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‘ ‘ Mmlst;ro que sai
.deixa inflacao re-
. primida: o Minis-
tro que assume faz mﬂaqao
corretiva’. -

Insplrado nas Leis Kaf-
ka-Campos sobre o compor-
tamento da economia brasi-
leira, ousei, ha tempos,
cunhar essa maxima sobre @'
conduta dos homens de go-
verno que alguns atribuem.
equivocadamente. a pessoa
mais prestigiosa do que este
mero escrevinhador. Pondo
de lado a questao dos direi-
tos autorais, o aforismo sig-
nifica simplesmente que
passado o fervor da entroni-
zacao no Governo, 0 novo
Ministro, constrangido pela
economia politica, modifica
seu comportamento e condi-
ciona a politica econdmica a
evolucao dos
. precos.

Certamente, 0 movimen-
to dos precos sintetizado no

numero-indice pode ter

-grande influéncia sobre as

expectativas dos agentes - -

econdmicos. -Contudo, nao
se deve esquecer que os indi-

~ ces nada mais sao’que uma -

contabiliZzacao de fatos pas-
sados. E que as expectativas
podem ser modificadas por
~uma politica econoémica glo-
balmente coerente, em cuja
implementacdo a Nacéao fir-
.memente acredite. SO assim

sera possivel romper a cami- .

sa-de-forca de uma falsa re-
lacao de causa e efeito. )

.Numa repeti¢ao. monaote-
na o pais tem assistido 2
recorréncia tematica da “in-
flacao corretiva”. Foi assun-
to de debate durante-a “cri-
se de estabilizacao” de 1964-
66, voltou disfarcadamente
ao palco quando no primei-
ro choque externo do petro-
leo falou-se no “expurgo’ da
inflacao importada e reapa-
rece agora, ocupando as
mentes, quando se cogita de
reduzir ou eliminar subsi-
dios, como forma.de conter a

pressao inflacionaria causa- - .
da pelo déficit -do -setor pu-' :

_ blico.

corre ampla e generalizada-
mente aos indices de precos
como forma de mitigar os
efeitos perversamente dis-
tributivos da renda real via
processo inflacionario, a
questao esta em saber se o
realinhamento dos precos
relativos em atraso dentro
do movimento geral, isto €, a
inflacdo corretiva, deve ou
nao ser contabilizada para

" processa.

indices - de

Numa economlar que re--' i

0S pmpos1’cos de mdexacao9
Quer a defasagem de certos
precos resulte de uma pres-
tacao feita abaixo do eusto

“expresso em moeda; quer de

um retardo no transmitir. ao
plano interno, os efeitos de
uma desvalorlzagao cam-
bial. ‘

A resposta paxece ser cla-
ramente pela negativa: nao.
De outro modo. a “correcao
monetaria” " simplesmente
referenda’ o realinhamento
de precos. sem nenhum efei-
to do lado real da economia.
O ajustamento em termos
de bens e servicos nao se
Tende-se para
uma guase neutralidade da
moeda e uma computagao

_estéril.

‘ Thg New York Times

Como um primeiro passo .
no rumo da desindexacao e
para que a “inflacao correti-

’ (em verdade, certeza de

mals inflacdo hoje em troca

da promessa de menos infla-
¢cao amanha), eliminada da
“eorrecao monetarla seja

- procedimento bem aceito

pela sociedade brasileira pa-
recem ser indispensaveis as
seguintes condicoes:

a) conceltuagao inequi-
voca,;

by explicitacao do desvio;

¢) simultaneidade de
aplicacao; e

d) umversahdade do.em-
prego.
<A prlmelra e segunda

» condicoes - 520 *interdepen- -

dentes. E preciso que, em
relacao aos indices que cap-
tam todos os movimentos
de precos tal como estes se
apresentam no mercado, o
“desvio” da correcao mone-
taria corresponda a uma
“inflacao corretiva” cuja de-
finicao, além -de clara na
enumeracao de suas compo-
nentes, seja permanente e
definitiva. As outras duas

-

condicoes também se caracr s
terizam pela interacdo. Ei.st
importante que o abrandaeh‘t
mento da correcao moneta:: =¥
ria nao se transforme em 2
instrumento de constante.ss
redistribuicao espuria da
renda real da sociedade, afi-:""
nal o objetivo primeiro doi
combate a inflacao. Nessé” iy
sentido, nao deveria existit™"
mais de uma forma de corre-
¢ao monetaria, nem dlferen- o
cas de tempo que repercu-
tissem, diferentemente, na
reavaliacao dos valores no,,,h
minais.

Provavelmente, a taxa de ;Qu
cambio escaparia a obedién-,,,
cia a essas condlclonantes,ﬁ.u
por ter de refletir exatamen-;;;
te a diferenca entre as taxas
de inflacao interna e ex-us.
terna. 0¥

Para efeito do comércio

oy

. exterior, nao haveria o redu=oq
‘tor da inflacao corretivar il

Ainda assim colocar-se-ia"”.
um problema de conceitua-*if
cao. Se a taxa de cambio®"
ainda estivesse fortemente
desviada da taxa cambial de€o”
equilibrio, uma maxidesva‘s"
lorizacdo seria inequivocas'“?
mente fonte de- “mﬂa(;ao N
corretiva”. Portanto, ehml
nada da ‘“corregao mone-
taria”.

Em contraste, a idéia das(,,,,
minidesvalorizacoes, cOnNSsizyy
deradas como prologamen-
to da “correcao monetaria’ g
a0 setor externo, choca-seye
eom 0 preceito da plena insmit
corporacao na taxa cambial
da diferenca entre a inflagcaes i«!
domeéstica e a inflacao de'u
resto do mundo, ou mesmogsn
como agora, 0 reflexo puro e -
simples da alta interna de'~!
todos os precos captados pe:'s*!

i) i
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" lo indice. Por extensao, &'**

davida também recai sobré«t
as ORTNs com clausula de
correcao cambial. Haveria
ai.uma éarea cinzenta a cla-
rear.

Seja como for, esse inicio
de desindexacao, prenun-ih
ciado e anunciado, poderass
modificar a atitude dos.go-~zs

- wernantes, rompendo a valieis
~-dade da maxima, levando-u

os a formular pohtxcas €Con %7
nomica e financeira mais lizssh
vres e menos bitoladas pelo
temor aos indices de precos
que, absorvendo a “inflagao’ 2!
corretiva” a repagsam para™”

a “correcao monetaria”, ar?‘r‘;‘
riscando perpetual uma ln "
flacao rampante.
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