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segunda fase, a partir de 64, deixou de 
haver a justificação da inflação. Mas se procu- 
rOu; não extingui-la, e sim com ela conviver. O 
tratamento gradualista, consubstanciado no Paeg, 
coneilia crescimento com inflação. O pensamento 
:económico tornou-se mais racional, mas não desa- 
pareceram, nem a ideologia "desenvolvimentis- 

liem a tolerância social com a inflação. Os 
,ânosAe 64 a 79 foram de maior competência 
ma controle da inflação (embora, na primeira fase, 
à eusia-dos salários reais, premidos pela "inflação 
,éorretiva" das tarifas públicas, taxas de juros, 
ialtiguéis, taxa de câmbio). E foram, também, os 
iie início da expansão dos mecanismos de indexa-
ção:::Que, nos anos 80, com o advento da inflação 
bárbara-, disseminaram-se e automatizaram-se. O 
justiçoso dos choques heterodoxos em contro-
lá-los deu à economia brasileira a memória aguda 
da inflação galopantemente ascendente. E a tecno-
logiaPara nela tentar subsistir. 

-Como resultado dessa experiência recente, te-
mos uma conclusão importante. Para percorrer 
tycarninho que vai de taxas razoáveis de inflação 
illiré-hiperinflação, levamos cerca de 15 anos, de 
19.74,a 1989. Suponhamos que se decida, agora, 
fazer um combate à inflação objetivando não sua 

ção, mas a sua redução substancial, diga- 
para 50% ao ano. Nesse caso, qualquer dis-

. ffirr.bio que venha a ocorrer, após alcançado esse 
patamar mais baixo (altos déficits, choques ex-
ttgaos), irá deflagrar um processo em que aquele 
caminho será refeito num prazo muito curto, e 

Jia° mais em vários anos. Alguns meses, apenas. 
,;,razão é que a memória da inflação galopante 

i4 viva, e a tecnologia de a ela ajustar-se, rapi-
,amente, é conhecida de toda a sociedade. Os 

Mecanismos de indexação se irão recompor ve-
lozmente. 

_ IsSo mostra a inutilidade de um meio ataque à 
_inflação. Repetindo, não se trata de torná-la mais 
Civilizada, e com ela conviver. Trata-se de extin-
gai.71a, virtualmente. E, para tanto, é preciso eli-
Minar as condições sociais que a alimentaram du-
wite várias décadas, a saber: o "desenvolvimen-
tismo" e a tolerância social. 

Nas presentes circunstâncias, existe uma outra 
'razão para que se objetive eliminar a inflação. 
- No novo estágio de desenvolvimento, a partir de 
agora, o País precisará de um sistema financeiro 
capaz;•de prover financiamentos de longo prazo 
(aeinia -de um ano); de um mercado voluntário 
pára-títulos do governo, também de longo pra-
20f, e:de um mercado de capitais em nova dimen-
dó. E essas três coisas só se desenvolvem em cli-
ma continuado de virtual estabilidade de preços. 
= Devemos lembrar que o atual estágio indus-
trial do Brasil é correspondente àquele em que 
citava o Japão, na altura da primeira crise de 
petróleo: concentrado nas Indústrias Básicas (Si-
derurgia, Petroquímica, Bens de Capital etc.), e 
-tentando alcançar as altas tecnologias. Ora, se 
não existem mais financiamentos externos, essa la-
cuna tem de ser preenchida de algum mok O 
BNDES não pode, sozinho, responder por todo  

o financiamento de desenvolvimento industrial e 
da infra-estrutura do País, suplementando os re-
cursos próprios das empresas. Ou esse problema 
é revolvido, ou o nosso acesso a estágios superio-
res da industrialização está sacrificado. Dai a im-
portância de dispor daqueles mercados, para fi-
nanciar o desenvolvimento. O que exige econo-
mia sem inflação, praticamente. 

A terceira razão é que a convivência com taxas 
muito altas de inflação dramatizou uma realida-
de social terrível, que costumávamos negligenciar. 
A inflação realiza grandes transferências de renda, 
não desejadas, e, freqüentemente, tende a ser bru-
talmente injusta. As transferências de renda mais 
óbvias ocorrem através do imposto inflacionário. 
Não tendo receita suficiente para cobrir suas des-
pesas, o governo faz inflação, que reduz a capaci-
dade aquisitiva da sociedade, correspondentemen-
te. Só que a perda, freqüentemente, é dos assala-
riados e pequenos empresários. As aplicações fi-
nanceiras e as grandes empresas têm melhor pro-
teção, em geral. E na hora da recessão, não raro 
necessária, para evitar a explosão inflacionária, o 
desemprego se manifesta. Ou seja, alguns passam a 
ter renda zero, por certo período. 

Outra forma, menos óbvia, de transferência de 
renda não desejada tem lugar no sistema de pre-
ços. A defasagem nos preços de bens e serviços 
das estatais, ou de outros setores controlados, a 
deterioração real do valor dos aluguéis — todas 
são formas de conceder subsídios, sem sabermos 
a quem são concedidos, e por quê. 

Existem deslocamentos arbitrários de renda; 
igualmente, através da fixação de índices para cor-
reção de salários e aplicações de poupança (assim 
como no tocante aos reajustes de preços). E só 
lembrar a observação de Carlos Brandão, de que, 
entre 1967 e junho de 1989, o investidor que 
aplicou 100, em título do governo, recebeu de 
volta apenas 35 (isto é, perdeu 65% do valor real 
de sua aplicação), 

E chegado, diante disso, o momento de fa-
zer uma definição. Se o governo ou o Congresso 
desejam aumentar despesas, cultivar o populismo, 
ou elevar investimentos sociais, que se cobre o ne-
cessário tributo, e se estabeleça, claramente, quem 
vai receber o beneficio. Do contrário, vamos ter 

um Estado que não sabe de quem está transferin-
do, nem para quem o faz. O que, dentro do natu-
ral jogo político, com muita freqüência, significa 
transferir da classe média e das empresas organi-
zadas, para os grupos de interesses especiais. 

Em conclusão, as colocações políticas feitas 
mostraram a urgente prioridade do controle e eli-
minação da inflação, se desejamos ter crescimento 
sustentado. Sem isso, continuaremos, como se fez 
duas vezes na atual década (em 79/80 e em 85), a 
iniciar ciclos de crescimento, que morrem em se-
guida, não necessariamente por causa apenas de 
problema da inflação. Mas hoje, certamente, ten-
do-a como protagonista do crime. 

O presente trabalho nasceu do propósito de 
trazer à discussão, pela sociedade, esse tipo de 
enfoque. E da preocupação de não fazê-lo de for-
ma inadequada, cuidando apenas do combate à 
inflação. E preciso colocá-lo em contexto mais 
amplo, de um programa, no novo governo, ca-
paz de realizar a reconstrução econômica do País. 

Na primeira parte, iremos tratar, exatamente, 
dessa inserção do problema inflacionário num es-
quema geral, de reordenamento da economia. A 
segunda se concentrará na pedra angular da po-
lítica antiinflacionária, ou seja, a eliminação do 
desequilíbrio financeiro do setor público. 

A questão nacional, nas atuais circunstâncias, 
não é, simplesmente, achar uma saída para a cri-
se. Nem, apenas, dela sair retomando o cresci-
mento. 

A questão é sair da crise em novo estágio de 
desenvolvimento, e dentro de nova visão da rea-
lidade. 

A sociedade brasileira está diante de uma en-
cruzilhada. Uma alternativa é perder o País, real- 

mente, o senso de direção nacional, e entrar em 
fase de crescente instabilidade, talvez com hiperin-
fiação. A outra é conseguir realizar um reordena-
mento da economia, evitando a hiperinflação, rea-
lizando reformas econômicas e sociais e iniciando 
importante transformação industrial, para ingres-
sar no mundo da III Revolução Industrial. 

Trata-se, realmente, de realizar uma recons-
trução econômica, à semelhança do que fez o go-
verno Castelo Branco, mas já agora em situa-
ção muito mais crítica. E reconstrução, como vis-
to, de forma a reemergir, mais adiante, em estágio 
mais avançado. Para isso, precisamos atualizar 
nossa visão da realidadé, inspiradora das reformas 
necessárias à reconstrução. Tal atualização signi-
fica, principalmente, a revisão do Estado; a nova 
visão do problema social; o novo estágio de in-
dustrialização; e a melhor inserção na economia 
internacional. 

ornou-se inadiável repensar o Es-
tado, no Brasil, criticamente, a 
fim de entender o que nele ocor-
reu. Para Hélio. Jaguaribe, o 
Brasil tinha, até o governo Gei-

sel, o mais moderno Estado de terceiro mundo, 
capaz de realizar o desenvolvimento e, em certa 
medida, o progresso social. Hoje, as distorções se 
multiplicam: a ausência de predomínio do interes-
se público; a proliferação de cartórios empresa-
riais; os escândalos de favores clientelistas, e de 
soluções especiais para certas categorias de funcio-
nários; os exemplos de influência política; a falên-
cia financeira. A gravidade dessa crise do Estado e 
evidenciada, até, pela sua incapacidade de prover 
simples serviços de rotina à população, como fis-
calizar os abusos de trânsito e manter um razoável 
ensino público e saúde pública. 

Ao repensar o Estado, entretanto, não cabe 
nem a atitude de estadofobia, nem de estadola-
tria, como assinalou Delfim Netto. A sociedade 
brasileira tem que dizer o que dele deseja, no 
atual estágio de desenvolvimento, objetivamente. 

Em seu último livro, Peter Drucker, com a 
responsabilidade de grande especialista interna- 

cional em management, refere as lições da histó-
ria sobre as funções e os limites do governo. No 
seu entender, a experiência dos desenvolvidos 
mostra ser possível ao governo desempenhar bem 
as suas funções próprias, inerentes à sua natureza: 
defesa, manutenção da ordem, justiça. 

No tocante à sua ação social, existem condi-
ções a serem necessariamente atendidas, para que 
os programas funcionem eficientemente. De pre-
ferência, segundo Drucker, deve-se concentrar a 
atuação do governo em levar aos pobres, corno se 
procurou fazer nos países mais ricos, no século 
XIX, certos serviços públicos básicos: água, es-
gotos, ensino básico, saúde pública. 

Atualmente, é inevitável uma certa dimensão 
do welfare state (estado previdenciário), mas os 
programas nessa área exigem cuidados especiais. 

objetivo de cada 'programa tem que ser seja 
definido de forma clara e simples, por prazo cer-
to e para determinado público. Permitir múlti-
plos objetivos, imprecisão e, especialmente, algum 
propósito político, ou deixar de rever o programa 
periodicamente, para saber se ainda existem ra-
zões para sua manutenção — é cortejar o desastre. 
Mesmo nos 'países desenvolvidos, freqüentemente, 
fracassam projetos em áreas sociais, todas as vezes 
que os requisitos indispensáveis ao sucesso não são 
atendidos. 

Quanto à atividade empresarial do Estado, que 
não constitui função própria sua, com mais razão, 
só haverá boin desempenho, segundo Drucker, se 
condições rigorosas forem observadas. A empresa 
deve ter um objeto social definido, e dele cuidar 
empresarialmente, sem atender a objetivos "so-
ciais" ou, milito menos, políticos. Freqüentemen- 

te, é preciso que não haja outra forma de desem-
penhar a função (por exemplo: o problema atual 
das estradas de ferro, no mundo inteiro, decorre 
de existir a possibilidade de fazer quase tudo que 
elas fazem através da via rodoviária). Novamente, 
mesmo em nações desenvolvidas, é usual que em-
presas estatais se tornem ineficientes. Basta, para 
isso, o descumprimento de alguma das inúmeras 
condições indispensáveis ao sucesso. 

No caso brasileir', nas atuais circunstâncias, 
deve-se objetivar um Estado de ações estratégi-
cas, concentrado num certo núcleo de funções de 
alta prioridade. E essencial restabelecer-lhe o es-
pírito modernizador, voltado para o desenvolvi-
mento e a mudança social. 

Na área econômica, caber-lhe-á a responsabi-
lidade da estratégia de desenvolvimento, e, em 
particular, de uma política industrial e tecnoló-
gica ativa. Feito isso, pode reduzir-se, substan-
cialmente, a sua função reguladora, que no Bra-
sil se ampliou através de enorme burocracia e, 
não raro, da ação casuística. 

No tocante ao Estado-empresário, duas são as 
questões básicas: a definição de sua área de atua-
ção, que precisa ser atualizada; e como evitar 
que, com o tempo, deteriore o desempenho dos 
principais conglomerados estatais. 

O Estado-empresário, na presente etapa, deve 
limitar-se às áreas de infra-estrutura: Energia Elé-
trica, Petróleo, Transportes, Comunicações. E, 
mesmo assim, sem exclusividade: respeitado o mo-
nopólio do Petróleo, nos demais setores deve-se 
começar a abrir espaços para a iniciativa privada. 
Não tem mais sentido tratar a infra-estrutura co-
mo de caráter estratégico, embora tais programas 
devam ser atendidos normalmente, sem defasa-
gem. 

Estratégico, agora, é o campo da tecnologia. 
As áreas de Indústrias Básicas, inclusive Petro-
química e Siderurgia, devem passar à alçada, fun-
damentalmente, da empresa privada nacional. 
Não há mais razão para ter o Estado nas indús-
trias de transformação, mesmo em setores mais 
pesados, pois a iniciativa privada já pode por elas 
responsabilizar-se. A presença do Estado no cam-
po da produção deve renovar-se dinamicamente, e 
ter caráter realmente supletivo. 

a área social, estabeleceu-se o 
predomínio de velhas burocra-
cias, nos Ministérios da Educa-
ção e Saúde. O Ministério da 
Previdência é muito heterodoxo, 

e o Inamps parece sofrer de gigantismo. Em geral, 
a ação social do Estado está a exigir revisão, pelas 
distorções existentes: nível alto de dispêndios, mas 
generalizada ineficiência; excesso de custos buro-
cráticos; ausência de mensuração de custos e de 
controle de resultados; desvirtuamento de objeti-
vos, atendendo mais as classes de renda média e 
média alta que a baixa. O governo não está sendo 
nem provedor de serviços básicos aos pobres, nem 
agente de reformas e de redistribuição. E sabido o 
recente salto nas transferências de impostos da 
União para os Estados e municípios. Isso tornou 
imperioso que os Ministérios da Educação e Saúde 
abdiquem de quaisquer projetos de caráter local. 
E passem a assumir funções mais de coordenação e 
assessoria técnica, através de equipes pequenas e 
de alto nível, passando a dispor de eficientes me-
canismos de controle de custos e avaliação de re-
sultados. 

Num sentido geral, é chegada a hora de a-
dotar-se uma nova visão da estratégia social. Tra-
ta-se de vê-la organizadamente integrada à estra-
tégia. de desenvolvimento, e não uma atividade à 
parte. O que se tem de fazer é crescimento com 
redistribuição e reformas, simultaneamente, e não 
alternadamente. 

Dentro dessa orientação, a primeira linha de 
ação seria construir gradualmente o verdadeiro 
mercado de consumo de massa. Isso é viável ti-
rando proveito da economia diversificada e inte-
grada, de que já dispomos, em condições de ex-
pandir o emprego da mão-de-obra a taxas supe-
riores à do crescimento da População Economi-
camente Ativa (PEA) e da população urbana. Na 
forma existente desse mercado de massa, a expan-
são da procura de bens de consumo duráveis, nas 
classes de renda baixa, se faz em detrimento da de 
bens de consumo básico. Na visão desejada, ele 
seria formado através do crescimento constante 
do emprego e dos salários reais. Assim se iria 
construindo uma ampla classe média, a exemplo 
do que ocorreu na Europa, nos anos 50 e 60, 
pelo círculo virtuoso do crescimento sustentado, 
inclusive pela incorporação de amplos segmentos 
do operariado. 

A segunda linha de atuação da estratégia so-
cial estaria ligada à reversão dos fatores de con-
centração da renda, com ênfase em dois progra-
mas especiais: a universalização do ensino básico 
e o apoio aos agricultores de baixa renda, da 
região semi-árida do Nordeste. 

A nova estratégia industrial e tecnológica com-
preende, essencialmente, a execução de duas tare-
fas. 

A primeira delas é ingressar no novo estágio 
de industrialização avançada, através da incor-
poração seletiva das altas tecnologias (Eletrôni-
ca-Informática, Biotecnologia, Novos Materiais). 
Tais tecnologias, de um lado, devem ser usadas 
para efetivar as novas vantagens comparativas di-
nâmicas do País: Bens de Capital, Aços Finos, 
Química Fina, Indústria Aeronáutica, "Softwa-
re", Engenharia, produção de petróleo em águas 
profundas. Em grande medida, essas novas vanta-
gens resultam da disponibilidade de mão-de-obra 
especializada, a custos bem mais baixos que nos 
Estados Unidos e Europa. Podemos, inclusive, 
evoluir para colocar-nos na vanguarda tecnológi-
ca de certas linhas de produção, de ciclo longo 
(Bens de Capital, Aços Finos, Aeronáutica). 

De outro lado; cabe consolidar, pela atuali-
zação tecnológica, as vantagens comparativas já 
conquistadas anteriormente, à base de fatores es-
pecíficos de competitividade: Celulose e Papel, Si-
derurgia, Petroquímica, Construção Naval, cer-
tos Bens de Consumo Duráveis, componentes de 
Bens de Consumo Duráveis e Bens de Capital. 
E revitalizar os setores tradicionais: Têxteis, Cal-
çados, Alimentação, complexos agroindustriais 
(soja e suco de laranja). 

A segunda tarefa é escapar à "armadilha dos 
NICs". Peter Drucker define essa armadilha co-
mó o conflito entre a política comercial dos gran-
des blocos econômicos regionais (como América 
do Norte e Europa dos- 12), baseada na idéia da 
"reciprocidade", e a estratégia habitual do Japão 
e dos principais NICs (Coréia, Formosa, Brasil), 
baseada na associação de exportações industriais e 
proteção à indústria nascente. Ou seja, o NIC se 
torna importante exportador dé manufaturados, 
principalmente para as nações desenvolvidas, en-
quanto mantém o seu setor industrial com excessi-
vo nível de proteção. Essa combinação funcionou 
bem até o começo da década, mas vem sendo, cres-
centemente, contestada pelas exigências de reci- 

procidade dos Estados Unidos e da Comunidade 
Econômica Européia (CEE). Sanções são impos-
tas, freqüentemente, aos países que mantêm sua 
indústria excluída de competição, pelas reservas 
de mercado. 

A saída, para fugir à citada armadilha, é dar 
condições de competitividade à indústria nacio-
nal, mesmo aquela voltada para o mercado inter-
no. Tais setores, realmente, não enfrentam nem 
competição externa nem interna. O sistema de 
proteção brasileiro vinha sendo casuísta e excessi-
vo, e deve, certamente, ser racionalizado. Procu-
ra-se substituí-lo por um outro, baseado, princi-
palmente, na tarifa (com as naturais salvaguardas, 
para práticas de competição desleal). 

Evidentemente, não se trata de realizar a libe-
ralização à la Martínez de Hoz. O que se quer é 
evitar a perpetuação da proteção irracional. De-
la resultam elevados subsídios, disfarçados, à in-
dústria, em prejuízo do consumidor interno. Em 
essência, deve-se promover uma política de rees-
truturação industrial, inclusive nos setores vol-
tados para o mercado interno, de modo a au-
mentar-lhes a competitividade. Enquanto isso 
ocorre, faz-se liberalização progressiva, reduzin-
do o nível de proteção, à medida que a estrutura 
industrial se torna mais eficiente. Aquela rees-
truturação deve receber o apoio do BNDES e do 
BB Banco de Investimentos, através de financia-
mentos de longo prazo e capitalização, inclusive 
para renovação tecnológica. 

idéia de reserva de mercado deve 
ser revista, adotando-se, em ge-
ral, o conceito estratégico de 
mercado: usar o mercado inter-
no, ao máximo, como base para 

alcançar o mercado externo. 
A melhor inserção na nova economia mundial 

não significa nem transformar em panacéia a 
abertura para o Exterior nem deixar desprotegida 
a economia nacional, ou a empresa nacional. Sig-
nifica procurar tirar proveito das oportunidades 
concretas, e importantes, da próspera economia 
internacional, em processo de rápidas e profundas 
transformações. Não vai nisso nenhum posiciona-
mento ideológico. 

Todo mundo sabe das principais realidades no-
vas: competição global, a partir principalmente 
da ofensiva do Japão e dos outros supercompeti-
dores da Asia; importância crescente dos blocos 
econômicos regionais (Europa unificada; América 
do Norte; integração informal da Asia); desloca-
mento progressivo do centro geográfico interna-
cional para o Pacífico; iminente integração do 
Leste europeu com a Europa Ocidental; tendência 
a papel preponderante dos fluxos financeiros, com 
uma dinâmica própria, em relação aos fluxos co-
merciais; redução do conteúdo de mão-de-obra e 
de materiais tradicionais nas exportações de ma-
nufaturados. 

Sem embargo, algumas implicações menos ób-
vias devem ser mencionadas. 

Primeiro, veio para ficar a dinâmica de uma 
economia universal, em que existem vários cen-
tros de decisão, todos eles parcialmente depen-
dentes uns dos outros. Tais centros são as econo-
mias nacionais, ainda hoje os grandes protago-
nistas, mas nenhuma delas dominante (nem mes-
mo os Estados Unidos); os blocos regionais; os 
mercados, com a sua lógica global; e as empresas 
globais (ou seja, mundiais, e" não mais multina-
cionais). A soberania continua existindo, mas os 
países devem usá-la para tornar inteligente a sua 
inserção nessa nova realidade, que pode ajudar 
muito a estratégia nacional, ou prejudicá-la, dra-
maticamente. 

Segundo, os blocos regionais tendem a prati-
car uma política comercial que não é nem de 
livre comércio nem de protecionismo, preponde-
rantemente. E sim, como sugerido, de reciproci-
dade, quer quanto a outros blocos ou países de-
senvolvidos, quer quanto aos NICs. E por isso 
que tentativas de manter reservas de mercado os-
tensivas passam a pagar um preço terrível. 

Terceiro, o fato de as empresas com atuação 
internacional (mesmo as médias estão passando a 
fazê-lo) terem passado de multinacionais a glo-
bais (mundiais) tem conseqüências importantes .  
Não estão elas preocupadas, preponderantemen-
te, com explorar o mercado interno de cada país ,  
segundo ocorria até os anos 70. A ótica é outra :  
localizam sua produção onde .é mais barato; fa -

zem pesquisa onde acharem conveniente (e não, 
necessariamente, na matriz); e vendem no mundo 
inteiro. As estratégias de investimento e a de co-
mércio estão integradas: investe-se e vende-se pa-
ra maximizar o rendimento do patrimônio líqui-
do. E, com a redução dos custos de mão-de-obra 
e de materiais, pode tornar-se mais econômico 
produzir junto ao mercado, que são principal-
mente as nações desenvolvidas: os custos de trans-
portes pesam relativamente mais. Por outro lado, 
em face dessa visão global, os arranjos locais pas-
sam a ser mais flexíveis, seja no relacionamento 
com a economia nacional ou com a empresa na-
cional. 

Q uarto, dispensável salientar não 
estarem ainda inteiramente claras 
todas as conseqüências do desmo- 
ronamento de barreiras do Leste 
europeu. Mas é fora de dúvida 

que aproximação maior passa a haver entre tais 
economias e os países desenvolvidos do Ocidente. 
Inclusive do ponto de vista de receber investimen-
tos e cooperação financeira. 

Em conclusão: todas essas realidades exigem 
reação nossa, a ser explicitada na estratégia de 
inserção. O fortalecimento geral da competitivi-
dade nacional é ingrediente relevante de tal rea-
ção, que exige novos enfoques (por exemplo: in-
vestimentos no Exterior, para garantir exporta-
ções) e novas alianças, a nível de empresas glo-
bais e de países ou blocos. 

Além das idéias mencionadas, outras reformas 
e iniciativas deverão ter lugar, dentro do contex-
to da reconstrução econômica. O objetivo será 
sempre, criar condições para o funcionamento efi-
ciente e dinâmico do sistema de mercado. En-
tre elas se inclui a reforma do mercado de capi-
tais, para acabar com ã manipulação existente e 
realizar o seu desenvolvimento, tornando-o ins 
trumento relevante de capitalização da empresa 
privada nacional. E a criação de novos instru-
mentos para o desenvolvimento: mecanismos pa-
ra a aceleração do desenvolvimento científico e 
tecnológico; agência especial para financiamento 
de novos programas na área social; novos esque-
mas de financiamento para o BNDES, Petrobrás 
e Eletrobrás. 

O autor é economista e ex-ministro do Planeja 
mento nos governos Médicl e Gelsel. Ele partici 
pou do Fórum Nacional Perspectivas do Brasil no 
Próximo Governo, esta semana, no Rio, e apreeen 
tou este paper em uma de suas Intervenções.. 
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e 	Sábado 
"... como Lénin destacou, nada desor4a_ 
niza mais que a inflação: "Se descia  
destruir a sociedade burguesa, você tê m  
que corromper a sua moeda'". 

"Com tantas autoridades nos dizendo 
que nada mina a estrutura de uma socie-
dade tanto quanto a inflação, nem se faz 
necessário que nos detenhamos nessa 
proposição. Se a aceitamos, então, se-
gue-se do que acabo de dizer que, de to-
dos os pontos de vista imagináveis — ex-
ceto o ponto de vista de revolucionários 
irresponsáveis —, é de importáricia vital, 
após uma guerra, ajustar o processo 
econômico de um pais, de modo a impe-
di-lo de continuar produzindo inflação." 

— JORNAL DA TARDE Caderno 

E UILIBRIO 
R UM FIO 

Joseph A. Schumpeter 
Capitalismo, Socialismo e Democracia 

(adendo de 1949) 

A interpretação da crise brasileira 
não admite simplismos. É eviden-
te o seu caráter global, com uma 
dimensão ética e, até mesmo, 
existencial. 

Suas raízes de longo prazo se localizam no 
acúmulo de tensões resultantes de dois grandes 
processos sociais. O primeiro, o processo de mo-
dernização deflagrado nos anos 50, através da 
industrialização acelerada. Trouxe ele o dinamis-
mo econômico, até 1980, mas sem eliminar as 
xtremas desigualdades sociais nem realizar a mo-

dernização política. O segundo, o processo de for-
mação de uma sociedade de massas, e principal-
mente da política de massas, que veio revelar sua 
volatilidade, e face enigmática, nesta eleição pre-
idencial de 89. 

Já entre as causas de médio e curto prazo es-
tão, principalmente, as crises sucessivas dos anos 
80. Entre essas, as mais desestabilizadoras devem 
ser salientadas. Inicialmente, veio o problema da 
dívida externa, levando ao colapso financeiro de 
82. Depois, chegou a inflação bárbara, princi-
palmente após o fracasso do Plano Cruzado, em 
fins de 86. Enquanto isso, estava passando a acon-
tecer a invasão do Estado pelo sistema político, 
carente de modernidade, preso a práticas cliente. 
listas e populistas. 

As três crises— dívida externa, inflação e au-
sência de modernidade política — passaram a ser 
problemas da própria sociedade brasileira. E, 
pois, assumiram dimensão política. Por causa de-
as, o País perdeu o controle do seu destino. Mas 

não é só por sua gravidade que as três questões se 
tornaram políticas. São eminentemente políticos, 
por sua própria natureza, os processos que as ali-
mentam, segundo veremos. 

Essa realidade econômica e política, que tem 
sido analisada nos seminários promovidos pelo 
Fórum Nacional, nos levou a escrever três pe-
quenos livros, destinados a trazer ao debate pú-
blico os temas citados. Os dois primeiros, já pron-
tos, são A dívida externa tem solução? e o presente 
trabalho. O terceiro, a ser concluído em breve, 
terá o título Brasil — Modernização política ou 
decadência. 

Introduzindo, a seguir, a temática da infla-
ção, desejamos fazer duas colocações básicas. Sig-
nificam elas um novo posicionamento nosso em 
relação ao assunto, após quase trinta anos lidando 
com a economia brasileira, e sempre dando ênfase 
à prioridade do desenvolvimento. Muitos outros 
economistas estarão chegando às mesmas conclu-
sões, diante do quadro atual. 

A primeira dessas colocações é que a infla-
ção, com o caráter bárbaro dos últimos anos, 
converteu-se no "inimigo público número 1". E, 
em conseqüência, na prioridade cronológica ab-
soluta, para o desenvolvimento e a democracia, 
no Brasil: - — — -- 

Quando a taxa inflacionária ultrapassou os 
40% ao anlí!eni 1976; rio Contexto do ajustamen-
to à primeira, crise do petróleo, participamos da 
decisão dd governo Geisel, de assegurar-lhe a 
prioridade cronológica. Passava-se a aceitar o 
crescimento, temporariamente, como variável re-
sidual (o que fosse possível obter, após o controle 
da inflação e do balanço de pagamentos). Mas 
ainda estávamos dentro do enfoque gradualista, 
que julgávamos suficiente para voltar à relativa 
estabilidade de preços, dos primeiros anos da dé-
cada de 70. 

A situação é, hoje, diferente. Trata-se de, no 
novo governo, enfrentar uma inflação de mais de 
13.000% ao ano (se anualizarmos a presente ta-
xa mensal). O problema não é mais, sequer, a 
inflação bárbara dos anos recentes, caracterizada 
por taxas muito altas, com elevação periódica pa-
ra novos patamares. Alcançamos a fase da pré-hi-
perinflação. Notam-se, já, alguns sinais de hipe-
rinflação, mas não a presença da hiperinflação 
clássica, com a rejeição total da moeda. O proces-
so se mantém equilibrado por um fio, à espera da 
definição do novo governo. Diante desse quadro, 
radical deve ser a reação que se impõe, para a ação 
de emergência, e o ajuste capaz de liquidar o pro-
blema. 

Uma palavra sobre as razões desse novo enfo-
que político, para além da generalidade de estar-
mos em situação de emergência. 

Antes de tudo, a inflação bárbara vem deses-
tabilizando a sociedade brasileira. E, em parti-
cular, a economia. De um lado, os assalariados 
têm, como angustiante preocupação diária, evi-
tar grandes perdas de poder aquisitivo. É só lem-
brar que, com inflação mensal de 50%, por exem-
plo, entre o início e o final do mês o seu salário 
real cai de um índice 100 para 67% (isto é, perda 
de 33%). Ainda que haja a integral recomposição, 
ao final do mês, ao longo do período já ocdrreu 
queda brutal. Como a taxa de inflação é ascenden-
te, nem a reposição pelo pico evita a corrosão do 
salário médio real. Daí a sua terrível inquietação, 
e o clima permanente de reivindicações e greves 
em que vivemos. Daí, até mesmo, as greves selva-
gens, que em outras circunstâncias jamais floresce-
riam. 

ilustrativo que as lideranças sin-
dicais brasileiras tenham defini-
do, como seu grande objetivo, no 
novo governo, "continuar a luta 
pelo salário real". Quer dizer: a 

c asse tra a a ora está mobilizada, não para no-
vas conquistas, como aumento de emprego e cres-
cimento do salário real. Procura-se, tão-só, evitar 
a deterioração dos níveis atuais de salário. 

De outro lado, as empresas, mesmo as me-
lhores, se concentram em administrar um intole-
rável grau de incerteza. No caso das bem-sucedi-
das, isso significa, principalmente, tentar evitar 
a erosão dos saldos de caixa disponíveis. A racio-
nalidade e prudência levam a evitar investimen-
tos de grande vulto e decisões de maior risco. 
Está-se vivendo a negação do clima adequado ao 
investimento produtivo. 

Os dois comportamentos citados confluem pa-
ra o atual fenômeno de um mercado de overnight 
girando, diariamente, cerca de USS 60 bilhões. 
E que não é apenas o resultado de especulação fi-
nanceira. E sim, também, da legítima preocupa-
ção, das pessoas, das empresas e dos investidores 
institucionais, de evitar a corrosão brutal, em al- 

ECONOMIA  
Ainda não chegamos 

à rejeição total da moeda, 
mas ,o Brasil, desequilibrado, 
oscila perigosamente à beira 
do abismo da hiperinflação. 
ante-elesse-iquadre;limpõe-se 

ao novo governo uma ,—. 
reação radical, uma açãO•gA3  

de emergência 
para liquidar o problema-».0 • 

Por JOÃO PAULO 
DOS REIS VELLOSO 

guns dias, dos salários, capital de giro e poupan-
ça. 

Por seu turno, o governo é conduzido a limi-
tar a política econômica ao esforço de não deixar 
acontecer a hiperinflação. Não há mais política 
de crescimento, nem de distribuição de renda. 
Existe apenas o dia-a-dia da luta antiinflacioná-
ria. De tirar bolas de dentro do gol. 

O Brasil não é, certamente, um caso de terra 
arrasada, como aconteceu em outros países lati-
no-americanos. Basta lembrar as situações passa-
das de Bolívia e Argentina, e a presente do Peru. 
Aqui, o Estado ainda consegue funcionar e con-
serva, precariamente, a sua capacidade de cobrar 
tributos. A iniciativa privada continua demons-
trando vitalidade. Mas são evidentes não só os 
sinais de deterioração da infra-estrutura econô-
mica e social, como de defasagem tecnológica, 
em muitos setores industriais. Instalou-se o im-
pério da incerteza e o fechamento das perspecti-
vas. 

O segundo argumento, em favor de conside-
rar-se a inflação o grande inimigo, é um desdo-
bramento do primeiro. Os grandes objetivos na-
cionais, de crescimento, redistribuição de renda e 
consolidação da democracia, passam a ser dura-
mente afetados, por aquela desestabilização eco-
nômica e social. 

A incerteza e angústia permanentes, em que 
vive a sociedade brasileira, não constituem base 
adequada para construir o desenvolvimento e a 
democracia. Na verdade, o processo de moderni-
zação, nas dimensões econômica e social, entrou 
em compasso de espera. Não há mais a persegui-
ção clara desses objetivos, nem a evolução para 
novos estágios de industrialização e desenvolvi-
mento, a não ser de forma desconexa e eventual. 
A estagnação prolongada traz muito mais que a 
simples estabilização da renda per capita. 

Por outro lado, a inflação é um dos responsá-
veis pela atual volatilidade política do Pais. Exis-
te um eleitorado de massa itinerante, que no iní-
cio do ano estava apoiando Sílvio Santos, passou 
para Collor e Lula, retraiu-se em relação a Lula 
(por causa das greves), voltou em parte para Síl-
vio Santos (quando foi lançada a sua candidatura) 
e terminou dividido entre Collor, Lula e Brizola, 
na eleição do IS turno. 

Tal eleitorado flutuante perdeu o centro geo-
gráfico, pela desmoralização do centro político 
e, em certa medida, do centro-esquerda (devicktà 
presença do PMDB no governo), como conse-
qiiéncia da desmoralização da Nova República. 
E no fulcro dessa desmoralização está o fracasso 
do combate à inflação. Tornou-se, por isso, pre-
sa' fácil dos movimentos de salvação, sejam; do 
centro ou da esquerda alternativa (salvação pelo 
Estado, salvação pela sociedade, salvação pelo li-
der carismático). 

Nunca é demais lembrar que nas experiências 
autoritárias, entre as duas guerras, Alemanha, 
Austria, Itália e Espanha eram nações emergentes, 
mas ainda não plenamente desenvolvidas, e esta-
vam conhecendo o advento da política de massas.  

Não se está querendo dizer que haja perigo de 
retrocesso brasileiro, no tocante à democratiza-
ção. Mas, certamente, a consolidação democrática 
e a retomada do crescimento são dificultadas pelo 
fenômeno de volatilidade política mencionada. 

D issemos, antes, serem duas as co- 
locações políticas a fazer. A se- 
gunda é que, na situação atual, 
não se trata apenas de reduzir a 
inflação a taxas menos bárbaras. 

Trata-se de eliminá-la, virtualmente. Se o Brasil 
deseja ser país desenvolvido, do Primeiro Mun-
do, precisa saber que isso exige inflação anual de 
um dígito, como nas nações desenvolvidas, e nos 
NICs (Newly Industrializing Couptries, os países 
de industrialização recente) da Asia, como Co-
réia, e Taiwan. 

E importante entender por quê. 
Inicialmente, a experiência dos últimos 40 anos 

já mostrou que o nosso relacionamento com a 
inflação significou, sempre, inflação ascendente, e, 
nos patamares mais altos, rapidamente ascenden-
te. Isso é tão mais verdade em regime democráti-
co, quando o governo não tem mais o controle do 
orçamento, nem pode facilmente conter- salários. 
A ambigüidade era evidente: não desejávamos a-
inflação; mas não conseguíamos viver sem ela. 

A natureza do processo ressalta de uma análi-
se da questão política que está por trás da pro-
blemática da inflação, no Brasil. Ou seja, a causa 
última do processo inflacionário, por trás de cau-
sas mais aparentes, como o déficit público. 

Tal questão deve ser considerada em dois as-
pectos. O primeiro é que a ideologia dominante, 
nos diferentes governos, ao longo daS quatro úl-
timas décadas, foi o "desenvolvimentismo". E isso 
significou obstáculo, quase intransponível, ao ver-
dadeiro controle da inflação. Em maior ou menor 
escala (em maior escala: governos Juscelino, Jâ-
nio, Jango, Figueiredo e Sarney; em menor escala, 
governo Castelo Branco; escala média: governos 
Costa e Silva, Médici e Geisel). 

"Desenvolvimentismo", claro, não significa ser 
a favor do desenvolvimento. Significa sê-lo de 
determinada forma, até, eventualmente, em cará-
ter danoso ao desenvolvimento. Aquela forma im-
plica, principalmente, duas posições: não aceitar a 
recessão, mesmo breve; e tomar como objetivo 
principal a taxa de crescimento, no curto prazo. O 
problema dessas duas posições é que'podem invia-
bilizar o ajuste macroeconômico — às vezes indis-
pensável, para controlar a inflação ,ou o balanço 
de pagamentos e, em conseqüência; o crescimen-
to sustentado. Sob ,o fundamento de que o País 
tem- graves problemas sociais — o que é inteira 
verdade —, conclui-se ser necessário estar sempre 
crescendo — o que pode sacrificar as condições 
para o crescimento continuado, no médio e longo 
prazo. Com  essa visão, as correções de distorção, 
às vezes inadiáveis, vão sendo adiadas, até que 
sobrevém alguma crise. E a estagnação, ou mesmo 
a recessão, se instala, como em 63, 81 e 87. 

Uma forma particularmente desastrosa dessa 
visão é a idéia míope de começar o mandato do 
governo tentando acelerar o crescimento, para 
conquistar apoio polítiko, independentemente da 
situação da inflação e do balanço de pagamen-
tos. Idéia errada, política e economicamente. Não 
há fórmula mais segura para tornar dificilmente 
viável qualquer governo, como se viu nos segun-
dos semestres de 79 e de 85. 

Mas, além do "desenvolvimentismo", existe um 
segundo aspecto da, questão política por trás da 
inflação brasileira. E a tolerância social com a in-
flação. Estamos sempre a tratar a inflação como se 
fosse uma gripe, quando, às vezes, é uma pneumo-
nia. Ou, até, um câncer. 

Tal tolerância se manifesta tanto no compor-
tamento do Estado, como no da sociedade. 

O Estado encontra na inflação a forma de aco-
modar certa vocação patrimonialista, à la Max 
Weber. A partir dos anos 30, bem ou mal, o 
Estado brasileiro revelou a sua outra vocação, 
modemizadora, como agente de crescimento eco-
nômico e de progresso social. Mas não perdeu de 
todo a velha tradição clientelista e alimentadora 
de cartórios empresariais, trazida da coroa por-
tuguesa. Diante de todas essas demandas múlti-
plas, e das necessidades próprias de sua burocra-
cia, passou a ter dificuldade em levantar os re-
cursos de que precisava, através apenas dos tri-
butos e das contribuições da Previdência. E ten-
deu a disfarçar essa incapacidade por meio da 
inflação, gerando emissões. Captava, desta for-
ma, mediante o imposto inflacionário, os recur-
sos adicionais, para fazer tudo que desejava. 

Assim se tornou o Estado a principal causa 
autônoma da inflação, associada à política mo-
netária permissiva. A partir do começo dos anos 
70, pode endividar-se pela dívida mobiliária in-
terna, e, mais adiante, pela dívida externa. Nos 
descaminhos dos anos 80, perdeu credibilidade 
nessas duas fontes de crédito, e inviabilizou-se fi-
nanceiramente. Passou, por isso, a fazer cada vez 
mais inflação, já agora num processo realimenta-
do e, até, exacerbado, pela indexação generaliza-
da, de expectativas aceleracionistas. 

Por seu turno, a sociedade, desde os anos 50, 
tentou, através da inflação, resolver o seu confli-
to distributivo. Ou melhor, não conseguiu resol-
vê-lo de forma não inflacionária. Evidentemente, 
a forma de, no médio e longo prazo, elevar o 
nível de renda dos diferentes agentes econômicos 
— empresas e assalariados, principalmente — é 
através do desenvolvimento. Ou seja, do cresci-
mento e da política social, não paternalista. 

Mas no clima já referido, em que o Estado 
reagia às pressões econômicas e sociais fazendo 
inflação, cedo aqueles agentes perceberam que po-
diam tentar colocar a inflação.a serviço de melho-
rar sua participação na renda nacional. Ou, pelo 
menos, que dela tinham que se defender. Delibera-
damente ou não, essa ação defensiva tendeu a veri-
ficar-se acumulando novas tensões inflacionárias, 
através do processo batizado pelos economistas 
como de política de rendas. São os reajustes perió- 

dicos de preços, aluguéis, salários, para recompor 
a sua remuneração, afetada pela inflação.- - 

Se todo mundo for reajustado pela Média' (is-
to é, pelo valor real médio em certo período), leu 
saio ganhando se conseguir reajuste pelo piar* 
mais alto nível real, no mesmo período). Aumen-
to a minha participação no PIB (a renda nacio-
nal). Mas só alcanço isso se alguém perder. Secos 
outros perceberem o que estou fazendo, damarão 
aceitá-lo, e tentarão fazer o mesmo. A saber.;.x.an-
seguir reajuste pelo pico, e não pela média:-'Eíal  
vamos ter inflação de custos, e os preços , vião 
reacelerar. Em síntese: se algum agente econômi-
co não se satisfizer com a correção pela média 
(que é a forma de os salários e preços apenas 
realimentarem a inflação, sem dela ser causa ,an-
tônoma), irá converter-se, intencionalmente ou 
não, em foco de inflação autônoma. 

Na fase mais recente, entrou o fenômeno das 
expectativas aceleracionistas. Na idéia de que no 
período seguinte a taxa de inflação vai elevar-se, 
ou o governo vai fazer congelamento de preços, 
as empresas passam a efetuar reajustes superiores 
à inflação passada. Tem-se, com isso, outro fator 
autônomo de inflação, do lado das expectativas, 
conjugado ao anterior. 

Q uem levaria a melhor, nesSè'à -i- 
fito distributivo? 

Impossível dizê-lo, sem diê1142ir 
estudo empírico. Não obstatifd, 
nas condições que prevaleceraM 

no Brasil, pode-se esperar que o assalariado saia 
perdendo, em relação às empresas e aos aplicáird- 
res no mercado financeiro. E mais fácil a aSt'ès 
últimos fazer reajustes mais freqüentes. Além diS- 
so, havia clima de constante pressão de demanda, 
segundo já descrito (a ênfase no crescimento a 
curto prazo e a atuação expansionista dó govdr- 
no). Nessas condições, considerando-se as estrtitil- 
ras oligopolíticas de vários setores industriais -,4 
mais fácil às empresas transferir para os preçoS os 
seus aumentos de custos, ou as suas expeCtatiVa, . com ou sem CIP-Seap. 	 11  

E qual é a contribuição dos economistas: do 
governo, no meio dessa festa? De forma sim 
cada, pela influência (maior ou menor) do elixir 
"desenvolvimentista", ela passou por duas fases. 
Na primeira, nos anos 50 e até 1963, seu papel 
foi, principalmente, de contestar o que o govei-
no e a sociedade estavam tentando fazer. Houve 
várias teorias: uma delas, influente na revista De-
senvolvimento e Conjuntura, da CM, mostrava 
ser possível aumentar a taxa de poupança, através 
da poupança fofçada, trazida pela inflação. Ou-
tra, na CM e na Federação das Indústrias do Rio, 
dizia que a inflação reduzia os picos salariais -g 
médias. Ainda outra, a teoria estruturalista, supe-
restimava os choques de oferta. Mas todas referen-
davam, pela acomodação monetária rotineira;,a 
inflação resultante da ação dos fatores autôno-
mos, fossem de demanda ou de custos. 


