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p ) esde que a econo-
i~ mia brasileira in-
T gressou na penum-
':“‘! |: bra, com o retorno de ele-
,:;. 1" vadas taxas de inflacéo,.
= surgiram as mais varia-
e ] das interpretacdes sobre
iLi} as razodes para um desar-
|7 ranjo que vem provocan-
r:) do desequilibrios profun-
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As raizes da crise €

(Gt P .
tavolta do monetarismo

DERCIO GARCIA MUNHOZ, da UnB, ex-presidente do
Conselho Federal de Economia

1..dos, econdomicos e sociais,

.t
.47 com inevitaveis reflexos

"politicos. Fazendo renas-
.cer uma sitwacdo que
. causa apreensfes natu-
_rais. ja que a faléncia que
“vinha levando de roldao
especialmente os agricul-
tores e 0S pcquenos em-
A».presarios, chega agora as
Prefeituras e Estados.
{. Que, de repente, desco-
~brem. que suas receitas
,ndo conseguem acompa-
-~nphar as despesas, mas
.que nada podem fazer:
-mantido o gatilho sala-
.. rial, é inevitavel que gue-
.wbrem; eliminar 0 gatilho
.transformaria os servido-
{rres, rapidamente, em in-
- digentes; dispensar fun-
.cionarios. como alternati-
-va, exigiria demissoes
»em massa, com graves
problemas sociais, e ain-
..da com o risco de desor-
{~ganizacdo dos servicos
L1publicos.
* No centro de todas as
*questdes estao as eleva-
‘das taxas de juros. Fruto
-de um trabalho persisten-
“te das. chamadas autori-
‘dades monetarias, que,
"desde meados de 1986, ge-
-renciando indevidamente
_a politica economica,
‘reintroduziram a mais
“pura ortodoxia, elevando
“0s juros artificialmente, e
- influenciando decisoes de
aumento da carga fiscal,
-aléem de terem defendido
.uma politica de confisco
*salarial direto.
' -‘Uma das’ explicacoes
_preferidas para justificar
as dificuldades atuais
tem sido o apontado des-
controle das financas pu-
_blicas. Mas isso nada ex-
plica, especiaimente num
ano em que o Banco Cen-
tral, num processo de
crescente estatizacdo da
divida externa, utilizou 0s
,cruzados recebidos como
- contrapartida de tais ope-
racoes, desviando-0s pa-
ra a macica aquisicao de
titulos publicos. Assim,
em 1986 o volume de pa-
péis do Governo em poder
do publico praticamente
nao se alterou em valores

reais, evidenciando que
nao tem procedéncia di-
zer que 0s juros se eleva-
‘ram face as pressoes pa-
ra colocacao de titulos do
Governo no mercado. E
nem mesmo pela procura
de crédito pelo setor go-
vernamental, ja que o va-
lor dos empreéstimos dos
bancos em geral para en-
tidades piblicas vinha re-
cuando, em termos reais,
no decorrer de 1986.

0 que realmente acon-
teceu & que o Banco Cen-
tral iniciou, desde mea-
dos de 1986. uma acao de-
liberada para aumento
das taxas de juros. Ale-
gando, na linha do FMI,
excesso de salarios, ex-
cesso de consumo, inca-
pacidade de aumento da
producdo interna, e con-
seqiiente queda das ex-
portacoes e estimulos as
importacoes. E poucas
vezes se tera visto diag-

da realidade, ou hipoteses
tio surpreendentemente
nao testadas orientando
medidas concretas de
politica econdmica; além
de absoluta falta de previ-
sao sobre o:que se deveria
esperar das medidas ado-
tadas. ja que o resultado
final nao 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 empresarios, em fa-
vor do capital financeiro
especulativo e da inter-
mediacao financeira.
Pois 0 aumento dos juros
e dos impostos levou as
empresas a repassar 0s
novos custos para 0s pre-
cos, ‘‘tomando’’ dos assa-
lariados, via inflacao, a
parcela de renda transfe-
rida para aplicadores, in-
termediarios financeiros
e Governo. S6 que esse
mecanismo gera um con-
flito distributivo im-
possivel de ser adminis-
trado, e normalmente de-
sagua num impasse
politico. ]

Ora. a nova politica de
juros, auxiliada pelos au-
mentos de impostos,
criou uma situacdo ab-
surda e insustentavel,
responsavel pelo grave
impasse em que a Nacao
se encontra. Afinal, as
mudancas na politica eco-

noémica estao provocando

nosticos tao dissociados .

uma transferéncia de
rendas adicional, para
aplicadores e intermedia-
rios financeiros, de algo
como US$ 40 a US$ 50 bi-
lhdes, em termos anuais,
0 que significa em torno
de US$ 4 bilhdes mensais
— ou 40% da massa de sa-
larios do Pais (salarios
inclusive contribuicoes
previdenciarias, Fundo

de Garantia. etc.). .
Se o sistema produtivo

recebe uma sobrecarga
de tal monta, e tenta ore-
passe para 0s assalaria-

dos, ¢ impossivel evitar

que a inflacdo retorne, co-
mo instrumento que de-
prime os salarios, fazen-
do um perverso acerto
distributivo. O que o siste-
ma procura é uma ‘‘taxa
de inflacido de quilibrio’’,
como assinalamos desde
ha aproximadamente dez
anos, como decorréncia
da crise do petroleo e da
liberacido dos juros ban-
carios no triénio 1974/76;
e que mais recentemente
foi batizada impropria-
mente de inercial. dando
uma falsa aparéncia de
peutralidade a um feno-
meno que viabiliza ga-
nhos para alguns, € as
consequentes perdas pa-
ra os mais fracos — assa-
lariados, pequenos em-
presarios, auténomos
sem qualificacao, aposen-
tados e pensionistas, etc.

‘Diante desse quadro €
facil perceber-se 0 por
que dos profundos desar-
ranjos enfrentados pela

economia brasileira. Sen-
do importante ressaltar

que o Plano Cruzado I1I,
inopertuno, técnica e poli-
ticamente segundo enten-
demos. especiaimente
porque propunha a mani-
pulacdo aberta dos indi-
ces de precos, pouca res-
ponsabilidade tem sobre
a atual explosao inflacio-
paria diferentemente
de muitas versoées corren-
tes. Isso porque a sobre-
carga fiscal maxima que
teria sido introduzida na
economia, obrigando ao
repasse para 0S precos,
pode ser estimada em tor-

no de US$ 6 bilhoes
anuais. O que representa
apenas 10% do impacto
provocado pela desastro-
sa politica de elevacdo
dos juros, com a qual o
monetarismo ortodoxo
promoveu o retorno triun-
fante da especulacao fi-
nanceira na economia do
Pais.




