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" Um atentado P
ao regime, diz
Bulhoes. ¢

Extinguir os subsidios (que
acabam desviados, pelos altos fu-
ros pagos pelo mercado financeiro)
em favor dos investimentos produ-
tivos: esta é a principal mudanca
que deve ocorrer na politica an-
tiinflacionaria, imediatamente. A
afirmacao foi feita ontem no Rid|}
pelo professor Octavio Gouvéa dd] °
Bulhoées, que criticou com veemén{ .
cia a proposta de estatizacao dos{

bancos: -

— Estamos nos arriscando a
cometer os mais grosseiros e peri-p-

gosos atentados ao regime, como (™"

seja a estatiza¢éo dos bancos, como

meio de reduzir os juros que se|..-

elevam pela crescente expectatival -
inflacionaria e pela exorbitante
rentabilidade financeira do ‘mer-

cado, onde o governo intervém pa- -

ra obter recursos destinados aos
subsidios.

Em palestra perante cerca de
100 empresérios, reunidos pelo
Instituto Brasileiro de Executivos
Financeiros, o ex-ministro da Fa-
zenda afirmou que a principal cau-
sa da inflacao brasileira reside nos
subsidios 4 agricultura e & expor-
tacéo, pedindo sua eliminacéo de
maneira rapida e decisiva e mos-
trando ser improcedente a hip6te-
se de uma intranqiiilidade social,
se houver uma queda répida da
inflacéo.

Para ele, é nitidamente obser-
vavel o movimento paralelo do au-
mento dos empréstimos rurais e da
expansdo da base monetéria. O
acréscimo da base monetaria néo
acomﬁanha o crescimento do “‘or-
camento das autoridades moneté-
rias”, constituido de financiamen-
tos do Banco Central e do Banco do
Brasil, quando ocorre a colocagao
de titulos pablicos, que evoluiram,
de Cr$ 500 bilhdes, em 1881, para
Cr$ 1,8 trilhdo, em 1982,

Os erros do governo

Bulhdes diz que o governo pre-
tende a extingao gradual dos subsf-|
dios mediante a elevagéo dos juros
aos agricultores e pela transferén-
cia de somas substanciais do Te-
souro para as autoridades moneté-
rias. Esta politica tem a desvanta-
gem psicolégica de irradiar a con-
viegao da persisténcia de taxas ele-
vadas de juros, conjugada com a
permanéncia de uma inflacéo alta.
A transferéncia de recursos para o
orcamento monetirio reduz as
pressdes sobre a base monetéria,
mas envolve o grave inconveniente
de diminuir as disponibilidades
para investimentos, agravando a
recessdo e o desemprego.

Bulhdes condenou, dessa for-
ma, o combate gradual & inflacéo
por prolongar demasiadamente o
resultado almejado e, durante esse
periodo, manter a economia em
recessdo e forcar a elevagdo dos
juros, em face da oferta de titulos
pablicos. Assim, a recesséo econd-
mica sujeita-se a duas influéncias:
a do desvio de recursos, que apli-
cados nos investimentos do Estado
beneficiariam a atividade das em-
presas supridoras de bens e servi-
¢os, e a da forte elevacéo dos juros
que inviabiliza os investi-mentos
produtivos. A poupanca destinével
A capitalizacdo das empresas é
atraida pelo mercado financeiro,
onde prevalecem operacgdes de
prazo curto e altamente rentéveis.
A economia sofre, nestas condi-
¢des, sensivel distor¢éo, com enor-
mes despesdicios e acentuados de-
sajustamentos.

et

— Sem sombra de divida, atin-
gimos o momento de eliminar a
inflagdo de maneira rapida e deci-
siva, mediante a supressao imedia-
ta dos ajustes dos saldos de em-
préstimos. Suprimidos os acrésci-
mos aos saldos, suprime-se a ex-
pansao da base monetéiria que, por
seu turno, faz cessar a alta dos
pregos e provoca a queda da taxa
de juros. Nesse ambiente, a expec-
tativa inflacionéaria desaparece, fa-
to muito importante na conquista
imediata da estabilidade dos pre-
cos. Para melhor assegurar a rapi-
da e duradoura estabilidade dos
precos, poder-se-ia dispensar do

presente para o futuro os demais[™

ajustamentos. Cessada a inflacéo,
cessado estaria o uso da correcao
monetaria.

Corre¢éic monetdaria

O ex-ministro lembrou que
muitos economistas duvidam da ra-
pidez da modificacao e julgam que,
por algum tempo, os precos em
declinio s6 atingirao a estabilida-
de apés algum periodo, durante o
qual deve prosseguir a correcio
monetaria. Bulhdes nao negou a
validade dessa argumentacao, as-
sinalando que néo ha divergéncia
quanto a preservacao da corre¢ao
se 0s prec¢os nao se estabilizarem.
Entretanto, ele nao concorda que a
receita econémica que recomenda
implique em descontentamento so-
cial. Ao contrario, tudo faz crer
que os horizontes sejam ampliados
e clareados, dissipando as nuvens!
de desconfianca e das incertezas
presentes.

— Estamos nos arriscando a
manter a estabilidade dos empre-
gados nas empresas para evitar o
desemprego, provocado pelo go-
verno, ao cortar investimentos em
favor dos subsidios. Insistimos no
erro e estamos dispostos a cometer
erros ainda maiores pelo temor de
assumir a responsabilidade da
adocao de uma nova politica de
combate a inflacao.

O ex-ministro nao acredita que
o Brasil se tenha acostumado a
conviver com a inflacao, lembran-
do que o Pais conseguiu progres-
sos em tantas outras coisas que ha

- também de conseguir sua estabili-

dade monetaria. Antes dos anos 50,
a inflacdo nao passava dos 12% e,
quando atingia a 20%, os presiden-
tes da Republica e os ministros da
Fazenda, mesmo sem entender na-
da de economia, tomavam medidas
e a inflacdo baixava. “O problema
maior é querer. ter a decisdo poli-
tica".
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