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Na vida, aprende-se estu-
dando, vivendo e fazendo. 
Os processos de "learn by 
studying" e de "learn by 
doing" são fundamentais, 
complementares e pouco 
valem isoladamente. 

&e..2. Estas considerações ób- 
41 I .4  vias aplicam-se, como não 

podia ,  deixar de ser, ao 
rio exertício da política ecoa& 

mica.  e são valiosas num 
momento em que foram 
desrespeitados princípios 
básicos da ciência e ensina-
mentos derivados da vivên-
cia histórica dos povos. 

Hoje, quando o acúmulo 
de problemas impõe uma Y. mudança política, e talvez 
até de pessoas, necessário 

l■-•0  se torna sistematizar algu-
mas lições extraídas da 
conjuntura para que se pos-
sa trilhar novos caminhos 
com um mínimo de chan-
ces dê sucesso. Vamos às 
lições: 

A lei maior é a da ofer-
ta e da procura — O gover-
no não,, 	o poder de, 
através  .,de leis, decretos, 
resoluções, portarias, nem 
mesmo de constituições, 
revogar a Lei da Oferta e 
Procura. Preços que não 
equilibram o mercado não 
vigoram por muito tempo. 
Excessos de demanda, aos 
preços tabelados, serão 
sempre causa de filas e fal-
ta de mercadorias, num 
primeiro estágio. De ágios 
disfarçados e de "distar-
ces".de quantidade e quali-
dade, num segundo está-
gio. E, finalmente, de ágios 
incorporados abertamente 
aos preços praticados. Não 
há, e nunca houve, exce-
ções à regra. 

Não há sabotadores, o 
erro é do governo — B co-
mum atribuir-se os insu-
cessos do Cruzado à atua-
ção de especuladores e sa-
botadores. A ganância dos 
empresários seria a grande 
causadora de nossos males 
Presentes, como se novida-
de fosse o desejo de cida-
dãos e empresas de maxi-
mizar lucros. O erro, na 
verdade, está em contar 
com um procedimeúto 
comum dos agentes econô-
micos. A falha é de quem 
dosa mal os instrumentos 
de política econômica e não 
das pessoas que aumentam 
preços, reduzem exporta-
ções, compram dólares, es-
peculam em estoques, etc. 
Se não se acredita nisso, 
melhor é fechar as portas 
de nosso frágil capitalis-
mo. 

Os estrangeiros não 
são bobos — Mesmo nos 
momentos áureos do Cru-
zado, quando as perspecti-
vas de crescimento e de 
equilíbrio no balanço de pa-
gamentos eram róseas, as-
sistimos à fuga de capitais 

de risco investidos no Bra-
sil e à relutância dos credo-
res externos em nos em-
prestar novos recursos. A 
razão maior é simples: mu-
dou o clima em relação aos 
estrangeiros e mudou para 
pior. Sente-se, nas míni-
mas atitudes dos escalões 
inferiores do governo, um 
ar de xenofobia, um desejo 
de "morder os gringos". 
Ora, nenhum visitante gos-
ta de sentir-se sobrando e, 
muito menos, indesejado. 
A reação natural é a de ar-
rumar as trouxas e ir em-
bora. Neste particular es-
tamos na contramão da 
história, bastando atentar 
para a União Soviética e a 
China e para os exemplos 
mais próximos de Espanha 
e Portugal. Reverter os si-
nais não vai ser fácil, mas 
deve ser tentado. 

Para investir não bas-
ta pedir — Têm ocorrido in-
vestimentos em pequenas 
expansões de capacidade e 
em , melhora de produtivi-
dade, mas muito pouco em 
termos de instalação de no-
vas plantas industriais. O 
governo parece .surpreen-
dido com a pouca disposi-
ção do setor privado para 
investir,,diante de tanta de-
manda _e considerando seus 
esforços para manter bai-
xa a taxa de juro real da 
economia. No entanto, a ra- 

zão dos empresários é cla-
ra. Tabelamentos, congela-
mentos e alinhamentos 
provocam incertezas inco-
mensuráveis. Tabelamen-
tos 'com subidas de juros, 
aumentos de salários e ele-
vação da carga tributária 
reduzem a margem de lu-
cratividade das empresas. 
Inflação em alta e crise do 
balanço de pagamentos 
trazem o receio de reces-
são futura. As alterações 
feitas nas regras do merca-
do de capitais esvaziaram 
a possibilidade de capitali-
zação via mercado acioná-
rio. Os recursos para finan-
ciamento de longo prazo, 
que já não eram muitos, 
desapareceram (com exce-
ção do BNDES, hoje sobre-
carregado) em razão da 
extinção da correção mo-
netária. Como investir nes-
ta circunstância? O setor 
privado precisa da sinali-
zação de preços livres, de 
menor ingerência estatal e 
do estabelecimento de re-
gras claras e seguras. Os 
sinais recentes dados no 
sentido do "realinhamen-
to" dos preços represen-
tam um tênue progresso 
nesta direção. Mas muito 
mais ainda precisa ser fei-
to. 

A indexação é efeito e 
não causa da inflação —
Alguns dos economistas he- 

t-co 
Terodoxos apresentavam a 
indexação generalizada 
existente na economia co-
mo a principal causa da in-
flação brasileira da era 
pré-Cruzado. Com  a sua eli-
minação e com o congela-
mento de preços estaria 
quebrada a inércia e nossos 
males estariam virtual-
mente curados. Grossa ilu-
são! As causas básicas da 
inflação: déficit público, 
expansão monetária e cres-
cimento de salários impu-
seram seus efeitos e paula-
tina e progressivamente os 
preços vieram crescendo 
até que a inflação voltasse 
aos dois dígitos, em dezem-
bro. Pouco a pouco o gover-
no foi reindexando e econo-
mia de forma disfarçada 
(via LBC) para resguardar 
um mínimo de racionalida-
de e, hoje, já não são pou-
cos os que pregam a corre-
ção monetária à antiga. Na 
verdade, o que se tem de 
discutir é se a correção mo-
netária (indexação) deve 
ser arbitrada pelo governo 
ou pactuada livremente pe-
las diferentes partes cozi-

., tratantes. A sua necessida-
de imperiosa, em havendo 
inflação ou , perspectiva de 
inflação, está fora de dúvi-
das. 

A "ciranda financei- 
ra" também é efeito da in-
flação — Muito se disse 

também da "ciranda finan-
ceira". Seria inflacionária. 
Causaria desvio da poupan-
ça para usos não produti-
vos. Seria alimentadora do 
ócio e da especulação, etc, 
etc. Na verdade a "ciran-
da" tem duas causas bási-
cas: a inflação e o déficit 
público. Com  a inflação as 
pessoas e empresas fogem 
dos depósitos a vista e bus-
c a m defesa no 
"open". Havendo déficit de 
caixa, o governo precisa 
que alguém financie a colo-
cação de seus títulos. Os in-
teresses se cruzam e está 
formada a misteriosa "ci-
randa financeira". Com a 
redução da inflação após o 
Cruzado, aumentou a de-
manda por moeda e o go-
verno pôde financiar seus 
déficits monetizando a eco-
nomia e reduzindo o esto-
que de títulos públicos colo-
cados junto ao mercado. 
Por sua vez as pessoas e 
empresas dispunham-se a 
transferir uma parcela sig-
nificativa de seus ativos do 
"open" para 'os depósitos a 
vista nos bancos. A "ciran-
da" murchava-a olhos vis-
tos! Agora, com a brusca 
elevação da inflação, tere-
mos o caminho de regres-
so. O governo terá de colo-
car títulos para desmoneti-
zar a economiá,` ,  caso con-
trário a inflação explode. 

, 	.  

Recursos serão transferi-
dos dos depósitos a vista 
para o "open" que em últi-
ma instância financiará es-
ses títulos. Apesar dos re-
clamos do PMDB, estará 
inexoravelmente reinstau-
rada a "ciranda !Maneei-
ra", que muito tem a ver 
com a inflação e pouco com 
programas partidários. 

7. Mais ortodoxia e me-
nos "pajelança" — A políti-
ca econômica adotada re-
centemente, apenas com 
instrumentos heterodoxos, 
compara-se, guardadas as 
devidas proporções, aos 
tratamentos recomenda-
dos pelo curandeiro Sa-
paim. 

Perdeu-se uma opor-
tunidade ímpar de sucesso 
por ojeriza ao receituário 
convencional, que se aco-
plaria bem a um congela-
mento de curta duração. A 
crise a que chegamos, com 
saídas todas difíceis pela 
perda dos graus de liberda-
de nas áreas cambial e de 
capacidade instalada, dei-
xa, como lição mais impor-
tante, a necessidade de 
maior uso de medicina tra-
dicicional. _ _ 

(1 Sócio-gerente da Prole-
çtto Consultoria Económica 
Ltda.; Ph. D. em Economia pe-
la Universidade do Chicago. 


