei-
ro que o governo injetou na econo-
mia — imprudência que certamente 
não seria repetida por Bresser. No 
momento, não é conveniente partici-
par do atual tiroteio do mercado de 
ações. Deflagrado o novo Plano, é 
possível que a bolsa experimente um 
breve momento de euforia. Se você 
entrar imediatamente no mercado, e 
sair ao menor sinal de que a festa 
acabou, poderá lucrar com a alta. 

OVERNIGHT — Continuará 
sendo uma aplicação segura, de 
curtíssimo prazo. Nos últimos tem-
pos virou moda temer um congela- 

Como você pode conferir nas 
outras seções, é bem provável que 
sobrevenha um novo plano econômi-
co, com uma nova fórmula para os 
salários. Caso seja mantida a fórmu-
la atual, com os 19,5% de inflação 
previstos para abril, a situação seria 
aquela descrita na tabela O GATI-
LHO DE MAIO. Como você pode 
conferir, o gatilho disparará para 
todas as categorias, com exceção 
daquelas que têm data-base em abril 
e maio. Na coluna RESÍDUO PA- 

ano passado, esses contratos, foro% 
convertidos de cruzeiros para cruzanz  
dos através da média, como voes 
deve se recordar. Caso sobreventiaz 
um novo choque, provavelmenteno' 
governo não mexerá nesses contra-
tos. Eles serão corrigidos normatzT 
mente, na data do reajuste, de 
do com a variação da OTN no perro-
do. Se você tiver contratos p6s;:--: 
fixados, fique como está. 

OTN —  Muito provavelmétïK 
continuará sendo reajustada de acor,. 
do com a inflação do período. 

ALUGUÉIS— Serão corrigidps 
no dia do novo Plano. Depois, par-
manecerão três meses sem reajustes. 
A partir do quarto mês serão corrigi-
dos mensalmente, na mesma 

 dosTálágõs: 	• 	- 
VENDA A PRAZO — Se você„ ,  

é uma emissora jornalística ou . 
televisão, uma agência de publicida-
de, ou vende qualquer outro tipo Cr j‘j', 
produto ou serviço para faturameiM, 
a prazo, trate logo de fixar todos os 
seus preços em OTNs. EnquatiQ" 
não sobrevém o novo plano, corri- ry  
essa inflação maluca torna-se tarefà"' 
praticamente impossível tentar e'tiP 
butir no preço a perspectiva de infla-
ção futura. Por isso mesmo, o corre» 
to é tornar automático o reajusfe iL. 
através das OTNs. 
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Maio: para categorias com datáj, 
base em abril e maio. 

base em maio, junho, setembro. 
Junho: para categorias com da;w1- 

Julho: categorias com data-bá'k-
em junho, julho e agosto. 

Agosto: data-base em julho ê"" 
agosto. 

Setembro: data-base em janeirô, —  
agosto e setembro. 	 ,1 rAlf 

Outubro: data-base em feverei-
ro, setembro e outubro. 

Caso a inflação baixasse para o 
patamar dos 14% ao mês, não have-
ria gatilho nas seguintes situações: -  

Maio: data-base de abril e maio::
Junho: data-base em maio,  jun 

nho, julho, agosto e setembro. 	, --- 
Julho: data-base em janeiro, fe-

vereiro, junho e julho. 
Agosto: data-base em dezembrouo 

março, julho e agosto. 
Setembro: data-base em abril-,-:- 

maio, agosto, setembro, outubro 
novembro. 

Outubro: data-base em janeiro, 
junho, setembro e outubro. 	J Ag) 
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Como fica o dinheiro 


