a Desmﬁ”&a;ao am

presidente Fernando Hen-
O rique Cardoso quer uma
o desindexac¢ao ampla da
economia. S. Exa. afirmou que,
além da desindexagao salarial,
quer tambem o fim da Taxa Refe-
renaal de Juros (TR) e da Ufir. A
mamfestagao do

ga% dd saldo devegor do SFH. Ca-

be assim indagar se a desindexa-
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¢ao podera ser tio ampla quantoo

presidente parece querer, embora
se saiba da conveniéncia dela para

obter uma nova e importante vit6-

ria no front inflacionério. A rigor,

os efeitos da inde- °

presi de nte foi A desindexag&o xacdo sao muito di- -
transmmda pelo L ferentes, conforme
de p ut a d 0, Lu is deveraser cmpla, os itens. Nao é igual
Carlos. Hauly, do apesar de todos desindexar tribu-
Parana e foi feita os obstaculos que tos‘, poupangas e
duran te almogo salarios. Ou, entao, .
com a bancada do se erguem no aluguéis e contra- -
PSDB na Camara. caminho dela tos, em especial

Outro deputado, 0 =
lider José Anibal,

avangou sobre o tema: “Teremos
taxas livremente arbitradas pelo
mercado, como existem nos palses

desenvolvidos e mesmo em paises

emergentes, como Taiwan”.
_ Politicamente, ndo cabe discu-
tir: a desindexagdo deve ser am-
pla. Tratamentos diferenciados te-
riam sabor de injusti¢a, como se
anuncia para o Fundo de Garantia
do Tempo de Servico (FGTS), que
passaria a ser corrigido pela Taxa
de Juros de Longo Prazo (TJLP),
menor que a inflagao. Isso ja ocor-
reu no passado. Por exemplo, no
biénio 79/80, quando a corre¢ao
monetaria foi prefixada em cerca
da metade da inflacao, com enor-
mes perdas para os titulares do
FGTS e de depositos de poupanga
e almo para os devedores, a come-
car do Tesouro.
O governo esta pressionado pa-
.4 mudar rapidamente a indexa-
¢ao, hoje mais restrita do que an-
tes do real. A preméncia decorre
da morte do IPC-r como indexador
salarial, em 1° de julho. Nada indi-
ca, porém, que 0 assunto possa ser
resolvido facilmente. Alias, convi-
ria saber se sobre ele ha consenso
entre o Ministério da Fazenda e o
Ministério do Planejamento, pois
se trata de um assunto que mexe
diretamente com as rendas de tra-
balhadores, aplicadores e do pré-
prio governo. Portanto, com fortes
conotagoes politicas.
 E conveniente observar, assim,

‘omo o novo presidente do Banco
Central, Gustavo Loyola, abordou
o assunto. S. Sa. se referiu a modi-
ﬁcagoes no cilculo da TR, com vis-
tas a elevar a remuneragio dos
aplicadores, mas nao chegou a se
definir pela extingao desse indica-
dor de juros. Ao contrario, chegou
a afirmar, ao tomar posse, que a
TR continuard sendo o fator de
corre(;ao da caderneta de poupan-

s aqueles de longo
prazo.

Uma questio que se apresenta é

se o declinio da inflagdo tem bases

solidas e se os excepcionais resul-

tados conseguidos no primeiro se-
mestre poderao ser assegurados
na segunda metade do ano. Talvez,
nao. Os reajustes de precos publi-

cos e tarifas mostram que tudo é -

muito mais dificil do que gostaria
o presidente. Um exemplo disso é

que se verifica a impossibilidade .
de rejeitar os aumentos na area °

publica. E o caso das elevagies
dos precos das passagens de oni-
bus e metrd, dos reajustes da
agua, gas e trens. Isso tem impacto

direto sobre os indicadores de pre-

¢os e assim ja se admite que o in-
dice de Pregos ao Consumidor da

Fipe em julho podera ser maior .

que o estimado. Por enquanto, os
técnicos responsaveis pelo indice
sugerem que o porcentual podera’
ficar em torno dos 2,5%, mas anali-
ses dos departamentos técnicos de
bancos de investimentos projetam’
mais. Os precos também estarao
mais pressionados na entressafra
agricola, em contraste com o fator
de deflagdo que representaram até
aqui, com quedas da ordem de
20% na carne bovina, por exemplo,
desde o final do ano passado.

A segunda questao, ligada a pri-
meira, diz respeito a indexacio
dos tributos e & correcao dos ba-
lancos das empresas. Nao custa :
recordar que a ministra Zélia Car- -
doso de Mello eliminou o BTN Fis-
cal em 1991, quando foi lan¢ado o
Collor 2, com graves prejuizos. Ha
um paradoxo no ar: deve-se defen- .
der a desindexacéo irrestrita, mas

se houver inflagdo, ainda que bai- ;

xa, da ordem de 2% ao més, as ten- °
sOes persistirio. A espécie homo
indexadus a que se referiu o mi- :

nistro Malan talvez ainda resista :
antes que haja um real equilibrio ;
1

macroecondmico.
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