Como sair da armadilha da
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C riou-se, na economia, um monumental im-
broglio com a decisdo, incluida no Plano
Collor 11, de proibir a adogdo de indices de
pregos para indexar compromissos de prazo
inferior a um ano.

Com inflagdo entre 6 € 8% ao més (o pata-
mar atual), proibigdes desse tipo ndo funcio-
nam, € Os agentes ccondmicos se “viram™ de
todas as formas, como cobaias sublevadas. A
saida mais facil vinha sendo a adogdo da TR
como indexador. A decisio do Supremo, consi-
derando inconstitucional o seu uso para tal fim,
criou um vazio juridico que ameaga o programa
de estabilizagio.

E preciso entender por que o Pais, desde o
fracasso do Plano Cruzado, estd enredado num
cipoal. Isso se deve a incapacidade de superar
duas armadilhas tipicas de inflagdo cronicamen-
te elevada, como a nossa. A primeira, a “inércia
inflacionania™, constste na realimentagdo gerada
pela indexagdo generalizada, @ base da taxa
inflacionaria anterior. Seu efeito é impedir a
queda da inflagdo. A segunda, as expectativas
aceleracionistas, resulta do medo de novos cho-
ques € da perda de credibilidade. Seu efeito €
elevar a inflacdo rapidamente, sempre que b
problema com o programa de estabilizacdo.

A saida para essas armadilhas ¢ uma so:
convencer a sociedade de que o Governo tem
sob controle as causas basicas da inflagdo (défi-
cit pablico, expansdo da moeda) e, dado esse
controle, obter dos agentes econdmicos — em-
presarios e sindicatos de trabathadores — que
aceitem reajustes de pregos e salarios inferiores
d taxa de inflagio anterior. O argumento €
convincente: s¢ estdo controladas as pressoes

inflacionérias fundamentais, por que continuar
a ciranda de reajustes autométicos, que so fa-
zem eternizar a inflagdo passada, sem proveito
para ninguém e sacrificando o crescimento?

O problema estd em ter credibilidade para
promover tal solugdo. E essa credibilidade, co-
mo temos repetido, so vira atraves da previsibili-
dade da politica de estabilizagdo. Isto ¢, da
abstengdo, pelo Governo, de produzr qualquer
novo choque (inclusive o da dolarizagio} ou
modificacio brusca das regras do jogo. Qual-

uer mudanga, como, por exemplo, a reforma
1scal, tem de ser discutida previamente, com o
Congresso ¢ a sociedade.

Acreditamos estar a atual equipe econdmica
nesse Tumo, € por isso mesmo vem ela conquis-
tando credibilidade. Sem embargo, a armadilha
da inércia inflaciondria ainda esta de pé, em razdo
da inflagio alta, talvez ascendente. Isso coloca o
problema da necessidade de algum esquema de
reajustes de salarios € pregos. Mesmo porque o
que o Foverno pode anunciar € que estd procu-
rando fazer um reajuste fiscal permanente e uma
politica monetaria estavel, ¢ ndo que ja os fez.

Para evitar a armadilha, a primeira diretriz
deve ser fugir ao irrealismo de tentar impedir a
indexacdo, se a inflacdo ¢ elevada, como agora.
Indexacgdo vai haver, formal ou informal, e
mensalmente. Com inflagio de 8 % ao més, o
acumulado no trimestre alcan¢a 26% e seria
socialmente intoleravel impor essa perda de ren-
da real a qualquer categona.

A segunda diretriz ¢ estabelecer que a perio-
dicidade dos reajustes de pregos e saldrios deve
ser fungdo da taxa de inflagdo. Por exemplo:
com a inflagdo de até 2% ao més (27% ao ano),
reajuste scmestral. Entre 2 e 5% ao més (no
slumo caso, 34% ao semestre), trimestral. Aci-
aa de 5% ao més, mensal.

Indexaga
Nas circuntdncias atuais, a preocupagio de-
ve ser ndo de evitar a indexacdo (inevitdvel e
necessaria), mas de im%edir ue se converta em
armadilha, ou seja, obstaculo ao declinio do
ritmo inflacionério. '

O objetivo ltimo a alcangar, no final do
processo, ¢ um sistema de reajustes liviemente
negociados entre as partes (com interferéncia de
%%\'erno apenas para evitar praticas cartelizantes),

nstitui essa a regra de funcionamento normal
do mercado, quer para salarios ou preqos, em
regime democratico. Mas com inflagio alta ¢
memoria recente de hiperinflagdo, tal liberaliza-
¢do rapida ndo seria, no momento, sustentdvel: ha
o risco de explosdo inflaciondnia, mesmo com a
recessdo, ¢ de volta ao controle total.

O que se deve, pois, fazer no presente estigio
¢ evoluir de um simples casuismo para a nego-
ciagdo de criténios de ajustes que conciliem duas
preocupagdes. De um lado, a preservagio dos
valores médios reais (e ndo do valor-pico) do
periodo anterior. De outro, a necessidade de
tender a taxas declinantes de inflagdo.

No caso dos salarios, a negociagdo deve
voltar-se também para o objetivo de trocar
salario por emprego. Ou seja, de aceitar reajus-
tes menores em troca de garantia de emprego,
conforme a situagio do setor ¢ da empresa.
Como as proprias liderancas do PT estdo come-
cando a reconhecer, a insisténcia em reajustes
nominais muito elevados leva apenas a inflagdo
ascendente, com queda do salario real médio ¢
mais desemprego. A hora de elevar os salarios
reais sera quando a inflagdo estiver contida € o
crescimento em marcha sustentavel. Mas preci-
samos ainda chegar 1.
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