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Quando em 1976 o Governo resol-
veu liberar as taxas de juros, dentro 
de uma política clássica dita de con-
trole inflacionário, foi constrange-
dor ao analista não comprometido 
com a decisão oficial constatar que, 
antes de aliviar a inflação, a medida 
forçaria a elevação dos custos e dos 
preços, agindo no mesmo sentido 
das pressões inflacionárias surgidas 
diante da necessidade de, a partir de 
1974 , transferir maiores rendas pa-
ra os fornecedores de petróleo. Só 
que agora a transferência seria in-
terna, dos assalariados em geral (e 
outros grupos economicamente fra-
cos ) para o sistema financeiro e de-
tentores de poupanças. E a conclu-
são do analista, após a liberação das 
taxas de juros, foi uma só: se se pre-
tendesse conter a inflação nos níveis 
médios de 1974/75 — em torno de 
30,0% anuais, a única solução seria 
voltar atrás na decisão de liberar os 
juros, anulando-se assim o foco da 
desestabilização, e conseqüente-
mente a pretendida transferência de 
rendas. 

Depois disso, à medida que o tem-
po passava, se percebia que quase 
sempre o agravamento dos indica-
dores da economia brasileira decor-

, ria de decisões equívocas de política 
econômica baseadas em suposições 
divorciadas do mundo real. E que o 
caminho único para reverter a dete-
rioração interna era voltar atrás, 
anulando as decisões precipitadas e 
incorretamente fundamentadas. 

Essas questões afloram agora, 
quando a economia brasileira regis-
tra o início de uma explosão inflacio-
naria nunca antes vista no país e 
que, como um vendaval, tende a le-
var tudo de roldão. E aflora porque 
mais uma vez se percebe que os de-
sajustes se agravaram não por ca-
sualidade, mas sim por equívocos 
repetidos na formulação da política 
econômica, sob a influencia de ve-
lhos manuais, segundo entende o 
analista; ou de teóricos que não con-
seguem vislumbrar que, diferente-
mente do que alguns sonhadores ad-
mitem, a teoria econômica funciona-
da de forma diversa acima ou abai: -  
xo do Equador, dadas diversidades 
profundas entre a realidade sócio-
econômica de países ricos e países 
pobres; quais sejam: amplitude dos 
desequilíbrios externos em razão do 
PIB; peso relativo do volume de ren-
das transferidas intersetorialmente 
por força de decisões que alteram os 
preços relativos (ou seja, que au-
mentam mais uns preços que outros 
na tendência de longo prazo); parti 
cipação das rendas contratuais (sa-
lários, etc ) na renda global do país, 
etc. 
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decorrem de decisões que se supõe 
incorretas, mais uma vez tem-se de 
reclamar, para reequilíbrio interno, 
a revogação das medidas — uma pu-
ra e simples marcha-a-ré salvadora. 
Já que, no Brasil, nos últimos 10 
anos, a opção unica para remover 
desacertos introduzidos na- econo-
mia em razão de decisões governa-
mentais parece ser a aplicação da 
"teoria da marcha-a-ré". 

A MAXIDESVALOBIZAÇÃO CAM-
BIAL E A INFLAÇÃO 

Quando num fim de semana recen-
te o Governo resolveu repentina-
mente desvalorizar o cruzeiro em 
30,0% — a "maxi" de 21 de fevereiro 
— a medida, ainda que voltada para 
dar satisfação aos bancos interna-
cionais credores do país, daria um 
ganho extra de US$ 3,0 bilhões aos 
exportadores de manufaturados —
estimulando as vendas, se dizia. Não 
se pretendia, na oportunidade, favo-
recer os exportadores de produtos 
agricolas — porque os preços exter-
nos poderiam cair após a desvalori-
zação cambial, reduzindo as recei-
tas em dólares; e assim sobre tais 
produtos foi colocado um imposto de 
exportação anulando os ganhos pro-
porcionados pela "maxi". Não se 
pretendia conter importações, já 
que estas se achavam em níveis 
baixissimós no que se refere a 
"bens-não-petróleo" estando ainda 
sujeitas a um imposto ( de operaçõés 
financeiras e cambiais) de 25,0%, 
que poderia vir a ser generalizado se 
fosse o caso; enquanto petróleo e de-
rivados têm o consumo administra-
do internamente por outros meca- 

nismos - quotas, impostos, preéós 
políticos, etc. 

Muito bem. Para dar US$ 3,0 bi-
lhões de "subsídios cambiais" aos 
exportadores de manufaturados o 
Governo fez a maxidesvalorização 
cambiai ( com o que os exportado-
res passaram a receber 30,0% à 
mais, ertì cruzeiros, por dolar expor-
tado), Pióvocando, tal decisão, sim 
plesmente o seguinte: 

a divida pública do Governo au-
mentou em Cr$ 1,5 trilhão — ou US$ 
5,0 bilhões, face à maior correção a 
serr pagá sobre títulos com correção cambial 
reção monetária; 

em lugar da cor- 

b ) na compra de dólares para ira-portaçã(, de mercadorias e serviços, inclusiva pagamento de juros da 
divida externa, e para pagamento 
das prestações da dívida de mé-
dio/longo prazos, e para o giro da 
dívida clf, curto prazo, os comprado-
res de moeda estrangeira (GovernoS 
e empri?sas — fundamentalmente 
estas) tiveram um aumento de cus 
tos da ordem de US$ 18,0 bilhões — 
ou em torno de 6,0% da renda do 
país! 

na i.'ontabilidade das empresas 
e Governos a dívida em moeda es 
trangeira — parcela a amortizar nos 
anos futtiros — teve um aumento de 
outros US$ 18,0 bilhões — mais 6,0% 
da renda do pais! 

Se a "nazi" está onerando o siste-
ma ecunônlico em US$ 36,0 bilhõeS" 
( ou 12,0% da renda do país) — meta-
de dos quais representando gasto 
efetivo, em 1983 — quem vai absor-
ver isso em termos de perdas de ren-
das reais? As empresas, assim mer-
gulhando na falência, quer sejam 
públicas ou;privadas? Evidentemen-
te que não — a menos que a corrente 
ideológica antiestatizante queira 
aproveitar para provar que as em-
presas eatatais, endividadas no Ex-
terior para financiar o Banco Cen-
tral, são ineficientes. 

Ora, para evitar a falência as em 
presas fazem o óbvio ululante — co-
mo diria Nelson Rodrigues, repas 
sando o aumento de custos para os 
preços, acelerando-se consequente-
mente a inflação, e assim deslocan-
do as perdas para os detentores de 
rendas contratuais. Mas qual a taxa 
de inflação necessária para viabili-
zar tal ajuste? Essa a pergunta que 
deveria ter sido feita, dentro do Go-
verno, no dia 20 de fevereiro, antes 
da decisão que fez Introduzir no pais 
um verdadeiro "Cavalo de Tróia' . 

Mas não foi apenas a "maxi" que 
surgiu "como macaco em loja de 
louças". Também as demais deci-
sões inspiradas no sinistro' laborató-
rio do FMI estão contribuindo para o 
desacerto geral. Mas isso já faz par-
te do outro capítulo. 


