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V. Que é poupanca interna?:

Disse o Ministro Delfim Netto, em outubro passado, que era hora
de que procurdssemos recorrer mais i poupanca interna para financiar
nosso desenvolvimento. Conclusio de uma obviedade ululante, pelo
menos ao primeiro exame.

Mas s6 ao primeiro exame. O proprio Ministro parece entender
como poupanca o resultado da compressio do consumo, sendo ficil
ver a que tal coisa conduz: redugdo dos salrios, dedugio das rendas
fixas, através de uma correcao monetdria insuficiente, baseada num
deflator maroto, adrede preparado, € coisas que tais, como o aumen-
to da carga fiscal, sob os majs especiosos argumentos, para produzir
uma “‘poupanga compulséria’’. Etc.

Nio pararemos ai, entretanto. O Professor José Serra, da Unicamp,
um critico do Ministro, vem em socorro deste, ao doutrinar 2 que a
dita_poupanca interna € uma “‘bobagem desmedida’’, ou uma
“‘ridicula idéia”’. Noutros termos, se o Governo ndo tiver nenhum
€xit0 — 0 que nio setia de espantar, pois, como de esperar, nada de
sério estd sendo feito —, estari absolvido de antemao, dado que os
criticos do Ministro e de sua politica ja haviam postulado que ndo hi
mesmo nenhuma poupanca interna a mobilizar,

Conceigio, Belluzo e Jozo Manoel 3 nio vio tio longe, mas,
muito sapientemente, OCUpam-se em enumerar coisas que 740 cozns-

1 Artigo publicado em Encontros com 4 Civilizag2o Brasileira, vol. II1, n° 10 (ndmero
28). 1981,

Serer jasé. A voleada ciranda, Folha de Sio Paulo, 1/nov. /30,

h “reicdo Tavares, Jodo Manoel, Cardoso de Melloe Lujy Gonzaga de Mello
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lituem poupanca — uma enumeragio necessariamente incompleta,
pols o universe de coisas que »do sio poupanca &, naturalmente, in-
finito. Em todo caso, ajudam na conceituagio do problema quando
dizem que as fibricas de mAquinas estdo com capacidade ociosa,
ZOEBM.HHBS_. estamo-nos endividando no estrangeiro para coms-
prar coisas que ji poderfamos produzir aqui,

Ora, 2 idéia de poupanca & inseparivel dessa de capacidade ociosa.
A poupanca, como o tradicional pé-de-meia, ou como o saldo de.
vedor de certas contas financeiras, € mesmo uma idéja ridicula, como
dizem os mestres da Unicamp. Os marxistas, desde sempre, e os
cconomistas burgueses, pelo menos desde Keynes, tém a obrigacio
de saber que o conceito de potipanga, no sentido de contabilizaciio
do incemento de renda associado 20 aumento do investimento (in-
vestimento propriamente dito, mais consumo funcio do primeiro), ¢
necessartamente dindmico e associa-se i existéncia de capacidade
produtiva ociosa. Sem essa, nenhum artificio poderi, a curto prazo
(¢ € desse que se trata), conduzir 2 um incremento da renda real por
ambas as parcelas das quais essa se compbde. T

O Ministro tem razao — Ora, a verdade & que nenhuma solucio
para a presente conjuntura brasileira — caracterizada por um en-
dividamento externo obviamente incompativel com as forcas pre-
visiveis do nosso balanco de bagamentos € por um muleifacético”
desemprego interno — pode ser configurada, se nio passa por um
forte aumento do uso de fatores internos. A forma sintética de dizer
1ss0 ndo pode ser outra sendo a usada pelo Ministro Delfim, isto é, a
énfase no uso da poupanca interna.

Muitos interlocutores, especialmente os quadros mais jovens, sem-
Pre que me ouvem dar razao ao Ministro Delfim, costumam objetar
que talvez o que este chama de poupanca interna nio seja o que eu
chamo. Custa crer, mas & possivel que o Ministro possa supor, por
exemplo, que o saldo dos depésitos no sistema nacional de poupanga
pode set entendido como poupanca interna, especialmente tendo em

 vista que, quando nos referimos a poupanca, nio é de uma poupanca

abstrata que queremos falar, mas de uma poupanga concreta, que
possa servir para o financiamento de projetos 2 cargo do setor piblico
da economia — o mesmo setor ptblico que, no caso do sistemna
nacional de poupanga, aparece como devedor, nao como credor. Tal
poupanga ndo €, pois, um ativo, mas um passivo; isto &, nio é uma
disponibilidade, mas uma exigibilidade, com a qual, naturalmente,
nada se pode construir.

Essa visao popularesca do problema, que toma alhos por bugalhos,
ndo me parece ser a do Ministro Delfime do Governo. O que esses
querem € caprar uma parcela maior da renda nacional Dresente —
comprimindo, portanto, o consumo e os investimentos por eles
ds “os ndo-prioritirios — para o financiamento dos investimen-

't0s prioritdrios e, como ndo acreditam muito na eficicia dos seus es-

forcos nesse sentido, pois ¢ claro que o corpo econdmico val resistir,
voltam ao usado expediente de recorrer 3 “‘poupanca externa’’

Em tal caso, 2 referéncia 3 poupanca interna teria mero sentido
demagdgico, visando a embotar as resisténcias is politicas aludidas,
como sugerem Conceigao ¢ seus (ou nossos) amigos da Unicamp, Nio
obstante, mesmo que fosse por conveniéncia pedagdgica, devemos
comegar por reconhecer que “‘o Ministro tem razio’’, passando a
definir os termos do problema.

-

Afinal, que & poupanca interna? — Se a poupanga interna nio é
isso nem aquilo, como dizem uns, nem por isso deve ser descartada
como uma ilusio ou, nas palavras de José Serra, ‘‘uma bobagem des-
medida”, ou uma “‘idéia ridicula”. Em ral caso, convém dizer
claramente o que € poupanga interna. Talvez a possamos definir
como o valor daquela parcela do excedente econdmico nacional &
resultar do uso do potencial produtivo ora ocioso, e que vier a ser in-
vestido. Existe, pois, como uma virtualidade ou possibilidade, o que
ndo quer dizer que nio tenha existéncia real, pois a possibilidade &
também uma maneira de ser.

A existéncia de capacidade ociosa emerge, assim, como a primeira
condi¢io para um aumento do investimento — e, porranto, da
poupanc¢a — que nio implique contracio do consumo e que, 20 con-
tririo, implique a expansio concomitante desse consumo. Com
efeito, teoricamente, o investimento pode crescer 4 custa do con-
sumo, ficando esse constante, ou crescendo simultaneamente i mes-
ma taxa, ou a taxa diferente. Nio obstante, dado que a capacidade
ociosa é companheira habitual do moderno capitalismo, onde o
pleno emprego s6 pode ser concebido como limite, as variagdes do
investimento, num e noutro sentidos, costumam suscitar variacdes
do consumo, se bem que a taxas menores, do mesmo sinal.

Se a cconomia brasileira estd em crise, atualmente, isso se deve a
que o esforo de formagao de capital nio acom panhou a expansio do
potencial produtivo, dado que a contragio do investimento nio é
compensada por variacdes do consumo, de sinal corirdrio, mas sim
por variagdes do mesmo sinal, o que agrava o problema. Conseqiien-
temente, devemos conceber a possibilidade de um aumento do in-
vestimento financiado por poupanga interna. nio como causador de
uma contracdo do consumo, mas sim da expansio deste. Compreen-
de-se, ndo € possivel usar a capacidade ociosa do capital sem usar
paralelamente a capacidade ociosa do #rabalbo, isto €, sem engajar
mio-de-obra, ou seja, sem ampliar 2 folha de saldrios. Ora, mais
suldrios importardo, necessariamente, em mais consumo.

A razio pela qual devemos esperar um crescimento do consumo
mencs 7ue proporcional ao aumento do investimento esti na es.
true “:s0 atual potencial produtivo ocioso, que importa num

85




B P

—————— i

baixo multiplicador de emprego. Nio teria sido assim nos anos 30,
mas € assim agora, sem margem para ddvidas.

A existéncia de potencial produtivo ocioso nio implica, 6 por si, a
capacidade de engendrar um aumento da poupanca. Essa é apenas
2 primeira condicdo, sendo a segunda a configuracio de uma deman-
da de invastimentos compativel com a estrutura da oferta incremental
a resultar do uso da capacidade ociosa, Noutros termos, € mister saber
que capacidade ociosa € essa, ¢ que demanda de 1nvestimentos & essa,
concretamente. A terceira condigdo estd na existéncia de um aparelho
de intermedicZo financeira capaz de tornar efetiva a demanda de in.
vestimentos. Conseqiientemente, devermnos estudar, com toda isencio:

Primeiro: onde se localiza a capacidade ociosa. que produtos pode
oferecer ¢ em que condicdes:

Segundo: onde se localiza a demanda potencial de bens de inves-
timento, e em que condicdes:

Terceiro: como se comportard o aparelho nacional de intermedicio
mo_m:nﬁ.mm existente e que mudangas seri mister introduzir
nele,

Onde esti a capacidade ocipsa — Ao longo do processo de indus-
trializacdo do Brasil sucedem-se crises periddicas, nas quais se con-
frontam um setor de ociosidade e um setor de pontos de estrangu-
lamento. A cada nova volta do parafuso ciclico, mudam as atividades
que compdem um ¢ outro p6/os, de modo que & mister estudi-los a
ambos, concretamente. Comecemnos pela identificagio do atual pélo
de ociosidade da economia brasilejra.

A sucessio dos pélos de ociosidade e de antiociosidade nio se tem
feito a0 acaso, mas seguindo uma ordem, cuja rationale nio é difici
de revelar. Com efeito, ao comegar o processo de industrializacio, o
Brasil era, essencialmente, um importador de Drodutos finais, de
modo que a implantacao do parque devia comegar necessariamente
porai. Entretanto, dado o modo como se empreendeu a substituicio
de importagdes (pelo menos na irea mais desenvolvida do pals, o
Centro-Sul e, mais especialmente, o eixo Rio-Sio Paulo), os inves-
timentos implicitos fizeram prova de um enérgico poder de mul-
tiplicacio de renda e emprego, de tal modo que, uma vez criada a
capacidade de atendimento da antiga demanda de produros finais,
N20 apenas cssa demanda havia crescido, como mu dado de estruture.
Noutros termos, a demanda de produtos finais foi parcialmente subs-
tituida por uma demanda de produsos intermédios ou bens de pro-
dugo. Por outras palavras, a0 lado de uma drea de excesso de
capacidade, configurava-se outra de insuficiéncia de capacidade
produtiva, vale dizer: de ociosidade e de antiociosidade. i

A criagio de capacidade excessiva, na area dos antigos pontos de
estrangulamento, postos em evidéncia pela pressio sobre o balanco
de pagamentos, surge como bossibilidade, i vista do fato de que o
processo de industrializacio teve -inicio e Prosseguimento na auséncia
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de qualquer planejamento digno desse nome. Entretanto, observan-
do mais de perto o processo, veremos que a formago de excesso de
capacidade ndo é uma simples possibilidade, mas uma virtual zeces-
sidade, até porque a crise que, segundo a nmaﬁnam mecinica dos
ciclos (juglarianos), interpoe-se entre um periodo de prosperidade e
outro, induz mudancas institucionais que .mma.o_..nnma os investimen-
tos num determinado grupo de atividades, imprimindo 20 esforgo de
formagio social de capital um cariter de movimento pendular. Os es-
timulos conferidos a0 setor privilegiado s6 serdo retirados ou limi-
tados pela sociedade, por efeito da crise subseqiiente, vale dizer, pela
simultinea revelagio de um podlo de ociosidade e de um pélo de an-
tiociosidade, . ) R

Entre as diversas causas que, historicamente, conduziram 1 for-
magdo inevitdvel de capacidade ociosa estd a circunstincia de que,
sendo mister implantar inddstrias de produtos finais, num virtual
deserto industrial, privado de um moderno setor supridor de bens de
producio (pecas de reposico, instalagdes de feparagdes ¢ manuten-
¢io), as novas unidades industriais teriam, necessariamente, que
conter as instalacdes correspondentes. Era como se 3s unidades indlus-
triais acopldssemos unidades artesanais: as primeiras suprindo bens
de consumo e as segundas, bens de producio. A capacidade ociosa
tinha, assim, um duplo aspecto, a saber: ao suprir bens de consumo,
a nova unidade produtiva permite a liberagio de parte da mao-de-
obra antes ocupada na producio para autoconsumo; ao mch.:.me
de produgdo, cria a possibilidade de contribuir para a implantagio de
outras inddstrias, diferentes daquelas para as quais haviam sido
criadas. o .

Nosso presente setor de ociosidade fepresenta a .EHES»nmo desse
processo: a) porque o ciclo anterior conduziu i implantagao, ndo
mais de unidades artesanais ancildres, supridoras de bens de pro-
du¢io, mas de uma inddstria supridora de tais bens, por direito
proprio; b) porque o processo de liberagio de mao-de-obra pela
economia natural j4 nio se limita ao suprimento de bens de consumo
outrora auto-supridos pela casa de familia, especialmente campo-
nesa, mas também da mio-de-obra antes ocupada nos servigos
domésticos urbanos ¢ por essa segunda economia natural represen-
tada pela producio de bens e servicos de produgdo, para autocon-
sumo, pelas fibricas, usinas, servicos de transporte, €tc..

Essas novas unidades capitalistas cristalizadoras de” capacidade
ociosa sdo capazes de expandir sua producio a custos unitirios decres-
centes, ji que a parcela fixa dos custos estd coberta. E 4 diferenga en-
tre 05 custos unitdrios, nas condicbes de sub e pleno emprego da
capacidade, que constitui a fonte primaria da boupanca interna a
mobilizar. !

Onde estd a drea de antiociosidade — Ao longo do processo de in-
dustrializagio, entre as atividades supridoras de bens e servicos for-

87




nados escassos pelo Pripric processo, acaba por definir-se urn grupo
de tais atividades que, 4 vista das virtualidades suscitadas pelos ciclos
anreriores, especialmente pelo tltimo, surge como candidato 2 inves-
tumentos que, @e alguim modo, utilizem o excesso de capacidade an-
tes criado, na seqiiencia esbocada acima. Noutras palavras, as mu-
dancas institucionais a serem induzidas pela crise deverio, obriga-
toramente, conduzir a uma demanda incrementa] (fungZo dos novos
tnvestimentos rompedores de pontos de estrangulamento) que seja
estruturalmente diferente da vigente, nas condicdes anteriores.

_ Com efeito, 2 estrurura da demanda anterior is mudancas ins-
titucionais a serem impostas pela crise nio corresponde, por defi-
nigdo, 4 estrutura vigente da oferta, razao pela qual conduz a2 uma
pressio insuportivel sobre o balanco de Pagamentos. Segue-se que o
suposto de uma capacidade para importar que acompanhe, parr pas-
%, 0 processo de expansio da renda (ou dos mnﬁmﬂwna:ﬂc&_ tio en-
contradico em nossos “planos’’ e ““programas de governo”’, simples-
mente supde inexistente o problema que queremos resolver.

Ao lado de uma inddstria ji bastante desenvolvida de bens de
producio — inclusive aquela inddstria criada para o suprimento de
certos bens de consumo, gue sdo equibamentos de fato, como os
eletrodomésticos, erc. —» © processo de industrializacao suscitou
fumerosas escassezes que, em nossa pritica histrica, organizam-se
como servicos de utilidade plblica. Ora, a nova demanda (fun¢io dos
investimentos em tais servicos) pode, e medids muito maior do que
0 e5td sendd, ser atendida pelo uso da capacidade ociosa ji acu-
mulada. Nzo pode haver 2 menor davida de que o Brasi] se esti en-
dividando no estrangeiro para o pagamento da importacio de bens
que ji estamos em condigdes de suprir,

N2o € certo que isso implique ulterior “‘fechamento’” da eco-
nomia, embora com nossa presente politica de coméreio exterior isso
fosse inevitavel. Com efeito, parte de nossz presente capacidade
ociosa devers ser basicamente utilizada através da efetivacio da oferta
substitutiva de importacdes; mas hi outra parcela da capacidade
0cI0s2 que, ao contririo, teri que entrar em processo de utilizacio
através do aumento das exportacdes. T

Toda a primeirg Jase da industrializagio do Brasil teve lugar nos
quadros de uma estrita substituicio de importacées, no sentido de
que, salvo nos anos mais fecentes, o peso das importagdes na com.
posi¢io da oferta global de bens e SCIVICos esteve em declinio. Nao
obstante, o Brasil faz parte daquela parcela da economia mundial

-

que, por diferentes mouvos, esteve submetido is mesmas injuncdes.

Ora, nada impede que surjam formas novas de intercimbio que im-
bortagdes. Por outras palavras, visto o Pprocesso da 6tica estritamente

nacional, estaremos vivendo um processo de abertura; en tretanto, do
ponto de vista coletivo, estars tendo lugar um processo de Jechamen-
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#0. Os paises do Mercado Comum Europeu oferecem um brilhante
exemplo desse paradoxo.

Papel do aparelbo nacional de intermedicdo financeira — O estilo
ou modelo de desenvolvimento da cconomia brasileira, nos quadros
esbogados da industrializacio substitutiva de Importagdes, tende a

efeito, se, em vez de um crescimento harménico da economia, in-
teressando simultaneamente a todos ou, pele menos, i maioria dos
“'setores’’ — no senrido lato — componentes do sistema econdémicc,
o dito crescimento tende a localizar-se num grupo restrito de ati-
vidades apés outro, ¢ 6bvio que a formacio de capital através do rein-
vestimento dos lucros de cada empresa deve desempenhar papel
secundirio. A forma dominante de formacio de capital deve ser g
captacio do excedente econdmico ¢m um ou muitos setores ou
atividades, transferindo-o Para o grupo de atividades que, no mo-
mento, esteja em processo de crescimento privilegiado. Isso torna in-
dispensivel um desenvolvimento relativamente precoce do aparelho
de intermedicio financeira,

Por tal aparelho, devemos entender nio apenas as instituicdes
titulares do mesmo, a exemplo do sistema bancirio, das bolsas de
valores, do sistema de poupanca, etc. Historicamente, s meios e
modos de promover transferéneias de determinadas unidades pro-
dutivas — ou arividades econdmicas ou setores — para outras vém
mudando de etapa em erana ou de ciclo em ciclo. No inicio do
processo de industrializacio, até mesmo R&mﬁv&n@nm Mwwwhﬁﬁam.
setoriais, isto €, operavam como parte do aparelho de intermedicio
financeira. A fortiors, a politica fiscal e cambial. Entretanto, 3 medida
que o processo avanga, o aparelho tende a formalizar-se, 2 assumir
feigdo cldssica, prenunciando o inevitdvel casamento do capital ban-
cdrio com o capital industrial, para dar origem a0 capitalismo Jinan-
cetro, forma superior do capitalismo.

O fato de haverem surgido os grandes servicos de utilidade pablica
— 0s quais, em sua forma mais avancada admitida em nosso direito,
assumem o cariter de concessio de servico piiblizo a empresa privada
presente ciclo prenuncia um decisivo avanco Institucional do apa-
relho nacional de intermedicio financeira, promovendo para o
primeiro plano, tomno instrumentos de transferéncia intersetorial de
poupanca ou excedente econdmico, os artificios c/issicos, merecendo
destaque as debéntures ou obrigagdes, permitindo resolyer 0s pro-
blemas paralelos da garantia e da liquidez, especialmente para o fim
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Tudo isso interessar as condicoes gerais de ruptura dos pontos
de estrangulamento do sistemna ccondmico, 1 taxade formacio de
capial, a0 indice de utilizagio da capacidade ociosa, etc. E, pelo
efeito de fazer surgir um moderno mercado mz0bilidrio de valores,
repercutird sobre as condicdes de operagio do mercado imobilizrio
(inclusive o fundiirio), o qual, historicamente, surgiu como o pri-
meiro, posto que embriondrio, mercado mobiliirio.

A estrutura agriria — inclusive no que interessa ao direito do solo

urbano — nio ficars indiferente 2 essa inovacdo institucional.

Formas contingentes dos servicos de utilidade piblica - Como
ponto de partida para a definicio das formas emergentes do aparelho
de intermediacio financeira, conviria o estudo atento do direito de
concessio de servicos piiblicos. Esses servicos foram estrururados
oMo servigo piblico concedido a empresa estrangeira, mas, i vista
da crise das relagdes de nossa economiz bré-industrial com o capital
industrial, a cujos interesses servia (suprimento de produtos pri-
mirios ¢ organizacio do mercado para seus préprios produtos), crise
€ssa a que nao € estranho o fato de havermos penetrado na etapa da
implantacio do nosso préprio capitalismo industrial, foi inevitivel
buscar outro enquadramento institucional Para os mesmos servicos.

Esse novo enquadramento foi, no inicio, a conversio do Servico
piblico concedido a empresa privada estrangeira em ‘‘régie direc-
te’', isto €, servico de administracdo direta, apoiando-se, di-
rera ou indiretamente, no fisco. Com o tempo, a administracio
direta foi cedendo o passo 3 empresa biiblica, que adowva formas
privadas de administragdo, preservando-se o carirer ptiblico das em-
presas. Em nossos dias, € essa a forma decisiva de organizagio dos ser-
visos de utilidade piblica do Brasil -— sendo o Estado, a0 mesmo
tempo, poder concedente e concessionirio —, representando um
passo no sentido geral da privatizacio do setor.

Em sua forma acabada, a conversio do instituto da concessio de
servio plblico a empresa publica, em concessio de servico ptiblico a
empresa privada, concluird o movimento de privatizagio do setor,
mas para isso serd mister o aparecimento de um servico de inter-
mediagdo financeira que substitua o que, no estrangeiro, servia ou-
trora de base a0 instituto do servigo piblico concedido a empresa es-
trangeira. Ora, somente sob a égide do Estado, basicamente como
servico piiblico de administragio direta (a exemplo e desenvolvendo a
experiéncia do atual sistema nacional de poupanga). Por outras
palavras, teremos em agdo a complicada dialética empresa piblica
versus empresa privada, havendo sempre atividades em processo de
privatizagio ¢ outras em processo de estatizacio.

Comefeito, o atual servico de intermediagio financeira, obviamente
em crise, sucedendo-se ds intervencaes e liquidacées de unidades
privadas, nio poderia cumprir com o scu cometido.
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