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Act 1987 	fceli  
a volta do monetarismo 

esde que a econo-
mia brasileira 
gressou na penum- 

bra, com o retorno de ele- ,. vadas taxas de inflação, 
surgiram as mais varia-
das interpretações sobre 
as razões para um desar-
ranjo que vem provocan-
do desequilíbrios profun-
dos, econômicos e sociais, 
com inevitáveis reflexos 
politicos. Fazendo renas-
cer uma situação que 
causa apreensões natu-
rais, já que a falência que 

'vinha levando de roldão 
especialmente os agricul-
tores e os pequenos em- 
presários, chega agora às 
Prefeituras e Estados. 
Que, de repente, desco-
-brem. que suas receitas 

„não conseguem acompa- 
nhar as despesas, mas 

,que nada podem fazer: 
mantido o gatilho sala- 
rial, é inevitável que que-

(.: -brem; eliminar o gatilho 
,transformaria os servido-
,res, rapidamente, em in-
digentes: dispensar fun-
cionários, como alternati-

-,va, exigiria demissões 
em massa, com graves 
problemas sociais, e ain-

,,da com o risco de desor-
ganização dos serviços 

,públicos. 
No centro de todas as 

,,questões estão as eleva- 
das taxas de juros. Fruto 
de um trabalho persisten-
te das chamadas autori-

'•ades monetárias, que, 
"desde meados de 1986, ge-
-renciando indevidamente 
a política econômica, 
reintroduziram a mais 

''.pura ortodoxia, elevando 
`os juros artificialmente, e 
lnfluenciando decisões de 
aumento da carga fiscal, 
além de terem defendido 
uma política de confisco 
salarial direto. 
' Uma das explicações 
preferidas para justificar 
as dificuldades atuais 
tem sido o apontado des-
controle das finanças pú-
blicas. Mas isso nada ex-
plica, especialmente num 
ano èm que o Banco Cen-
tral, num processo de 
crescente estatização da 
dívida externa, utilizou os 
cruzados recebidos como 
contrapartida de tais ope- 
rações, desviando-os pa-
ra a maciça aquisição de 
titulos públicos. Assim, 
em 1986 o volume de pa-
péis do Governo em poder 
do público pratiçamente 
não se alterou em valores 

reais, evidenciando que 
não tem procedência di-
zer que os juros se eleva-
ram face às pressões pa-
ra colocação de títulos do 
Governo no mercado. E 
nem mesmo pela procura 
de crédito pelo setor go-
vernamental, já que o va-
lor dos empréstimos dos 
bancos em geral para en-
tidades públicas vinha re-
cuando, em termos reais, 
no decorrer de 1986. 

O que realmente acon-
teceu é que o Banco Cen-
tral iniciou, desde mea-
dos de 1986, uma ação de-
liberada para aumento 
das taxas de juros. Ale-
gando, na linha do FMI, 
excesso de salários, ex-
cesso de consumo, inca-
pacidade de aumento da 
produção interna, e con-
seqüente queda das ex-
portações e estímulos às 
importações. E poucas 
vezes se terá visto diag-
nósticos tão dissociados 
da realidade, ou hipóteses 
tão surpreendentemente 
não testadas orientando 
medidas concretas de 
política econõmica; além 
de absoluta falta de previ-
são sobre o que se deveria 
esperar das medidas ado-
tadas, já que o resultado 
final não poderia ser ou-
tro. 

O que fez o Governo, de 
fato, foi introduzir medi-
das redistribuitivas, re-
duzindo as rendas reais 
dos assalariados e peque-
nos empresários, em fa-
vor do capital financeiro 
especulativo e da inter-
mediação financeira. 
Pois o aumento dos juros 
e dos impostos levou as 
empresas a repassar os 
novos custos para os pre-
tos, "tomando" dos assa-
lariados, via inflação, a 
parcela de renda transfe-
rida para aplicadores, in-
termediários financeiros 
e Governo. Só que esse 
mecanismo gera um con-
flito distributivo im-
possível de ser adminis-
trado, e normalmente de-
sagua num impasse 
político. 

Ora, a nova política de 
juros, auxiliada pelos au-
mentos de impostos, 
criou uma situação ab-
surda e insustentável, 
responsável pelo grave 
impasse em que a Nação 
se encontra. Afinal, as 
mudanças na política eco-
nômica estão provocando  

uma transferência de 
rendas adicional, para 
aplicadores e intermediá-
rios financeiros, de algo 
como US$ 40 a US$ 50 bi-
lhões, em termos anuais, 
o que significa em torno 
de US$ 4 bilhões mensais 
— ou 40% da massa de sa-
lários do País (salários . 
inclusive contribuições 
previdenciárlas, Fundo 
de Garantia. etc.). 

Se o sistema produtivo 
recebe uma sobrecarga 
de tal monta, e tenta o re-
passe para os assalaria-
dos, é impossível evitar 
que a inflação retorne. co-
mo instrumento que de-
prime os salários, fazen-
do um perverso acerto 
distributivo. O que o siste-
ma procura é uma "taxa 
de inflação de quilíbrio", 
como assinalamos desde 
há aproximadamente dez 
anos, como decorrência 
da crise do petróleo e da 
liberação dos juros ban-
cários no triênio 1974/76; 
e que mais recentemente 
foi batizada impropria-
mente de hiercial, dando 
uma falsa aparência de 
neutralidade a um fenô-
meno que viabiliza ga-
nhos para alguns, e as 
conseqüentes perdas pa-
ra os mais fracos — assa-
lariados, pequenos em-
presários, autõnomos 
sem qualificação, aposen-
tados e pensionistas, etc. 

Diante desse quadro é 
fácil perceber-se o por 
que dos profundos desar-
ranjos enfrentados pela 
Pconomia brasileira. Sen-
do importante ressaltar 
que o Plano Cruzado II, 
inoportuno, técnica e poli-
ticamente segundo enten-
demos, especialmente 
porque propunha a mani-
pulação aberta dos índi-
ces de preços, pouca res-
ponsabilidade tem sobre 
a atual explosão inflacio-
nária — diferentemente 
de muitas versões çorren-
tes. Isso porque a sobre-
carga fiscal máxima que 
teria sido introduzida na 
economia, obrigando ao 
repasse para os preços, 
pode ser estimada em tor-
no de US$ 6 bilhões 
anuais. O que representa 
apenas 10% do impacto 
provocado pela desastro-
sa política de elevação 
dos juros, com a qual o 
monetarismo ortodoxo 
promoveu o retorno triun-
fante da especulação fi-
nanceira na economia do 
País. 

As raízes da crise e 


