o dﬂha semantica.
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O Pais esté em crise. Nesse Bra-

sil nosso, macunafmico, guem o con-
firma € a lideranca do partido do

‘governo émnota passadd no cartorio

politico. Nao € preciso ser marxista
_ ameno para concordar que a origem
do drama politico e social em que
mergulhamos res1de no campo eco-
normco .
A 1nu51tada expenéncza soc1a1:de
uma abertura politica gradual, cora-
josamente implementada pelo presi-
dente Figueiredo, estd ameacada pe-
lo alto nivel do desemprego — aberto
~ edisfarcado —, pela ruptura das con-
tas externas e pela viruléncia do pro-
cesso inflaciondrio.

Abre-se, entretanto, rara oportu- |

- nidade para que o Pais reencontre

sua yocagao para o cresclmento com

_arrefecimento da inflacéo.
Depois de trés anos, finalmente,

em evereiro tltime, 0 governo recd— |

em po 'gﬁo adequada e assim a vem
do ta0. Esta’ obser-
v presume a continuacao da si
tematlca de subsidlos para etc)r
exportador. | .
: (0] cenarlo mundial dé mostras,de .
que a recuperagéo econémica dos
~ paises ricos comeca, timidamente, a
- lancar raizes buscando ultrapassar o
- fosso da maior recessdo mternac:o-
nal depois dos anos' 30. ~
- Existe, outrossim, todo um po-
tenc1a1 de cresclmento baseado na
dindmica interna do Pais que precisa
. ser mobilizado, o que é facilitado
pela baixa dependenc:la da producao
‘nacional em compras externas de
‘mercadorias e de servicos nao rela-
.cionados eom o pagamento de jures
e dividendos dev1dos ao capltal es-
-trangeiro.
. “Nos ultimos dias as autoridades
agiram de forma decisiva sobre os

conflitos que levam & expanséo des- |

controlada da moeda, cortando des-
pesas governamentais sob a forma
de: subsidlos e de gastos da empresa
pubhca ‘

: - Esse esforco esta, todav1a amea-
¢ado pela tirania das palavras ‘Seria
lastimavel que a oportunidade surgi-
da fosse prejudlcada por uma arma—

‘Este comentdri tem a pretensao

de contribuir para 0 esclarecimento

do tema em voga, sobre que tanto se
‘escreve, debate e se fazem caricatu-
‘ras: “Desmdexacao” “exXpurgo”, “re-
" dutor”, “abrandamento” ou'o que 14
seja. “Lutar com palavras é a luta
" .mais va”, j4 disse Drummond.
; Fehzmente acontece que nao é
nada disso.

Trata-se, tao s1mplesmente de

preservar a coeréncla de um sistema |
de conviver com a inflacdo, o qual ja
__se mostrou muito util num passado,

agora, ja parecendo bastante distan-

- te. (Antes de mais nada, néo confun- |
dir convivéncia com complacéncia) “

‘Havia até mesmo uma ponta de or-,
gulho quando se dizia ao Exterior
que uma inflacio de 40% 20 ano era
menos danosa no Brasil do que uma
; u 20% nos paises industriali-
sto porque se haviam desen-

volvido mecanismos de convivenc1a 1

- Deve cmdar-se ‘agora, de resga-

~ ‘tar o mesmo pnncipio numa situa-

'¢30 em que 0 procedimento de rea-

juste foi ampliado, ainda que tardia
eerroneamente, na drea dos salérios.

- 'Em tempos de crise é mister vol-

tar 2 esséncia dos conceitos para’
qgestxonar a permanéncxa de sua va-
de

Uma sqciedade adota um s1 t
ma gereralizado de correcéo mon
ria quando atribui importéncia p

macial ao desejo de crescimento eco- |

nomico relativamente ao objetivo de
estabilidade monetdria. Quando
considera que prefere obter, cada
' ano, alguns pontos a mais de cresci-
~.mento da producdo nacional do que
pontos de percentagem a menos na
Auta contra a inflacdo. Em termos
. numeéricos, e ‘apenas para exemplifi-
car, quando escolhe aumentar o PIB
em dois a trés pontos de percenta-
', gem adicionais em vez de diminuir a
inflacdo em cinco ou dez pontos per-
centuais, em cada ano.
Na complexa sociedade brasileil-

ré a escolha faz sentido. A inflacfio é

. tcroénica; nela se tendo nutrido gera-
_;¢0ese geracées que a ela se habitua-

‘ram desde 4 malis tenra infancia. O ]

‘problema nimero um ¢ o do desen-

. ‘empregos novos e decentes destina-
.dos ao milhdo e meio de jovens que

‘aportam cada ano ao mercado de

,trabalho e, a0 mesmo tempo, melho-

‘rara qualidade de vida da populacgéo
.em geral, ainda tao carente em ter-
‘mos absolutos e relativos.

; O pressuposto estabilizador da.
icitada opcéo — que alguns poderiam
.considerar cinica, mas que corres-
iponde & alma nacxonal — é ode que
‘haja sentimento de que a inflacio
‘estd sob controle e que exista cresci-
‘mento econdmico. Infelizmente es-
ises requisitos nio sdo satisfatoérios
‘hoje. A grande tarefa do governo, no
‘momento, é promover sua restaura
cAo para que seja possivel solucionar
/0 problema politico e social. E para
.que tal aconteqa entre outras provi-

‘déneias que nédo cabe aqui discutir, é

importante recuperar o principio da
‘correcao monetaria em sua aplica-
cao correta e, portanto, l6gica. Numa
‘economia em que, ao longo do tem-
Do, se generahzou a aphcacao do
prlnciplo a todos 0s. campos—

“economia na qual todos os cidadéos -

sao por ele afetados numa ou noutra
ponta dos contratos —, ndo € aceita-
wvel, e é até mesmo suicida, a preva-
- léncia da “incorrecéo moqetama”

: E por que faz sentido, em nosso
caso, a aphcagao correta da corregao
moneté.ma"

Sabidamente, o fenomeno mﬂa—
ciondrio se caractenza por uma alta

continua e generalizada dos pregos.

Essa alta faz com que a moeda—isto
. €, uma expressao de valor monetario
em cruzeiros — perca seu poder .de

_compra. Essa perda de poder de com-
pra se expressa, em termos praticos, .

- pelo aumento de um indice de precos
que busca refletir aquela alta genera-
lizada dos precos na economia.

Para utilizacdo posterior, con- |

vém apresentar numericamente essa
ideéia. Imaginemos um contrato qual-
quer, ‘hoje, determinando o recebi-
mento da quantia de mil cruzeiros
daqui a um ano. E, também, que

urant.e esse’ mesmo penodo um 1

| poder d compra dos mll cruzeu'os de
hoje exige a elevacao de seu valor
para dois mil cruzeiros ao fim daque-

le ano, com vistas a compensar a
duplicacdo do indice de precos.
A perspectiva de perda do poder

conhecidas no: funcionamento da

‘economia em seus trés mercados:

financeiro, de emprego e cambial.
Nos dois primeiros mercados, o
governo brasileiro interfere nos con-
tratos, entre as partes, que se reali-
zam dentro do Pais. Estabelece, por

lei, que aqueles dispostos a alugar :
seu capital, sob as diversas modali- |
| dades oferecidas por um sistema de

aquisitivo, dos valores impressos em |
moeda nacional .provoea distorces |

v Dese}mpr o meaga abertura promovnda po Flguelr

| forca de disposicéo da lei, aplicando-

Fundacéo passasse de um valo
no meés anterior, para 110,
retirada discutida. E

se disse; o ind

dos contratos na

€ Jrior na dependencla da livre nego-

A{ultimos tempos infelizmente para |

intermediacéo financeira sofistica- | =

do, possam recebé-lo de volta “corri-
gldo” para refletir a perda do poder
de compra do cruzeiro 20 longo do
tempo.

‘0 governo determina que o valor do
aluguel do trabalho - saldrio — seja

mente de forma semestral), para

| compensar, do mesmo modo, aperda

‘do poder aquisitivo. do cruzeiro.

fenémeno. Na pratica hoje

.um dos dados da questao

‘tamento do aluguel do capital para
ressarcir a inflacdo se faz através do
coeficiente de corre¢so monetéria e
do aluguel do trabaiho pelo INPC.

estrangeira, pelo qual ela deve ser

nar esse prego o governo tem de levar
em conta o fendmeno inflacionério, o
qual é o mesmo e tnico, afetando

também'os mercados de cap1ta1 ede |
trabalho ‘Mas nae existe razao para

moeda estrangeira vao além da per- f
"da do poder de compra do, cruzeiro. |

‘Retornemos, entao, a considerar |
como se deveria tratar os contratos

no mercado de capital e do trabalho

assoczados & inflacdo.

indice qe precos.

 Seja, entretanto, que no decurso
do processo inflacionério as autori-
dades, objetivando minorar altas de
precos, os tenham controlado para

determinadas mercadorias bésicas.
Tais precos, durante um periodo pas- |

sado, foram mantidos artificialmen-
te baixos, relativamente a elevacéo

dos precos dos demais produtos na

econorma através de subsidios.
‘Pode chegar o momento em que

| 0 governo conclui que nao mais tem L
condicoes para manter os precos

' subsidiados, de vez que os recursos
financeiros para pagamento do sub-
sidio estdo gerando uma expansiao
da quantidade de moeda, além do

“que considera razoavel. Este aumen--

to imoderado da quantidade de moe-
da permitido pelas autoridades é a

zada e continua dos pregos que ca-
racteriza a mflaqﬁo i

A esséncia da acdo de retn'ada
dos{subs1d10s € o reconhecimento

brecimento da sociedade, o qual ndo
mais pode ser.mascarado ou disfar-
cado. E o de que se trata no caso
presente, em que foram eliminados

os subsidios do petréleo, do trigo e {1
do acucar (ao ‘que parece, apenas |

parcialmente no caso do trigo).
Apenas para elaborar o Gbvio,
mas que nio parece ser ululante: o
empobrecimento se verifica porque,
com 0s novos pre¢os daqueles produ-
tos diretamente e em suas conse-

_queos utilizam importantemente co-
mo matéria-prima; sobe o indice de
vés dele.

~ Ora, se o govemo conclui ter
que se impoe admitir expressamente

subsfdio—-carece de sentido reajus-
-tar os valores dos contratos de alu-

| guel do capital e do trabalho, porum
indice de precos que impeca seja o |

aludido empobreclmento efetivado.
Agir de outra forma seria, no mini-

utxhzar palavra mais contundente.
- O indice de precos a ser utilizado
para que o resultado 16gico e coeren-

te aconteca—repetindo, para que o |

No caso do mercado de emprego | zeir

“corrigido” periodicamente (atual- | 1050

Como a moeda que perde o valor
é uma s6 dentro do Brasil, a logica
indicaria que deveria existir um s6 | ps
indice de precos que retratasse o | di

{ mais 51tuagoes importantes an
No mercado cambial a situacioc é
_diferente. O governe brasileiro aqui :
fixa diretamente o breco em cruzei-
ros de uma mercadoria, a moeda

comprada e vendida em: territério. |
nacional. Naturalmente, ao determi-

para atalhar os efeitos pervertedores.

A concepcao funda:ﬁental éa de
que 0 governo pretende proteger os
alugadores do trabalho e do capital

contra a eroséo do poder de compra,
como retratado pela variagéo de um

causa imediata da elevacéo generali-

pelo governo de que houve um empo- |

quenclas nos precos dos: produtos,

precos. Conseqiientemente, baixa o
valor da moeda que é reﬂet1do atrd-

chegado o momento da verdade em |

‘0 empobrecimento da sociedade —
manifesto na decisdo de acabar o |

mo, evidente contradxgao Para nio

[ vado a um poder aquisitivo do sala- |

manutencéo do
10s dois ultimos

originalmente era esperada, a corro- |
40 dos saldrios pela inflagdo real- |
‘mente ocorrida no semestre teria le- |

rio inferior ao planejado. A logica
mandaria que essa perda fosse com-
pensada no semestre subseqtiente. E |
complicado mas €, supostamente, o
‘rationale” da polxtlca salarial. Essa |
igica se aplica a recomposicéo teori-
camente integral para os saldrios até
o nivel de sete salarios minimos, de
acordo com a legislacdo vigente. :
Nos salarios de valor compreen-

dido de sete a 20 salarios minimos, a.

recomposicio ja nao é integral por

-lhes um redutor do INPC que vai,
Ximadamente, de 3% a 15%. Fri- |

: ‘que 0 vocabulo “redutor”’ signi-
fica aqui redutor mesmo, em bom
portugues A partir de 20 salarios

minimos, garante-se uma correcao |

de apenas 54% do- INPC, ficando o
restante da recomposu;ﬁo eventual
do poder de compra do periodo ante- |

30.

. Quando se consuiera esse arca-w
bougo da politica salarial e mais a
circunstancia de que a inflacio efeti-
vamente observada tem sido, nos

todes; superior a esperacla — 0 que
provoca uma corrosao efetiva do po- |
der de compra dos salarios maior do !
qu imaginada —, néo seria absur-

| do deixar de aphcar a logica ante- |

10%, a 1mportanc
aumento de apenas

5%) — comparatlvamente ade

cruzeiros — reflete mpobreci

eliminacéo d ]
LA argumentagao ‘des

rentemente, a todos 0s casos de a
mento de precos que resultem e
_situacdes de empobrecimento. A

sd0 os de quebra significativa e
safras, por causas fortuitas (a ch:
mada “acidentalidade”), elevagao

real do cruzeiro.
Em suma, o sistema de correcao
do valor dos contratos de alugu

; “desmdexa(;ao” £
purgo”’, tor”, “abrandamen
é forma pouco feliz
to suscetivel .
entendimento. emantlca, no: caso,
deve, pelo menos, nao aument I a
confusao geral. .

- “Desindexar . D!
a lingua em ambos oS sentldos eri
a impressdo totalmente falsa de que

se pretenda abandonar a l6gica de |

utilizar-se 0 processo de a;uste d
valor dos contratos -para convive
com a inflacdo, amenizando as dis-
tor¢oes do sistema econdmico a el
associadas. A realidade da inflacé:
brasileira nio o permitira tao cedo

o melhor e aproveltar ‘no bom sent.

endemxco da ¢ evagéo generahzada
‘dos precos. Pode parecer um tant

.| Menecionar expressées como “‘ex ‘
purgo’’, y“redutor" ‘abrandamento” |

¢cdo negativa que cumpre afastar
Deixa o germe corrosivo da desco
fianca, do subterfugio, da bargan
trapacelra do que se esta deixan

‘néo procede E preclso acrechtar qu
a sociedade brasileira ¢ s €

£ proprias autoridades.

cil. Toda d discusséo sobre o assunt
que assola os jornais, as revistas

| televisao mostra que ele transcende

2 4rea econOmica, sendo, no momen
_to, parte do jogo politlco Portant
solugéo deve, também, ser politic

.no sentldo"malor deste termo.

Nesse contexto, dois. téplcos de
vem ser abordados: a aplicacao d

1 procedlmento “légico” a0 INPC e

' suas conseqiiéncias sobre a posi
das ORTN, com clausula de corre(;a
_cambial opcional.

.. Vejamos o primeiro. Ex1ste m
diferen¢a fundamental e que nao s
‘tem discutido de modo claro entre
sistematica de correcdo dos contra
tos de aluguel do capital e a do!
_referentes ao trabalho. :

No caso do capital, ao qual s
apllca o coeficiente de correcéo mo
‘netaria, 'decorrente dos indices d
precos da Fundagao Getulio Vargas

| a atualizacdo do po

-valor dos cont

‘valor da moeda de reajuste do con- |

0s precos dos produtos que perde-

Para maior clareza, cOnvém
exemplificar numericamente, utili-
zando-se a apresent;a(;ao ha pouco

feita. No meés particular em que se

processou o levantamento do subsi-

le 0 1ndlce de pre(;os que apura 0s

i

trato reflita o empobrecimento final- |
-mente explicitado —é aquele em que .

ram o subsidio sejam considerados
‘pelo valor anterior a sua retirada. -

salario é fixado por eis' meses, du
rante 0 qual 0s prec;os contlnua em i

io
anterlores fosse “ace1tave1” noutro
termos, que ndo se precisasse redum
.los em fermos reais, atraves de um
elevacao de pregos porque a £eco

Imia nacmnal nao pudesse sup ta

=" I pensado” pelas deficiéncias praticas.
/| na aplicacdo da politica salarial. Pa-

| meiros meses ‘“‘acima da linha” de

impostos indiretos e desvalomzacaof manutencéo de poder de compra es-

°> | aplica um redutor gue ndo tem justi-
ficati ;akIOglca desde que aceito que

| riormente descrita para efetuar-se o |

istamento de salarios (em fa
1acoes de empobrecimento). Is- |
tovna h1potese de que se chegue at

acordo com os fatos do mercado nao i
fOSSe ‘muito superior, em pontos de |
ercentagem, ao INPC “l6gico”. o
No caso dos salgrios de valor até .
salénos minimos, o ganho real,'

0s IlO pnmelro ou

‘do periodo (pelo ndo reconhe- ! .,

ento do empobreeimento, como |

“compensado” ou “mais do que com-
P

rece duvidoso que o “pico” dos pri-

Sl

 taria provocando uma alta real ex-
essi}/a dos salarios semestrais.

de sete salarios minimos ja se

ele

“ | politica de fizacao da taxa de cam- |
_ | bio levara — nesse meés de junho em

| pecifico. Dessa taxagdo proposta de- |

{ das para fazer o “holding” de posi- |

| seria util que, antes de uma decmao
_fmal na matena por parte das auto-

fdadoso a0 tongo
e ra,mocimo exposta,
1a aphcac;ao d

emlssa de que a execugao da

e se mtroduz a elxm;nagao dos
subsidios — a uma variagao percen- |
tual no mes, da taxa de cambio,
superior 4 do coeflclente de correcdo |

onetaria, aplicada de modo geral

S contratos de aiuguel do capltal
.~ Em tal sxtuagao havena um ga-
nho de situacido (que em economés |
anglo-saxonico se chama de “wind- |

11 profit”) para os detentores das

RTN com clausula de correcéo
mbial, relativamente aqueles pos-
suldores de contratos tratando ape-
nas com a correcdo “légica’. -
Por uma questdo de marketing
litico do tratamento coerente dos
dices de reajustamento, seria o ea-

xacao (ou'o vestimento juridico
ais adequado) para que o governo
capturasse a diferenca entre a taxa
de vamagao cambial e a taxa de
riacéio da correciio monetéria so-
bre os ganhos dos donos das ORTN
que dela se beneficiassern.
‘Essa providéncia seria também

contabilizacdo do déficit pubhco, su-
pondo-se que as ORTN sejam com-
putadas pelo valor da correcio cam-

Vale mencionar um aspecto es-

veriam ser excluidas as ORTN que
vessem sido explicitamente utiliza- |

¢cOes em moeda estrangeira, confor- |,
e regulamentacao especial para es-
tipo de operacgio. emmda pelas

Infelizmente, ndo ha como’ afas- i

ra complex1dade do assunto, mes-

\ para os que sdo “habitués” dos
mercados financeiros. Diante dela,

membros de sindicatos e da vida
‘académica, tal sua relevancia na
uadra por que passamos. :
. Em resumo: .
) E necessaria uma campanha de
sclarecimento publico, de alto nivel,
‘organizada para o governo por espe-
rclahstas do ramo da comunicacao, a
. de explicar a sociedade a aplica-
“léglca” ou correta dos coeficien-
de correcio dos contratos, talvez
linha desenvolvida na parte ini-.
1 deste comentario; i

idades da politica salamal a mpéte-
e de nao aplicar ao INPC o principio
ogico exposto para o tratamento |
as situac6es de explicitacio deem-
obrecimento da sociedade; trata-
mento que prevaleceria para o coefi-

rketing da ideéia, que o governo
pturasse, no momento atual; a di-
enca, no meés, entre a variacdo da
it a de cambio e a da correcio mo-
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0 caso dos salarios de valor |

s0-de estabelecer-se um sistema de |

benéfica tendo em vista o sistema de |

bial, quando esta for malor do que a ||
| monetaria.

) Convém examinar, dxante das rea- H i

iente de correan monetama Fmal- 1
‘mente
i|.©) Seria util, do ponto de vista do




