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Porque o professor Buihdes toma-
ra a medida a ébvio contragoesio.
Uma medida irrelevants, supunha
ele, gue os amigos e haviam
inspirado, ma7gue potia ser desfeita
a gualquer momento, se se revelasse
inconvenienie, nu nio icasse
—-como ele claramente acreditava—
as especiaiivas. Ora, de entfio para
ca, cada vez que tents

3 acabar
com a nessa “dchelle makile”, ela

Berd
notdria

2lo gual
2858

ressurge, éitendendo sempre o seu -

_escopo. Peregrinas feorizs, come
esga, tHo noféria, da inercialidade

inflaciondria, vdo sendo arguiteia-
das e impledosamente desfeitas pela
Porque a verdade ¢ que a
uacio monetdria gue, ha um
I de séeuls, eva necessdria e
te, coniinua a4 ser necessa-
ria, mas ndo ¢ mais suficiente.
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oMo agora, wing crise
mas era possivel surpre
‘epicentre no falo de gue o direito
real de garantia —principalmente o
Gireils ge hipoteca— havia-ge
do letra morta, pele razfo mais
oragmética 4o mundo:
preco do bem deizads em
continuava a elevarge, “pari passy”
com a inflagfio, Ro passoe gue o salde
devedor do mutuo gavaniid
nuava poeminalmentie
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Agui, entre par@nteses, poderia-
mos acrescenfar que o brilhante

desenvolvimente, que se '
“post hoe, erge propler .

o’ 4 institucionalizacio da cor-
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do Estado em moeda
da. O presidenie Jango
ie, pacientemente, explicar

2no, era pure absurdo mentarmes o

grgamenio somands e subiraindo

-vo de 1 de janeiro e de 31
abre, porgue ndo se somam oy’
guantidades heterogénas.
agem moderna, eu estava
que o orcamentio foss
o e OTNs. Mas eu nfo
estava interessadoe apenas no orga-
menie. O que eu gueria era regene-
rar ¢ instituto da hipoteca. Coing,
depois, Buthdes e Roberts Campos o
fariam. g
G presidente ouvi-me alé o §
mas eu senti que ele estava pensa
do noutra coisa, tanto que, guando
me calel, ele me perguntou se ndo
era tempo de farermos 2 reforma
agréria. Fssa mesma reforma agra-
ria gue eu vinha explicande ser
impraticdvel, ou mesmo desnsces-
sgria, pelo menes para futuro ime-
iato, como a experiéncia ¢ demons-
fraria, nos subseguenies decénios.

! Despedimo-nos bens amigos, tanto

que ele me dou o8 modestos recursos
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Orgamento da Unifio —esiudo de
gue, no devido tempo, enviel eshogn
rofessor Bulhdes, da Fazenda, a
Raberie Campos, do Planeiaments,
¢ & Cenival Santes, do UNDE, a
minha repartigho de origem. I cuja
C“rationale™ {od da%nmfvﬁda, a épo-
ea, i8to &, em abwil de 1884, em

\ indexacao

b
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ensaio publicado em “‘Desenvol-
vimento e Conjuntura’”, revista da
Confederagio Nacional da Industria.

. De nove, em nossos dias, a
hipoteca converteu-se em letra mor-
ta, trazendo consigo uma crise a gxda
mais prefunda e prolongada que“dos
anos o). O preblema agora é outro,
isto ¢, o devedor sdo os concessiona-
rios “piblicos” de “‘servigos ptibli-
©03”, isto 4, ndo sio mais comprado-
res privades de apartamentins. Os
hens” que eles podem oferecer em
garantla estfo comprometidos em
servicos de utilidade publica, e

gomente em ser recebidos pelo
siado. Ora, como o devedor é.

também, Estade, teriamos o Estado

- oferecendo os seus bens em garantia

a si mesme, ¢ que é uma contradicio
em termes.

Todo um sistema f{inanceiro foi,
por iss0 mesme, montadso sobre um
outro instituto de garantia: o avaldo
Tesours. Uma garantia fidejusséria,
com resultades brithantes que, por

-exemplo, conduziram, entre 1560 e
1885, ao crescimente da produgdo de
eletricidade em 8,4 vezes —o dobro
da média mundial. Mas que conduzi-

. ram, também, ac esgotamento do

crédito do Estado, Chegamos a um
estado de coisas tal que, quando o
professor Bulhdes nes diz gue a
despesa do Tesoure deve ajustar-se
a sua receita corrente, longe de
dizer um absurde, como muitos
supdem, estd apenas enunciando um
fato inavﬁmveﬁ, visto como, nas
presentes condiges, o Estado ape-
nas poederd rolar sua prépria divida
—enguanto ¢ puder.

A solugdo do problema, capaz de
converier —ou reconverter— a inde-
xagdo em condicdd® necessdria e
suficiente, passa pela privatizacdo
dos servigos. Q concessionario, se
for privade, poders oferecer a hipo-
teca dos seus bens as unico tomador
possivel, que é o Estado, em troca do
aval deste. Um aval também rege-
nerado, visto come lastreado por
uma hipoteca. )

Noutros termos, em casc de ina-
dimpléncia, o Estado, como poder
concedente, tomard ac devedor in-
solvente a concessde do servigo e,
come credor hipotecdrio, tomard o
seus bens. Tode um sistema finan-
ceiro serf consiruido sobre essa
base, como o sistema de poupanca o
fol sobre a indexagfio de ha um
guartel de século,

IBMACID M. RANGEL, 75, oconomista, 4 membro do
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Cansotho Reglonal do Econamia do Rio de Jansira.




