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EDITORIAL: O DECRETO-LEI NQ 2065 E AS FALACIAS DA POLITICA ECONOMICA

Com o Decreto-Lei nQ 2065 vé-se o governo, pela primeira
vez, na iminéncia de ter sua politica salarial — e, mais que isso,sua
concepgao mesma de politica econdmica — aprovada através de um proces

so de "negociagao”. Derrotado duas vezes seguidas no Congresso —a pri
meira, por ocasiao da discussao do Decreto-Lei n9 2024, pelo voto nomi
nal de todos os parlamentares, a sequnda, quando do exame do Decreto-
Lei nQ 2045, por simples voto das liderangas partidarias = nao lhe
foi dificil conceber a perversa estratégia ora em curso. A manobra con
sistiu tao somente em ameagar com o pior para obter o péssimo, que cor
respondia na verdade ao desejado.

Senao, vejamos. Pelo Decreto-Lei n9 2064, o reajuste médio
ficaria entre 81 e 82% do INPC (valores calculados de acordo com os da
dos da RAIS), mantendo-se portanto praticamente intacta a meta governa
mental de 80% do INPC, expressa no Decreto-Lei n? 2045. Pressionado pe
las liderangas de seu partido no Congresso, o governo aparentemente re
cua da proposta original e, apds "negociagoes”, apresenta novo decre-
to-lei, o de n? 2065, com novos Indices e um reajuste médio que, sequn
do o Ministro Murilo Macedo, do Trabalho, superari em 7,5 pontos per-
centuais os 80% perseguidos pelo Decreto-Lei n?® 2045. O novo texto de
lei, no entanto, mantém para as empresas estatais um Indice médio de

80 por cento. O quadro das recentes alteragOes na politica salarial es
ta resumido na Tabela 1.

Cabe notar no entanto que a reagao governamental 3 rejeigao
do Decreto~Lei nQ 2045 foi muito além das medidas que aquele decreto-
lei previa. E isto ndo apenas no plano politico geral, onde assoma a
decretagao da "situagao de emergéncia” em BragIlia, momentos antes da
votagao do 2.045, mas particularmente no plano da politica econdmica .
Com efeito, o Decreto-Lei n? 2064, e seu sucessor, o 2065, incluem nao
apenas uma nova regra salarial, de reajuste de aluguéis e da prestagao
do Sistema Financeiro da Habitagao, como um conjunto de medidas fis-
cais na area do imposto de renda e a promessa de elevagao em 2t da alfi
quota do ICM, com vistas a elevar substancialmente a arrecadaqéo tribu
taria. (Um resumo das medidas fiscals contidas nestes decretos & apre-
sentado na Tabela 2.)

Na verdade, por possuir um escopo que transcende o marco es

trito da questao salarial e por apresentar uma discussao importante dos



TABEIA 1 - O QUADRO DAS MUDANGAS DA POLITICA SAIARIAL

(em & do INPC)
Lei nQ 6.708 Lei nQ 6.886 DL 2.012 DL 2.024 DL 2.045 DL 2.064 DL 2.065
Outubro/79 Dezembro/80 Janeiro/83 Maio/83 Julho/83 Outubro/83 Qutubro/83
Até 3 110 Até 3 110 Até 3 100 100 80 100 100
Jalo 100 3alo 100 Ja 7 95 100 80 80 80
Mais de 10 80 10 a 15 80 7a1l5 80 80 80 50 60
15 a 20 50 15 a 20 50 50 80 30 50
Mais de 20 Negu Mais de 20 Negoclagdo  Negociagdo 80 0 50

clagao

—_—

Obs.: 1) A Tabela constante no DL 2.064 fol trasnformads em incidéncia "par cascata", segundo tabela apresentada pelo
Ministro Murilo Macedo.

2) percentuals de reajuste nos DL 2.045, 2,064 e 2.065 vdlidos até 31/7/1985. A partir dai aplica-se uma negocia
Gao livre progressiva.



TALIIA 2 - AS MDUMOFS FLSCAIS DO DECETO e12 2.054,83
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proprios fundamentos da politica econdémica em curso, o novo decreto a-
parece como pega fundamental para o entendimento do significado maior

das estratégias de ajustamento interno e externo. An:es de mais nada ,
& nos assalariados, em particular das faixas de salarios médios e al
tos, que recaira o onus maior do novo pacote de austeridade, mesmo de
pois das alteragbes introduzidas pelo Decreto-Lei n® 2065. Com relagao
as regras salariais anteriores, a perda se da a partir de trés salari-
os minimos; com relagao ao Decreto-Lei n® 2045, a perda recai sobre os
assalariados que recebem mais de 10 salarios minimos. A perda real, no
entanto, sera maior do que a indicada pelos Indices de reajuste,em vir
tude da corregao dos atuais valores da tabela de imposto de renda - pes
soa fisica em apenas 100% (para uma inflagao que, no corrente ano, nao
devera ser inferior a 220 por cento).

As conseqfiéncias imediatas desta sensivel queda na renda
dos assalariados de rendimentos médios e altos, imposta pelo novo de-
creto, e que se soma a um quadro ja marcado por profunda recessao {que
arrasta também o pessoal de salarios menores), nao sao dificeis de se
prever: cairao os niveis de consumo, principalmente os referentes ao
consumo de bens duraveis e aquisiqSo de moradias, aprofundando a re-
cessao e o desemprego nos centros urbanos, em particular no maior cen
tro industrial do pais que & Sao pPaulo. V)

Uma longa exposigao de motivos acompanha o novo pacote(n.Kg
la, o governo declara-se otimista quanto ao programa de ajustamento ex
terno, "que ao final de 1984 propiciara ao pais a superagao do atual
constrangimento externo e a possibilidade de retomada do processo de
crescimento”, embora seja necessario complementa-lo com um ajustamento
no plano interno, de igual éxito. Neste G)ltimo plano, afirma o documen
to, "continuamos a conviver com uma tendéncia inflacionaria que nos a
meaga com o colapso do sistema econdmico. Os salarios nominais perse-
guem inutilmente a subida de pregos, gerando desemprego, sem impedir a
erosao do poder aquisitivo dos trabalhadores. As taxas de juros impul-
sionadas pela incerteza provocada pela inflagao, atingem patamares ina

ceitaveis. Instaura-se o pessimismo inibidor do investimento que gera-

(1) para o Sistema Financeiro da Habitagao, além dos efeitos decorrentes da canten—
¢ao da demanda, a nova regra salarial implica em profurdo desajuste, que & as-
sim acrescentado aos problemas estruturais que o sistama ja enfrenta.

(2) O trecho mais relevante da Bposigao de Motivos & repruduzido neste nimero  do
Boletim. Veja Dbcumento: "A Estratégia da Politica Econdmica®.
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ria o emprego hoje tao disputado”.

Romper este "circulo vicioso da inflagao™ & o objetivo do
novo decreto-lei. Por um lado, ele contribuiria para a reduqio do de-
ficit publico, finalidade em si mesma tida como importante 3 medida em
que "qualquer anidlise econdmica identificaria na redugao do déficit pd
blico a condigao necessaria para a reversao da espiral inflacionaria®.
Por outro lado, continua a analise governamental, "a contengao do dé-
ficit publico & condig3ao necessaria, mas nao suficiente para a queda
da inflagao, a curto prazo. Um sistema rigido de indexagao generaliza-
da, como o que possui a economia brasileira, pode postergar significa-
tivamente a desaceleragao inflacionaria, principalmente em presenga de
choques externos (...) Realmente, a realimentagao continua, propiciada
pela elevagao de salarios nominais reinjeta os patamares elevados de
uma inflagao passada, anulando as perspectivas de queda da inflagao
mesmo no cenario favoravel propiciado pela redugao do déficit publico".
A proposta de nova 1egisla¢50 salarial contida no decreto contribuiria
assim para romper esta "cadeia de realimentagao”.

Eis portanto os salarios nominais elevados 3 condigao de principal vi
l3ao, verdadeira béte noir do processo inflacionario, bem como das ele-
vadas taxas de juros e da propria recessao. Considerado o realimenta-
dor por exceléncia (ou devemos dizer Unico?) dos "choques externos",os
salarios perpetuam a inflagao, o que gera incertezas, e empurram as ta
xas de juros para cima, deprimindo os investimentos e causando a reces
sao e o desemprego. Em nenhum outro lugar do mundo, certamente, os sa
larios — que aqui nao primam propriamente por sua pujanga — tiveram
tanta importincia nem os trabalhadores tanta responsabilidade no desti
no econdmico de um pais!

Este castelo de cartas, no entanto, pode ruir com um sim-
ples sopro, bastando para isso observar-se as falacias contidas no ar-
gurmento governamental:

la. falacia: "a realimentagao continua da inflagao & propiciada pela
elevagao dos salarios nominais”.

A primeira questa3ao a levantar diz respeito ao fato de que o
argumento governamental deveria, pelo menos, admitir o Gbvio, ou seja,

que a indexagao salarial n3ao & a lnica forma de indexagao da economia
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brasileira. Por que nao se faz referencia, no diagnostico oficial, as
corregCes monetarias e cambial? Os problemas de realimentagao inflaci
onaria seriam na verdade muito restritos se a inica indexagao automati
ca incidisse sobre os salarios, ja que esta & a inica forma de indexa
gao, no conjunto das trés, que repousa apenas na corregao de rendimen-
tos correntes, os quais s3ao uma fragao do rendimento global da econo-

mia. As corregGes cambial e monetaria, por seu turno, incidem nao so
sobre rendimentos correntes (aluguéis, por exemplo), mas também sobre
patriménios e sobre dlvidas acumuladas no passado, dlvidas que estao
sendo contraldas e dividas que serao contratadas no futuro proximo.Seu
raio de aqu &, por conseguinte, muito mais amplo, constituindo ainda
um dos fatores que definem as expectativas em relagao ao futuro. Tém
por isso um poderoso efeito realimentador da inflagao passada e deter-
minante da inflagao futura. A "desindexagao" da economia deveria come

¢ar por al e nunca restringir-se a desindexagao salarial.

Tudo o que acima foi dito baseia-se no suposto de que as
formas de indexag3ao sejam "passivas" em relagao a taxa de inflagao (ou
a alguma regra com ela relacionada). Nao & isto o que vem ocorrendo nos
casos das corregGes monetaria e cambial, as quais tém sido freqflente-
mente manipuladas com vistas a equilibrar os fluxos financeiros no inte
rior do sistema financeiro e a promover ajustes no balango de pagamen-
tos. Assim foi no ultimo semestre de 1982, com a correqSo monetaria fi
xada muito acima da taxa de inflagSo no periodo,resultando em sensi-
vel elevagao das taxas de juros e fortes pressoes inflacionarias, apds
um periodo de intensa instabilidade financeira. Assim tem sido também,
ao longo do corrente ano, com a correqSo cambial, que, em decorréncia
da maxidesvalorizagao de fevereiro e as minidesvalorizagGes que se se
guiram, alcangou até setembro 192,4% contra~135,0% de variaqSo do IGP,
acarretando efeitos semelhantes sobre juros e inflagao e alimentando
expectativas com relagao a valorizagao dos ativos denominados em  do-
lar.

Do que foi dito, pode-se concluir que outro passo, paralelo
a uma real "desindexagao”, seria abrir mao de vez do uso dos instrumen
tos de corregao (monetaria e cambial) como instrumentos ativos de poli
tica econdmica. E nao custa repisar: nada do que foi dito acima aplica
se a corregao salarial.

2a. falacia: "as taxas de juros, impulsionadas pela incerteza provoca-

da pela inflagao, atingem niveis inaceitaveis”.
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Sem divida, as taxas de juros atingiram “niveis 1inaceita-
veis". A origem deste fato, no entanto, nao esta somente na inflagao
ou na incerteza que esta provoca. Aceitar isto significa, como quer o
diagnostico oficial, admitir que também os juros se ligam aos salarios
nominais. Este seria um belo mundo. Ocorre, entretanto, que a complexi
dade do problema dos juros altos e resistentes 3 baixa nao comporta sir
plificagoes. Vale dizer que, sendo os juros influenciados por expecta-
tivas e incertezas, estas nao se esgotam na "incerteza provocada pela
inflagao".

Um processo inflacionario descontrolado como o que atualmen
te se depara a economia brasileira inviabiliza o calculo econdmico, le
vando os agentes econdmicos a buscar seguranga, apegando-se & liqui-
dez,ao mesmo tempo em que fogem do investimento e das aplicagdes a pra
zos mais longos. Isto afeta a demanda e a oferta de liquidez, alimen-
tando a alta das taxas de juros. Mas o mesmo poder-se-ia dizer de ou
tros fatores, hoje em dia indefinidos ou positivamente pessimistas, so
bre os rumos futuros da economia brasileira (e aqui a politica recessi
va em nada ajuda), ou sobre o desenlace da crise cambial (e aqui tam-
bém as incertezas que ainda cercam as renegociagoes com os credores ex
ternos evidenterente em nada ajudam), ou sobre os préximos passos da
politica econdmica (onde o quadro de inconstancia, incoeréncia e inde-
finigao — quem sera capaz de dizer qual & e qual sera a regra de cor
regao monetaria? — que caracterizam a atual equipe dirigente da poli-
tica econdmica & francamente negativo). A propdsito, destes fatores
também se nutre a inflagao.

O texto oficial ainda omite o fato de que a elevagao das ta
xas de juros foi politica deliberada do govérno, sob os pretextos de
incentivar a captagao de empréstimos externocs e de "desaquecer"™ a eco-
nomia, bem como da necessidade de utilizar as politicas monetarias e
de mercado aberto visando o mesmo efeito.

Poucos discordariam atualmente que a maior fonte de incerte
zas e de variagoes bruscas nas expectativas liga-se 3 asfixia cambial
do pais, em condigoes internas caracterizadas por:

- pesadas dividas em dolar nos passivos do setor publico e
do setor privado;
- existéncia de ativos denominados em dolar, com livre tréﬂ

sito no mercado financeiro interno, em particular, o superprotegido (e
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valorizado) titulo da divida piublica com corregao cambial.

S3ao exatamente estas condigSes que fazem com que a economia
brasileira opere com inusitado nivel de risco — dada a sempre possivel
decretagao de uma nova maxidesvalorizagao — e de prémio de liquidez —
quem, ao contrario estaria disposto a se afastar da liquidez, seguran-
¢a e rentabilidade esperada das ORTNs com clausula cambial? Ambos os
fatores se traduzem em elevadas taxas de juros no mercado financeiro e
na brutal transferéncia de renda de todos os setores da economia para
os capitalistas-prestamistas, os especuladores e para o sistema finan-
ceiro. O aumento da tributagao sobre os ganhos financeiros e sobre os
lucros dos bancos, como aliis admite o governo, nao resolve o probleca,
embora permita que o setor publico recapture parte desta transferéncia,
reduzindo assim em alguma medida sua propria transferéncia liquida. Co
mo alguém ja disse, o que se impoe nao & reduzir os ganhos especulati-
vos pela via da tributagao, mas acabar com a especulagao.

3a. falacia: "as taxas de juros... atingem patamares inaceitaveis. Ins
taura-se o pessimismo inibidor do investimento que gera
ria o emprego hoje tao disputado”.

Pode-sé dizer que hd um consenso absoluto quanto ao fato de
que o investimento privado esta virtualmente paralisado por causa dos
juros elevados e do pessimismo generalizado. E ainda quanto ao fato de
que isso & causa de desemprego. Mas o desemprego aumenta e a economia
se afunda em recessiao também por outras causas: a queda real da massa
de salarios, que a atual revisao da lei salarial devera intensificar,
e a politica deliberadamente recessiva, que desde 1980 vem sendo segui
da pelo governo através da contragao da liquidez da economia, da manu
tengao de altos patamares para a taxa de jufos e dos cortes do gasto
piblico e dos investimentos das estatais. Como eximir assim a politica
econdomica da enorme recessao e desemprego que se gerou no pais?

Uma atuagao minimamente compensatdria do setor publico em
relagao 3 recessao exigiria, de imediato, a revisao destas politicas e
rompimento com as metas draconianas de ajustamento das contas piblicas,
determinadas pelo FMI. Em 1982, o déficit operacional do setor publico
(inclusive Estados) atingia 6,0% do PIB; em 1983, devera ser reduzido
para 2,7%; e a meta exigida para 1984 & de déficit nulo. Este ajusta-
mento em apenas dois anos sera feito através de cortes brutais e indis

criminados de despesas e de investimentos piblicos, de sucessivos au-



9.

mentos de impostos e, se se leva em conta a necessidade alegada pelo
governo, de redugao dos salarios. E este processo, pela sua rapidez e
profundidade, que se constitui em um dos principais determinantes [ &)

quadro atual de profunda recessao e desemprego.

4a. falacia: "o projeto... abre horizontes mais favoraveis para um mer
cado de trabalho com menor desemprego (...) Uma legisla-
¢ao que rompa com a cadeia de realimentagao inflaciona-
ria, gerada pelos reajustes salariais, certamente poupa-
ra os trabalhadores,para uma dada meta de redugao infla
cionaria, dos maiores sacrificios que seriam exigidos par
uma politica monetaria e fiscal restritiva”.

O dilema entre desemprego e reajustes salariais & exemplifi
cado para o setor piublico. Para cumprir as metas de redugao do déficle,
mantida a sistematica de reajustes salariais, "o recurso a demissao ce
pessoal seria o unico disponivel...® O "Gnico recurso”, naturalmente,
nao seria este. Mas, de qualquer forma, o dilema sO existe porque se
coloca como premissa para o setor publico a meta de redugao do déficit
imposta pelo FMI. Como ja foi ressaltado, esta é drastica e de prazo
extremamente curto.

Fora este caso, em que o dilema esta entre subordinar-se ou
nao a uma imposigao tao rigida, a redugao de salarios somente em conéi
gOes muito improvaveis teria efeito liquido positivo sobre o emprego .
Cabe lembrar que os salarios pagos aos trabalhadores sao custo para as
empresas, mas sao tambem receita, a medida em que sejam gastos na aqui
sigao de bens e servigos. Portanto, se a massa de salarios se retrai
em termos reais (pelo efeito de uma politica salarial como a do Decre-
to-Lei nQ 2065), isto reduz o custo agregado dos salarios, mas cai tan
bém o dispéndio dos assalariados, e portanto a venda de bens e servigos,
a produgao, o emprego.

Um efeito liquido positivo sobre o emprego s6 seria alcanga
do (deixando-se de lado algumas complicaqaes secundarias) se, em contra
partida da redugao do custo agregado dos salarios, o investimento e/cu
o gasto piblico crescessem mais do que compensando a redugao no dispén
dio dos assalariados. Pode, no entanto, alguém em sa consciéncia crer
nesta hipotese, dados os compromissos de redugao do gasto piblico, as
atuais condigoes de incerteza e os niveis das taxas de juros?
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mercados financeiros internacionais e i performance previsivel das eco
nomias industrializadas.

N3o resta ao pals sendo a rutura com esta imposigao, dé-se
a isto o nome que se gquiser: moratdoria ou "desengajamento” do pals cam
o sistema financeiro internacional, como prefere chamia-lo o prof.Paulo
Lira, ex-presidente do Banco Central no governo Geisel, em artigo re-
cente. Este 8 o ponto de partida necessario para que se possa enfren-
tar os enormes problemas econdmicos e soclais que vém se acumulando e
pleitear de novo a retomada do crescimento, sem divida, ainc 1 em meio
a um quadro de dificuldades externas e internas.
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METODOLOGIA DOS INDICADORES DA PRODUCAO INDUSTRIAL - R guisa de réplica

Os Editores

Neste Boletim sob o tltulo acima os técnicos do Departamer—
to de Estudos Econdomicos do IBGE, Vicente B. Ribeiro, Luiza Maria la
Croix e J.G.A. Reis, fazem criticas a segao Desempenho Industrial &0
Boletim anterior (vol. 3, n@ 3, Jul/83) onde buscou-se fazer uma ave-
liagao da qualidade dos indicadores de Conjuntura do IBGE, e também di
vulgam a metodologia dos Indicadores da Produgao Industrial.

Vamos aqui apenas procurar comentar as criticas formulades
aquele artigo deixando para outro numero as obsetvaqﬁes pertinentes a
metodologia em 81, o que acreditamos deveria ser tarefa para todos ncs
usuarios daqueles valiosos indicadores.

Os autores introduzem seu artigo observando que no caso dcs
indicadores de Produgao Fisica nossa argumentagao girou em torno “éa
recorrente afirmativa de que esses indicadores nao-dimensionam as esti
mativas da variagao do produto industrial®. E necessario que se dica
que essa afirmagao tem sido feita pela propria administragao do IBGE,
e utilizada como motivo para se refazer atraves de pesquisas especiais
o produto industrial de 1981, o que originou um valor substancialmente
superior ao que a pesquisa mensal divulgou, e que recentemente, final-
mente, fol reconhecido como o correto.

08 artigos mencionados pelos autores como participantes c¢a
mesma argumentagao, no entanto, se referem exclusivamente ao perioéo
1974-78 e nao partem de afirmativa nenhuma, apenas avaliam as informa
¢Oes da Pesquisa Mensal vis a vis a Pesquisa Anual.

Afirmam ainda os autores que pretendem prestar esclarecimen
tos em virtude dos equivocos do nosso artigo, acusando-nos de te-lo fei
to de forma "apressada”, evidenciada por algumas expressaes utilizadas. Inicial
mente a palavra "parece” fol por nds usadaino trecho®... a forma que se escolheu (R
ra atualizagao da estrutura industrial) nao nos parece a mais adequa-
da”". Isto nao demonstra pressa, e para quem desejar, a expressao poce
ser substituida por "nao cremos ser a mais adequada” ou muitas outras.
Quanto a "soa" e "e precipitado” também nao traduz pressa, apenas fal-

ta de informagOes suficientes para se fazer afirmagOes definitivas, ia
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formagoes estas que 80 no artigo em pauta sao divulgadas. Transmite
também ao leitor uma certa cautela com respeito as informagGes que ncs
foram oralmente transmitidas. A opgao no caso seria, no entender dcs
autores das criticas, deixarmos nossos leitores desavisados quanto a
questoes que estao se passando, e que alias tem sido divulgadas por d:
versos técnicos no ultimo ano demitidos do IBGE, justamente por dis-
cordarem de alteragées em metodologias de calculos, ou, ainda, deixar-
mos de publicar qualquer Indice de produgao industrial ignorando que
até aquele momento (julho do corrente) era duvidoso o resultado do aro
de 1981, nao estava disponivel o resultado oficial para o ano de 19&2

e o comportamento de janeiro a julho de 1983 era ignorado.

Na segao 3 os autores voltam a atribuir & pressa ("uma lei-
tora apressada®"), pretensos enganos no que diz respeito a atualizagas
de pesos. Primeiro, nao houve leitura apressada pois nao havia o que
ler; segundo, & evidente pela fdrmula de calculo agora disponivel que
ha uma atualizagao de pesos més a més em relagao a estrutura industri-
al da PI de 1978, importando numa alteragao mensal da ponderagao., vale
dizer da prdpria estrutura industrial. Nao se esta discutindo a valai-
dade técnica de tal alteragao. Mas & necessario avaliar o sentido ex
nomico deste procedimento. Foi este o ponto que frisamos e voltamos a
reafirmar. O que ocorrera quando se chegar ao fim de um determinadoe
riodo e verificarmos que a estrutura industrial a que se chegou atra-
vés do "mero artificio algébrico da atualizagao de pesos”™ & totalmente

diversa daquela real, contida por exemplo em uma Pesquisa Anual ou en
um Censo?

A questao por nds realgada foi que a estrutura de pregss re
lativos da economia (a real) esta se alterando e distorgoes considera-
veis podem estar sendo introduzidas. Dizem os autores ao discutiren
as fdrmulas la e lb que os pregos relativos implicitos na estrutura &
VTI sao mantidos constantes e reconhecem os problemas que dai podem ad
vir. Procede, portanto, a duvida acima. Nao seria razoavel supor-se
alguma elasticidade prego, conjugada com a atualizagao de pesos acima?
De que maneira os erros (vis a vis a estrutura de VTI real) que certa-
mente se incorrera, seriam minimizados? Provavelmente, alguns testes
com informagOes passadas seriam Uteis.

Finalmente, & Util também esclarecer que nao se afirmou que

no INPC se diminui o peso dos produtos cujos pregos mais se elevaram.
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Sao publicas as opinices de diversos especialistas, destacando-se o
prof. Mario Henrique Simonsen, de que dever-se-ia supor elasticidade 1
para os produtos com alteragdes anormais de pregos. £ a essa opiniao e
3 razao tedrica para i8so que estdvamos nos referindo (sem apoia-la,&
ga-se), e fazendo certa analogia com o procedimento de se alterar a es
trutura de pesos da produgao industrial. Entretanto, cabe mencioniz
que algo muito semelhante se esta fazendo quando se expurga o INPC. £
possivel que a elasticidade considerada nao seja 1, mas algum outro ve
lor. E, nesse caso, seria Gtil a divulgagao de comoc & feito o expurwm
tendo em vista a diferenga que ja se acumula entre o indice expurgad
e o nao expurgado.

De resto, gostari-amos de agradecer aos autores pelos escle
recimentos que prestam aos leitores deste Boletim, acerca de importan-
tes aspectos metodoldgicos dos indicadores conjunturais. Este & o
sentido - e o melhor fruto - do debate, que este Boletim se dispde a
manter sempre aceso, acerca deste e de tantos outros temas de interes-
se para a economia nacional.
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