POLITICA ECONOMICA BRASILEIRA: AS
TENTATIVAS DE ESTABILIZACAO

" Paul Singer”

1 - Introducéao

Seria certamente fastidioso repassar, nos limites de um artigo como este, as
tentativas de estabilizagéo postas em pratica neste Pais; se néo fosse por outro
motivo, pelo seu grande numero. A inflagao € bem antiga no Brasil. Data pelo menos
da Segunda Guerra Mundial, desconsiderando-se episodios inflacionarios anterio-
res. E nestes Gltimos 50 anos, a inflagdo nunca foi aceita, nem pelos governos nem
pela sociedade, como algo normal ou pelo menos inevitavel. Por maiores que
fossem as divergéncias a respeito de sua natureza, causa e remédio para debela-la,
sempre houve uma unanimidade acerca da inflagéo: a de que ela constituia uma
anomalia, um mal que urgia extirpar o quanto antes. De modo que a Historia nos
apresenta um longo desfile de governos cuja tarefa principal consistia em tentar
estabilizar a economia. Dai as inUmeras tentativas, a maioria fracassadas, de
estabilizag&o neste ultimo meio século.

O que vamos fazer, através desta reviséo historica, ¢ analisar como 0s varios
governos brasileiros diagnosticavam o fendmeno inflacionario e os instrumentos de que
se utilizaram para combaté-lo. Embora diagnéstico de inflagdo e estratégia (e tatica) de
estabilizagao estivessem fundamentados em teorias cientificas, ambos foram condicio-
nados, em larga medida, pelos interesses de classe em jogo. De modo que a analise .
ndo se limitara & adequagao da pratica & teoria, mas procurara deslindar os interesses
que inspiraram, se ndo comandaram, as tentativas de estabilizagdo no Brasil.

Convém fazer arespeito algumas consideragdes gerais. Ha determinadas escolas
de pensamento que consideram que a inflagao tem — em todos os tempos e em todos
os lugares -~ uma mesma causa, e esta decorre da conduta do Estado, seja através
da Autoridade Monetaria, que multiplica em demasia os meios de pagamento, seja
através do Tesouro, que gasta mais do que arrecada. Segundo esse ponto de vista, 0
Unico remédio para a inflagao seria conter a expansao da moeda efou eliminar o deficit
publico. Estamos certos de que essa tese € errdnea. Inflagdes ocorrem nos contextos
mais variados e t&m causas muito diversas. Algumas decorrem de guerras, que
confiscam uma parcela do produto social, acarretando insuficiéncia de oferta perante a
demanda da populagao civil. Qutras sdo causadas por fatores naturais, por mudangas
no mercado mundial e até mesmo por governos que desejam gastar alem de suas
receitas ou estimular a acumulagdo de capital, facilitando a expans&o do crédito.
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As referidas escolas, que vamos denominar de "monetarista” e "fiscalista”, preo-
cupam-se apenas com as causas imediatas, ou melhor, com os mecanismos de
politicas monetaria e fiscal que estdo correlacionados com a inflagao. Elas se recusam
a discutir por que a Autoridade Monetaria contesta a multiplicagdo dos meios de
pagamento ou por que o Tesouro n&o elimina o déficit publico. Essas escolas abordam
essas condutas politicas, quando o fazem, apenas em termos de condenagao moral: a
Autoridade Monetaria € frouxa, falta vontade politica e determinagao aos responséveis
pelo Tesouro, etc. Na realidade, as verdadeiras causas da inflagao explicam por que
as politicas de estabilizagao insistentemente recomendadas por monetaristas e fisca-
listas nem sempre sdo postas em pratica e por que, mesmo quando s&o implementadas,
freqlientemente n&o dao os resultados prometidos.

O ponto fundamental é que a inflagao redistribui renda, beneficiando certas
classes e fragdes de classe em detrimento de outras. E as tentativas de estabilizagdo
fazem outro tanto. Por isso, todo governo € duramente pressionado pelas diversas
classes e fragdes de classe para adotar politicas econémicas bastante diversas, que
muitas vezes se excluem e outras vezes s30 pouco compativeis entre si. Para entender
as tentativas de estabilizagao, & preciso analisar as alternativas de politica econdmica
colocadas pelos grupos de interesse, atores politicos e formadores de opinido e as
opgdes dos que ocupavam o governo. Como veremos, essas alternativas e opgdes
resultavam das condigdes politicas e econdmicas, produzidas pela propria inflagdo e
pela tentativa de estabilizagio anterior.

Vamos tratar o tema em trés periodos distintos da historia contemporanea brasi-
leira: 1°) a Terceira Republica ou interregno democratico = 1946-64; 22) o regime
militar-autoritario — 1964-84; e, 3°) a Quarta Repablica — 1985-92.

2 - Periodo 1946-64

O interregno democratico caracterizou-se pela ¢rescente participagéao do Es-
tado na acumulagéo de capital, particularmente na criagdo de infra-estrutura para
atender as necessidades em répida expansao decorrentes da industrializagao por
substituigdo de importagdes. Outra tendéncia do periodo foi a "interiorizagao” da
dindmica da acumulagao: o crescimento da produgao foi muito maior para o
mercado interno que para 0 mercado externo. A pauta de exportagdo nzo se alterou
muito, continuando a depender basicamente do café e de um reduzido grupo de
outros produtos primarios, enquanto a industria se expandia aceleradamente me-
diante a diversificagao da produgao. Particularmente ap6s 1950, o Brasil passou a
produzir automoveis, caminhdes, tratores, locomotivas e vagoes, navios, petroleo
e produtos petrogquimicos, vidro, ago, cimento, aluminio, etc. Os bens de capital para
produzir tudo isso continuavam sendo importados, o que pressionava o balango de
pagamentos, principaimente porque o afluxo de capitais estrangeiros ngo cobria o
déficit da balanga comercial e o de servigos.

Além das pressdes sobre 0 Tesouro e a SUMOC, por conta dos desequilibrios nas
contas pablicas e no balango de pagamentos, a democratizag¢ao permitiu ao movimento
operario conquistar direitos e abrir canais institucionais para defender os salarios da
corrosao inflacionaria. 1sso ndo se deu logo. No periodo de transi¢ao entre o Estado
Novo e a Terceira Republica, houve intenso movimento grevista, alias comandado e
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contido por quadros do Partido Comunista do Brasil, recém-colocado na legalidade.

Mas, no inicio do Governo do General Dutra, os sindicatos dirigidos por comunistas ou

socialistas, anarquistas, etc. sofreram intervengao e foram forgados a retornar a letargia

em que tinham ficado durante o Estado Novo." Foi so com a elei¢gdo de Getlio Vargas,

em 1950, que as oposigdes sindicais lograram levantar as. intervengoes e retomar.a.
diregao dos principais sindicatos.

Em 1951, j& comegavam as primeiras grandes greves; sobretudo a partir da
"Greve dos 400.000" de S3o Paulo, em margo/abril de 1953, 0 recurso a greve de
massas e mesmo a greve geral se tornou mais comum. O Governo de Getulio
Vargas, para responder  pressio sindical, dobrou o valor nominal do salario minimo
(SM) em 1952 e o dobrou novamente dois anos depois. O primeiro aumento
recuperou o poder de compra do SM, desgastado por seis anos sem reajustamento,
mas o segundo representou um aumento real do salario minimo. A inflagéo, que ja
vinha acelerando — o deflator implicito do produto pulou de 12% em 1951 para
15,3% em 1953 —, ganhou novo impulso com o encarecimento da forga de trabalho:
nos anos de reajustamento do SM ela ultrapassou a barreira dos 20% (21,4% em
1954 e 23,2% em 1956), denotando o inicio de uma espiral pregos-salarios que iria
acelerar-se nos anos seguintes.

O periodo 1946-64 foi fértil em tentativas de estabilizagdo. O Governo Dutra
(1946-51) combinou a conteng&o do gasto publico (sobretudo do investimento publico)
com a repressao ao movimento operario. O SM foi arrochado, o déficit publico foi
reduzido, mas nada disso impediu que a inflagdo continuasse acima de 10% anuais de
1949 em diante. O Governo Dutra tentou também uma reforma tributaria, mas rapida-
mente *(...) abandonou os estudos e projetos (...) A razao principal residiu na oposi¢ao
do setor empresarial (...)" (Malan et al., 1977, p. 223). A postura desse govermno foi
extremamente conservadora: solicito para a classe capitalista, duro para as classes
trabalhadoras. A resposta veio das urnas em 1950, que consagraram Getllio Vargas,
candidato da oposigao, impondo derrotas aos dois candidatos governistas.

O Governo Getulio Vargas (1951-54) conseguiu vencer a resisténcia dos empre-
sérios e obter do Congresso um aumento dos tributos. Além disso, ndo manteve a
repressao ao movimento operario, como vimos, mas, de todos os modos, tentou
estabilizar a economia mediante aumento da receita publica e corte dos gastos. Obteve
superdvit no orgamento federal em 1951 e 1952, o que em nada deteve o aumento da
inflagdo. Acabou entrando em choque frontal com as forgas mais conservadoras, do
que resultou sua deposigdo pelas Forgas Armadas. O Presidente Getulio Vargas
suicidou-se, deixando eloqlente Carta-Testamento, que provocou enormes demons-
tragbes de massa de tristeza e de revolta contra o golpe, o que fez os golpistas recuarem
e preservou a ordem democratica constitucional por mais 10 anos.

O Governo Juscelino Kubitscheck (1956-61) levou adiante as politicas de Getdlio,
acelerando-as. O Plano de Metas exigiu grandes inversoes publicas e aumento da
importagao, sobretudo de bens de capital. A poupanga do Governo para a formagao do
capital, em cruzeiros de 1955, passou de Cr$ 9,2 milhdes em 1951 para Cr$ 40,6

! Ao mesmo tempo, o PCB foi novamente colocado na ilegalidade (1 947), e os mandatos de seus parlamen-
tares foram cassados (1948).
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milhdes em 1958, atingindo Cr$ 55,7 mithdes em 1960, para depois cair bruscamente
com a crise para Cr$ 18,5 milhdes em 1961 e para Cr$ -4,2 mihdes em 1962. Tendo
necessidade de obter simultaneamente cruzeiros para financiar a construgdo de
Brasilia, da rede rodoviaria, de centrais hidroelétricas, etc. e dblares para financiar a
importag&do de maguinario e instalagdes, JK decidiu obter empréstimos de prazo
relativamente curto no Exterior. Em 1961, quando passou a faixa a seu sucessor Janio
Quadros, JK passou-lhe também uma poderave! divida externa (face a relativa estag-
nagao das exportagoes brasileiras) e uma inflagao j& em patamar de crise (para as
expectativas da época): o deflator implicito foi de 33,3% em 1961 e subiria dai em diante,
atingindo 87,8% no fatidico ano de 1964.

E importante notar que a tentativa de estabilizar nunca esteve ausente da
agenda de JK. Em 1958, ele adotou o Plano Nacional de Estabilizagao (PNE), que
propugnava

"(...) atacar a inflagao por meio de medidas monetarias, fiscais e salariais,
mas com certo gradualismo. Na areada politica monetéria(...) propuseram
limites para o aumento do estoque de moeda de 4% para a segunda
metade de 1958 e de 10% para 1959 (...) No campo da politica fiscal, (...)
foram propostas medidas tanto para as despesas como para as receitas.
(...) argumentou-se que um rapido aumento do salario minimo poderia
reduzir 0s fundos disponiveis para investimento (...)" (PELAEZ, SUZIGAN,
1981, p. 257-258).

Nao havia ninguém a favor da inflagao, mas o PNE propunha medidas que
prejudicavam empresarios e trabalhadores. Os primeiros teriam menos subsidios e
menos crédito, os segundos deveriam contentar-se com 0s salérios reais que ja
tinham. Nao surpreende que "(...) o PNE [tenha sido] atacado pelos economistas
denominados ‘estruturalistas, pelos politicos de quase todas as filiagdes e peio
empresariado em geral™ (PELAEZ, SUZIGAN, 1981, p.258). O PNE foi abandonado
um ano ap6s sua adogdo. O problema € que mesmo durante o tempo em que esteve
em vigor, o deflator implicito subiu de 11,1% e 1958 para 29,2% em 1959. E
provavel que os conflitos distributivos, nao s6 entre capital e trabalho, mas também
entre fragdes da classe empresarial — exportadores versus importadores, industria
versus agricultura —, acelerassem a subida competitiva de pregos, salarios, tarifas
etc. Comegava-se a perceber que manter o prego que se cobra a frente da inflagao
aumentava a possibilidade de um ganho real maior.

O Govemo de Janio Quadros (1961) nao chegou a completar um semestre. De
sua politica econoémica vale a pena destacar a desvalorizagdo cambial, realizada tanto
para equilibrar o balango de pagamentos quanto as contas da Unido. Embora adotada
com proposito estabilizador, a desvalorizagao, na pratica, acelera a inflagao, ao fazer
subir 0s pregos dos produtos importados e exportados (tradables). E a "inflagao
corretiva® supostamente destinada a acabar com a inflagdo. Como qualguer outro
agente econdmico, 0 Governotambém aumenta os seus "pregos” — tarifas dos servigos
publicos, pregos do ago, de combustiveis e de outras mercadorias produzidas por
empresas estatais e 0 cdmbio, guando o governo tem o monopolio das divisas — para
elevar sua participagdc no produto social. Mas a inflagao assim ocasionada so seria
"corretiva” se 0s agentes econdmicos, que pagam os pregos estatais majorados, nao
repassassem a majoragao aos seus proprios pregos.
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Em 1961, a economia brasileira ja estava entrando em recessao. Nessas circuns-
tancias, as empresas em mercados mais competitivos tiveram efetivamente mais
dificuldade em repassar auAnentos de custos a pregos. Mas ndo as empresas oligop6-
licas. Esse & um fato importante, ignorado por monetaristas e fiscalistas. Politicas de
estabilizagao que elevam custos, como a desvalorizaggo cambial, tém sua efetividade
comprometida pela existéncia de setores oligopolizados. Em outras palavras, essas
politicas s6 se estabilizam na medida em que impoem perdas aos assalariados e as
empresas sem poder de mercado. Ao n3o atingirem 0s oligopolios, essas politicas
redistribuem renda dos trabalhadores e das empresas médias e pequenas aos grandes
capitais.

A renuncia de Janio Quadros langou o Pais numa crise politica, resolvida
mediante uma barganha: o Vice Joao Goulart aceitaria o parlamentarismo, repartin-
do seus poderes com um Primeiro Ministro dependente do Congresso; em compen-
sagao, as Forgas Armadas retirariam o veto a ele para que pudesse exercer a
Presidéncia. Essa crise mal resolvida se combinou com uma crise econdmica em
processo de aprofundamento. O desequilibrio fiscal e cambial inviabilizava o finan-
ciamento da acumulagao, que entrou em declinio. Ao mesmo tempo, os conflitos
distributivos intensificavam-se. O empresariado estava dividido entre 0s que apos-
tavam no "desenvolvimentismo" e no "nacionalismo" e os que se opunham a essas
politicas, apostando no "liberalismo": estabilizagao fiscal e rnonetana abertura do
mercado nacional, menos ingeréncia estatal na economia.? Os trabalhadores,
sentindo-se mais uma vez vitoriosos face aos "golpistas”, exigiam aumento real do
salario minimo e dos baixos salarios, além de manutengao do emprego. Acrescen-
te-se a difusdo de conflitos agrarios, a partir de Pernambuco, por todo o Pais, para
se ter uma idéia do potencial de crise que essa situagao encerrava.

Durante o Govemo Joao Goulart (1961-64), os conflitos de interesse e 0s ideologicos
acabaram coagulando-se em dois campos: 0 govemamental, que empenhava a bandeira
das "reformas de base", entre as quais se sobressaia a reforma agréria, na epoca uma
quase-unanimidade nacional; e o antigovernamental, proclamando & luta contra a subver-
s40 e a corrupgao, ambas supostamente sendo praticadas pelo campo oposto. Apesar
dessa polarizagéo, as autoridades econdmicas continuam a tentar estabilizar 0s pregos,
usando o receituario fiscalista e monetarista combinado com um tabelamento dos pregos
de bens de primeira necessidade: alimentos, remédios e outros. Como 0 Govemo também
fixava 0 cambio, o salario minimo e os pregos que chamamos acima de estatais, ele
dispunha do comando sobre uma parte significativa dos valores nominais da economia, a
ponto de dar a impressao de que poderia controlar a "inércia" inflacionéria, ou seja, o volume
de inflagdo que a indexagao difunde por todos os setores.

Infelizmente, a impressao era falsa. O tabelamento era feito "a olho", sem um
conhecimento das planithas de custo e, portanto, das margens de lucro das empresas.
Quando o prego tabelado nao acompanhava a inflagéo, oproduto sumia das prateleiras,
e 0 6rgdo encarregado do controle de pregos nao tinha outra alternativa a nao ser
reajustar o prego tabelado a um nivel que satisfizesse os vendedores. Além disso, a

2 Do lado "desenvolvimentista”, estavam as empresas que se beneficiavam do protecionismo e da substitui-
¢ao de importagdes; do lado "liberal”, as que estavam ligadas ao metrcado externo como compradoras ou
vendedoras.
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pratica do tabelamento ensejava a corrupgao dos encarregados dela — tratava-se de
uma forma arbitraria de determinar pregos, que nem protegia o consumidor nem tinha
efeito antiinflacionario sistematico.

- Em 1964, os pregos disparavam, 0s salérios reais despencavam, em conseqlién-
cia a atividade econdmica declinava. Foi nesse cenario de crise inflacionaria que a
fragao majoritaria das Forgas Armadas depés o Presidente da Republica e inaugurou
um novo periodo da histoéria do Pais.

3 - Periodo 1964-84

O regime autoritario militar, que perdurou por 20 anos, é o Unico periodo de
nossa historia recente que registrou uma tentativa de estabilizagdo coroada de
éxito. Ela se deu no Governo Castelo Branco (1964-67), quando o deflator implicito
do produto, apds atingir 87,8% em 1964, comegou a declinar: 55,4% em 1965,
38,8% em 1966 e 27,1% em 1967. Nos anos seguintes, ele continuou caindo, até
atingir seu minimo de 19,1% em 1972.

Nao ha davida de que a politica posta em pratica pelo regime militar correspondia
adoutrina monetarista-fiscalista. Houve esforgos no sentido de eliminar o déficit publico
e de conter a expansao do crédito. O déficit caiu de Cr$ 748,2 milhdes em 1964 para
Cr$ 588 milhdes em 1965. Considerando a inflagao de 87,8% em 1964, essa quedaem
termos reais foi de 58,2%. Uma das vantagens do Governo militar foi a de que ele nao
teve dificuldade em obter de um Congresso mutilado por cassagtes os aumentos
tributarios que desejava. Ainda em 1964,

"(...) houve mudangas nos impostos mais importantes (selo, renda e
consumo), antecipagado do recolhimento do imposto de renda para
1964, uniformizag¢ao das taxas dos empréstimos compulsorios e refor-
mulagédo do imposto Unico sobre combustiveis (...)" (PELLAEZ, SUZI-
GAN, 1981, p.280).

Gragas a esse aumento de tributos, a participagdo do Governo (consumo e poupanga)
na procura total por bens e servigos ficou quase constante, oscilando entre 13,4% e
14,5% no periodo 1965-70, o que significa que ndo houve grande redugao do gasto
publico nesse periodo.

Uma outra vitoria parlamentar dos governos militares foi conseguir a aprova-
¢éo da corregdo monetaria para os titulos da divida publica. Carvalho Pinto,
Ministro da Fazenda de Jodo Goulart, tentou debalde obter autorizagao parlamentar
para a emiss&o de titulos indexados, que representariam uma forma n&o inflaciona-
ria de financiar o déficit publico. A festejada reforma financeira de Roberto Campos
e Otavio Bulhdes baseou-se nesse instituto. Com o langamento de Obriga¢des
Reajustéaveis do Tesouro Nacional (ORTN) e, mais tarde um pouco, das cadernetas
de poupanga, suscitou-se um aumento portentoso da poupanga financeira — renda
nao consumida, aplicada em ativos indexados —, que reabriu o financiamento nao
inflacionario da acumulagéo de capital.

Mas os governos militares ndo se limitaram as politicas fiscal e monetéria para
deter a inflagdo. Apesar de pretensamente liberais, instituiram uma politica salarial
formulada pelo Governo Federal e que ditava 0s reajustamentos obrigatorios para
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todos os assalariados do Pais. No interregno democratico (1946-64), o Governo
Federal limitava-se a decretar periodicamente o reajustamento do salario minimo. Os
governos militares arrogaram-se o direito de fixar o periodo em que 0s reajustamentos
de todos os salarios deveriam acontecer e as percentagens minimas obrigatérias de
aumento salarial.

Todo esse esforgo objetivava quebrar a espiral pregos-salarios, uma das principais
causas do incessante aumento da inflagao de 1953 em diante. E, de fato, quebrou-se
aespiral, ndo somente em fungao da nova politica salarial, que propunha reajustamen-
tos sempre menores que a inflagdo, mas sobretudo pela manifestagao dos sindicatos,
postos muitas vezes nas maos de pelegos, e pela rigorosa repressao de qualquer
tentativa de greve (exceto quando motivada pelo ndo-pagamento dos salarios). A
barganha coletiva de salarios cessou, restando ao trabalhador insatisfeito trocar de
emprego para melhorar o ganho. Essa possibilidade levou as empresas a darem
aumentos espontaneos, acima dos oficialmente fixados, aos empregados melhor
qualificados, por cuja capacidade de trabaiho houvesse maior demanda. De modo que
o efeito da politica de "arrocho” salarial nao foi tanto a diminuigéo do poder aquisitivo
dos salarios em geral quanto o "arrocho” do salario minimo e dos salarios baixos —
dependentes do minimo -—, enquanto os detentores de salérios acima da media guase
ndo tinham perdas.

Entre 1965 e 1967, 0 salério real médio na industria de transformagéo caiu 2,5%,
enquanto o salario real mediano diminuiu 14%. Isso mostra a abertura do leque salarial
apartir da destruigao das instituigdes como a barganha coletiva e o salario minimo; que
protegiam os trabalhadores de pouca qualificagao. Quebrou-se a espiral pregos-sala-
rios 3s custas dos setores mais vulneraveis da forga de trabalho.

Outro fato que contribuiu para o sucesso da tentativa de estabilizagdo do Governo
Castelo Branco foi a melhora do balango de pagamentos. O Governo Joao Goulart
sofreu severo boicote tanto das instituigdes financeiras norte-americanas como das
intergovernamentais sob influéncia dos EUA — mesmo quando o Governo brasileiro
era um de seus "stcios” — como o BID e o Banco Mundial. Jodo Goulart foi
considerado um presidente n&o amistoso aos EUA (narealidade, um joguete nas maos
dos comunistas) e tratado como tal. T4o logo foi derrubado, 0 novo govemo brasileiro
passou a receber todos os créditos negados ao anterior.

"Duas concessdes foram obtidas: um novo cronograma para o pagamento
da divida externa brasileira e a postergagdo de novos creditos para
operagdes abertas. Isto permitiu transferir para o futuro 0s compromissos
acumulados no passado. (...) em todos os programas anteriores de con-
trole da inflagdo, incluindo o Plano Fiscal, foi indispensavel procurar no
exterior apoio para a solugao dos problemas do balango de pagamentos.
Mas foi em 1964 que aquela ajuda se concretizou.” (PELAEZ, SUZIGAN,
1981, p.283).

Explica-se, assim, 0 sucesso da tentativa de estabilizagdo em 1964-67 menos
pelos logros da contengao do déficit e da emissao de moeda do que pela quebra da
espiral pregos-salarios, pela superagao da crise cambial e pelo aumento da poupang¢a
financeira obtida gragas a instituigao dos titulos publicos reajustaveis. Abertos esses
pontos de estrangulamento, a inflagéo refluiu em trés anos ao seu nivel anterior a 1959,
Ou seja, ao inicio da crise inflacionaria.
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Apods o &xito da estabilizagdo, Costa e Silva sucedeu a Castelo Branco na
Presidéncia e Delfim Netto sucedeu a Otavio Bulhdes na Fazenda. As politicas fiscal
e monetaria foram relaxadas, e a economia entrou num periodo de intenso cresci-
mento, com inflagao declinante. A combinag@o dessas circunsténcias foi tao sur-
preendente que a imprensa passou a falar do "milagre econdmico”. Entre 1967 e
1973, as politicas fiscal e monetaria tornaram-se cada vez menos estabilizadoras,
0 que ndo impediu a estabilizagdo de prosseguir como que impelida pelo encadea-
mento de circunstancias felizes.

"Assim as politicas antiinflacionarias foram reformuladas para controlar os
focos de pressado de custo (...) A corregdo monetéaria foi mantida, mas
passou-se a dar énfase aos controles de pregos, especiaimente através
da CONEP (depois da CIP)." (PELAEZ, SUZIGAN, 1981, p.289).

Essa mudanga de rumo do regime militar, num momento em que 0 seu
autoritarismo atingia o apice (0 famoso Al-5 é de dez./68), deve parecer hoje
inacreditavel. Agora — 1992 —, a mera mengao da hip6tese de pré-fixagéo de
pregos causa escandalo nos meios bem-pensantes, de modo que poucos imaginam
que a Unica tentativa de estabilizagdo bem-sucedida no Brasil foi consolidada — e
por um governo conservador — por meio do controle de pregos. Mas era um controle
metodologicamente muito superior ao que se praticava sob JK e Jodo Goulart.
Escrevendo na época (1972), diziamos:

" (...) 0 governo instituiu também um sistema de controle dos pregos dos
principais produtos industriais, que é aplicado pela Comissao Interminis-
terial de Pregos (CIP). Este sistema impede que pontos de estrangulamen-
o que venham a surgir, devido & inelasticidade da demanda em areas
estratégicas da economia, impulsionem os pregos aos niveis muito acima
dos custos. O sistema é relativamente eficaz porque nzo se trata de um
simples processo de congelamento de pregos (em cada caso, ha uma
analise de custos, e 0 prego fixado surge de entendimentos entre o 6rgao
controlador e as grandes firmas de cada setor) e, fundamentalmente, por
causa da enorme centralizagdo do poder politico, que n&o deixa qualquer
via de resisténcia aos empresarios" (SINGER, 1978, p.61-62).

Outra transformag&o importante, de 1969 em diante, foi a grande expanséo das
vendas de produtos nao tradicionais, sobretudo industrializados, no mercado externo.
Eia se deu em fungao da abertura do mercado dos EUA e da Comunidade Econdmica
Européia as exportagdes do Terceiro Mundo e de uma politica de estimulo as exporta-
¢Oes, principalmente por meio de incentivos fiscais . Em poucos anos, o Brasil tornou-se
um dos principais paises exportadores de produtos manufaturados do Terceiro Mundo,
e sua pauta de exportagdes diversificou-se inteiramente. Entre 1967 e 1973, as
exportagdes brasileiras cresceram 275% em dolares, tendo as de produtos industriais
crescido 314,8% (SINGER, 1978, p.114). Com esse desempenho, o ponto de estran-
gulamento cambial estava eliminado. Eie s6 ressurgiria em 1982, com a crise da divida
externa.

Apbs resolver de modo cabal a crise inflacionaria dos anos 60, o regime militar foi
incapaz de impedir que ela voltasse cerca de 15 anos depois. O deflator implicito, que
€ 0 medidor mais confiavel do movimento dos pregos, passou de 22,7% em 1973 para
34,8% em 1974 e continuou aumentando incessantemente nos anos seguintes, ate
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alcangar, em 1980, a altura (91%) que atingira em 1964 e ultrapassa-la em seguida. A
crise inflacionaéria iniciada por volta de 1979 deixou no chinelo a que contribuiu para a
derrubada da Terceira Republica 15 anos antes.

Durante os anos de declinio do "milagre econdémico” (1973-78), a inflag&o foi
mantida sob controle, embora em continua ascensao, gragas & combinagdode politicas
fiscal e monetaria contencionistas e controles seletivos de pre¢os. Mas o financiamento
ndo inflacionario da acumulagdo diminuia por deficiéncia de poupanga, apesar da
elevada concentragao darenda. Em 1978, os sindicatos reconquistaram — no quadro
da "abertura" politica — sua autonomia e o direito de greve. De chofre reabriu-se 0
conflito distributivo entre capital e trabalho, e recomegou a espiral pregos-salarios. A
"abertura" politica requer desconcentragao do poder politico, 0 que reacende outros
conflitos distributivos entre setores, regides etc. Tudo isso alimenta a inflagao.

Em 1979, Delfim Netto voltou ao governo como Ministro do Planejamento e
realizou um ensaio de coordenagio de expectativas mediante a pré-fixagdo da propria
corregao monetaria em "apenas” 50% para 1980. O experimento foi um sucesso em
termos de crescimento econdmico, mas um tremendo fracasso em termos de estabili-
zagao, que era o principal objetivo: a inflagao ultrapasscu, pela primeira vez, a barreira
dos 100%. Isso aconteceu porque a inflagao brasileira j& era muito mais inercial
(causada pela transmiss&o intersetorial de aumentos) do que psicologica. Forgado
pelos credores externos, Delfim deu uma volta de 180° e passou a adotar politicas
violentas de estabilizagdo. A alta abrupta dos juros e o corte drastico do gasto
governamental langaram a economia na pior recessio deste século. Em 1981, pela
primeira vez o PIB caiu 5,3% em termos reais. No ano seguinte, a inflagao manteve-se
préxima a 100%, e o governo foi obrigado a se confessar incapaz de servir a divida
externa sem novos créditos, que os bancos internacionais tinham cortado.

Quando o regime militar terminou, em 1985, o Brasil encontrava-se numa crise
inflacionaria pior que a de 1964.

4 - Periodo 1985-92

Das tentativas de estabilizagao desse periodo, a mais emocionante e original foi
o Plano Cruzado. Ele se filia a tentativas semelhantes, operadas, na mesma €poca, na
Argentina, em lIsrael e no Peru. Baseava-se na teoria da inflagao inercial, a qual
apontava que inflagdes altas e que ja duravam muitos anos se perpetuavam "inercial-
mente” mediante 0 constante repasse de custos a pregos. Para cortar esse processo,
bastaria sincronizar todos os reajustamentos num unico momento, alinhando todos os
pregos de uma s6 vez. Como pregos sdo quase sempre custos de outros pre¢os, a
reconstituigdo de todos 0s valores em seu pico real € matematicamente impaossivel.
Cabe, porém, reajustar os pregos, salrios, etc. pelo seu valor médio do Gltimo semestre
0u ano, 0 que asseguraria uma repartigdo eqlitativa das perdas.

O Plano Cruzado foi langado de surpresa. O Presidente Sarney (1985-90) anun-
ciou pela televisdo o congelamento geral de pregos e o reajustamento pela media dos
salérios e... foi obedecido. Em questdo de dias, uma inflagdo de 15% ao més foi
derrubada a zero, demonstrando que o mecanismo inflacionario implica descoordena-
¢a0, a qual pode ser superada mediante uma atitude audaciosa do Governo. S6 que o
é&xito instantaneo trouxe dois problemas: primeiro, grande parte dos pregos foram



76

congelados em niveis insuficientes face aos niveis em que foram congelados 0s custos
dos mesmos; segundo, a cessagao dos aumentos habituais dos pregos desencadeou
imensavaga de consumo, o que acarretou, em pouco tempo, escassez de mercadorias,
pontos de estrangulamento na produgio e mercado negro.

A equipe governamental, que mostrou tanta competéncia em conceber e langaro
Plano Cruzado, foi incapaz de enfrentar esses problemas. Na realidade, o primeiro
problema constitui a questao central do inercialismo: como sincronizar o reajustamento
pela média dos valores nominais. O congelamento n&o resolve, pois ele apenas
imobiliza os pregos, mantendo sua eventual inconsisténcia com os custos. Para
remové-la, nao bastaria aumentar os pregos defasados, pois isso meramente transferia
0 defasamento a outros, dos quais 0s aumentos sdo custos. A saida s6 pode ser a
negociagao simultdnea de conjuntos de pregos, formando uma cadeia produtiva:
matérias-primas—produtos semiprocessados—produtos finais no atacado—produtos
finais no varejo. A fixag&do simultanea de todos os pregos de uma cadeia & perfeitamente
possivel, desde que sua inter-relagdo seja conhecida, bem como a margem de lucro
das empresas, os salarios dos trabalhadores e os impostos do Governo. A negociagao
deve servir, em ultima andlise, para resolver por determinado periodo os conflitos
distributivos entre os elos da cadeia produtiva.

O é&xito do Plano Cruzado n&o durou mais que um semestre. Apds muita
desilusdo, desabastecimento e mercado negro, a inflagao voltou pior do que antes.
A maioria dos economistas que deu apoio ao Plano Cruzado, inclusive a equipe que
0 concebeu e implementou, imaginou que a desapari¢ao da inflagéo inercial deixaria
a economia com oferta e demanda totais equilibradas. A explosio da demanda nzo
estava em seus planos. A Unica resposta que souberam oferecer foi a adogéo de
politicas fiscais e monetérias de contengo da demanda. O que, como ja foi visto,
n&o era propriamente novidade.

Ao Plano Cruzado seguiram-se mais quatro tentativas de estabilizagdo com
congelamento, acompanhadas por politicas monetérias de juros altos e de ajuste fiscal.
Mas, apesar dessas politicas, a inflagao sempre retornou a niveis muito elevados. E
que a inflagéo ndo resulta do excesso de demanda global face a oferta global, mas da
determinag&o de cada classe e frag4o de classe de defender sua participagao no
produto através do aumento mais rapido e maior possivel dos pregos que cobra. Ou se
consegue mudar o comportamento dos agentes econdmicos, ou as tentativas de
estabilizagéo continuarao fracassando.

5 - Conclusio

Antes de decidir o que vamos fazer contra a inflagao, precisamos entender
melhor o fendmeno inflacionario brasileiro. Ele resulta da agdo individual, nao
coordenada dos agentes, que s6 podem se defender da inflagdo produzindo mais
inflag@o. "Se os pregos que sou obrigado a pagar aumentam s6 posso me manter
se aumentar o prego que cobro."

Se individualmente essa é a (inica defesa contra a inflagé@o, coletivamente pode-
mos impedir que haja necessidade de tanto aumento de pregos, salarios, etc. Para
tanto, precisamos criar mecanismos de coordenagao que tornem desnecessarios os
sucessivos repasses de aumentos de custos a precos. Esses mecanismos devem
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provocar negociagdes entre todos os setores afetados sempre que algum fato exija
mudanga de algum valor, a qual vai repercutir ao longo da cadeia produtiva, ou sempre
que a barganha de um novo contrato coletivo de trabalho afete o custo desse fator, com
repercussao sobre o prego do produto e sobre 0s pregos cobrados pelos compradores
do produto em questdo. Essas negociagdes devem realinhar de uma vez todos 0s
pregos da cadeia, de modo que néo precisam mais ser alterados até que algum novo
fato sobrevenha. Os pregos assim contratados devem ser considerados maximos, para
que a concorréncia possa eventualmente induzir a pratica de pregos menores e as
empresas tenham a possibilidade de barganhar entre si.

Pode-se pensar que a coordenagao setorial de pregos seria muito trabalhosa em
comparagdo com a plena liberdade de barganha entre comprador e vendedor. Mas no
¢ assim. A atual liberdade de fixagao de pregos resultou na inflagdo enorme que ja ha
anos aflige o Pais e que, além de exigir um trabalhao para mudar os valores nominais
quase o tempo todo, gera uma incerteza adicional a respeito do comportamento futuro
desses valores. Além disso, os mecanismos de coordenagio de pregos e salarios
podem servir também para coordenar outras decisdes, sobre financiamento de pesqui-
sas tecnologicas ou sobre promogio de produtos em novos mercados, etc., como as
Camaras Setoriais tém demonstrado.

Esse exame das tentativas de estabilizagio levadas a cabo, no Brasil, nos tltimos
decénios mostra a necessidade de reformular o proprio modo de regulagio da econo-
mia. A moralizagdo e a racionalizagio do setor publico sdo, sem duavida, necessarias,
mas certamente ndo bastam para estabilizar a economia. Sem alterar a légica da
conduta dos agentes, permitindo que se coordenem, as tentativas de estabilizagao
prosseguirdo prejudicando a acumulag&o de capital sem derrubar a inflagao de modo
permanente.
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