Governo estuda a forma de desindexar
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A economia brasileira esta
quase que completamente inde-
xada, ou seja, praticamente to-
dos os principais bens, servicos,
ativos financeiros, salarios e pro-

_dutos tém seus niveis de correcao
vinculados a um determinado
indice, seja a variacdo cambial,
das ORTNs ou do INPC. Como es-
tes trés indices e mais o IGP (in-
flacao calculada pela Fundacao
Getulio Vargas) estao correndo
paralelos em sua variacao, qual-
quer alteracao num desses indi-
ces. para mais ou para menos, é
imediatamente absorvida por to-
dos os segmentos da economia.

O reajuste dos aluguéis resi-
denciais esta indexado ao INPC,
correspondendo a 90% desse indi-
ce; dos aluguéis comerciais, as
ORTNs. da caderneta de poupan-
ca. das prestacdes do Sistema Fi-
nanceiro da Habitacdo e dos ren-
dimentos do FGTS e dos PIS-
PASEP, as ORTNSs; dos salarios,
ao INPC. em graus variados de
aplicacdo; dos emprestimos ex-
ternos a correcdo cambial; dos
emprestimos internos e dos cre-
ditos subsidiados a agricultura e
a exportacao, as ORTNs: dosren-
dimentos dos diversos ativos fi-
nanceiros negociados no merca-
do. também as ORTNs, inclusive
os saldos da divida publica.

Se tudo isso significa indexa-
cao. desindexar quer dizer fazer
tudo ao contrario, ou seja. equi-
vale a eliminar a representativi-
dade desse indices sobre a evolu-
cdo dos precos da economia, aca-
bar com a propria correcido mo-
netaria. Evidentemente, num re-
gime inflacionirio que sanciona
uma taxa anual de 120%, isso re-

presentaria um suicidio. A inde-
xacado realimenta o processo in-
flacionario, mas nao pode ser
acusada de, sozinha, deflagrar a
inflacdo. e no caso da correcao
monetaria, é ateé util para assegu-
rar a rentabilidade das aplica-
coes, desde que trabalhando com
faixas declinantes de inflacao, no
maximo no nivel dos 30% a 40%
anuais. quando seu efeito reali-
mentador é absorvido pela econo-
mia.

E a prova de que nao é a inde-
xacdo a responsavel pela infla-
cao, é que no periodo 1963/64 nao
havia correcado monetaria e a ta-
xa anual de inflacdo superou os
90%. No periodo seguinte,

1965/66, ja havia indexacdo,.mas.

a taxa inflacionaria havia decli-
nado para menos da metade. A
causa basica do atual processo de
exacerbacdo inflacionaria, é o
deficit exagerado do Governo fi-
nanciado por emissdo monetaria.

Mas para evitar que a indexa-
cao acelere o processo inflaciona-
rio. atraves do efeito de uma alte-
racdo em qualquer dos trés indi-
ces sobre todos os segmentos da
economia, o Governo estuda uma
forma parcial de desindexacéo
que nivele as trés correcdes, a
monetaria. a cambial e a salarial
(INPC) por um indice de precos
que expurgue os custos dos pro-
dutos importados, especialmente
petroleo e trigo e seus derivados e
as alteractés de-precos-de-deter-
minados produtos, resultantes de
acidentes climaticos, como inun-
dacoes, geadas e secas. A idéia
basica € evitar que esses aumen-
tos, decorrentes de fatos que in-
dependem de decisdo do Gover-
no. como 0 aumento do preco do
petroleo e do trigo importados, ou
a seca do Nordeste e as enchentes

no Sul, influenciem todos os pre-
cos da economia. Esses aumen-
tos seriam pagos pela sociedade
como uma espécie de imposto
adicional.

Indexado comyp esta, o sistema
permite que 0 aumento no preco
de um pé de alface, em virtude da
queda de producdo, causada pelo
excesso de chuvas na regiao pro-
dutora, influencie diretamente o
aumento da prestacdo da casa
propria, pois aumentando o alfa-
ce, esse aumento é captado pelo
IGP (inflacao) e imediatamente
transmitido a correcao moneta-
ria, & qual a prestacao esta inde-
xada.

Por solicitacdo do Governo, a
Fundacao Getulio Vargas estuda
uma forma suavizada de desinde-
Xxacao, gue € o expurgo dos indi-
ces. A metodologia, que devera
estar pronta no decorrer da pro-
xima semana, devera ser discuti-
da, em detalhes, pelos segmentos
mais representativos da socieda-
de. como as entidades empresa-
riais. os sindicatos de trabalthado-
res, os politicos, a Ordem dos Ad-
vogados e os representantes do
mundo académico.

A intenc¢do € montar uma meto-
dologia de carater permanente,
uma espécie de matriz, que possa
ser automaticamente aplicada,
sempre gue ocorrerem o0s fatos
que a justificaram: elevacdo dos
custos dos produtos importados e
efeitos das acidentalidades. Con-
tudo, para evitar uma queda real
muito expressiva nos salarios,
causada por um sensivel decrés-
cimo na variacdo do INPC, ouum
desestimulo & caderneta de pou-
panca, pelo mesmo efeito na cor-
recio monetaria, o Governo ten-
ciona aplicar um redutor unico
sobre todos os indices, inclusive

sobre o calculo da inflacao, que
poderia ser de 5% ou menos, ou
entao aplicar o expurgo de duas
ou irés vezes, dividindo o impacto
para torna-lo mais absorvivel, so-
bretudo por parte dos assalaria-
dos.

Mas ha, da parte do Governo,
outra preocupacao em relacao a
uma retirada abrupta dos efeitos
da inflacao corretiva, como tam-
hém € chamado 0 reajuste nos
precos dos produtos importados,
e das acidentalidades, sobre as
correcOes salarial, cambial e mo-
netaria: € que esta ultima corrige
o saldo da divida publica, forma-
da pela colocacéo de titulos publi-
cos federais (ORTNs e LTNs) no
mercado, e que atualmente esta
na faixa dos Cr$ 10,0 trilhoes. Se
esse saldo for de repente elevado
substancialmente, o Governo te-
ra de lancar mais titulos para pa-
gar o servico dessa divida, ou a
remuneracao (juros e correcao)
a que tém direito os comprado-
res.

Outros encargos assumidos pe-
lo Governo e indexados & corre-
cao cambial, como os resultantes
das Operacoes 63 — dinheiro to-
mado no exterior e ndo utilizado
pelo mercado, assumindo o Ban-
¢o Central o risco cambial junto
aos tomadores — também seriam
substancialmente elevados, caso
se fizesse um expurgo total e de
uma s6 penada.

Ate o final deste més, segundo
assegura o Palacio do Planalto,
todo o processo de escolha da me-
todologia do expurgo estara con-
cluido, inclusive com sua discus-
sdo junto aos diversos segmentos
da sociedade, para que sua apli-
Icacao seja feita nos indices de ju
ho.



