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Enquanto o economista José Jú-
lio Senna condena qualquer tentati-
va de se promover a desindexação 
como meio de combater a inflação, o 
ex-ministro Mário Henrique Simon-
sen, que foi um dos patrocinadores 
da instituição do regime de correção 
monetária no País, defende a tese 
oposta, propondo desde já a aplica-
ção de um redutor de 30%, em rela-
ção à inflação, para efeito de reajuste 
salarial, e os relativos a rendas como 
único meio de se conter a ascensão 
dos preços. 

O economista carioca, sr. José 
Júlio Senna, afirma, com toda a ra-
zão, que é necessário combater as 
causas da inflação, não suas conse-
qüências. Será, porém, a correção 
monetária apenas conseqüência da 
inflação? Como o sr. José Júlio Sen-
na reconhece que a expansão mone-
tária influi decisivamente na infla-
ção, e como o regime de indexação 
aumenta a pressão sobre a base mo-
netária, deve ele convir em que a 
correção não é apenas conseqüência, 
mas, também, causa da inflação. Por 
outro lado, havendo hoje certo con- 

senso quanto às dificuldades pecu-
liares que impedem, no Brasil, o de-
clínio da taxa de inflação, ou se deve 
concluir que a maioria dos economis-
tas se enganam ou se deve reconhe-
cer que é o sistema de correção mo-
netária a causa do insucesso de pres-
crições que em outros países têm 
sempre surtido bons resultados. O 
economista carioca parece-nos tam-
bém subestimar os efeitos psicológi-
cos que acompanham o sistema de 
correção monetária. Acabou impon-
do-se, no Brasil, a idéia de que todos 
os preços têm de subir como sobe o 
valor das ORTN: os preços não mais 
se formam de acordo com o custo e 
com a demanda. O sr. José Júlio 
Senna tem razão em atribuir à ex-
pectativa de inflação grande influên-
cia na alta dos preços, mas deveria 
reconhecer também que o sistema de 
indexação incrementa expectativa 
de inflação. 

Ao lembrar que em 1980 houve 
um dramático desligamento entre a 
inflação e a correção monetária, que 
todavia não concorreu para reduzir a 
taxa de inflação, o economista cario- 

ca deveria ter notado que não se 
procedeu à desindexação dos salá-
rios naquela ocasião e que isso con-
tribuiu para anular os efeitos das 
outras medidas. Aliás, o que houve 
não foi, propriamente, desindexação, 
mas, antes, uma prefixação, arbitrá-
ria e demasiado audaciosa, das cor-
reções monetária e cambial. 

Para ser eficaz, a desindexação 
precisa ser total e ampla, sendo ne-
cessário ainda, ao mesmo tempo, 
conter os fatores de expansão mone-
tária e, notadamente, o déficit do 
setor público, por meio, sobretudo, 
de uma drástica redução das despe-
sas correntes. O ex-ministro Mário 
Henrique Simonsen parece propenso 
a fazer uma concessão, condenável, a 
nosso ver, no que diz respeito à remu-
neração das cadernetas de poupan-
ça. Com  efeito, segundo o que se 
divulgou acerca da proposição do 
ex-ministro, a remuneração das ca-
dernetas ficaria sujeita à correção 
plena. Entendemos que não devem 
existir ilhas, protegidas, em nenhum 
sistema financeiro. Quanto à corre-
ção cambial, o sr. Mário Henrique 

Simonsen propõe que seja fixada em 
função dos preços industriais no ata-
cado e também em função de uma 
cesta de moedas, para que se neutra-
lizem eventuais efeitos da valoriza-
ção do dólar. 

Há, porém, algo que os econo- 
mistas partidários da desindexação 
parecem não considerar: os efeitos 
dessa medida sobre a taxa cambial 
no mercado paralelo. Parece que o 
governo não pode levar em conta a 
existência de um mercado ilegal. Sa- 
be-se perfeitamente, entretanto, que 
essa atitude é inconsistente, e que o 
governo não poderia resistir por mui- 
to tempo, num regime de liberdade, à 
existência de uma grande diferença 
entre a taxa cambial oficial e a do 
mercado paralelo. Talvez resida nis- 
to a dificuldade maior anteposta à 
desindexação no Brasil. A solução 
consistiria talvez em admitir um 
mercado cambial livre, ou "semili- 
vre". Seria esta, todavia, uma opção 
demasiado arriscada para um país 

j que, não possuindo reservas interna-
cionais, não pode pretender contro-
lar a taxa cambial. 


