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«Cinco meses
no Ministério das Financas»

* O balango que se impunha, da autoria de Sousa Franco

«Cinco meses no Ministério
das Finangas» & o titulo de uma
brochura mandada publicar pelo
professor Sousa Franco, que ex-
erceu aquelas funcdes no Exepu-
\tivo de Lurdes Pintasilgo. D au-
tor explica com pormenor o sen-
tido da politica financeira pros-
seguida, compendia as medidas
<que o tempo tornou possivel
concretizar e justifica as razdes
que levaram o titular da pasta a
opor-se ds controversas decisbes
de redugfio das taxas de juro e
-ampliagfo dos limites do crédito.
- Sousa Franco critica a redugfio
- das taxas de juro por duas razdes
fundamentais: Repercurssio des-
favorével na balanca de paga-
mentos (invertendo a tendéncia
para o reequilibrio evidenciada
nos dois Gltimos anos) e desin-
centivacllo do investimento.

O autor refere-se a0 impacto
negativo da taxa de juro na ba-
lanca de capitais, em parte devi-
do a tend@ncia que se verifica pa-
ra a subida das taxas internacio-
nais, o que ird tornar mais
atraentes as aplicagbes em moeda
estrangeira. «A descida das taxas
internas, num momento em gue
sobem as taxas internacionais,
constituiria um 6bvio incentivo
ds empresas nacionais para o re-
curso ao crédito interno, em lu-
weemwbsthuiﬂodeaédi&o
‘externo, com Sbvios efeitos ne-

e Ry

Qutro receio que o professor
Sousa Franco manifesta & o que
se prende com a previsivel re-
dugfio das remessas dos emigran-
tes, &m consequéncia da redugio
da taxa de juro portuguesa e da
simultinea elevacio da remune-
estrangeiro. Num Pais como o
No5§0, em que numerosos facto-
res psicologicos e circunstincias
objectivas retiram credibilidade
as instituigdes de crédito (e a re-
cente quebra do sigilo bancario
nfio terd contribuido para & so-
luglio do problema), as remessas
dos emigrantes demandam o sis-
tema bancario portuguds em bus-
ca-de elevada remuneraglio, a
‘qual terd de ser sensivelmente su-
periora vigente no estrangeiro, E
Sousa Franco faz questio de
acentuar que «o gue conta é a fa-
xa de juro internacional mais a
taxa de desvalorizaglio espera-
daw, Ora, a taxa de juro em vigor
no nosso Pals, adicionada & pre-
visivel desvalorizagiio do escudo
num perfodo determinado, ja fi-
ca aquém da remuneraciio dos
activos financeiros em vérios
paises estrangeiros.

Incentive
40 consumo
de bens
duradouros
Sousa Franco refere também

«Cinco meses desa;tdo muito dificils

que a reducfio da taxa de juro
torna os depOsitos a prazo menos
atraentes, incentivando & procu-
ra de bens duradouros, o que
representa afinal «um convite ao
consumo presente, em prejuizo
da poupanga». Esta orientagfio
aponta, na perspectiva do antigo
ministro das Finangas, para o
regresso 4 situagdo verificada em
1977, «com a agravante de os
bens de consumo duradouro te-
rem um elevado contetdo de im-
portagéo, o que fard a balanga de
transacgOes correntes deteriorar-
se ainda mais».

O autor recorda ainda que a
melhoria verificada na balanca
de transacches correntes tem
muito que ver com a redugfo dos
circuitos paralelos ao mercado fi-
nanceiro (mercado negro). Em
1976 e 1977, as remessas dos
emigrantes e as receitas do turis-
mo (invisiveis correntes) nfio che-
gavam a entrar no nosso Pais,
pelo menos a nivel oficial, fican-
do retidas aplicagbes no es-
trangeiro ou ingressando directa-
mente no circuito particular de
especulagio com divisas.

Nao & este o Unico efeifo pre-

verso que Sousa Franco aponta
para a reduglio das taxas de juro.
E gue, refere, também nfo faz
sentido baixar de forma sensivel
a taxa de juro para, afinal, au-
mentar o investimento piblico.
Este aumenta-se, alargando as
dotagdes para o efeito e nflo atra-
vés de mecanismos de politica fi-
nanceira, que constituem, no ca-
so_vertente, o caminho mais
invio e seguramente menos efi-
caz. Mesmo o argumento de que,
dessa forma, se estard ajudando
o sector privado ndo procede (a
nfio ser, talvez, admite o autor,
no sector da habitaglo), pois
aquele ja vinha atingindo os pla-
JSonds de crédito estabelecidos

anualmente e por isso & medida
sb fazia sentido se fosse acom-
panhada de uma liberalizacso do
crédito.

Ha também que ter em conta,
ainda a este réspeito, que a re-
duglio das taxas de juro nfio pas-
sa de um balllo de oxigénio para
as empresas de capital intensivo
(empresas com tecnologia sofisti-
cada, com importante compo-

Antonio Ribeiro

Nunca nos pareceu insélita a
divergéneia que se desvendou
nas Gltimas semanas de vigéngia
do V Governo, entre a visio
politica progressiva da Primei-
ra-Ministra e a perspectiva mais
economicista do titular da pasta
das Financas. Pensamos ter si-
do sauddvel e positivo que esta
velha querela entre o voluntaris-
mo humanisia ¢ o economicis-
mo tecnocrdtico tivesse surgido
pela pritica contraditéria de um
seguiu trabalhar e szer coisas,
mexendo um pouco no borolen-
1o statu guo em gue se eterniza
a nossa coisa Publica.

Por 1550 mesmo (se oulras ra-
zdes nfo houvesse, enire as
quais avulta o interesse cientifi-
co do texto elaborado pelo pro-
fessor Sousa Franco), importa-
va dar piblico conhecimento,
nas colunas de «Portugal Ho-
jen, do testemunho do ex-
Ministro ao Pais. O risco & co-
nhecido e prende-se com o eso-
terismo proprio da terminologia
dos especialistas, pouco
acessivel ao grande plblico e se-
guramente falha de estética jor-

Voluntarismo
ou economicismo ?

* berreiro dos despeitados tende a

nente de importagfo, em gue ca-
da posto de trabalho custa mui-
tas centenas de contos em divi-
sas), em prejuizo do apoio as
empresas de trabatho intensivo
(Gnica soluglio para enfrentar
com &xito o desemprego existente
no sector produtivo).

Sousa Franco mostra-se con-
vencido de gue é sobretudo ao
nivel da falta de confianga (ra-
zdes psicologicas, subjectivas)
que se deve explicar a reduzida
propensio para investir (a for-
magio bruta de capital fixo deve
ter baixado um por cento no ano
findo em relagdo a 1978, segundo
refere, preconizando, em conse-
quéncia, uma politica de
subsidios e incentivos fiscais.

O antigo titular da pasia das
Finangas assinala igualmente na
sua brochura a inconvenilncia
em reduzir de imediato o ritmo
de desvalorizaglio do escudo para
niveis inferioresaos 0,75 por cen-
to ao més, pois tal facto, nfo
sendo enquadrado num conjunto
de medidas anti-inflacionistas,
poderé condenar os portugueses
a novo agravamento do custo de
vida e a0 regresso a elevados dé-
fices da balanca de pagamentos,
0 que seria desastroso. Neste
contexto, o comentério & incisi-
vo: «Nisso (nesta politica) ndo
poderia consentir a equipa do
Ministério das Finangas».

nalistica. Ficou-se portanto a
meio termo, divulgando apenas
a parte referénte & controvérsia
estabelecida em torno do con-
teido financeiro do chamado
pacote social de Dezembro e
deixando para trés questdes niio
menos interessantes, mas cuja
abordagem neste momento tor-
naria a sintese demasiado lon-
ga.

Um comentério final aos co-
Governo: Num Pais em que o

sobrepor-se ao didlogo sereno ¢
construtivo, & argumentagio ra-
cional ¢ devidamente funda-
mentada, a publicagiio da bro-
chura «Cinco meses no Ministé-
ria das Finangas» corre 0 risco
de ser mal interpretada por al-
gum escriba demasiado zeloso
do seu chafurdo. Nfio deve tal
facto impressionar o professor e
0 governante. Ha coisas que es-
tdo mudando em Portugal. De-
vagarinho, € certo. Mas de for-
ma efectiva, Haja, pois, pacién-
cia para perseverar no caminho
certo.




