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. A ordem é fraudar

que afinal produziu uma boa
Constituicdo, sucumbido ao fasci-

nio populista do tabelamento dos juros.
~F uma medida destinada a instituciona-
“lizar a fraude, estimular uma atitude si-
~nuosa e pouco edificante nas re]acdes fi-
'nanceu'as e, por fim, forgar o préprio Go-
~verno a abdicar dos procedimentos sé-
<rios que devem nortear a sua politica

Euma pena tenha a Constituinte,

»monetdria. Também ele terd de partir

.para a sinuosidade e a mentira.

O cumprimento, ipsis literis, do man-
"damento constitucional por parte do sis-
,tema financeiro é simplesmente invid-
"vel. Uma taxa de 12 por cento paga pelo
‘‘tomador de empréstimos significa uma
~remuneracdo zero ao aplicador, uma vez
que dela deverao ser extraidas as parce-

“las correspondentes aos custos operacio--

. nais do sistema e o seu lucro. Ora, com
sremuneragao zero, quem vai ap]icar no
"“mercado financeiro? Estd claro que os
.ativos financeiros fluirdo rapidamente
~para outros destinos, provavelmente ex-
‘pandindo a demanda em tal magnitude
sque a hiperinflagdo se tornars
oinevitdvel.
* Os bancos ndo cumprirdo, nem pode-
rdo cumprir, o mandamento constitucio-
snal. Eles vdo operar com exigéncias de
“saldo médio ndao remunerado, contornan-
.do de forma artificiosa a linearidade e a
stransparéncia das relagées entre as par-
.tes contratantes da operacgdo de crédito,
.0 que é gravemente prejudicial ao nosso
~objetivo comum de restabelecer a priori-
“dade ética na relagdo entre as pessoas.
. Do ponto de vista da politica monet4-
fr1a a questdo é ainda mais complexa. Os

juros constituem o 1nstrumento de que se
valem as autoridades monetdrias para
conter os espasmos inflaciondrios que
freqlientemente ocorrem em pratica-
mente todas as economias.

Teoricamente, o tabelamento dos ju-
ros poderia desencadear um efeito positi-
vo quanto ao que concerne a administra-
¢do da divida interna. Sem recursos no
sistema financeiro, exaurido pela fuga
dos ativos em direg¢do a outras paragens,
o Governo teria de financiar sua divida
com recursos fiscais, contribuindo, dessa
forma, para sanear as finangas publicas,
moralizando a politica de gastos. A ne-
cessidade imporia a austeridade. Ha, po-
rém, um impedimento de fato. A divida
interna é da ordem de 70 bilhées de ddla-
res, algo fantasticamente superior a ca-
pacidade do or¢amento fiscal. Ainda que
o Governo reduzisse a zero os investi-
mentos e cortasse a metade as despesas
de pessoal, ndo seria possivel abrir mao
do mercado de titulos piublicos. Ora, se
este segmento falhar, por for¢a do tabe-
lamento, o Governo tera de optar pelo
percurso sinuoso da remuneragdo via
prémios, por exemplo, uma figura que,
embora resultando, na pratica, em juros,
ndo o é formalmente. Desse modo ele es-
capard da restri¢ao constitucional e dei-
xard os tribunais impedidos de impedi-
lo. Ou, alternativamente, tera de emitir
papel-moeda, outro desastre de vastas
proporgoes.

Enfim, nada hd que recomenda, e hd
tudo que desaconselha a decisdo que a
Constituinte acaba de tomar. Vamos to-
dos partir para o escamoteamento, a
fraude e a mentira. '



