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Quanto os bancos lucram com a inflagcao ™"

RUBENS PENHA CYSNE *
efine-se, em economia, imposto inflacionario (II)
como a sistematica perda de poder aquisitivo da
moeda, penalizando a populacio e beneficiando o Ban-
co Central, decorrente do fato de a moeda render juros
nominais nulos e, consegiientemente, estar sxstennatlca-
mente desprotegida contra a inflagdo. -

Ocorre que os depositos & vista do piblico nos
bancos comerciais também nao rendem juros, o que
torna as instituigGes financeiras, autorizadas a emiti-
los (bancos comerciais), socias do- Banco Central

neste processo ilegal e camuflado de transferéncia de

renda do setor ndo bancério (empresas ndo financei-

ras, pessoas fisicas etc...) para o setor bancario (Ban--

co Central e bancos comerciais) da economia. [legal
por tratar-se de um imposto arbitrario, sem que haja
qualquer legislacdo que o tenha instituido. E camu-

flado porque, ao contrario do que ocorre com o8 -

outros impostos, ndo gera uma operagio de arreca-
dagdo (por tratar-se de um ganho de capital). A
autoria do processo, entretanto, que fique bem claro,
cabe ao Banco Central, o inico que tem o poder de
aumentar continuamente a oferta de meios de paga-
mento, e ndo aos bancos comerciais.

Aos ganhos brutos dos bancos comerciais neste
processo da-se o nome de “transferéncia inflaciona-
ria”(TT). Os ganhos liquidos s3o bem inferiores, visto
que os pregos diretos de servigos bancarios no Brasil,
a0 ja levarem em consideragio os elevados juros reais

negativos pagos pelos depositos a vista menos os

encaixes, sdo bastante reduzidos. Ao total representa-
do pelo imposto inflacionario (que representa ganho
do Banco Central) e pelas transferéncias inflaciona-
rias (que representa ganho bruto dos bancos comer-
ciais) da-se 0 nome de transferéncias inflacionérias
totais (TIT = II + TI). Este total mede a perda
?lobal da sociedade decorrente da superposicdo do
ato de haver inflagdo, de os meios de pagamento ndo
estarem protegidos contra esta inflagdo e de a popu-
lagdo ser obrigada a transacionar com estes meios de
pagamento (cédulas de cruzeiros reais ¢ saldos de
depositos & vista). Em economés, as transferéncias
inflaciondrias totais representam os juros reais nega-

tivos (hoje em dia, com 30% de inflagio mensal, da
ordem de 96% ao ano) pagos pelos meios de paga-
mento (moeda corrente e depositos a vista) ao setor
ndo bancario da economia.

E importante assinalar gue as transferéncias arbi-

trarias de renda aqui aludidas independem totalmen-
te do fato de os salarios acompanharem ou ndo a
inflagdo. Elas penalizam todos aqueles que retém
moeda em seu poder, independentemente de se rece-
ber ou ndo salarios.

Passemos agora a quantificacdo dos niimeros aos
quais nos referimos. Dados estimados recentemente,
a serem publicados na segunda edi¢do do livro Ma-
croeconomia, escrito em co-autoria por Mario Henri-
que Simonsen ¢ pelo autor deste artigo, revelam que,
entre 1947 e 1992, as transferéncias inflacionarias
totais apresentaram uma meédia de 4,15% do PIB.
Grosso modbo, isto significa que individuos e empresas
tém transferido para o setor bancario da economia,
em decorréncia da inflagdo, algo que hoje em dia
(com um PIB de US$ 450 bilhdes) se situa em torno
de US$ 18,6 bilhdes (considerando-se o PIB de cada
ano, este valor cai a US$ 7,06 bilhdes em 1987) ou
que a populagdo brasileira, a cada 24 anos, tem
trabalhado um ano de graga para o Banco Central
(que repassa esses recursos a0 gOVerno) ¢ para os

acionistas dos bancos comerciais; 0 Banco Centfal
ficou com algo em torno de 53% do total, o restante
cabendo aos bancos comerciais. 1
Além disso, nos cinco anos do governo Sarney,;0
slogan “tudo pelo social” poderia ter sido perfeita-
mente substituido por “tudo pelo sistema bancario”.
De fato, neste periodo, algo em torno de US$ 85,6
bilhes (em valores constantes de 1987) foi compulso-
riamente pago pela populacdo ao sistema bancério,
devido 4 obrigagdo institucional de utilizar-se uma
moeda (cruzeiro ou cruzado) que perdia valor a cada
instante (no governo Sarney, a inflagdo média girou
ao redor de 470% ao ano). Como percentagem do
PIB, as transferéncias inflacionarias totais situam-se

“em torno de 5,5%, sendo 2,9% de imposto inflacio-

nario ¢ o restante (2,6%) de transferéncias inflaciona-
rias para os bancos comerciais.

Quanto aos anos de suposta prote¢do aos desca-
misados (1990, 1991 e 1992), transferiram-se, res-
pectivamente, USS$ 29,09, 23,6 € 23,7 bilhGes destes
ltimos para o setor bancario. Trata-se, como sem-
pre, da queda do valor real do passivo monetario
do Banco Central e dos bancos comerciais, decor-
rente da inflagdo e do fato de tal passivo encontrar-
se em maos do publico.

Finalmente, durante o governo Itamar, as proje-
¢Oes indicam que até o fim do ano, aproximada-
mente, 2,6 milhdes de fuscas (US$ 23,8 bilhdes)
serdo compulsoriamente presenteados pela popula-
¢do ao Banco Central (leia-se governo) e aos ban-
cOs comerciais.

Estes nameros mostram por que, em tese, o Ban-
co Central deve ser independente do governo. Se
assim ndo ocorre, o governo utiliza-o para tributar
ilegal e mascaradamente a populagdo. A experiéncia
brasileira, em que as decisdes relevantes de politica
monetaria concentram-se nas maos do ministro da
Fazenda, claramente nio deu certo e precisa ser
modificada. Estes nimeros atestam isso.
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