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A desindexação da 
economia e a questão 
do salário mínimo 

dade de emissão primária 
de moeda pelo Tesouro Na-
cional. 

Se analisarmos a econo-
mia do Brasil comparada 
com a de outros paises do 
mundo, inclusive do chama-
do G-7, em termos de dívida 
pública interna, nós vamos 
ver também que nossa dívi-
da pública interna consolida-
da é menor do que as desses 
sete gigantes da economia 
mundial. De forma que, 
quando se discute a causa ou 
as causas básicas da infla-
ção brasileira, percebe-se 
que a correção monetária é 
apenas uma parte reduzida 
da questão. 

Isso não significa que a 
correção monetária, como 
elemento de pressão infla-
cionária, deva ser despreza-
da, até porque uma política 
austera de combate à infla-
ção deve sempre ter em 
mente a redução gradual ou 
a eliminação também gra-
dual da correção institucio-
nal dos ativos da economia. 

Atualmente no Brasil ape-
nas os salários estão parcial-
mente desindexados. Essa 
desindexação parcial atinge 
fortemente as classes de 
renda mais baixa, que não 
dispõem de poder de barga-
nha em processos de nego-
ciação salarial. A própria m-
dexação do salário mínimo 
nos últimos meses funcionou 
contra o trabalhador de bai-
xa renda, à medida que es-
paçou bastante os meses de 
revisão do valor do salário 
menor e achatou ainda mais 
o poder de compra da socie-
dade como um todo. 

Sem dúvida, a desindexa-
ção mesmo parcial dos salá-
rios é a principal causa do 
achatamento da massa sala-
rial brasileira. 

Por sua vez, essa massa 
salarial reduzida em seu po-
der de compra é a causa 
maior da recessão econômi-
ca que se abate sobre nós e 
geradora também do de-
semprego conjuntural que 
aflige notadamente os gran-
des centros urbanos. O go-
verno federal até certo ponto 
parece ter esquecido a inde-
xação como fator de pressão 
inflacionária. E mantém por 
isso uma pressão constante 
sobre o poder de compra da 
sociedade, seja através de 
uma política de rendas per-
versa, na qual preços libera-
dos convivem com salários 
achatados, seja através de 
uma política monetária 
apertada, que- funciona com 
taxas de juro-reais elevadas, 
reduzindo nãii apenas 'o po-
der de aquisição da comuni-
dade mas também os inves-
timentos e o nível de empre-
go. 

A política é dolorosa mas 
parece mais adequada ao 
nosso país de que a aplica-
ção de choques heterodoxos. 

Esses choques não funcio-
naram — nem mesmo a de-
sindexação embutida nos 
mesmos, como foi o caso do 
Plano Cruzado I. E certo que 
a indexação pode deixar de 
ser utilizada se a estabilida-
de da economia tornar-se 
duradoura no médio prazo 
porque, a curto prazo, não 
parece que vamos conse 
uma estabilidade equivalen-
te à dos países do Primeiro 
Mundo, apesar de ser essa 
uma das metas do atual go-
verno federal. 

Pode-se dizer que no Bra-
sil o governo vem reduzindo 
o lado oficial de indexação 
da economia até porque não 
considera mais nenhum ín-
dice inflacionário, seja do 
IBGE seja da FGV, como 
"oficial". Mas a indexação 
informal existe e continua a 
fazer parte da vida nacional 
de forma muito clara e com 
boa aceitação da grande 
maioria do povo brasileiro. 

A correção monetária pa-
rece ser realmente a espe-
rança do trabalhador de bai-
xa renda que não tem poder 
de negociação coletiva quan-
do chega o momento de rea-
justar o salário mínimo. 

O Brasil é um país curioso, 
na medida em que a forma 
contraditória do comporta-
mento social do cidadão bra-
sileiro faz com que esse mes-
mo homem médio do nosso 
povo goste da correção mo-
netária quando ela beneficia 
seus ganhos de poupança ou 
de renda do trabalho e a de-
teste quando essa mesma 
correção atinge seus débi-
tos. 

Da parte do Estado, pare-
ce que o setor público apren-
deu a lição de não se livrar 
da correção monetária so-
bre os impostos. Neste ano 
de 1992, salvo os impactos da 
recessão e das demandas ju-
diciais com relação ao novo 
Finsocial, a arrecadação tri-
butária da União deve cres-
cer, pela ação da Ufir. 

Mas parece que quem 
mais aprendeu no País em 
termos de correção monetá-
ria de tributos foram as pre-
feituras de dezessete cida-
des, as quais, segundo maté-
rias publicadas em edições 
recentes da Gazeta Merean-
t i 1 , conseguiram 
transformar-se em "ilhas de 
prosperidade fiscal", com 
um aumento real médio de 

- 27% nos tributos municipais 
- durante o exercício fiscal de 

1991. 
No mesmo período, a arre- 

cadação tributária da União 
- caía mais de 22% e a dos es- 

tados também sofria queda 
- de mais de 5% em termos 

reais. 
Por todas essas causas e 

- efeitos,a correção monetária 
vai continuar a fazer parte 
do cotidiano econômico do 

- brasileiro ainda por muito 
cit é inflacionária em razão tempo. 
da reduzida poupança nacio- 
nal e a conseqüente necessi- 
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Nos últi-
mos. seis 
anos, desde a 
edição do 
Plano Cruza-
do I, em 28 
de fevereiro 
de 1986, a 
área econô-
mica do governo federal se 
preocupou em desindexar a 
economia. A desindexação 
do sistema econômico brasi-
leiro foi uma meta sempre 
perseguida pelo governo 
nesses últimos anos a partir 
da constatação de que a cor-
reção monetária estava ser-
vindo para retroalimentar o 
processo inflacionário e, 
sem a extinção desse siste-
ma de correção, não seria 
possível dar um fim à infla-
ção. Do ponto de vista lógico, 
os que defendem o fim da 
correção monetária como 
indexador estão certos. O 
problema maior é que não se 
descobriu até agora o mo-
mento exato de se dar fim ao 
sistema de correção mone-
tária. Em 1982, o próprio 
criador do sistema, o profes-
sor Octavio Gouvêa de Bu-
lhões, afirmava que a corre-
ção monetária estava re-
troalimentando o processo 
inflacionário e que era ne-
cessária a sua eliminação. 

Bulhões, dizia que tinha 
criado a correção monetária 
como forma de proteger ati-
vos financeiros ou não du-
rante um determinado pe-
ríodo de inflação. Mas o fato 
é que Bulhões pensava, e es-
tava certo, que a inflação 
que deveria ocorrer no nosso 
País seria de, no máximo, 
50% ao ano. 

E dizia o ex-ministro da 
Fazenda que a partir dessa 
taxa anualizada de 50% de 
inflação a correção monetá-
ria funcionava de fato como 
reforço do processo inflacio-
nário. 

O problema maior, para 
os formuladores da política 
econômica brasileira é que a 
correção monetária 
transformou-se num modelo 
de utilização aceito pela so-
ciedade. Aceito e — por que 
não dizer? — até muito que-
rido pelas faixas populacio-
nais de baixa renda, que 
vêem no instituto da corre-
ção monetária a única for-
ma capaz de manter seu re-
lativo poder aquisitivo. 

A correção monetária 
popularizowse no País como 
base de defesa do patrimô-
nio da sociedade, o que torna 
cada vez mais difícil a sua 
total eliminação por uma po-
lítica macro-econômica de 
combate à inflação. 

Não adianta o governo fe-
deral dizer que a correção 
monetária é perniciosa para 
a economia do País, porque 
a grande maioria da popula-
ção não acredita nessa ver-
são nem tem condições téc-
nicas de avaliar sua veraci-
dade em termos práticos. 

Assim fica cada vez mais 
difícil o governo combater a 
inflação pela via da extinção 
da indexação dos ativos em 
geraL 

0 maior problema que o 
governo federal enfrenta pa-
ra reduzir ou minimizar os 
efeitos da correção monetá-
ria sobre a expectativa de 
inflação futura, como ocorre 
atualmente no Brasil, está 
centrado no fato de que, até 
agora; nenhuma política de 
combate a essa inflação ob-
teve êxito. 

A política macro-- 
econômica de choques hete-
rodoxos ou não jamais fun-
cionou a contento em nosso 
País. Muito pelo- contrário. 
Toda vez que um plano hete-
rodoxo de congelamento de 
preços e de salários se esgo-
tava ou fracassava, a infla-
ção posterior à edição da-
quele plano era bem maior 
do que a que tinhajustifica-
do o próprio plano de conge-
lamento geral. 

Evidentemente que a vol-
ta da inflação não era vincu-
lada à correção monetária, 
que praticamente não exis-
tia durante a vigência do 
plano, mas sim à expectati-
va de volta da taxa inflacio-
nária após o fim do congela-
mento de preços. Um dado 
curioso é que mesmo com o 
fim do congelamento de pre-
ços e de salários o governo 
não afrouxava o controle so-
bre determinados preços 
praticados na economia. E, 
mesmo assim, a inflação re-
tornava com mais vigor. Va-
le dizer que controle de pre-
ços não reduz a inflação nem 
no curto nem no médio pra-
zo. 

O que ocorre é que a infla-
ção brasileira tem múltiplas 
causas, que vão do déficit 
público consolidado, incluin-
do a União, os estados e os 
municípios, até a carteliza-
ção de setores básicos da 
economia privada e a práti-
ca de aumentos reais dos 
preços dos serviços públicos. 
Essa é uma política que vem 
sendo sistematicamente 
executada nos últimos dois 
anos no Brasil. 

O déficit público, apontado 
como o grande vilão de ori 
gera inflacionária, represen 
ta uma pressão muito forte 
sobre a estabilidade econô 
mica, não pelo seu volume e 
sim por sua forma inadequa 
da de financiamento. Em 
outras palavras, o déficit pú 
blico brasileiro é bem meno 
do que o norte-americano o 
o francês. Isso para não fa 
lar do imenso déficit públic 
italiano. Mas nossa forma d 
financiar ou cobrir esse défi 
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