As sugestdes dos economistas

por Airton Seligman
de SGo Paulo

A reintrodugio do siste-
ma de indexa¢do plena na
economia brasileira — su-
gerida por assessores ao
ministro da Fazenda com o
objetivo de evitar uma hi-
perinfla¢ao e permitir ao
Pais conviver com taxas de
inflacdo de 20 a 30% ao lon-
go do ano — foi bem recebi-
da por economistas de Sédo

aulo. A preocupacio des-
ses analistas, no entanto, é
que a reindexacao seja efe-
tivamente homogénea
(sem a exclusdo dos sala-
rios, cuja formula de rea-
juste seria independente) e
que — para o sucesso do
combate a hiperinflacdo —
venha acompanhada de
medidas mais profundas no
sentido de conter os gastos
e aumentar a arrecadacéo
do governo.

Medidas como a criagdo
do Bonus do Tesouro Nacio-
nal (BTN) fiscal e o lanca-
mento de BTN com clausu-
la de correcido cambial no
mercado e a indexac¢ao ao
BTN do recolhimento de al-
guns im;m)ﬁgﬁ ja deveriam
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ter sido tomadas ha mais
tempo, garantem 0s econo-
mistas. Para eles, essas
medidas reduziriam as in-
certezas sobre a rentabili-
dade do mercado financei-
ro, evitando fuga de capi-
tais para ativos de risco e
especulativos, protegendo
assim-a poupanc¢a financei-
ra, além de regular com
mais segurancga contratos e
salarios. '

O governo, entretanto,

estuda uma foérmula dife-
rente para indexar os sala-
rios: a reposicio seria feita
com o indice de Precos ao
Consumidor que superasse
0 nivel de 8%, com acerto
de contas a cada final de
trimestre. O objetivo seria
reduzir o poder de compra
do trabalhador evitando
pressao sobre os precos.

“Por que o saldrio tem de
ser o vildo da historia?”,
questiona o presidente do
Conselho Regional de Eco-
nomia, Sideval Aroni. Para
ele, o trabalhador tem de
ter, ‘‘no minimo"’, a recom-
posicdo do salario pela in-
flacdo passada. “*A indexa-
¢do precisa ser homogé-
nea, a mais neutra
possivel, para evitar uma
disputa de alguns setores
pelarenda.”

“Do jeito que o0 governo
vem gastando e emitindo, a
formula dele é golpe bai-
x0", disse Roberto Mace-
do, diretor da Faculdade de
Economia e Administrac¢ao
da - Universidade de Séo
Paulo (FEA/USP) e presi-
dente da Ordem dos Econo-
mistas de Sio Paulo. A pré-
pria indexacao do salario
com um indice que reflete a*
inflacdo passada ja produz,
em momentos de acelera-
¢do inflacionaria, uma cer-
ta perda ao trabalhador,
disse ele.

“Nao acredito que a re-
ducdo do salario venha a
conter a infla¢do", disse
Rubem Almonacid, profes-
sorda FEA/USP.

O professor Carlos Alber-
to Longo, também da
FEA/USP, discorda. Para
ele, a compatibiliza¢io de
dois indices para indexar
diferentemente setor finan-
ceiro e salarios se justifica
tecnicamente, uma vez que
a demanda poderia ser con-
trolada pela reducdo dos
salarios e a discrimina¢de
dos indexadores ndo pena-
lizaria a aplica¢do finan-
ceira.

; Longo coloca ainda que
melhor que o BTN fiscal | sg

ria a indexacdo pela cota-
¢do do ouro negociado em
bolsa de mercadoria.

O controle sobre a fuga
de capitais, no entanto, ndo
estd garantido, notou Ma-
cedo. O sucesso nas pesqui-
sas das elei¢coes presiden-
ciais de um candidato ndo
confidvel ao mercado fi-
nanceiro poderia, segundo
ele, influenciar na capta-
¢ao de recursos na medida
em que esse candidato nio
afastasse explicitamente o
risco de uma moratoria in-
terna.



