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Bulhdes condena

a expansao do crédito

O ex-ministro acha que limitar o crédito é o jeito para debelar o crescimento de pregos

O ex-ministro Octavio™
Gouvéa de Bulhoes (fo-

rieamente é preciso desindexar a economia
“L tanto os ativos financeiros quanto os
salarios — e manifestou sua crenca em que,
rompida a expectativa inflacionaria, as ta-
Xas de juros cairiam acentuadamente.

| Em palestra na Federagéo Brasileira das
Associagdes de Bancos, tendo ao lado os
economistas Paulo Rabello de Castro, da
FGV, e Adroaldo Moura da Silva, da USP, o
eXx-ministro da Fazenda empregou palavras
duras para criticar a situacéo atual. A ex-
panséo do crédito “tornou-se nociva 2 eco-
nomia” e tem “um extraordinirio poder
destrutivo”, assinalou o professor a uma
-jplatéia na qual estavam representados os
principais bancos privados do Pafs, executi-
vos financeiros do primeiro escaléo, econo-
mistas e representantes de instituicées de
classe, como Guilherme Afif Domingos, da
Associacdo Comercial de Sao Paulo. -

" O quadro pintado por Bulhdes, secunda-
do por Rabello de Castro, foi tragico, embo-
ra o conferencista tenha admitido que, “se
por acaso a politica do governo for bem
sucedida, dentro de quatro a cinco meses
deixarei de falar”. O mais moderado foi
Adroaldo Moura da Silva, que questionou a
fﬁése do ex-ministro tanto no que diz respeito
ajé impacto da restrigéo crediticia, que pode
ser afetada pela indexag¢éo cambial, quanto
pelo desestfmulo que significaria para a pou-
Eanca financeira a supressdo da correcéo
monetaria.
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loucura do velho — respondeu Bulhdes. Ces-
sada a expansdo do crédito das autoridades
monetérias; cessa a expanséo da base mone-
taria. Mesmo que haja desvios em outros’

substitutivos da moeda, esses ativos seriam

Peco que 0s joveris acompanhem a

Todos ficariam convencidos de que estavam
criadas as condicdes para a estabilidade dos
- precos.. H4 muito de ousadia na minha su-
gestdo, que o governo e os particulares néo
acompanham. Mas a experiéncia trouxe-me
essa coragem. Reconheco as objegdes. Mas
minha receita é a menos dolorosa e a mais
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a partir de 1978 os acréscimos dos emprésti-
mos excedem o Produto Interno Bruto e
principalmente a partir de 1979, “a acelera-
cdo é intensificada brutalmente”.

— A expansdo, em 1979 é de 109%, em
relacéo a 1978, quando nesse ano, em relacéo
ao anterior a expansio situa-se em 43%. —
Podemos, pois, dizer que depois de 1978, o
acréscimo do crédito destina-se quase exclu-
sivamente a sustentar a elevagéo dos precos,
pouco contribuindo para o aumento do
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Liquidez excessiva

O ex-ministro mostrou que a expanséo
da base monetéria parece néo corresponder
2. intensidade dos empréstimos, mas ex-
plicou:

— A base néo é somente complementa-:

da pelos depésitos & vista dos bancos comer-
ciais, mas, também, pelos depésitos a prazo,
uma vez que o tempo de permanéncia desses
dep6sitos passou a ser curto e a liquidez
aumentada com a instituicdo dos certifica-
dos. Os titulos publicos, pelo encurtamento
do prazo e determinados processos de re-
compra, apresentam-se, freqiientemente,
com maior aproximacéo da disponibilidade
monetéria que da poupanca. Sao aplicacdes
temporérias em defesa da rdpida eros@o do
valor da moeda. Daf o significativo aumento
dos depésitos a prazo.

. Essa liquidez, segundo o ex-ministro,
deturpa a poupanca e dificulta sua conver- -

s&o em investimento:

— H4 valores no mercado de capitais
mas néo para subscricéio e sim para o jogo
da Bolsa. Visa-se & especulagéo e nio &
subscricdo de agdes novas que permitem o
investimento e o aumento do emprego. Hé
um redemoinho de aplica¢des, determina-
das pela busca de suprimento monetério.
Mas ‘as operagdes sdo destituidas de objeti-

vos econdmicos. E ha uma deletéria suces-
séo de desaquecimento da economia.

Bulhdées mostrou-se indignado com oj:
fato de que o Imposto de Renda — e portan-|,
to o lucro — das instituicées financeiras tem
incrivel preponderéncia sobre os dos demais| .
setores, sendo quatro vezes superior ao do|.
?ue vem em segundo lugar, o comércio vare-| -
ista: ; , /
— A economia estd-se suicidando. E
urgente a eliminagéo da inflacéo. Nos Esta-
dos Unidos, a causa da inflagéo é o deficit
orcamentério. No Brasil, néo é o déficit do|'
Tesouro, é a expanséo de crédito das autori-
dades monetérias. Solicito a restri¢do do
crédito porque estou convencido de que
podemos eliminar a inflagdo de forma
abrupta e também a correcio monetéria.
Assim estaremos em condicdes de recuperar
a economia de forma répida. Assim € possi-
vel pagar ‘alguns débitos mais urgentes e
reiniciar a politica de investimento.

Ficgcio

Rabello de Castro, comentando a expo-
si¢do de Bulhdes, declarou: — O sonho ter-|
minou. O Brasil de ficcdo terminou. Soma-se
a inflacdo uma. recessdo renitente e umj
elevado endividamento. Qual € a causa?
Esta é uma resposta- de seis bilhdes de
doélares. i
. Considerou ‘a proposta do ex-ministro
“simples e cirargica”, mas admitiu que falta
um “panorama completo” das contas publi-
cas, esclarecendo que se desconhece o que
fica por baixo dos panos”.

— Seria ingénuo dizer que vamos desin-
dexar. Seria s6 um pedacgo da perna do|.
elefante. ;

Juros e inflagéo

A uma objecdo de Gilberto Dupas, dire-|
tor do Banespa, sobre a eventual demora na|
queda da inflacio mesmo depois de cessadaf
a expanséo crediticia das autoridades mone-|
térias, Bulhdes respondeu: — Mas seria uma
esperanca de ter um roteiro. Prefiro enfren-
tar a complexidade com rumo certo e com|
mudanca de mentalidade. E melhor tomar a
aspirina’ depois. Essas dificuldades seriam
soluveis, ao contréario das dificuldades pre-|
sentes com horizonte completamente|
obscuro:. i .




