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O professor Octavio Gou-
vêa de Bulhões é persisten-
te. O comentário, feito pelo 
empresário Paulo Vellinho, 
durante os debates do I 
Congresso de Desenvolvi-
mento Comercial, dá uma 
boa idéia da intenção do ex-
ministro da Fazenda de ver 
aprovada sua sugestão de 
capitalizar as empresas 
nacionais mediante a libe-
ração dos dividendos das 
ações novas do imposto so-
bre os lucros das empre-
sas, que, por ele, entraria 
em vigor já em 1983. 

Bulhões voltou a repetir 
a sugestão, mas reclamou 
que tem insistido no assun-
to "sem encontrar eco no 
governo". O que ele consi-
dera natural, porque, na 
sua opinião, o governo im-
pugna todas as idéias de re-
duzir a participação do Fis-
co em aumentos de receita. 
Basicamente, o ex-
ministro propõe que a con-
cessão do benefício depen-
deria da aplicação do capi-
tal em investimentos ou da 
redução do endividamento 
das empresas e que abran-
geria tanto empresas de 
capital aberto quanto de 
capital fechado. 

O Imposto de Renda, no-
tou Bulhões em sua pales-
tra, tem agravado de ma-
neira acentuada a descapi-
talização das empresas. De 
um modo geral, segundo 
ele, a empresa é inclinada 
a recorrer ao crédito por 
ser a remuneração do em-
préstimo isenta do imposto 
incidente sobre o lucro da 
pessoa jurídica. O juro, 
considerado como despesa, 
reduz o lucro e, conseqüen-
temente, o imposto. O au-
mento de recursos por 
meio da subscrição de 
ações novas mantém o lu- 

cro, persistindo o imposto. 
Esta é a tese central da 
pregação do ex-ministro. 
Se, em termos fiscais, ocor-
re um incentivo à opção pe-
lo empréstimo, há, tam-
bém, um erro econômico 
nisto, porque a acumulação 
de pagamento de juros e 
amortizações pressiona o 
declínio dos lucros e, conse-
qüentemente, dos dividen-
dos. 

CRE DITO 
"Em nosso país", prosse-

guiu Bulhões, "é excessivo 
o apelo ao crédito para a 
realização de novos em-
preendimentos, deixando-
os em situação embaraço-
sa ao menor abalo do mer-
cado. Não há resistência fi-
nanceira, como proporcio-
naria o capital próprio, 
nem existe a possibilidade 
de vender os produtos a 
preços compatíveis com a 
melhoria de produtividade 
técnica, por força da sobre-
carga financeira no custo 
do investimento." Os en-
cargos financeiros, lem-
brou, são crescentes: em 
1970, a relação patrimônio 
líquido por cruzeiros do 
exigível era de 1,22 e caiu 
para 0,76, em 1977. 

Embora o governo tenha 
tomado algumas iniciati-
vas para estimular a com-
pra de ações, o ex-ministro 
mostrou que existe uma 
disparidade "impressio-
nante" entre o montante de 
poupança aplicado no mei*: 
cado creditício e o aplicado 
no mercado acionário. No 
primeiro caso, as aplica. 
ções passaram de Cr$ 793,2 
milhões, em 1980, para Cr$ 
3,2 bilhões, em 1981, en-
quanto no mercado acioná-
rio saltaram de Cr$ 178,1 
milhões para Cr$ 306,4 mi-
lhões. "Isto", disse, "é pra-
ticamente um repúdio ao 
esteio dos empreendimen-
tos, não por sentimento 
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contrário ao capitalismo, 
mas pela insegurança eco-
nômica e financeira na as-
sociação ao capital." 

Outro palestrante de on-
tem, no Congresso, foi o mi-
nistro da Desburocratiza-
ção, Hélio Beltrão, que cha-
mou a atenção para o fato 
de que a burocracia é uma 
das causas do crescimento 
da inflação, além de inibir 
o desenvolvimento das em-
presas. O ministro conside-
rou "alarmante" o número 
de microem presas que têm 
passado para "a clandesti-
nidade por não suportar os 
rigores desnecessários da 
burocracia e do Fisco". 
Beltrão fez uma palestra 
sobre o programa de des-
burocratização do governo 
e observou que o programa 
cuida para que a pequena e 
a microempresa sobrevi-
vam, "do contrário não ha-
verá livre empresa no Bra-
sil, já que elas represen-
tam 90% do quadro empre-
sarial do País". 


