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GAZETA MERCANTIL e o sistema de preços 

Emílio Carrazzai *  

Em agos-
to de 1988, 
poucos dias 
antes de ir 
para o exte-
rior, numa 
reunião de 
diretoria do 
Banorte, ti-
ve a oportunidade de fazer 
uma análise, não propria-
mente otimista, do que via 
à frente da economia nacio-
nal: o dragão da maldade, 
a hiperinflação, aguardava 
em algum ponto da estrada 
adiante. O cenário era ou-
tro, a economia parecia ter 
um ímpeto irreprimível de 
crescimento — se apenas o 
governo atrapalhasse me 
nos — e, paradoxalmente, 
acreditava-se que o santo 
guerreiro, este mesmo go-
verno pouco bendito, pode-
ria acabar assestando um 
golpe preciso, letal, ven-
cendo o dragão para sem-
pre. 

É verdade, já se viam en-
tão os indícios claros de 
instabilidade crescente, so-
bretudo os sinais de disfun-
ção advindos do sistema de 
preços relativos. Os conge-
lamentos criam rentabili-
dades (positivas e negati-
vas) artificiais e tornam a 
recomposição das margens 
caótica. O sistema de sina-
lização de preços sai fora 
da faixa de auto-re-
gulação e os agentes econô-
micos não conseguem mais 
prever os custos futuros de 
reposição dos estoques, so-
bre os quais assenta todo o 
processo de sobrevivência 
do negócio. Com  a moeda-
padrão desacreditada, o 
agente econômico tenta 
antecipar-se ao seu forne-
cedor, num esforço de des-
vendar que moeda ele fi-
nalmente virá a utilizar na 
formação do preço da pró-
xima venda. 

Para usar de uma analo-
gia, tudo se passa como se, 
num microcomputador, vo-
cê tivesse um problema de 
"sujeira" na memória 
real, onde residem os ar-
quivos utilitários com os 
quais você realiza os seus 
trabalhos aplicativos. 
Quando isso acontece no 
micro, você dá um "re-
set", zera a memória e co-
meça a partir do ponto em 
que estava, somente que, 
desta feita, com a memória 
limpa. No entanto, uma 
pergunta: como "limpar" 
a memória do sistema eco-
nômico de um país, naquilo 
que ele tem de mais funda-
mental, que é a sua capaci-
dade de engendrar, endo-
genamente, os preços rela-
tivos que vão presidir tro- 
cas e transações de bens e 
serviços? Outra: como 
acabar com os preços "ma-
lucos" que avançam sobre 
os salários; que debilitam 
a competitividade das em-
presas; que geram incer-
tezas e, por via de con-
seqüência, provocam infla-
ção? 

A pesquisa acadêmica já 
avançou bastante sobre es-
te tema, e as opiniões 
aglutinam-se mais ou me-
nos em torno de duas ver-
tentes: na primeira, há os 
que acreditam que somen-
te o duelo final, predestina-
do e inexorável com a hipe-
rinflação pode zerar a me-
mória do sistema de pre-
ços, restabelecendo tudo 
pelo caminho de maior cus-
to social, que é o da destrui-
Cffb dos valores pela pró-
pria via hiperinflacionária. 
Os adeptos desta corrente 
de opinião comportam-se 
!riais ou menos como os on-
cologistas céticos que, 
diante de um paciente com 
âncer terminal, tentam as  

terapias as mais desespe-
radas, não importa quão 
truculentas. Por isso, só 
para lembrar, Mailson da 
Nóbrega afirma que diante 
de uma inflação de 20% ao 
mês não há ministro que 
resista à imposição de um 
choque econômico. 

A variante mais recente 
deste grupo de analistas 
pretende mimetizar certos 
efeitos da hiperinflação, 
apenas os purgativos, ten-
tando evitar os terríveis 
efeitos secundários do pro-
cesso. O exemplo mais re-. 
tente desta lavra é a pro-
posta da "dolarização", 
porque ela é, afinal, um dos 
fenômenos padrões de to-
das as hiperinflações: refú-
gio numa moeda forte. 

Na segunda vertente es 
tão os que imaginam a hi-
perinflação como evitável, 
que julgam absurdo que 
pessoas sensatas marchem 
bovinamente para o mata-
douro, e que a solução para 
a desregulação do sistema 
de preços é "importar" 
uma memória nova. Se o 
sistema doméstico de pre-
ços entrou em colapso, 
importa-se o sistema de 
preços do mercado interna-
cional, que é tecnicamente 
mais eficiente. A prescri-
ção neste caso é de uma 
abertura radical para o ex-
terior, com alíquotas o 
mais baixo possível, de sor-
te a forçar a recomposição 
de custos, margens e pre-
ços, de modo competitivo. 
Jeffrey Sachs, dentre ou-
tros, é um ardoroso defen-
sor dessa abordagem. 

Enquanto o Brasil des-
camba irrefreavelmente 
pelo caminho da hiperinfla-
ção, outros países tomam 
caminho alternativo. Chile, 
Bolívia e México, guarda-
das as enormes disparida-
des econômicas e políticas, 
alcançaram concertar al-
gum pacto interno articula-
do com abertura externa. 
Mais recentemente, os 
acontecimentos no Leste 
europeu trouxeram à cena 
a enorme inflação da Polô-
nia. Lá, com a ajuda do 
próprio Jeffrey Sachs, a 
economia polonesa segue a 
fórmula radical da abertu-
ra escancarada para o ex-
terior. 

O caso da Polônia é tão 
mais impressionante quan-
to as questões elementares 
para um pais razoavelmen-
te capitalista — como a 
existência de um sistema 
de contabilidade, a regula-
mentação da propriedade, 
um mercado de capitais, 
uma cultura de administra-
ção empresarial —, lá, ine-
xistem. Há acontecimentos 
patéticos. Milhares de em-
presas das quais o governo 
se desfez pela expressão 
simples da renúncia à pro-
priedade, sob o argumento 
de não poder mais arcar 
com suas ineficiências, es-
tão sob a guarda de traba-
lhadores que, subitamente, 
também percebem não nu-
trir interesse em possuí-
las. 

A privatização, por sua 
vez, é igualmente penosa, 
porque dentre outras difi-
culdades não há informa-
ções que permitam ao mer-
cado, e aos possíveis inte-
ressados, aferir o valor 
dessas empresas. 

Voltando o foco para o 
momento brasileiro, tam-
bém impressiona o atoleiro 
em que se encontra a dis-
cussão dos problemas na-
cionais. Veja-se o exemplo 
de uma manifestação em-
blemática, recente. Partiu 
do respeitabilíssimo,-  insus-
peitíssimo Barbosa Lima 
Sobrinho, cuja reflexão, 
usualmente culta, acaba de 
tropeçar fragorosamente 
numa questão econômi a  

elementar, ao jogar o peso 
monumental de sua opinião 
contra a privatização da 
Usiminas. Tristemente, 
não ocorre ao ilustre jorna-
lista que, por mais chocan-
te possa parecer, uma em-
presa vale o que o mercado 
está disposto a pagar por 
ela e não o seu custo de im-
plantação. Preço justo, 
portanto, é o que o mercado 
paga por derradeiro; não 
há outro. 

Nem lhe ocorre, muito 
menos, a constatação que 
os britânicos fizeram para 
desfazer-se de suas esta-
tais. Mais que os custos 
aparentes, visíveis, das es-
tatais, a Grã-Bretanha ve-
rificou que interessa à so-
ciedade, muito mais,  

livrar-se da parte submer-
sa do iceberg, dos custos in-
visíveis que interpenetram 
os vários níveis do leviatã 
governamental. 

É isso: se uma sociedade 
não consegue assegurar ao 
governo um ambiente as-
séptico pelo qual ele possa 
realiiar as cirurgias neces-
sárias à redução da sua 
ineficiência (a gangrena), 
este governo acaba tendo 
de morrer de hiperinflação 
(a septicemia). Como, é 
claro, a sociedade é que ha-
verá de pagar, resta uma 
pergunta: de quem terá si-
do a responsabilidade? 
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