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ar A551m como: tiramos
parudo da correcao mone-
taria para manter a econo-
smia em convivio com a
-ipolitica do combate gra-
+dualista da inflacao, agora
Aque se tornou insustentavel
©gradualismo. resta-nos ti-
_giar'partido da supressao da
mrrecao monetaria. em
(@poio a rapida supressao
~dainflacao’.
si11A constatacao. € do pro-
Jfessor Octavio ‘Gouvéa de-
Bulhdes. presidente do Ins-
"tituto Brasileiro de Econo-
ymia - IBRE -, membro do
‘Conselho Monetario Nacio-
ynal e um dos pais da corre-
ita0 monetaria, quando mi-
1nistro da Fazenda no go-
~verno Castello Branco.

‘GRANDE FOLGA

Para Bulhdes, ‘‘a queda
automatica da correcdo
monetaria; a par da elimi-
_pacao da inflacao. pode
trazer grande folga aos

yrodutores. consideravel
establhdade ao custo de
‘producao. sensivel desafo-
g0 a0s devedores, enorme
“¢onfianca nos destinos do
Pals interna e externa-
_Tnente”.

.0 professor defende a
l(jueda da correcao moneta-
ria ao analisar as ‘‘causas
.da inflacao e da recessao’’,
em um artigo que publica-
Jano jornal Conselho Fede-
—ral de Economia, de circu-
Tacdo restrita: aos econo-
mistas, que devera circu-
lar agora em meados de ou-
tubro.

_ Segundo ele, “seguindo a
regra geral. a causa da in-
flacdo brasileira esta no
déficit publico. Em outros

_paies (Estados Unidos.-

Alemanha) o o fulcro gera-
QOr do déficit publico resi-
de no dispéndio com a pre-
_vidéncia social”’.
~ *Em nosso Pais”, anali-
§a ele, ‘“‘conquanto os gas-
tos da Previdéncia Social
niao sejam ameaca des-
prezivel, no momento a
causa essencial reside na
£xpansao do crédito, leva-
fla a efeito pelo Banco Cen-
tral, ou melhor, pelas ‘‘au-
torldades monetarias’’. ou
sejam: o0 Banco Central e,
pnncnpalmente o Banco do
Brasil, si3o essas somas
adicionais de crédito que
representam a maior par-
jcela do déficit publico
EMPRESAS ESTATAIS
0+Bulhdes diz também que
“muito se fala no dispéndio
das empresas estatais,
incluindo-o no déficit publi-
co. Nao resta davida de que
as empresas estatais estao
com seus or¢camentos dese-
quilibrados. Mas esse dese-
quilibrio € mais reflexo que
causa inflacionaria”. =
s'Ele considera, ainda no
seu artigo exclusivo para o
Jornal do CFE, que a ex-
pansao de crédito das “‘au-
toridades monetarias’’ é fe-
npdmeno de varios anos.
- #Em 1977 e 1978, por exem-

D

De volta, com o0 ex-ministro, a tese da desindexacao

plo. procurou-se restringir
a expansao’’, relembra Bu-
lhoes, ‘“‘sem que houvesse
repercussdes desfavora-
veis no produto real. Em
1978, registrou-se uma que-
da na producado agricola,
advinda de condicoes cli-
maticas, mas a renda da
agricultura manteve-se no
mesmo nivel. em termos
reais. Esse fato é assinala-
do porque demonstra a pos-
sibilidade ‘de extinguir-se
esse procedimento expan-
sionista, maneira de
eliminar-se rapidamente a
inflacao’.

Segundo o presidente do
Ibre, além da expansao do
crédito, a inflacao tem sido
provocada pelo subsidio ao
petréleo, ao trigo e ao acu-
car. O governo decidiu
elimina-lo recentemente.
Perdura, porém, parte do
subsidio ao trigo, mantém-
se um custoso processo de

unificacao do preco de deri- -

vados de petréleo e, sobre-
tudo, insiste-se na expan-
sao crediticia ™’
RECESSAO/DESEM-
PREGO

Bulhodes constata ainda
que na tentativa de reduzir
o apelo a expansao da base
monetaria, o Governo des-
via receitas tributarias pa-
ra as autoridades moneta-
rias e lanca titulos publicos
no mercado, na tentativa,

também, de reduzir a ex- !

pansdo da base monetaria.
Ocorre. porém, que a'dre-
nagem de recursos do Te-
souro desfalca o financia-
mento de investimentos
provocando recessao e de-
semprego. ‘‘A divida publi-
ca”, diz ele, “sendo de cor-

recao monetaria, agrava

consideravelmente a -des-
pesa do Tesouro, com o
prosseguimento da infla-
cao. Esse, alias, o reflexo
inflacionario das empresas
estatais”.

O ex-ministro admite que
a medida que a inflacdo
prosseguir, as despesas fi-
nanceiras subirao vertigi-
nosamente. E um aumento
dificilmente suportavel pa-
ra as empresas particula-

' res e insuportavel para as

empresas estatais. O mes-
mo ocorre com a divida pua-
blica. A correcao moneta-
ria suplanta o valor de
subscricao dos titulos.

SITUACAO INSUSTENTA-
VEL

- De dezembro de 1982 a
fevereiro de 1983 - revela
Bulhdes - o acréscimo da
subscricdo de obrigacoes
foi de 210 bilhoes de cruzei-
ros. eruzeiros. Se a inflacao
prosseguir, a situacdo fi-
nanceira do Tesouro, tal
como a das empresas esta-
tais, tornar-se-a insusten-
tavel.

O professor Bulhdes vol-
ta a insistir na expansao de
crédito como causa essen-
cial da inflacdo e da reces-
sa0:

- A causa essencial da in-
flacao e da recessao tem
por origem a expansao de

‘crédito mantida sistemati-

camente pelas autoridades
monetarias. Nao resta dua-
vida haver o louvavel pro-
posito de amparar-se a pro-
ducao, notadamente a agri-
cultura e a exportacao de
esteios da economia nacio-
nal. Ocorre ser a expansao
de crédito uma conseqiién-
cia da elevacéao do custo de
producao
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