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412 Toda inflagdo tem a indexagio

1-inflagdo de 20% ao més, € natural
Jfque existam indexadores que déem
1-dos contratos alguma referéncia e |

{-agentes criam seus indexadores.
1.~ ‘Néo € apenas isto. Os mecanis-

1:mercados. Que sinal esta dando o

17de o mercado de trabalho .quando

4-quanto um gerente de. banco (cujo

| xadores consagrados, cada agente
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1105 € ativos ¢ §
f‘vlsta como

1 UeCtmento
inflagdo.

do, a mflan“&k 7 Lﬁa

rpetua-se e, a cada novo choque,
dlga um novo patamar. Esta ¢ uma
“tese irrefutavel. Segue a tese que,
-para desindexar a economia, & pre-
0 eliminar os indexadores. Er-
do! A idéia de que acabando com
| Gs indexadores promove-se a desin-
“dexagdo, e o fim da inflagdo, ndo
“passa de um erro grosseiro de logi-
‘¢a. A inflagdo tem causas proprias e
a indexagdo apenas realimenta o
processo inflacionario.

~que merece. Na auséncia de indexa-
‘dores formais ou legais, os agentes
“econdmicos elegem os seus. Com

"gstabilidade. O custo de renegociar
.cada contrato, més a més ou dia a
-dia, € imenso. Por isto, os proprios

-mos de indexa¢do organizam os

Bdnco Central quando por dois
+meses a TR € inferior & inflagdo, €
“npos trés meses seguintes € muito
“stiperior a ela? Que sinal esta dan-

‘um- pipoqueiro- (que reajusta seus
-pre¢os mensalmente) ganha tanto

,salario € reajustado a cada trés ou |
quatro meses)? A falta de indexa-
dores desorganiza os mercados.

" " Resultado: na auséncia de inde-

elege seu indexador, e salve-se
quem puder. Dai porque uma des-
valorizagdo cambial de 15% faz a
inflagdo saltar mais de cingo pon-
tos percentuais em um més. Claro,
quem podia indexou os pregos ao’
dolar. Comercial ou paralelo? Al
guns indexaram ao comercial, ou- |
tros ao paralelo. Despenca o poder
de compra dos salarios, e o0s sindi- |
catos, com razdo, vio i Juta. Nova |

onda inflacionéria.
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— " “Desindexar ndo significa elimi-

nar 0s indexadores. Quem pensa
agsim confunde causa e efeito. A
indexagio ¢ um efeito do processo
inflacionario. E uma instituigdo
que reduz os custos de recontrata-
¢do ¢ mantém o papel sinalizador

pregos ¢ saldrios relativos.

Desindexar significa reduzir o
grau de indexagdo, e para isto hd
outros mecanismos fora a simples
eliminagdo dos indexadores. Pode-
s¢. tentar outras formulas (igual-
mente -mégicas), como o congela-
mento de pregos € saldrios ou a
fixagio do cdmbio, como na Ar-
gentma recentemente. Todas estas
incorrem no mesmo erro, vale di-
zer, privilegiar a memoria inflacio-
naria, ou inércia, como principal
componente da inflagdo. Os que
defendem estas propostas ja se per-
guntaram se, fosse este o caso, a
"Inflagdo iria de 5% a 25% ao més
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4 que ha-sérios problemas de instabi-
{ lidade de pregos relativos, conflito
distributivo, além de desequilibrio
fiscal?

v

tas de pregos relativos, uma nego-

ciagdo sobre o conflito distributivo
entre empresas e trabalhadores, e

uma solugio para o nd fiscal. Este
Gltimo aspecto vem sendo alvo de
{negociagdes entre o Executivo, 08

4 de rendas ativa. Dado que ndo ha

,,c1onal sobre a indexagio de pregos

Ttéce ser um processo de administra-
@0 dos Precos com base nas cdma-
-fas setoriais, ou um congenere

2

| secretaria nacional de Economia,

| abriu méo, ou desistiu, de coorde-
; nar a formacao dos pregos.

1 %"Se a opgdo ¢ mesmo pela politi-
cade hands-off pelo menos deve-se

| levar a sério a idéia de recriar me-
| canismos de indexagdo formal,

| nanceiros ¢ de trabalho, para evitar

erupgdes da inflagdo a cada nova
| medida do Banco Central ou do

dos.

dos mercados ¢ a estabilidade dos|

em dez meses? Ndo se ddo conta de |

A desindexagio € um processo .
‘dificil e lento. Exige realinhamen- |-

governadores € 0 Congresso. Os |-
| dois primeiros exigem uma polmca )

| clima politico para um acordo na-.

] e‘salanos a alternativa restante pa- |

| Mas, ja nio se vé o sorriso da |,

Dorothea Werneck, negociando |,
tom 0s empresanos O governo |

| principalmente nos mercados fi- |

| ministério da Economia, e a cres- |;
‘| cente desorganizagdo dos merca- |

* Professor de Economia da PUC-RJ |




