“A indexagdo
esta apenas
- suspensay

Julian Chacel

‘O Governo foi
sabio ao nao dar
salvaguardas

Jodo Paulo dos Reis Velloso

As tentativas de desindexagao

BEEE- A primeira tentativa de acabar com a corregéo monetaria
veio com o Plano Cruzado, em fevereiro, quando a Uniao
extinguiu o indexador oficial que fora criado no primeiro governo
do regime militar, a Obrigacao Reajustavel do Tesouro Nacional
(ORTN). Um ano depois, entretanto, a indexagao em prazos
inferiores a um ano voltava através da OTN (Obrigacao do
Tesouro Nacional). O Plano Bresser, de junho de 1987, nao
chegou a tentar desindexar a economia.

BEEXRL- O Plano Collor, de margo de 1990, néo tentou a
desindexagdo. Mas em janeiro do ano seguinte, era langado o
Collor Il que acabou com a BTN e a BTN fiscal, criando a TR,
uma taxa de juros, que acabou sendo entendida pelo mercado
como um indexador que variava com base na previsao de
inflacdo futura.
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Fantasma dos indices ainda assusta economistas

A

LEA CRISTINA

Desindexacdo mesmo s6 quan-
do a inflagao acabar. Quer dizer,
quando acumular no maximo
uns 5% ao ano e ninguém mais
estiver interessado nela. Mas a
maior parte dos economistas en-
tende que o processo caminha
razoavelmente bem. De efetivo,
o que foi feito até agora foi o
alongamento para um ano dos
prazos de correcao monetdria fo-
ra do mercado financeiro. Nele,
entretanto, permanece a corre-
cdo, até diaria, da moeda. Sem

‘ falar na manutencao da Ufir,
unidade fiscal da Unido.

S6 que ha dificuldades na sus-
tentacdo e no avanco da desinde-
xacao. O ex-ministro Roberto
Campos e o economista Francis-
co de Assis Moura d¢:Mello di-
zem que a falta de reformas es-

truturais € uma pedra no cami-
nho. Assim como o decano da
PUC Luiz Roberto Cunha, para
quem s6 havera garantia de eli-
minacédo de focos inflacionarios
quando tais reformas tiverem si-
do feitas. O também ex-ministro
Joao Paulo dos Reis Velloso faz
um alerta ao Governo: resistir,
ao maximo, a tentativas de rein-

dexagdo. O economista Edward.

Amadeo diz que o repasse anual
da inflacdo aos saldrios pode ge-
rar problemas. E Julian Chacel
lembra que os instrumentos de
indexacao estdo todos armados.

Reis Velloso afirma que hoje
s0 existe dois tipos de indexagdo:
a de longo prazo para os contra-
tos em geral, e a aplicacdo da TR

no: mercado financeiro. Diz ain-

da que o plano foi sabio ao nao
dar salvaguardas, como o gati-
lho salarial dos planos Cruzado
e Bresser. .

— Os agentes tém que ficar
sem garantias de repassar infla-
¢do, para lutar contra ela: nio se
pode admitir repasse de aumen-
to de salarios aos pregos, nem de
aumento de precos aos salarios.
Ai os agentes resistem da me-
lhor forma possivel. O cambio
também tem que continuar de-
sindexado.

Francisco de Assis diz que a
indexacdo formal foi quebrada,
mas lembra que a desindexagdo
definitiva passa por um equili-
brio que ndo existe hoje. Para
contornar a questdo, afirma, é
preciso ter firmeza no controle
monetario, fiscal e cambial:

— O processo de ajuste de pre-
¢o esta apenas abafado. E preci-
so cuidado com uma indexagao
informal.

Edward Amadeo entende que
a indexac¢ao continua presente e
discorda do estabelecimentd de

prazo para o repasse da inflagao
aos salarios: um aumento. de
28% uma vez ao ano, sustenta,
tem impacto maior sobre a eco-
nomia do que um reajuste men-
sal de 2%. Para Chacel, a inde-
xacdo foi apenas suspensa. Mas
Luiz Roberto Cunha lembra que
a retirada de indices de precos
da remuneracdo do mercado fi-
nanceiro foi outro passo impor-
tante.

O fato é que a desindexacao
s0 tera acontecido mesmo quan-
do o Governo se retirar do mer-
cado e deixar que os contratos
sejam fixados entre as partes.
Como acontece nas economias
desenvolvidas, em que o0s juros
sao balizados pelos bancos cen-
trais, cabendo a cada instituicéo
financeira corrigir aplicacoes
em niveis pouco acima ou pogco
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