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Semeadores da miséria
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O limite de 12% da taxa de juros,
instituido para frear a inflagao e especu-
lacdo financeira, ressuscita a indagagao
predileta dos que viraram as leis do mer-
cado pelo avesso: “JUROS ALTOS SAO
CAUSA OU EFEITO DA INFLAGAQ 2’ —
Discussao in6cua. Trata-se de sofisma
que preenquadrou as respostas em cap-
ciosa alternativa: um ou outro. Mas a ce-
leuma nao-¢ gratuita. O falso debate
cumpre a missao de encobrir a origem
comum dos dois fenomenos.

Por analogia, imagine-se alguém
provido de antolhos que s6 lhe permitam
divisar dois vagdes de longo comboio fer-
roviario. O observador nunca viu um
trem e ignora a funcio da locomotiva.
Conjeturas: o vagao da frente puxa o de
tras ou € empurrado por este? Onde, a
origem do movimento® Seria a desloca-
¢do do primeiro carro a causa ou o efeito
da locomogao do segundo? Amplas evi-
dencias (baseadas na pseudotracio pro-
pria de “‘um ou outro’’) emprestam ve-
rossimilhanca as duas hipoteses... E, tal
qual o observador de antolhos, vaguea-
mos a esmo no circulo da concatenagio
causal — porque também perdemos a
perspectiva global.

Entrementes e em proporgdes ja- -

mais igualadas, o capital se afasta da
producdo. Em vez de empregos constru-
tivos e riqueza, gera burocracia e espe-
culagdo. Mas o desperdicio governamen-
tal e o excesso de liquidez que alimenta a
torrrente das hiperespeculacées seto-
riais, bem como sua resultante geral —
inflag4o e juros proporcionais —, sio
apenas outros tantos vagoes intermedia-
rios cuja pseudoatuagao propria deriva
da distorcao fundamental: a supostavia-
bilidade do capitalismo sem capital nem
risco.

Para materializar esse trem sem lo-
comotiva, cunhou-se um modelo sui ge-
neris onde empréstimos fazem as vezes
do capital proprio. Nesse Eden nao ha
empresarios: quent nao € tecnocrata é
banqueiro — com ou sem carta-patente.
Essencial é o custo do dinheiro alheio,
cuja diferenca em relacio a (imprescin-
divel) inflacao opera milagres. Quanto
ao produto, eis apensa um ‘‘mal neces-’
sario” a justificar mordomias e lucros
‘‘extra-operacionais’’, sobre ser peca
inseparavel do Caixa 2. E ocioso ¢é dizer
que essa economia dispensa tolices co-
mo iniciativa, engenho e risco — as ala-
vancas da obsoleta produtividade —,
movida que é por empurrdes inflaciona-
rios, corrupgdo a granel e bafejos esta-
tais.

E aqui — na auséncia do mercado
de risco —que se encontra a raiz do des-
compasso econdomico, cujo reflexo poli-
tico é o Estado avassalador. Pois a im-
plantacao do modelo resultou da ani-
quilagao da agao nao-controladora, a
qual competia engajar a poupanca na
produgao cficaz, através da capitalizacao
da empresa privada. Porém, no auge da
economia de escala e na presenca da
poupangca tao dispersa quanto anoénima

(i-é, quando indispensivel); esta in--
. substituivel ferramenta do progresso
‘com liberdade sucumbira a arumanhas

‘¢ fraudes.

Este aspecto escapou a Keynes:

quando ele tachou o ouro de “reliquia
barbara™, afirmagao que repousa na du-
pla premissa de terem os “civilizados™
superado tal estagio, e que reservas de
valor vinculadas a producio estivessem
entrementes ao alcance do publico. To-

davia, devido a persisténia de condigoes
semibarbaras, senao totalmente irracio-
nais, tal reserva de valor jamais emersgiu.
(Observe-se que o regime juridico de so-
ciedades de responsabilidade limitada é
incoadunavel com investimentos
nao-controladores, porquanto a respon-
sabilidade do quotista, perante tercei-
ros, se estende ao total do capital so-
cial declarado.)

Foi, portanto, pela cabal auséncia
de opgdes produtivas que a poupanga
buscou refiigio em inversoes cstéreis —
a cxemplo de latifundios improdutivos
— ou nos cofres governamentais, finan-
ciando assim o desassossego social e a
proliferacao de orgiaos e empresas esta-
tais. Eis como surgiu o Estado onipoten-
te e perdulirio que, apos dividir o espaco
vital da livre iniciativa com os *‘financis-
tas’’ responsaveis pelo processo, acabou
ditando cor e modana area que sobrou.

Para desplstar, cunhou-se a falacia:
“A inflagédo ¢ a causa de inexisténcia do
mercado de risco’. Mas ainda aqui, ape-
sar de capciosas evidéncias, a realidade
€ outra. A poupanca deixou de se asso-
ciar a construg¢io do progresso porque
foi forgada a reconhecer que nio ha ves-
tigios de seriedade na agao nao-contro-
ladora. Do contrario, tal instrumento
seria ideal como reserva de valor. E eis,
também, o fator primordial da inflacdo.

Pois, quanto menor a produgao
(por atrofia do processo produtivo) e

quanto maior o.desperdicio e a inefi-

ciéncia (quando trés funcionam para
cumprir a tarefa de um — ou para in-
ventar obsticulos que entravem e one-
rem os que ainda ousam produzir), tan-
to maior serd necessariamente o custo
de produtos e servigos — e, por decor-
réncia, a inflagio.

O confisco dos investimentos pro-.

dutivos ocorre quando acoes adicionais
sao emitidas por pregos inferiores ao va-
lor economico inerente as ja existen-
tes. A deturpacio desse conceito ele-
mentar — o valor econdmico ou intrise-
co das quotas sociais, em funcao do va-
tor do todo — ¢é a gazua que faculta o
esbulho das participagoes minoritarias.

Para ilustra-lo, suponha-se que
uma S/A registre seu capital como sen-
do6 dé 2 aboboras, e que tal patrimonio
inicial seja representado por duas acoes.
Portanto, tenham ou nao essas a¢oes va-
lor nominal, seu valor econdmico é de
uma abobora por agao. (E evidente que
o ““minoritario’’ ficara com a abobora
preferencial ou nao controladora, mes-
mo porque a¢des que asseguram o con-
trole niao costumam ser ofertadas ao pu-
blico...)

Apds certo tempo, emerge o lucro

de 18 abodboras, elevando o acerco para
vinte unidades. Logo, o valor econémico
de cada acéo é agora de 10 abdboras, ca-
bendo tal quantidade a cada sécio.

Ato continuo, a “assembléia’ deli-
bera o aumento de 200%do capital (i.é.,
tal parcela do acervo passa de duas para
6 aboboras), baseando o prego de subs-
cricao no incondizente valor de 1 abobo-
ra p/acio. Como o minoritirio nio tem
condigdes-de sithscrever — até porque,

-em vez de 200% 0 aumento pode ser de
+ 100.000% ou mais —, o controlador

acrescenta 4 aboboras ao acervo social
imitindo-se na posse das quatro acoes
correspondentes!

Eis a engrenagem do tosco engenho
movido por cinismo e falta de escriipu-
los. Pois, embora o capital aumentasse
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em 200%, o todo so cresceu 20%, ao
passar de 20 para 24 unidades. E estas
sao ora representadas por 6 acoes ‘das
quais 0 mingritirio detém apenas uma,
ou seja, a sexta parte.

i

. Portanto, se a empresa for Ilqulda-
da ‘naquele instante (por outro ato da

‘‘assembléia’), caber-lhe-ao 4 abobo-
ras, quando, antes do ‘‘aumento’’ 5, the
tocavam dez. — Atencao: nenhuma abo-
bora apodreceu, unica hipotese a enqua-
drar esta perda de 60% na ““dilui¢ao.j jus-
tificada™ (!) — prestimoso SUbSIde ju-
ridico aduzido pela zeladora dos mte-
resses minoritarios: 2 CVM. N

Alids, é curial que, enquanto o di-

reito de proprledade nao for revogado
semelhante diluicao s6 seria apheavel a
participa¢ao poreeutua] do acionista no
acervo social; jamais, a diminuicao,dos
seus haveres, em termos absolutgs. —
Se, em obediéncia a Lei das S/A {que
subordina essas emissdes ao valor eco-
noémico das agdes preexistentes), o' pre-
¢o de subscrigio fosse de 10 aboboras
p/acédo, o patrimonio passaria para 60
unidades. E, embora a participacio‘por-
centual do minoritario ficasse reduzida a
sexta parte do acervo social, em vei dos
50% iniciais, scu haver efetivo perm%me~
ceria inalterado: um sexto de 60 abobo-
ras, i. &, as dez unidades que por dlrelto
Ihe pertencem. (A mandatéria regeﬂcna
do valor economico, aplicavel ao caso, é
objeto da Exp. de Motlvos Cap.
Sec. 1, “‘b”, da Lei.6.404.) Mas, como a
burla virou regra, era inevitavel que a
poupanga repudiasse a condigao dé 50~
cio-contribuinte. Assim alijados da“pro-
dugado, tais recursos passaram a coriien-
trar-se na hiperliquidez administrada
pelos gestores da especulagio desen-
freada: os banqueiros. Estes, ap6s-ha-
verem déesmoralizado o instrumento  por
exceléncia da capitalizacio autéonoma,
entronizaram o CAPITALINTERMEDIA-
RISMO vigente. Desde entio, sao eles e
seus escudeiros que determinam os pa-
tamares de inflagao, juros — e miséria.

Este processo heterodoxo desmas-
cara ainda o engodo dos dividendos, pois
as quantias distribuidas em exercicios
anteriores siao recapturadas mediante
subscrigdes coercitivas, na base do:
“Devolva ou perca'** (ConclusaO‘ a‘‘co-
tacao de mercado” disso s6 espelha o
valor-farsa de antiprodutos.)

Em que pese a amphtude do con- i
luio a ensejar semelhante estado de coi-
sas, é de sublinhar que o esquema seria
totalmente inoperante, se os beneficia-
dos nao contassem com o quase absolu-
to respaldo do Poder Judiciario. =% A
proposito dessa ominosa dilui¢ao do
bom senso ou dos costumes, confroh-
tem-se dois recentes Acordaos do Ti-
bunal de Justica do Estado de Sao
Paulo, cuja disparidade revela a existén-
cia de, pelo menos, duas leis das S};A

uma, para fabncames de panelas; outra,
para banqueiros. Estes tém carta-brin-
ca, ainda que seus desmandos 1mportgm
em genocidio. Nao ha exagero. Pois, ¢o-
mo os vitimados por tamanha aberragao
social integram a quase-trindade com-
posta por trabalhadores, poupadures e
consumidores, as fichas usadas nessa
roleta viciada sao emprego e pao.

Enfim, se Marx presenciasse a de-
senvolta atuacao desses semeadores da
miséria, sua exortagao rezaria: ‘‘Traba-
lhadores e poupadores, uni-vos —con-
tra aqueles que sio, simultaneamente,
os maiores inimigos do capital e do;tra-
balho!*¢ .
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