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stagnacac prﬁm:gf;bfre5g[{ado desse estampido foi sacudir a

nerdia 'ﬁrb;g’dth do, l'cn*é' urn lado; adésées incondicionais e, de outro,
davidas.e apreen oes..Para analisar matéria tio quente, nada melhor

‘que um espedialista que &, também, uma personagem da histéria do

esenvolvimento nacional. Integrante da pioneira asséssoria
nica 10 Governo Vargas, esteve nalinha de frente de todos os
lhos que se seguiram com vistas a desenhar um Brasil
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.institucional que induza a retomada dos investimentos.
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COMO mero ensaio para o que esta por
vir... do outro lado do Atléntico.

Mas deixemos isso de lado. Sem sair-
mos do nosso Pais, a historia tem muitas
licGes a oferecer, tiradas da experiéndia da
passada fase b do ciclo longo, para ajudar-

_nos a entender o que a presente fase bnos
esté trazendo. Esse ndo € um problema de
somenos, e é para equaciond-lo que nos
estdo fazendo falta os nossos velhos. Os
velhos que jé foram levados pela Parca,
como Eugénio Gudin, Gouvéa de Bulhes,
Rémulo Almeida e Soares Pereira. E os
que ainda podem dar o seu consclho,
como Roberto Campos, Celso Furtado,
Evaldo Corréia Lima e alguns outros — to-
dos mais mogos que este vosso criado.

Quando sobreveio a Grande Depressao,
meu pai preparava-me, seu primogénito,
meticulosamente, para a Faculdade de
Direito, como o haviam feito seu pai —
meu avd — e seu avd — meu bisavo —,
rdbula gatcho, atuando na Paraiba do
Norte, com nogdes juridicas recebidas de
Martin Francisco Ribeiro de Andrada, ir-
mao do patriarca, € seu cornpanhiciro de
cela, na Penitencidria da Bahia, antes que
o 2 de Julho libertasse a ambos. Roberto
Campos preparava-se para o seminaro.
Evaldo, Romulo e Celso, estavam encami-
nhados, como eu, para a Faculdade de
Direito. Como n&c havia, entao, faculda-
des de Economia, era nas escolas de Direi-
to e nos seminédrios que travavamos co-
nhecimento com a ciéncia econdmica —
a primeira das déncdias sodais e a dltima
das ciéndas da natureza na classificagéo
Comte-De Greef.

A Depressao Mundial caiu sobre o Brasil
como uma tragédia, parecida com esta,
que a presente fase recessiva do ciclo
longo nos traz. Mutatis mutandis, ¢ claro.
Por exemplo, no centro de nossa proble-
matica, in illo tempore, ndo estava a peste
da inflagdo, nas palavras do presidente
Collor, mas outra peste, a saber, a drastica
contragdo da capacidade para importar;
fato muito importante numa economia
periférica tdo aberta, como o era a nossa,
entao.

Com efeito, do giiingiiénio 1924/29,

nossa capacidade para importar havia
passado de 36,6% do Pib, para 18,9% no
qiiingiiénio 1929/34 e, em 1940, chegzria
a cair a 9,6%. O coeficiente de abertura
nunca mais voltaria aos padrdes anterio-
res & Grande Depressdo. Ora, nossos
gurus — de direita — da época pontifica-
vam que nao havia saida para o Pais, se-
ndo através da inversao dessa tendéndia,
com o retorno aos coefidentes tradiconais
de abertura. Quanto aos gurus de es-
querda, nés, os protomarxisas brasileiros,
ndo tinhamos, ainda, palpite a dar nessa

e

matéria. Contentavamo-nos em definir
nossa crise como manifestagao da crise
geral do capitalismo, a qual deveria con-
duzir-nos, sem falta, a construgdo do so-
cialismo. O que ndo era de admirar, por-
que os marxistas soviéticos, na mesma
época, estavam mandando para a Sibéria,
quica para a morte, o génio que foi Nicolau
Kondratiev, pelo crime de haver deixado
implicito que, passados uns quantos

~om
efeito, o aparelho
institucional
de reserva de
mercado tanto
pode ser usado
para o fechamento
da economia,
com vistas a
promogao da
substituicac de
importagdes, como
para planificar o
comércio exterior,
condicionando
nossas importagoes
as importacées de
nossos produtos
pelos outros
parceiros.

anos, a prosperidade retornaria ao mundo
capitalista. E — o que ele provavelmente
nao chegou a dizer, mas podia ser inferido
de suas curvas — que, passado o quartel
de século de prosperidade, quando voltas-
se a fase b do ciclo subseqtiente, os paises
socialistas ndo estariam livres da tendén-

cia recessiva deral. Essa tendéncia reces-’

siva que, para os paises sodialistas, assu-
rmiu a forma da estagnacgao, atribuida por

Gorbatchev a Brezhnev, e que seria o pre-
texto para sua not6ria apostasia do mar-
xismo, e que se encarnou nessa absurda
perestroica.

Voltemos ao Brasil. Nos anos 30, seria
tdo inadmissivel pretender que o estran-
gulamento da capacidade para importar
seria o detonador e alimentador do pro-
cesso de industrializagio, nos decénios
subsegqiientes, como buscar desfecho
progressista para a nossa presente infla-
¢do. Pecado mortal ou simples sinal de de-
méncia? O processo de industrializagdo
substitutiva de importacbes somente en-
trou a ser teorizado a sério, especialmente,
por homens da Comissao Econdmica para
América Latina e Caribe Cepal, como Raul
Prebish, Jorge Ahumada ¢ o nosso Celso
Furtado, um quartel de século mais tarde,
isto €, nos anos 50.

- Compreende-se: para que um fend-
meno como o estrangulamento da capaci-
dade para importar pudesse atuar como
motor do processo de industrializagao,
seria mister reconhecer que a economia
brasileira operava nas condigdes de vul-
tosa capacidade ociosa, precisamente, o
que nossos gurus, nacionais e estrangei-
ros, nao podiam admitir. A presenca dessa
capacidade ociosa seria o fundamento
para uma politica econémica indepen-
dente, quando o que se buscava eram pre-
textos para a subserviéncia, perante o que
Soares Pereira denominava de comando
externo. Essa subserviéncia implicava a
preservacao das condigdes, que ndo mais
se justificavam, de formas mal-disfarca-
das de colonialismo. ;

A industrializagao substitutiva de impor-
tagBes — o crecimento hacia adentro, na
frase [eliz de Raul Prebish —— implicava o
ingresso do nosso Pais numa fase nova
o, como eu propus que disséssemos, em
nova dualidade. A Terceira Dualidade, a
qual, no comando da sodedade, associa-
va o latifiindio feudal com o capitalismo in-
dustrial nascente. Sob a hegemonia do pri-
meiro, naturalmente, ja amadurecido,
cheio de sabedoria politica, acumulada no
meio século de experiéncia de governo,
sob o comando do capitalismo mercantil.

O capilalismo industrial da Terceira
Dualidade nascia como uma dissidéncia
progressista da anterior classe hegemad-
nica. Trazia, consigo, imenso dinamismo,
gragas ao qual, como agente da substitui-
gao industrial de imporlagoes, faria do
Brasil uma das economias mais présperas
do mundo. Assim é que no meio século

-entre 1938 e 1988, enquanto o mundo ca-

pitalista desenvolvido aumentava sua pro-
dugao industrial em 8,16 vezes, enquantc
aAmérica Latina, sem o Brasil, aumentava
a sua em 10,19 vezes e o proprio Japac
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em 19,16 vezes, a producao industrial
brasileira crescia 25,85 vezes - somente
superada pela da Uniiio Soviética, que, no
mesmo periodo, expandiu-se em 37,05
vezes, segundo estatisticas das Nacdes
Unidas.

Tal desempenho nao sobreveio por
acaso. Se conhecéssemos melhor nosso
Pais, quando da Grande Depressio Mun-
dial, terfarnos podido prever e encaminhar
-— provavelmente, para resultados ainda
mais brilhantes — esse desempenho. Por
cerlo, esse potencial esgotou-se, ou qua-
s¢, mas isso ndo quer dizer que nossa ca-
pacidade de crescimento estejairremedia-
velmente esgotada. Significa, apenas, que
esse modo e5pecfﬁcc? de crescimento, cal-
cado no esforgo de substituicao industrial
de importaqGes, esta, virtualmente, esgo-
tado, :

Impde-se uma mudanca no modelo, a
exemplo do acontecimento nas condigoes
da anterior Grande Depressao Mundial, as
quais, a revelia dos nossos dirigentes, no
ato de promoverem o fechamento da eco-
nomia, promoverarp a industrializagio
substitutiva de impostagdes. Uma reaber-
tura da economia esta na ordem naturai
das coisas. O Planc Collor, em suas suces-
sivas versdes — inclusive esta dltima, a
terceira, cognominada de Projetdo -, pre-
V& essa aberiura,

Nao obstante, a abertura prevista peln
plano é francamente temeraria, visto gie
desmantelaria o sistema institucional his-
toricamente criado, conhecido como re-
sceiva de mercado.

Com efeito, o aparelho institucionai de
reserva de mercado tanto pode ser usado
—- comy historicamente o tem sido —-
para o fechamento da economia, com vis-
las a promogao da substituicio de impor-
tagdes, como para planificar o comércio
exterior, condicionando nossas importa-
¢Oes as importagdes dos nossos produtos
pelos outros parceiros. Isso, eventual-
mente, poderia conduzir a abertura consi-
derével de nossa economia, sem o perigo
de um dumping desastroso, que poderia
ocorrer nas condigdes de simples des-
mantelamento do aparelhio de reserva de
mercado, como parece ser intengao dos
nossos planejadores, sem nutro objetivo,
sendo aumentar a oferta inferna de bens e
servigos, com vistas ao bloqueio do pro-
cesso inflacionario.

" E'precisamente aqui o ponto fraco do
nosso atual planejamentc, visto como es-
se dumping conduziria, pontualmente, ao
agravamento do processo inflacionario,
Ocorre que, ao contrari » do que eles pare-
cem pensar, nossa p:zsente inflagio se
cxacerba quando a co' juntura é recessiva,
nao quando ¢é ascen: enle; quando, con-
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seqiientemente, dada a oferta agregada, a
demanda ¢ minima, ndo quando é ma-
Xima. :

Nem sempre [oi assim. Por exémplo, ao
abrir-se a fase recessiva do terceiro ciclo
longo —noinicio dos anos 20—, oindice de
preqos, tomando como 100 onivelde 1919,
baixou, como termo médio, a 90,9, vol-
landoaelevar-sealé o ano de 1929, quando
se deu a Grande Depressiio, com a noléria

a’;.*-‘; ¢
il 2
hi quasc

40 anos — quando
Zélia nao era

nascida e Collor

devia andar pela
escola maternal —,
Celso Furtado nos
sugeria que, com

a industrializacao,

era muito provivel
que houvesse

surgido, no interior
de nossa economia,
um centro ciclico
capaz de engendrar,
endogenamente,

suas proprias
flutuagoes econdmicas
ou ciclos.

Quinta-Feira Negra, em outubro daquele
ano. No qiiingiiénio dessa Grande Depres-
$30. o indice de precos voltou a cair .- de
156, em 1929, para 116,3, isto ¢, 6,0% ao
anoemmédia— 1919 = 100,

Isto posto, seria razodvel supor— como
O supdem Zélia, Kandir e demais planeja-
dores, inclusive o presidente Collor - que
arecessio, com seu habitual acompanha-
mento de queda do nivel de emprego e da
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renda nacional, como reflexo do volume
de formacao da capital, seria meio eficaz
de combalte a inflaciio. Entretanto, as coi-
sas mudaram e nossos planejadores nao
viram. Hoje em dia, nosso processo infla-
cionario se exacerba nos quadros da re-
cessdo, nao da retomada. Quando a de-
manda agregada é minima, nio quando ¢
mixima. Em meu opasculo Economia.
Milagre e Anti-Milagre (Zahar, 1985 ¢
1986), julgo haver feito disso a demons.
tragdo cabal (terceiro capitulo), cobrindo o
quartel de século 1958/83. Nao me parece
necessario voltar, agora, ao assunto. A
palavia estd com aqueles que ndo perce-
beram quanta coisa mudou, nesse pas-
sado meio século e pico.

A inflaqao brasileira niio é mais a mesma
coisade finsdo século passado. Resumindo,
segundo dados coligidos por Anibal Vilela e
Wilson Suzigan (Politica do Governo e Cres-
cimento da Economia Brasileira 1889/
1945), leriamos os seguintes resultados: en-
tre 1889 e 1899, nossos indices de pregos
passaramde 15,6a247,4(1919 = 100), isto
¢, tivernos uma elevacao anual de 1 1,6%;
nos 10 anos seguintes (1899/1909), aquele
indice passou de 47,4 a 33,9, ou seja, tive-
mos uma queda média, anual, de 3,4%;en-
tre 1909 e 1919, o mesmo indice passou de
33,9 a 100, voltando, poranto, a elevar-se,
aoritmoanualde 11,4% ; em 1929, chegaria
ao nivel de 156, implicando uma elevacao
anual de 4,6%; e, finalmente, em 1939, si-

" tuar-se-ia no nivel de 157,86, importando

-Com ef

numa estabilizagio virlualmente perfeita
(uma clevagio de apenas 0,9% ao ano,
como termo médio., :

Esses movimentos da moeda brasileira
podem ser explicados muito ortodoxa-
menle: o encithamento e provaveis ermnis.-
soes a ele relacionadas, promovendo a exa-
cerbacao da inflagdo, no primeiro decénio
coberto -— quando seria de esperar-se uma
queda do indice de Precos, pois a economia
mundial vivia o estagio final da fase b do se-
gundo ciclolongo; a retomada (fase a do ter-
ceiro Kondraliev) nodecénio seduinte, resul-
tando numa politicamonetaria mais conser-
vadora ou ortodoxa, segundo nossos ter-
mos modemos; essa politica monetaria or-
todoxa, isto €, cautelosa, no quetocaaemis-
sbes,manteve-se até 1915, mas nio podia
fugir aos efeitos da Primeira Guerra Mundial,
no quadriénio final do decénio, quando os
precos estiveram subindo ao ritmo anual de
30%.

Quanto ao decénio final coberto (1929/
39). merece mais atengdo, embora tenha
permanecido em quadros muito ortodoxos.

e((;to, no primeiro qiiingiiénio (1929/
34) - correspondente, aproximadamente &
Grande Depressdo Mundial —, nossos pre-
GOs estiveram caindo ao ritmo anual médio
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de6,4% , entrando a elevar-se, no qiiinqtié-
nio seguinte, a taxa anual de quase 7% . Co-
mecava nosso processo de industrializagdo,
o0 que significava que, em matéria de com-
portamento da moeda, tudo se passava se-
gundo os pardmetros atuais da ministra Zélia
e colaboradores do Projetdo.

Apenas ndo estamos mais nos anos 30,
Como lembrei, anteriormente, apoiando-

me nas estatisticas oficiais da ONU — as me-
Ihores que conhego —, nossa producio in-
dustrial cresceu, no meio século (1938/88),
virtualmente, 26 vezes, para um cresci-
mento de 8,16 vezes do mundo capitalista
‘desenvolvido, e de apenas 10,19 vezes da
“América Latina, excluido o Brasil. Nada, por-
tanto, que corroborasse a imagem que o
presidente Collornos quisincutir, de um pafs
na contramao da Histéria, a espera de mila-
grentos salvadores. Fomos uma das econo-
mias mais présperas do planeta.
Jéhaquase 40 anos— quando Zélia ainda

' nao era nascida e o presidente Collor devia

andar pela escola maternal, pois A Econo-
mia Brasileirafoilangada em 1954 —, Celso
Furtadonos sugeriaque, comaindustrializa-
¢do, era muito provéavel que houvesse
aparecido, no interior de nossa economia,
um centro ciclico capaz, assim, de engen-
drar, endogenamente, suas préprias flutua-
¢Oes econdmicas ou diclos.

Como ja mencionei, o advento do capi-
talismo industrial — surgido como dissidén-
Cia progressista do capitalismo mercantil
que havia regido hegemonicamente nossos
destinos no estadio anterior (Segunda Duali-
dade) —, implicava uma revolugioc muito
mais profunda do que parece ao primeiro
exame. E, efetivamente, tomando a dica de
Celse Furtado — na Cepal, em 1954,
quandome presenteoucom aquelelivro, es-
tive procurando tirar a limpo aquela suges-
téo. Ora, muito pontualmente, em cada de-
cénio, temos tido um lustro depressivo, se-
guido de urn lustro préspero, para culminar
o periodo. O decénio perdido ndo escapou
dquela regra e, a julgar pelo que ja sabemos
de 1990 — que, em numerologia ciclica,
pode ser considerado o inido do novo decé-
nio—, aregra persiste, prometendo-nosum
primeirolustrorecessivo, parao periodo que
se abre.

A menos que, como nos anos 30, esteja-
mos ascendendo a novo regime, que venho
esperando e quetomeialiberdade de batizar
de Quarta Dualidade, que assodaré o capi-
talismoindustrial, plenamente amadurecido
e em via de suscitar em seu seio o capi-
talismo financeiro, com um novo latifindio,
nao mais feudal, e sim capitalista. Nesse
caso, paderiarmos ter o inida de um estadia
SO nCTmrEre e e mas s
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Primeiro Mundo, do qual nos fala o presi-
dente Collor, sem conseguir fazer-se muito
convincente.

Situo a inflago brasileira no centro desse
processo de criagdo. Um centrodindmicoin-
terno, capaz de engendrar 0os movimentos
descritos, quetomeialiberdade de batizar de
CicloJuglariano brasileiro, por analogia com
o fenémeno estudado como Ciclo de Juglar,
ou de Juglar-Marx. Nao deve ser estudado

ao
deve haver
duavida, é certo,
de que o
excelente papel
desempenhado
pele mecanismo
da inflacao,
historicamente
criado, esgotou-se.
Impée-se novo
enquadramento
institucional,
que induza a
retomada dos
investimentos,
independentemente
do éxpediente
da penalizacao
da liquidez.

separadamente dos fendmenos que mani-
festam a ag@o do centro dindmico intemo,
surgido com o capitalismo industrial, mas
nao podemos aprofundar, aqui, esse as-
sunto.

Basta que deixernos a sugestio de que foi
no processo de susditar — precocemente, &

certo — fenmas deasivas de ¢ peticdoim-
pexfeita no bogo do Frocessoorccz |'n(ﬁ§hﬁ-
A0, Que 2 economid brastlery mostrod-

se capaz de resistir as recessdes periddicas,
pela exacerbagéo da inflaggo. A elevacio do
indice gerador de preos ndo pode deixar de
resultar em intensificagio do que nés, os
economistas, estudamos como penalizacio
daliquidez, induzindo, assim, investimentos
— ou simples imobilizagdes, mesmo
quando ndo produtivas ou pirdmides keyne-
sfanas—que naoterfarn lugarem condicdes
de moeda estavel.

[sso significa, por um lado, que a econo-
mia criou em seu seio uma resposta, perfei-
tameite saudavel, de estratégica importan-
da para o bloqueio da recessio e, por outro,
que ndo tem proposito combater a inflacio
pela indugio de mais recesséo, visto como
isso ndo poderia, sendo, suscitar mais in-
flagao.

Dada a importancia do processo inflacio-
ndrio, no quadro geral do nosso processo de
industrializa¢do e desenvolvimento, muito
sensatamente procuramos, em vez de com-
bater 4 outrance a inflagdo — como pro-
pOem nossos atuais planejadores — torna-
la mais toleravel, o que foi feito muito sabia e
eficazmente pefa dupla Roberto Campos e
Gouvéa de Bulhdes, no Governo Castelo
Branco, abrindo, diga-se de passagem, um
enérgico processo de refornada.

Néo deve haver davida, ¢ certo, de que,
ndo obslante, o excelente papel desempe-
nhado pelo mecanismo da inflacdo, histori-
camente criado — mesmo com o alcance
extraordindrio que lhe deu a reforma Cam-
pos-Bulhdes, com a inovacio institucional
da correqgao monetaria —, esgotou-se. Im-
pde-se novo enquadramento insititucional,
que induza a retomada dos investimentos,
independentemente do expediente da pe-
nalizagdio da liquidez.

Eu siluo esse novo enquadramento, no
fortalecimento do direito de garantia, espe-
dalmente, com vistas ao financiamento dos
grandes servigos de ulilidade pablica, que
foram, historicamente, postos na depen-
déncia do aval de Tesouro. Tormou-se indis-
pensdvel revigorar o direito de hipoteca e,
paraisso, segundo sugestdo que, comorela-
tor da legislagao que, eventualmenle, resul-
taria na criagdo da Eletrobras, propus a equi-
pe criada pelo presidente Vargas, em 1953,
quefosseestudadaa privatizagao da conces-
sdo dos servigos piblicos, que permitiria ao
concessionario oferecer, ao Estado, a hipo-
teca dos bens integrantes do ativo imobili-
zado da empresa, em troca do aval do Te-
sotro. Um aval regenerado, porque, hipote-
cariamente, garantido.

Esta, parece-me, serdaporta pela qual en-
trard em nossa economia o moderno capj
talismo financeirn Mas sera tragicogue, an
fes que esse problema fosse esolvidy, pu
déssemios destruleo meconisme. hsforrea
menfe crisdo deiuflamio. g
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“lgndcio M. Rangel —~ Economistn,
Membro go Conselho Federal de
Leconumia, Ex-Presidente do Conse-
ho Megional-RJ e Autor do Livio: IN-
FLACAO BRASILEIRA

Regularmente, sempre que se abriam as fa-
ses "b” dos Ciclos Longos, eslrangulando a
capacidade para importar do Pals, esponta-
neamente, sem plane algum, o Brasll langa-
va-se a um eslorco de subsliluigho de impor-
lagdes. Assim foi no perinde 1815-48,
1673-88, 1921-48 Muodaram os “modos” de
subshituigio, nio o préprio lalo da substituigao.

Na fase "b"” do 19 Ciclo Longo, cilada, a
fonma predominanle de suystituicdo foi a diver-
silicacdo da produgéo, no inlerior das unidades
econdémicas fundamenlais da época: as lazon-
das ide escravos ou lalilundidrias). Os cronis-
las falam-n2s de um grau insuspeitado de au-
larquias dessas lazendas, enquanto a econo-
mia do mercado, basicamenle wrbana, conli-
nuava a vegelar. Nosso “coméreio” cuidava,
no essencial, das ransag6es com o Exterior —
de reslo declinantes, nasses hemiciclos, os
quais, nos paises cénlricos, s&0 recessivos.

Ja na fase "b" do 22 Ciclo Longo, o epicen-
tro do eslorgo de subslituigao de importagoes
doslocou-se para as cidades, para onde se
haviam deslocado, na fase "'a" do mesmo ci-
clo, as familias senhoriais e grande parte do

potencial humano ocupad¢ anles nas alivida-

des da “casa grande”. Esla perdeu muito de
sva importancia, redistribuindo-se a mag-de-
obra que anlos emprogava, enire a casa grando
wbana e a senzala. Foi essa redistribuigao (e a
consequenle “urbanizagdo”) que permiliv o
deslocamento do eslorgo de substituicao de
importacdes para as cidades.

Esfa sngunda vaga de subslituiges, ao
conlidno da primeira, principalinonie vollada
para o aulo- crtssumo, islo @, para a produgio
natural, orientava -se muito mais para o merca-

do inieino. Era uma produgo mercanlil, mas :

ainda nio induslrial, ou s6 complementarmente
industrial. No fim do hemiciclo, depois da Abo-
lgdo, assisbmos a um ensaio do induslriali-
ragha, em yrande parle ustrado, nos quadros
do movimanto especualalivo esludado sob a
ribrica de “encil~amento”. No fundamenlal, a
rroducio mercanlil conlinuou pré-industrial, ou
sunpiesmente arlesanal. Esle mesmio caraler
anesanal manieve-re e acenluou-se no eslor-
¢o exlordindrio de subsliluicho do impor-
tagoes, picvocado pelo violento fechamento do
comércin exlerior causado pela | Guorra Mun-
dial. Comparando-se os resullados do censo
incompleto de 1908, com o de 1920, salla aos
olhos a redugao do tamanho médio das empre-
sas.

Finakuenla, na fase “b" do 37 Ciclo de Kon-
dratiev, ospecialmente a parlir da Grande De-
pressao Mundial aberta em 1929, tem inicio
uma lerceira vaga de subsliluigGes, desla vez
predominantemenle indusdrial. Esla, especial-
mento depois de 1932, a parir do quando a
produgao industrial enlrou a crescer a mais de
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10 por cenlo ao ano — ccnlra apenas 1 por
cento no periodo anterior — laria prova de um
excepcional dinamismo, revelando-se, a ngor,
mnla-subsliidva, Com eleilo, um estirco co-
megado como simples substiluigdo de mipor-
lagdes, contaniou-se a oulras alicades, su-
pridoras de cotsas que nao finhamos anles
o hdbilo de imporiar.

Essa induslnalizagio mela-subshluliva de
importagoes era rellexo de cardter indusirial do
processo, associado ao aue, com Keynes, da-
pois, esludariamos sob o nome de ebetio muhi-
plicador dos investimentos. Nor efeilo desse
eleito multiphcador (AR~ A 1), arenda na-
cicnal — e conseqiientemente, » demanda -
crescia por seu proprio impulso. < 'al forma
que, uma vez salisfeila a demanda Gos bens
tradicionalmenle imporados, surgia a deman-
da do oulros bens e servigos gue. ndo sands
produzidos internamente, engendravam um
demanda secundéria de imporlagbes, ponto de
parlida para um eslorgo tambem secundario do
subsliluicdo de importagoes. Por exemplo, se
antes imporldvamos 300 mil loneladas de ci-
menlo por ano, pudemos expandr nossa pro-

* dugdo interna a mais de 20 milhdes do loneal-

das, n&o havendo limile conhecido para esse
crescimento. Depois da subsliluico sacunda-
r'a, livemos a tercidria, a quaterndria, elc.

Noutros lemmos, a substituicho indedrial do
imporlagbes promove 2 expansao e a diversifi-
cacdo da demanda interna, suscitando vagas
sucessivas de subsliluicao, as quais, pela sua
amplilude e pela eslrulura, parzcem-se muilo
pouco com a primeira vaga. A direcéo geral
desse movimenlo, que pariu dos bens de con-
sumo corrente. ¢ a induslria pesada e, para
além dela, os grandes servicos de uiilidads
friblica. Estes, formalmenle, nao sao substiluli-
vos de imporlagées - o que leva muilns eco-
nomistas a considerarem encerrada a era das
subshlvicdes O [alo, porém, ¢ aue alendem a
um incremento da demanda interna, primana-
mente ou ndp, ligada as imporiacdes

Cada uma dessas vagas troure consigo
mudangas instilucionais dileiontes das axigidas
pola primeira vaga, Assim, paulabinamente, loi-
sa implantando ¢ arcahougo instilucional tipi-
co do capitalismo induslrial desenvolvido, cujo
corpamento deve ser o capialismo fnencoiro,
As insliluigoes — liscais, cambiais, crediticias,
monelarias — desle, devem surgir concomlitan-
lemenle com a eslruturagao dos servigos pobl-
cos concedidos a empresas pavadas. E para
esle sallo que se prepara alualmenta a socie-
dado brasileira

Ao ler inicio a industrializagdo subsliluliva
de imporlagoes, hd mais de meio século, o
Brasil conlava com alguns desses servigos po-
blicos. mas sua leigdo dominante eram as lor-
mas cldssicas de capitalismo de Eslado, eslru-
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luradas como concesstes de Seviens pablicos
A tgresas (xivadas estrangeins. Sua implan-
l1ga0 pressupunha institvicoes que, na [ase
nascenb: o nosso capilalismo industrial, ainda
nas lallavam: um sislema monctario consnlida-
do, uma Bolsa de Valores, um sislama crediti-
cio estrulurado em larno do que hoje chama-
mos e bancos de inveslimenlo, elc.

Ora, a cada uma das sucossivas vagas de
substiluicaa  industrial de impunaces, esse
aparelho inslilucional o lumando foima, mere-
cendo especial mencig a indeziacho nonetd-
a, que periitiv a implantagas de um viguraso
e original sistoma crediticio, Gragas & insh-
icao da indexagao, a garanlia hipolecdria tor-
nou-se consislente, o que imprimiu vifjorosn
impulso a ceras alividades, notadamante &
industria da construgao e 3 produio de bens
durdveis, lanlo de produgéo, como do consu-
mo. 4

A inllagao persisiiv como liel companhaeira
da industrializacao brasileira, dosde o pringf-
pio. Seu papel principal consiste em bloquear a
lendencia ao declinio dos inveslimenlos, aspe-
cialmenle nas fases recessivas dos nossos ci-
cios breves decenais. Sem ela, multo prova-
velmente, nosso invejdvel ritmo de crescimen-
10, que aumontou nossa produgao industrial em
corca de 26 vezes, no meio sdculo iniciado em
1818, nao feria sidg possivel. Nesse meio sé-
Culo o crescimento de nossa produgdo indus-
trial ullrapassou o do proprio Japao, somente
sendo ullrapassado pelo da Unido Soviética,

Em cada um dos nossos ciclos breves, ao
chogar a fase fecessiva, surgem, no interior do
sislema econdmico, alividades tuja olerta ul-
rapassa a demanda solvenle, do momenio.
Essas alividades, por isso mesmo, lornam-se
Canazes de promover investimenlos, mas esles
n&o poderdo ter lugar nelas préprias, preci-
samenle por j& estarem carregadas de capacl-
dade ociosa. Seus recursos livies, atuais oy
palenciais, devem lornar o caminho do invesli-
memo noutras alividades - ou noulro setor —
‘nde, ao cont drio, seja insuficiente a capaci-
dade produtiva inslalada.

Nn presonie ciclo, o chamado "se'ar priva-
0", esprcialmenle nas induslrias tle bens
durdvers de consumo e inveslmenlo, contam
tom vulloso excesso de capacidade, ao passo
que o "selar puiblico™, especialmonle os gran-
des servicos de utilidade publica. nao apenas
£8goaram sua prépria capacidade sz formar
capital, comy compromeleram a capacidade do
Cstado do fazé-lo, quer direlarmente, vig fiscal,
quer indiretamenta, alravés do endividarmenlo
juno ao setor privado, denlio ou fora do Pais.
1250 Nao obslante a capacidade de formar capi-
1al domesmo salyr privado.

O nd gérdio ests na insuficiéncia da garan.-
lta oferecida aos credores privadds, nacionais

ou eslrangeiros. Como a hipoleca dos bens
compromelidos nos servigos publicos somente
pode ser recebida pelo Estado, indispensdval
se lntna que a concessio dos SEIVigos seja pri-
vada, poique, enquanlo for publica, lerernos o
absurdo do Estado olerecendo a hipoleca dos
5€US Dens a si mesmo.

A concessao de servigos publicos a empre-
sas publicas foi uma solugdo mwito feliz, on-
quanto o aval do Tesouro leve respeilabilida-
de. alravés do compromelimenlo de recursos
liscais vindourros. Entretanto, quanto o Estado,
om vez de honrar us seus avais, nas dalas
contmaluais, apenas subsliluia 05 velhos titulos
de divida por novos, o credor passou a rosistic
a sua acellacio - resisléncia essa que se lra-
duzia em encuramenlo dos prazos, alé o limite
de um 56 dia (“overnight™) e na elevagdo da la-
xa real de juros, até tornd-la incompalivel com
a lixacdo de tarifas suporldvels pelo publico
usuario dos sarvigos.

A privalizagao das concessbos dos servigos
resolverd instiluicionalmenta esse problema. A
hipoteca serd oforecida ao Estado, néo por
uma pessoa de direito pblico, oulra encar-
nagao do préprio Estado, mas Ppor pessoas da
direilo privado, em troca do aval do Tesouro:
um aval hipolecariamonlg garantido e, por isso
respeildvel, possibliitando g alongamenlo dos
perfis das dividas g a queda das taxas da juros.
O Eslado guardar4 parasia sélida posicao de,
simultaneamente, credor . hipolecdrio e poder
concedenle dos servigos.,. " .. : :

Com este deslocamenlo do epicentro do os-
forgo de lormagio de capital para as con-
cess0es privadas dos servicos de utilidade pa-
blica, Julgo que poderemas dar; de pleno direi-
lo, como encerrada, a era da industrializacio
substilutiva de importagbes, Mas, para a conli-
guracdo das inslituigbes financeiras necessd-
rias, o inslitulo da corre¢io monetdria conti-
nuard lao necessario quanio anles, alé que o
prablema da inllagso Seja resolvido — o gue
deverd esperar pelo sallo instilucional esboca-
do. i




