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A conjun-
tura econô-
mica agra-
va-se dia a 
dia, marca-
da pela au-
tonomia dos 
movimentos 
financeiros. 
Desenvolve-se a segunda 
crise estrutural da econo-
mia brasileira desde a in-
dustrialização pesada dos 
anos 50, com o Plano de 
Metas. 

Por isso, o momento 
atual põe vários problemas 
simultaneamente. Uns, 
aparentemente apenas de 
ordem conjuntural, tais co-
mo a aceleração inflacio-
nária, o aprofundamento 
do desemprego, o déficit 
público, o desequilíbrio do 
balanço de pagamentos. 
Porém tais problemas se 
encontram entrelaçados e 
dinamicamente determina-
dos por questões estrutu-
rais, tais como a insuficiên-
cia de intermediação finan-
ceira interna; a superada 
estrutura tributária; a di-
lapidação das bases finan-
ceiras e político-admi-
nistrativas do setor públi-
co; o atraso na incorpora-
ção das massas populares 
aos benefícios de renda e 
consumo, possíveis dada a 
vigorosa industrialização 
ocorrida no País. 

Frente a problemas des-
sa dimensão, a política eco-
nômica limita-se, agora, a 
fazer a "regulação es-
tatística da crise". 

Na primeira crise do 
Brasil industrializado, 
aquela de 1962 a 1967/68, 
não somente tivemos as 
rupturas institucionais co-
nhecidas como dela só 
salmos através de dis-
cutíveis, porém, importan-
tes mudanças nos arcabou-
ços financeiro-crediticio, 
fiscal e político-adminis-
trativo. As conhecidas re-
formas de Campos e Bu-
lhões.  

curto, para que a sociedade 
convivesse com as ditas de-
bilidades. Quais os exem-
plos? A panacéia da corre-
ção monetária, mantida in-
tocável, nas suas aplica-
ções sobre ativos financei-
ros, por tempo além da 
conta, não terá sido uma 
bomba-relógio cravada por 
conveniências de um retró-
grado sistema financeiro, 
cujos privilégios impedi-
ram seu desligamento em 
tempo hábil? E uma ironia 
histórica assistir ao dr. Bu-
lhões, o criador, clamar, 
tardiamente, para que seus 
discípulos ineptos provi-
denciem o sacrifício da 
criatura. 

A expansão dos financia-
mentos externos não foi es-
timulada em boa parte por-
que isto permite manter in-
tocados os critérios de 
aversão ao risco do sistema 
bancário doméstico, reni-
tente em associar-se ao in-
vestimento industrial? Não 
é esta debilidade, agrava-
da pelo predomínio, na es-
trutura industrial, de fir-
mas multinacionais, clien-
tes preferenciais do siste- 

ma bancário, livres de uma 
regulação estatal, tal como 
a que seria pertinente nu-
ma política tecnológico-
industrial, legitimada so-
cialmente e articulada com 
os setores produtivos esta-
tal e privado nacionais? 

Em vez de conceber-se 
um orçamento público inte-
grado, em que as empresas 
estatais obedecessem a 
uma lógica global de finan-
ciamento e de produção do 
setor público, com adequa-
da retaguarda fiscal, não 
foi preferido exigir das es-
tatais uma lógica privada? 

Com isto, elas não foram 
levadas ao endividamento 
externo, quando com finan-
ciamento interno adequado 
poderiam gerar demandas 
para o setor doméstico de 
bens de capital? Noutro 
momento, contrário, não 
foi exigido das estatais que 
tomassem dólares apenas 
para cobrir o balanço de 
pagamentos? 

Para gerar a contrapar-
tida, em cruzeiros, dos dó-
lares que entravam e para, 
simultaneamente, contro-
lar a base monetária (bale- 

la monetarista anti• 
inflacionária), não se 
transformou a dívida públi-
ca num instrumento de 
índole puramente 
financeiro-monetária, las-
tro de especulação, no cur-
to prazp, divorciada do dis-
pêndio produtivo? 

Para suportar esta ba-
derna financeira não se 
tem exigido que o orçamen-
to fiscal seja supera vitário 
(corte dos dispêndios pro-
dutivos) e que os investi-
mentos das estatais sejam 
virtualmente paralisados? 

Frente a um quadro per-
verso de distribuição de 
renda, não se elaborou uma 
política social precaria-
mente financiada e que ho-
je se encontra falida, no 
exemplo da previdência so-
cial e de habitação popu-
lar? 

A crise atinge em 1983 
seu ponto culminante, uma 
vez que a dimensão finan-
ceira ganha plena autono-
mia e a taxa de juros 
inflexibiliza-se à baixa bem 
como a inflação. A dívida 
pública, a dívida externa, 
as dividas das empresas  

estatais e privadas não pa-
ram de crescer, mesmo 
que os dispêndios produti-
vos e a renda nacional de-
clinem em termos reais, 
até por estimulo da política 
econômica. Os encargos fi-
nanceiros das próprias 
dívidas fazem com que elas 
se expandam, no tempo, 
sem contrapartida na pro-
dução de bens e serviços. 
As dividas tornam-se impa-
gá veis. 

Desindexação é o nome 
acanhado do processo de 
desmontar a bomba do dé-
bito; mas ela se presta a 
contorcionismos e logo se 
transforma em manipula-
ções dos índices, de prefe-
rência, se possível, os rela-
tivos aos salários. 

E evidente que se impõe 
uma desindexação, porém, 
entendida como elo de uma 
reformulação financeira 
global, que estruture a in-
termediação creditícia, pú-
blica e privada, de forma 
solidária com os investi-
mentos de médio e longo 
prazo. 

O repúdio à intervenção 
estatal é a manifestação  

ideológica de um problema 
real: qual a reestruturação 
pertinente das bases finan. 
c eír ás e político-
administrativas do Estado 
brasileiro? Suas ações pre-
sentes têm impedido a re-
cuperação, desarticulando 
a economia pública e priva-
da. E esta "estatizarão 
antipública" e "anti-
social" que cabe eliminar. 
A complexidade da crise, 
em seu momento de auto-
nomia financeira, saneio- t 
nada pelo Estado, impõe a 
constituição, pela socieda-
de, de uma nova agenda 
governamental que, inclu-
sive, promova a recompo-
sição do caráter público , 
das empresas e demais ór-
gãos do Estado brasileiro. 
A agenda baseada nos "pa-
cotes" perdeu a legitimida-
de social e econômica, ca-
rece de credibilidade, não 
convence e não convém. 

(•) Professor de Economia da 
Unicamp; gerente do Centro 
de Estudos Econômicos do 
Fundap — Fundaçdo do De-
senvolvimento Administrati-
vo, de Sõo Paulo. 
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Tais transformações, en-
tretanto, se viabilizaram a 
"milagrosa" expansão de 
196ã a 1974/76, o fizeram 
corroborando determina-
das instabilidades estrutu-
rais e criando mecanismos 
compensatórios, de fôlego 


