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--das de ganhos reais de sa- 

HELIVAL RIOS 	Iãrios, queda de demanda, ' 
Da Editorla de Economia redução da produção, e o 

processo se reverte. Mas 
esta reversão não faz com 
que a economia retorne ao 
ponto inicial, segundo Mu-
nhoz. E isto porque ao se 
propiciar ganhos reais de 
salários. privilegiou-se 
apenas os trabalhfidores 
mais organizados, aqueles 
com sindicatos mais fortes. 
Na hora de tomar o que 
perdeu de volta, as empre-
sas repassam para os pre-
ços de um modo geral, e to-
dos pagam a conta. O pro-
cesso de 'reversão, deste 
modo - afirma Dércio Mu-
nhoz - é perverso, 
alterando-se os perfis de 
renda e de demanda. Este 
último porque, ao lograrem 
aumentos reais de salários. 
as categorias mais fortes e 
até as de melhor nivel de 
renda entre as demais, 
aquecem a démanda de . 
praticamente todos os bens 

A onda de trimestralida:- industriais. Ao reverter-se 
de surgiu no ano passado o processo pelo repasse pa- 
em São Paulo alastrando- ra os preços, as empresas 
se em seguida para outros acabam pegando de volta 
pontos do Pais. Como a tri- dos aS  parcel

consumid o
as perdid

res. indis- 
as de to- 

mestralidade foi acampa- 	os 
nhada por um sistema de criminada mente. Ocorre, 
controle de preços determi- deste modo, que retiram o 
nado pela SEAP (Secreta- mesmo percentual de ren-
da Especial de Abasteci- da tanto de quem ganhou 

. mento e Preços), impedin- no processo anterior, como 
do assim que as empresas daquele que nada' ganhou, 

. pudessem repassar iate- em geral os trabalhadores 
gralmente os novos aumen- mais desqualificados, me- 

' tos salariais concedidos na nos organizados, pior re-
forma de adiantamentos ou munerados - aqueles que 
de reajustes trimestrais. não tiveram acesso aos 
Esta política salarial aco- adiantamentos salariais ou 
piada ao controle de preços à trimestralidade. Assim, 
garantiu um aumento real quem nada ganhou no pro-
da renda de algumas faixas cesso passado acaba tendo 
de trabalhadores, notada- maior perda de rea real. 
mente aquelas organizadas Isso faz com que a nd a quda de 
em sindicatos mais fortes, consumo que se segue ind- 

. o que ativou a demanda, le- da mais acentuadamente 
vando as empresas, às vol- sobre os bens de salários 
tas com considerável indi- ( alimentos, roupas, calça-
ce dé ociosidade, a parti- dos, etc), agravando-se 
rem para a redução desses deste modo os problemas 
índices, elevando sua pro- sociais, tornando-se mais 
dução. Este fator de cresci- agudos os focos de pobreza. 
mento económico veio 
somar-se a um outro, tam- 
bém positivo, de cresci-- A maneira mais correta 
'mento das exportações. 	de promover a recupera- 

ção da renda real dos tra- 
Caso fosse possível man- balhadores. segundo Dér-

ter indefinidamente este cio Munhoz, seria através 
controle de preços, o nível da redução da inflação. 
de crescimento se sustenta- Reduzindo-se o ritmo de 
ria sem trazer conseqüên- crescimento dos preços, o 
cias negativas para os pre- poder de compra dos saia-
ços. Entretanto - afirma rios melhora. E como redu-
Munhoz - isto não poderá zir este ritmo de cresci- 

- ser feito porque numa eco- mento dos preços? Basta - 
nomia de mercado nenhum 

, controle de preços perma-
nece por muito tempo. 

Diade distd, o passo se 
guinte é exatamente o da 
ação empresarial na tenta-
tiva de recuperar q que foi 
perdido. Na medkla em que 
as empresas cor.-,igam este 
objetivo. repw ado o que 
foi concedid&-z: salários 
para os preços, ' averá per- 

O crescimento de cerca 
de 8% da economia brasi-
leira previsto para este 
ano, a se registrar dentro 
do atual quadro de politica 
econômica, é muito ruim. 
vindo a gerar grande con-
fusão e impedindo que se 
vislumbre as reais dificul-
dades da economia do Pais. 
A ocorrer dentro das condi-
ções atuais, este cresci-
mento econômico será en-
ganoso, e limitado apenas a 
curto prazo. 

As opiniões são do profes-
sor Dércio Garcia Munhoz, 
da UnB.. que faz também 
um alerta contra a trimes-
tralidade e a escala móvel 
nos reajustes salariais. O 
atual Governo, segundo o 
professor Munhoz, está in-
corporando nos mesmos 
equívocos do passado. 

de rendas em qualquer um 
dos segmentos do mercado, 
como aluguéis, juros e sa-
lários, já que a inflação é 
apenas uma disputa. cíclica 
pela renda. Atualmente, os 
principais segmentos dis-
poníveis foram já bastante 
sacrificados, tendo apenas 
um único setor disponível, 

-
por haver • acumulado ga- 

• 

nhos crescentes. Este setor 
é o financeiro, O único ajus-
te possível, deste modo, é 
via redução das taxas de 
juros. E o primeiro passo 
para isto seria a definição 
de uma nova politica para o 
giro da divida pública in-
terna, Encontra-se ai - diz 
o professor da UnB - a 
grande alavanca do cresci-
mento econômico auto-
sustentado. 

Esta nova politica do giro 
da divida pública consiste 
em o governo Instituir ju-
ros reais negativos para , a 
rolagem dos seus papéis. 
Atualmente o Banco Cen-
tral acha que está fazendo 
um grande negócio em re-
duzir os juros de 24 para 
17% na rolagem dos títulos 
públicos. Mas na verdade, 
diz Dércio Munhoz, está fa-
zendo um péssimo negócio, 
porque poderia estar pa-
gando juros « reais - negati-
vos. Mas por um desses 
grandes equívocos, temem 
as autoridades monetárias 
não conseguirem colocar 
no mercado os títulos que 
precisam colocar. Este é 
um equivoco multo sério, 
segundo Mufihoz. Bastaria 
pagar juros negativos na 
rolagem desses papéis, oü 
seja, apenas uma parte da 
correção monetária. O pro -- 
fessor lembra que há 10 
anos 40% dos ativos finan-
ceiros encontravam-se dis-
poníveis na forma de depó-
sitos à vista nos bancos, ou 
seja, com rernuneração . ze-
ro. Com  a sistemática pro-
posta de juros reais negati-
vos, o governo estaria re-
munerando os tomadores 
em 60 por cento ou 80 por 
cento da correção monetá-
ria. Melhor do que não ga-
nhar nada, como ocorria 
nos depósitos à vista. E 
porque o tomador, que hoje 
ganha 17 por cento, ida 
querer um titulo com ape-
nas 60 ou 80% da correção 
monetária'? Porque este di-
nheiro que está sendo dia-
riamente aplicado no mer-
cado, refere-se essencial-
mente a capital de giro. 
Trata-se do encaixe. das 
empresas e das pessoas 
físicas. E um dinheiro que 
vai ficar disponível apenas 
por alguns dias. E não se 
teria outra opção que não a 
de aplicar em títulos do go-
verno nestes'dias , de dispo-
nibilidade. O pagamento de 
juros reais positivos ( cor- , 
reção mais uma taxa qual- 

Mudando, deste modo, a 
forma de giro dos papéis do 
governo obter-se-ia a redu-
ção substancial dos juros e 
dos encargos financeiros 
governamentais. Haveria 
imediatamente uma econo-
mia brutal de recursos. 

explica Munhoz - que se 
determinem perdas reais ---quer)-ficaria 'preservada-- -., 

apenas para-as aplicacõês 
de médio e lonto 


