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Visao Invertida

E m discurso no Clube Econdmico de Nova
Jorque, o presidente do Banco Central ameri-
cano, Alan Greenspan, admitiu que a desacelera-
¢io do crescimento da economia americana corre 0
risco de se transformar em “recessdo amena”.
Apesar da adverténcia, Greenspan mostrou-s¢ re-
lutante em cortar as taxas de juros de curto prazo.

E que o objetivo principal do Federal Reserve
— o Banco Central americano — ¢ manter a
inflagio baixa, criando ambiente de estabilidade
paraa realizagio de investimentos que moderni-
zem a economia americana. O Fed age com liber-
dade porque tem total autonomia em relagdo ao
Departamento do Tesouro. O presidente ¢ a dire-
toria sdo indicados pelo Congresso € seus manda-
dos nio coincidem com o do Executivo.

A independéncia do Banco Central em relagdo
ao Executivo ndo é adotada apenas pelos EUA.
Alemanha, Japdo, paises europeus € economias
mais avangadas de mercado tém na independéncia
do BC em relagdo ao governo uma das maiores
salvaguardas do cidaddo.

Na falta de ingeréncia oficial sobre o BC, os
governos ndo tém condigdes politicas de exigir que
os bancos centrais emitam moeda para cobrir rom-
bos orcamentarios. A intransigéncia dos bancos
centrais nessa matéria — o exemplo mais radical €
o Bundesbank alemdo — s0 € possivel em razio da
independéncia.

Os paises que dispdem de Banco Central inde-
pendente sdo 0s que apresentam as menores taxas
de inflagio e as economias mais estaveis e de
crescimento’ continuo mais equilibrado. A inde-
pendéncia do Banco Central € atitude politica

altamente amadurecida na sociedade, que implica’

idéia prévia de equilibrio fiscal e respeito ao Orga-
mento. .

Seria, portanto, bem mais produtivo que o0s
politicos brasileiros atacassem o problema dos ju-
ros nas suas causas ¢ ndo nas conseqiiéncias. Ndo ¢
de hoje que os juros estdo aitos no Brasil.
historico o passado brasileiro de inflagio e dese-
quilibrios fiscais, € utilizagdo das emissdes moneta-
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rias para cobrir déficits orgamentarios.
S6 dom a criagdo do Banco Central, em de-

. zembro de 1964, no governo Castelo Branco, o

Brasil conheceu breve periodo de rigor monetario e
fiscal, na gestio da dupla Roberto Campos-Octa-
vio Bulhdes. O BC exerceu independéncia em rela-
¢d0 ao Tesouro (que estava gerando superavits) e,
sobretudo, ‘0 Banco do Brasil deixou de expandir
créditos (e criar moeda) depois de varios anos de
orgia monetaria e fiscal. Mas a independéncia do

- BC nio resistiu a um ano de governo Costa e Silva,

que cedeu as pressGes paulistas contra 0 aperto
monetario.
O milagre brasileiro deveu-se mais ao equili-

. brio fiscal que as facilidades de crédito interno,

estimuladas pelo farto endividamento externo. A
prova disso é que a economia entrou em crise
quando o déficit pablico voltou ¢ ndo foi mais
possivel financia-lo do exterior.

O Plano Real vem tendo sucesso, entre outros
motivos, porque foi precedido de medidas vigoro-
sas (ainda em curso) para equilibrar o Orgamento,
¢ 0 Banco Central agiu com extremo rigor moneta-
rio evitando financiar o Tesouro — o que, alias, €
proibido pela Constituigdo. Esta agindo, portanto,
dentro da legalidade.

Os deputados que ameagam a governabilidade
da economia e a continuidade do Plano Real com
o tabelamento dos juros reais em 12% deveriam
estudar primeiro o caminho dos paises do Primeiro
Mundo que alcangaram estabilidade — ou o exem-
plo dos tigres asidticos, que fazem do equilibrio

- orgamentario a chave do sucesso economico. Ta-

belar juros por lei € cometer 0 mesmo engano que
fixar salario por decreto. Sdo coisas que se resol-

.ven no mercado € na livre negociagio.

Se fizerem o dever de casa, os deputados
chegardo & conclusdo de que a modernizagdo do
Estado sera mais eficiente para estabilizar a eco-

" nomia e garantir a continuidade do crescimento do

que tabelamentos demagogicos. A vetrdade € que,
no fundo, os seus mentores querem apenas barrar
as reformas, mas ndo tém coragem de confessar.
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