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Fazer omelete sem
brar os ovos?

Armando Castelar

A‘u
“ uem apostar na

inflagdo vai per-

der”. Assim, o

entio ministro
Mario HenrigqUe Simonsen ad-
moestou aqueles que acredita-
vam na alta da inflacio, na estei-
ra do segundo choque do petri-
leo, entdo nosso principal item
de importagio. O ano era 1979,
Em que pesem as impeciveis cre-
denciais do ministro, sua adver-
téncia nio teve mais efeito do
que as de outros que o seguiram
no cargo: a inflagio, que em ju-
nho de 1979 acumulava 45% em

doze meses, um ano depois ja es-
tava em 84%:; e, cinco anos i fren-
te, beirava os 200%.

Simonsen deixou o governo em
agosto de 1979, defendendo uma
politica de contencao de gastos e
controle do déficit externo, o que
exigia uma desaceleracio da eco-
nomia, proposta que nio sensibili-

zou o presidente Figueiredo, gque
se alinhou com a ala desenvolvi-
mentista do governo. Apds a saida
de Simonsen, o governo tirou o pé
do freio e pisou no acelerador: o
Produto Interno Bruto (PIB), que
aumentara 5% em 1978, subiu
6,8% em 1979 e acelerou em 1980,
gquando cresceu 9,2%. Além de a in-
flacio quase dobrar, isso aumen-
tou o déficit em conta corrente em
1,7% do PIB — sempre nos doze
meses findos em junho — pioran-
dor a crise de financiamento exter-
no gue veio em seguida,

MNio loi a primeira vez que a re-
lutincia em segurar temporaria-
mente o crescimento para baixar a
inflagio prejudicou o desenvolvi-
mento do pais. Algo semelhante
ocorren em 1974, depois que a alta
dos precos das importagdes, em
especial do petrdleo, jogou o défi-
cit em conta corrente & a inflacio
para cima. A economia brasileira
ja vinha superaguecida, inclusive
pela politica monetiria expansio-
nista de 1973, e a resposta a esse
choque deveria ter sido reduzir o
crescimento e desvalorizar o cam-
bio. Em vez disso, se decidiu com-
bater a alta dos precos e os garga-
los externos aumentando a oferta,
via investimentos subsidiados pe-
lo Banco Macional de Desenvolvi-
mento Econdmico e Social (BN-
DES), numa nova rodada de substi-
tuicdo de importagies,

Pode-se argumentar que a deci-
sao de 1974 tinha uma inspiracio
maior, de criar condigdes para um
gradual retorno & democracia, em
um contexto em que a linha dura
das Forcas Amadas ainda tinha po-
der para abortar esse processo, se
fosse capaz de embalar seus argu-
mentos na bandeira de que a rede-
mocratizacio  comprometia = o
crescimento. Mas a visio desenvol-
vimentista, de que crescer mais ri-
pido justifica "um pouco mais de
inflacio” e que esta se resolve au-
mentando o investimento, em vez
de segurando a demanda, tam-
bém teve influéncia. Em 1979,
quando o quadro politico era mais
favorivel, o viés “deservolvimen-
tista” foi ainda mais importante.

Naofoial2vezquea
relutincia em seguraro
crescimento para baixar
ainflacao prejudicou o
desenvolvimento do pais

E interessante contrastar a res-
posta desenvolvimentista com as
reacoes mais ortodoxas a esses
mesmos chogques. Em 1974-75, ¢
mundo entrou em recessio, com
o PIB global expandindo 2 3% ac
ano, contra 6,2% no bhiénio ante-
rior, O Brasil, que, na visao oficial
da €poca, era uma ilha de tran-



quilidade em um mundo em cri-
se, crescen b, 7% ao ano, em média
nesse biénio. Para financiar esse
crescimento fomos aumentando
nosso déficit externo que, em
que pese a gradual recuperaciao
dos termos de troca até 1977, ge-
rou aelevada divida que nos anos
1980 nos levaria i crise de finan-
clamento externo e a perder qua-
se duas décadas de crescimento.

A comparacio com a Coreia do
Sul também ilustra a diferenca de
estratégia. Em 1979, Brasil e Co-
reia do Sul registravam grande
dependéncia do petroleo impor-
tado, elevados déficits em conta
corrente ¢ dividas externas ex-
pressivas, Os dois paises senti-
ram, portanto, o segundo choque
do petrdleo e o aperto monetirio
nos EUA, O Brasil tinha entdo um
PIB per capita, em paridade de
poder compra, 20% acima do co-
reano. Em 1980, a Coreia empre-
endeu um forte ajuste, freando
firme a demanda doméstica, em
resposta a esses chogues exter-
nos, O PIB coreano caiu 1,5% esse
ano. Ainflagciosubiu, de 18% para
29%, com a alta do prego dos
combustiveis, mas cinco anos de-
pois era de 2%, O Brasil, como se
viu, pisou no acelerador. Trinta
anos depois, nosso PIB per capita
€ um tergo do coreanao,

A visdo desenvolvimentista, de
que a demanda cria sua propria

oferta e que "um pouco de infla-
cdo” € s6 uma turbuléncia transi-
téria que ndo justifica “derrubar”
o crescimento para ser combati-
da, manteve-se viva e influente,
mesmo com a aceleraciao da in-
Magio nos anos 1980, Ela ajuda a
entender, por exemplo, o fracas-
50 do Plano Cruzado.

A experiéncia mostra, porém,
que o desenvolvimento nédao se al-
canca expandindo a economia
além do que permitem as restri-
coes de oferta, mas sim com cresci-
mento sustentivel e continuado.
Messe processo, a inflacio nio € s
atemperatura alta que sinaliza ha-
ver algo de errado com o organis-
mo econdmico, mas também um
fator que o debilita, aumentandoa
incerteza ¢ desestimulando o in-
vestimento, o grande limitante ao
Nosso crescimento,

Declaracdes de efeito sobre o
combate i inflacio sdo um esforco
de moldar expectativas e, claro,
saovilidas, Como mostrou a nossa
historia, porém, elas se tornam
mais  recorrentes  exatamente
quando os fundamentos, que de-
veriam fazer esse trabalho, ndo sdo
bons. Nao por outra razio, elas ra-
ramente surtem efeito,

Armando Castelar Pinheiro,
pesguisador do IBRE/FGY e professor dao
IEAUFR.. Escreve mensalmente a5
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