
Delfim: "Ou muda isso..." Galvêas: caótica, intolerável Guedes: freio e acelerador 
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Fara economistas só há desacertos 
BRASÍLIA 

AGÊNCIA ESTADO  

O Brasil não tem política mone-
tária. Esse é um consenso a que che-
garam vários economistas de den-
tro e de fora do governo e que não 
conseguem ver, nas iniciativas que 
vêm sendo adotadas até agora pelo 
Banco Central, outra coisa que não 
uma longa série de equívocos e de 
desacertos. Entre esses economis-
tas destacam-se assessores do mi-
nistro da Fazenda, o ex-ministro da 
Fazenda Emane Galvêas, o ex-
ministro do Planejamento, Fazenda 
e Agricultura, deputado Delfim Net-
to, e o vice-presidente do Instituto 
Brasileiro de Mercado de Capitais 
(Abimec), Paulo Guedes, que che-
gou a ser cotado à sucessão de Bres-
ser Pereira, no Ministério da Fa-
zenda. 

Os três diagnosticam atual-
mente, na economia, um excesso de 
liquidez que está atrapalhando 
enormemente o combate à inflação. 
Delfim e Guedes concordam que as  

taxas reais de juros no mercado in-
terno hoje estão muito baixas, em-
bora elevadas em termos nominais. 
Essa opinião, contudo, não é com-
partilhada pelo ex-ministro Gal-
vêas, para quem as taxas já estive-
ram baixas, mas que se encontram 

hoje em níveis de 8,5 a 9%, compatí-
veis com as taxas internacionais. O 
ex-ministro entende, porém, que a 
atual política monetária é passiva, o 
que significa que o governo não con-
segue enxugar o excesso de liquidez 
na hora que quer. 

Segundo Paulo Guedes, há até 
mesmo uma completa discrepância 
entre o que faz o ministro Maflson 
da Nóbrega e o que faz o Banco 
Central. "Enquanto o ministro da 
Fazenda trabalha com o pé no freio, 
o Banco Central opera com o pé no  

acelerador, adotando uma política 
monetária frouxa." 

O vice-presidente da Abimec 
diz ainda que está ocorrendo uma 
grave transferência de renda dos as-
salariados para o especuladores do 
setor financeiro, tudo por conta dos 
equívocos da política monetária do 
Banco Central. 

Na última segunda-feira, du-
rante almoço com o ministro Mali-
son, o seu ex-chefe Galvêas, do alto 
de sua experiência como ex-minis-
tro da Fazenda, ex-presidente do 
Banco Central e ex-professor nos 
cursos de mestrado na UFRS (foi, 
inclusive, professor de Mário Henri-
que Simonsen), recomendou, auste-
ro: "Mude esta política monetária. 
Ela é caótica e intelorável, acabe 
com isso". 

Para Delfim Netto, Mailson 
tem ido até aqui no rumo certo, ex-
ceto no que diz respeito á política 
monetária. E arremata: "Ou ele mu-
da isso, ou tudo vai por água 
abaixo". 


