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APRESENTACAQ

Esta tese cuida da reconstituigdo do movimento da politi
ca econdomica brasileira durante o periodo compreendido entre 1969
e 1973. A escolha do objeto de estudo pressupoe uma determinada pe
riodizagao do processo politico-economico pos-64. Procuro, nos pa-
ragrafos seguintes, explicitar as premissas basicas que orientaram
minha leitura.

Que a trajetoria seguida pelo processo politico-economi~
co tenha experimentado um corte na altura de 1964, inaugurando-se
um mepento qualitativamente distinto, € um dado sobre o qual  nao
pairam quaisquer duvidas. Meu ponto de partida & que também o pe-
riodo historico que sucede a esse marco politico hd que ser apre-
ciado em seu movimento, 0 que supde a existéncia de uma sucessao
de conjunturas diferenciadas entre si pela dominancia de tracgos
particulares. Em outras palavras, a politica econdomica pos-64 ndo
seguiu uniformemente uma diregdo Unica, desdobrando-se, ac contra-
rio, em varias politicas economicas associadas as diferentes con-
junturas gue se foram constituindo.

A plena recuperacac do padrac de desenvolvimento e, em
especial, a elucidacio de sua natureza dinamicamente ciclica é ho-
je um tema i3 suficientemente explorado pela literatura especiali-
zada. As investigégaes realizadas permitiram delimitar com preci
sao as principais etapas percorridas pelo chamado movimento real
da economia ao longo desse periodo. Quanto aos desdobramentos no
terreno politico, sempre foi reconhecido o caridter contraditorio e
a instabilidade intrinsica do pacto de poder que estd na base do
regime militar. 0 processo politico-economico, enquanto sintese da
queles dois movimentos, nao poderia deixar de revelar uma natureza
igualmente contraditdria e dindmica. Contudo, reter esse aspecto
essencial da politica economica do periodo implica necessariamente
em um esforgo por capturar o processo de gestacao e desenvolvimen-
to da politica econdmica em seu movimento, pondo de lado todo viés
"teleologico" capaz de dissolver no interior de um movimento
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retilineo as contradigcoes, perplexidades e inflexdes que singulari
zam aquela nova etapa balizada pelo corte de 1964,

Nesse sentido, a primeira hipdtese subjacente a este es-
tudo reside na aceitacdo de um movimento descontinuo, irregular,
da politica econdmica ao longo do periodo 1964~73: a apreensdo das
inflexdes a que esteve sujeita a conducdo da politica econdmica,
muito mais do que a enfase nos seus tragos permanentes, constitui-
ria um elo imprescindivel para recuperar em sua plenitude  aquele
movimento concreto. No nivel em que desenvolvo este estudo tal hi-
potese & assumida na qualidade de verdade assentada, cabendo-me in
vestigar especificamente um dos periodos daquele movimento. A pe-
riodizagao da politica economica do regime militar em dois grandes
momentos - 1964/66, etapa de austeridade e reformismo; e 1967/73,
etapa de hegemonia do "desenvolvimentismo" -, fundada na - Suposigao
de uma alternancia de orientacgdc entre ortodoxos e heterodoxos, €
uma visao largamente difundida. Minha leitura difere desse enfoque
mais comum por rejeitar a pratica corrente de tratar em bloco o
periodo correspondente ac "milagre", como se a inflexdo de 1967
tivesse se traduzido na continua aplicacido de uma "estratégia hete
rodoxa"” de politica economica. Ao contrario, procuro chamar a aten
gdo para o fato de que este ultimo periodc & palmilhado de incerte
zas ate o final de 1963, refletindo-se em vacilagdes (ou mesmo am-
biguidades) na conducio da politica economica, € mesmo para o qua-
drienio medicista, quando & assumido publicamente o ideario de
Brasil Potencia, & licito afirmar que o atributo principal da hete
rodoxia continuou sendo o imediatismo imprimido a condugdo da poli
tica economica, com seu coroldrio explicito de desapego &  fungao
do planejamento e, pois, 0 horizonte estreito de sua perspectiva
estratégica (quando n3o a sua auséncia pura € simples). Considero fun
damental, para um tratamento adequado da politica econdmica do "mi
lagre", evitar recair em dois vicios de interpretagdc que, no meu
entender, dificultam uma reconstituigdo satisfatdria.

Em primeiro lugar, uma tendencia a enfocar  linearmente
as relacdes entre politica econdomica e movimento de base da econo-
mia. E trivial a concepgdc de que a politica economica estd indis-
soluvelmente articulada as determinagdes do padrdo de ' -acuhulagido
vigente em cada periodo historico (ao qual corresponde um arranjo
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particular das forgas sociais que ddo vida a sociedade). Da exis-
tencia dessa relagao, entretanto, nao cabe inferir mais do que o
seu efetivo contelido. 0 fato de que uma sociedade capitalista seja
uma realidade essencialmente viva e din@mica, nao podendo ser redu
zida a qualquer espécie de "sistema controlado™, livremente manipu
lado pelos artificios de policy fornecidos pelo saber economico,
torna no minimo insuficiente toda tentativa de assimilar o movimen
to da politica economica a uma sucessao de imagens reflexas do
movimento real da economia (ou, na leitura mais comum, considerar
a mesma relacgao reflexa de um angulo invertido, como se a ' tenden-
cia de crescimento da economia fosse uma resultante natural da o-
rientagdao da politica economica). Movimento da acumulagao de capi
tal e definigao/execugic da politica economica sao processos certa
mente conectados, porém nao configuram necessariamente um espago
coincidente. O dinamismo prdpric, para além das determinagdes vre-
ciprocas, de que estdo dotados ambos os movimentos explica, por
exemplo, que o "milagre" ja ensaiasse os seus primeiros passos en-~
quanto que a politica economica somente toma consciencia da nova
tendencia de crescimento com significativo atraso. Reciprocamente,
o fim do "milagre” nao sera detectado de imediato pelas instancias
formuladoras da politica economica, conforme se pode depreender do
projeto de Grande Potencia do II PND. Sustento que muitas descri-
coes da politica econdmica do "milagre" revelam-se insatisfatorias,
embora parcialmente tenham indiscutivel importancia, pois  tendem
frequentemente a supor uma relagaoc de causalidade direta entre a
pelitica economica e os movimentos de expansao e crise de acumula
cao de capital. Especificamente para o pericdo  1967/73 tal supo-
sigcdao conduz a uma representagac pouco consistente da real nature-
za do processo politico-economico.

No limite, a aplicacao desse enfoque levaria a um resul-
tado de fundo tautoldgico: ha expansao capitalista (o "milagre”
econdmico) porque a politica econdmica traduz uma orientagdo ex-
pansiva. Mas trata-se de entender o por que de a politica economi
ca assumir tal orientacdo em uma dada conjuntura e, mais ainda, &
forma especifica de que se revestiu aquele conteldo expansivo. Por
que naturalmente existem formas distintas de fazer uma politica e
condmica expansiva. As manifestagdes concretas da politica indus-

trial, bancaria, de mercado de capitais, de promogao das exporta-
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¢des, de endividamento externo, etc., nac podem ser derivadas dire
tamente daquela premissa geral: o carater expansivo da politica e-
conomica. E creio que ainda sera insuficiente adicionar outra re
lagdo de linearidade, desca vez vis a vis a base de sustentagao po
iitica implicita ac padrdo de acumulagdo. Se & verdade que a poli
tica econdmica do "milagre" serviu, antes de tudo, ao grande capi
tal, ndo é menos verdadeiro que esta fungdo poderia ter sido logra
da seguindo percursos alternativos. Ha que se conceder um grau de
liberdade ao manejo da politica economica (admitindo a complexi-
dade de seu processo de formac3o) e ao mesmo tempo reconhecer que
ao nivel da percepgao dos atores sociais (que e o plano onde se de
fine, em cada momento, a direcao da politica economica) existe sem
pre uma drea cinzenta no cruzamento dos movimentos da politica eco
nomica e da acumulagdo de capital (o que remete para a necessida-
de ~de dialetizar as conexdes entre esses dois niveis).

De outro lado, € comum ¢ pensamento conservador insistir
no argumento da neutralidade técnica do exercicio da politica eco
némica. 0 coroldrio dessa postura se traduz em uma énfase na aferi
cdo do grau de eficiéncia revelado pelos gestores da politica eco
nomica (mensurado, via de regra, através de algum paradigma de 1i-
vro~-texto). O enfoque "robbinsoniano" pode prevalecer durante um
certo tempo na medida em que o extase militar-empresarial-tecnocra
ta, sufragado pelo delirio consumista das novas classes médias, em
simultaneo 3 "guetificagao" a que se viu relegada a atividade cri
tica em funcio da notdria eficiéncia repressiva do regime, criaram
um "mercado” ideal para a venda de uma mercadoria tdo desgastada
pelas vicissitudes do processo histdrico. A lenta e prolongada a
gonia que sucedeu ao "milagre", culminando em caos politico-econo-
mico sob a batuta dos mesmos eficientes gestores do "milagre", ja
se encarregou de desnudar o ficcionismo do enfoque "robbinsoniano”.
Ainda assim, n3o custa repisar em uma verdade muito simples, mas
frequentemente esquecida. A questao relevante a ser colocada por
qualquer investigagao cientifica do processo  politico-econdmico
ndo diz respeito ao grau de eficiencia ou a competencia técnica de
Sua execugdo. Trata-se, outrossim, de indagar das condigbes parti-
culares que permitem a uma pratica que & essencialmente a ativida
de mediadora de interesses concretos n2o necessariamente coinciden

tes assumir a roupagem asséptica da competencia no uso de instru-



mentos +técnicos. Mas, de qualquer forma, mesmo abandonando-se a
idéia de neutralidade fins-meios, ndo resta divida de que uma poli
tica economica, embora servidora de interesses particulares, pode
ra ter a seu favor o atributo da racionalidade. Nesse sentido, nao
podemos nos eximir de analisar a coeréncia de sua formulagao e im-
plementacaoc. A aste respeito, salta 3 vista durante a gestao do
"milagre" a sequéncia de articulagdes fins-meios de duvidosa ra-
cionalidade o corte no Fundo de Participagac de Estados e Munici
pios, o incentivo 3 especulacdo da Bolsa, o endividamento externo
acelerado, etec.).

Quando se rejeitam tanto a ingénua falacia do enfoque
"robbinsoniano” quanto os atrativos das generalizagoes faceis,par
tindo-se para a reconstituicao do processo politico-econdmico  em
seu movimento, percebe-se que a prépria politica econGmica do "mi-
lagre" ndo desfrutou de uma evolugdo linear - como se fora a ex
pressao de uma sequencia de etapas derivadas de uma estratégia pre
viamente formulada e de persistente aplicagdo. Ao contrario, uma
caracteristica saliente do periodo & a absoluta auséncia de uma es
tratégia global, abandonada em favor de um pragmatismo, de inicio
timido e cauteloso e em seguida assumidamente arrogante, compromis
sado apenas com a obtengao do crescimento a qualquer custo. Iss>
significa concretamente que o processo politico-econdomico do perio
do 1967/73 também nio pode ser enfocado enquanto expressao de um
movimento uniforme, sintetizado, por exemplo, no lema "desenvolvi-
mentismo". O pragmatismo imprime maleabilidade 3 execugdo da poll
tica econdémica, abrindn a poeSibilidade de mudangas de orientagao
conforme -ditado pelas necessidades (reais ou tidas enquanto tais)
do momento. O planejamento,condicionandq a execugao da politica e-
condmica a um conjunto de diretrizes interarticuladas, € visto co
mo uma camisa de forga, incompativel com a maxima eficiéncia no
uso dos instrumentos operacionais. Na verdade, ¢ duvidoso que o
diagnéstico delfiniano de 1967/68 tenha tido vigéncia efetiva até
19733 que as diretrizes nascidas no Planejamento naquele - periodo
inicial (PED) contassem com as simpatias  delfinianas; que a poli
tica economica de 1969 tenha se enquadrado fielmente dentro da
perspectiva do diganostico de 1967/68 ou da pratica que viria ca-
racterizar os anos 70; etc. Assim, considero um caminho muito mais

fecundo a ser trilhado aquele que pBe o acento na natureza descon-
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tinua do processo politico-econdmico do periodo, buscando identifi
car as suas inflexoes e perfilizar as varias conjunturas.

E nessa medida que o AI-5 & valorado como um importante
momento de inflexao na conducidc da politica econdmica. A rearticu-
lagao do pacto de poder a ele associada, traduzida em um veforgo
do autoritarismo, tem implicagdes sobre o manejo da polftica econo
mica pois representa uma significativa modificaga® no seu quadro
condicionante. Na entrada dos anos 70, com a explicitacao e tomada
de consciencia do auge ciclico, aquela modificagao se completa,tra
zendo novas repercussdes para a execucac da politica econdmica. Em
minha leitura a politica econdmica do periodo 1967/73 se desdobra
em tres momentos diferenciados: o bidnio 1967/68, quando a politi-
ca economica segue a orientagdo do cldssico diagndstico delfiniano
da inflagao de demanda-custos; o interregno de 1969, quando a poli
tica econdmica faz estranha marcha batida de retorno a ortodoxia;e
© quadrienio da administragdo Médici, 1970/73, quando se da a des-
coberta oficial do "milagre". Uma caracterizacdo completa desses
varios momentos requer ndo apenas a mencdo s transformagdes opera
das ao nivel daquele quadro geral que condiciona a formulacgao/exe~
cucao da politica econdomica, mas também a consideracgao do tipo de
percepgao revelado pelos gerentes da economia (o que somente pode
ser feito acompanhando psri passu a execucao da politica econdmi-
cal.

Estas as premissas que orientaram o meu exame do periodo,
cujo desenvolvimento formal obedeceu a sequéncia indicada a seguirn
Antes, porém, conviria adiantar a seguinte ressalva. Este estudo
pPOssul uma natureza essencialmente descritiva, sendo sua preocupa
gao maior a de lapidar um quadro abrangente que permita reconsti-
tuir satisfatoriamente o desenrolar da trama politico-econdmico as
sociada ao "milagre". Em alguns casos avancam-se interpretagoes que,
entretanto, deverao ser entendidas sempre como sugestdes ou hipdte
ses preliminares e jamais enquanto expressao de qualquer intengao
do autor de ter logrado com este estudo uma interpretagao completa
e definitiva. Penso que tal interpretacdo sd sera possivel no in-
terior de um projeto de -andlise integral de duas décadas de poli
tica econdmica do regime militar, capaz de dar conta de todos os
desdobramentos principais que marcam a sua gestacao, desenvolvimen

to, auge e decomposicao. E &bvio que um tal projeto se valera, e
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muito, dos estudos parciais ja realizados e em andamento. Espero
que o0 meu estudo, ao tratar detalhadamente de um periodo ainda re-
pPleto de lacunas, possa se constituir em uma contribuicdo parcial
relevante. A notar, tambem, que esta tese foge deliberadamente ao
esquema convencional de abordagem do tema politica economica, bus-
cando articular todo o seu desenvolvimento em torno da reconstitui
¢ao do discurso politico-econdmico. Nesse sentido, a matdria prima
fundamental utilizada para dar forma ao trabalho consistiu em docu
mentos oficiais (ou, eventualmente, semi-oficiais) e em pronuncia
mentos de variada natureza das principais autoridades econdmicas.A
relativa escassez de documentos programaticos relevantes acen-
tuou a importancia de um acompanhamento dos pronunciamentos de au-
toridades economicas. Isco conduziu certamente a um abuso de cita
goes que podera tornar um tanto pesada a leitura deste trabalho
~ mMas que espero seja compensada pela possibilidade de dispor de
uma descrigao amplamente documentada da politica econdmica do pe-
riodo.

0 Capitulo I cumpre dois propésitos essenciais. De um la
do, procura apresentar de forma concisa as coordenadas basicas da
inflexao politico-economica de 1967, sistematizando elementos que,
se contrastados com a experiéncid de 1963, devem tornar bem clara
a existencia de uma sibita mudanga de orientacio imediatamente apds
a edigao do AI-5. De outro lado, conforme ja se observou, a enfase
unilateral no carater expansivo da politica econdmica ndo propicia,
segundo o meu entendimento, uma reconstituicdo satisfatdria do pro
cesso politico-econdmico que se desdobra até 1973. HA que se  ter
em conta que a modificagac experimentada pelas variaveis que con-
formam o quadro condicionante da politica econdmica rebate necessa
riamente sobre a sua manifestacdo concreta em cada conjuntura, de-
terminando novas inflexdes ao nivel da sua execugdo. Este € o se-
gundo ponto desenvolvido na Introduc@o: a descricdo do redesenho ,
operado apos-AI/5, no quadro de fundo que circunscreve a definicao
da politica economica. Contudo, a configuragac, na medida do possi
vel precisa, da inflexac de 1969, e posteriormente também em 1370,
¢ trabalhada pari passu com a reconstituigio do movimento da poli

tica economica, objeto dos capitulos subsequentes.
O Capitulo II trata especificamente do movimento da poli
tica econdomica em 1969. 0 material disponivel (documentos oficiais,
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declaracgdes de autoridades, noticiario de imprensa, boletins va-
rios de acompanhamento de conjuntura, etc.) permite uma reconsti-
tuigdo muito detalhada dos desdobramentos politico-economico veri-
ficados nesse ano. A leitura sugerida nesse estudo é de que a poli
tica economica de 1969 constitui um interregno entre a heteroddxia
desconfiada de 1967/68 e a arrogancia e megalomania que passam a
pautar a conduta dos artifices da politica econdmica apbs a "des-
coberta" do™uilagre’ ocorrida no inicio da gestac Médici. As mudan
cas politicas associadas ao AI/5, amplificadoras da margem de ma
nobra da politica econdmica, e as incertezas ainda dominantes nes-
se momento quanto ao rumo seguido pela economia, determinam uma
inflex3o nas diretrizes até entao seguidas: o combate 'a inflacgao
volta a ser a prioridade maior e uma politica de estabilizagao, de
senhada nos moldes indicados pela ortodoxia, embora obviamente mais
suave em sua aplicacdo, & ensaiada. Os heterodoxos gestores do "mi
lagre" assustados com uma inflac3o estabilizada no patamar de 25%
ao ano, ao ponto de recuarem largas passadas em direcaoc a ortodo~-
xia, oferecem um quadro certamente muito sugestivo para a releitu-
ra do biénio 1967/68; ao mesmo tempo coloca uma dificil indagagao
para a leitura lastreada na hipdtese da existéncia de uma "estraté
gia heterodoxa" coerentemente aplicada durante toda a gestao del-
finiana.

Embora, por ultrapassar o escopo deste trabalho, nao se
tenha desenvolvido um esforgc de identificacao precisa, parece-me
gue uma leitura atenta do discurso politico-econdomico de todo o
periodo sugere que até finais de 1969 a politica economica foi mar
cada por uma certa duplicidade de concepgac. Creio mesmo ser poésé
vel pensar na existéncia de dois centros de formulacdo da politica
economica nao muito bem ajustados entre si. De um lado, o Planeja
mento, preocupado com a definigdo das grandes linhas de uma estra-
tégia de desenvolvimento abarcando o médio e longo prazos, revela
dora de fortes reminiscencias "estruturalistas". Se pouco repre-
sentativa em termos de conducac efetiva da politica econdmica,sem
duvida o poder de vocalizacdo dessa corrente foi muito acentuado
Em paralelo, o pragmatismo delfiniano desenvolvia a sua pratica
heterodoxa de combate a inflagdc ao mesmo tempo em que timidamente
ia dando os primeiros passos na operagdo de marketing do "modelo

exportador”. Sugere-se neste estudo que a presenga de uma ativa
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corrente "nacionalista” nas bases do regime - questionando o sen-
tido da Revolugao - tenha desempenhado na segunda metade da década
de 60 o papel de agente catalisador do complexo Prdcesso de gesta-
¢ao da politica econdmica, em um quadro marcado pelo surgimento de
dissenssdes em varios planos e onde ainda predominava um estado
de grande incerteza quanto a capacidade da politica economica de
corresponder aos anseios dos varios atores sociais. Com a posse de
Medici, ocorrida no exato momento da "descoberta® oficial do "mila
gre", o pragmatismo delfiniano conquista o regime. A duplicidade
presente durante o triénio anterior cede lugar a@ hegemonia do Mi-
nistério da Fazenda na condugdo da politica econdmica; a "estraté
gia agricola-exportadora”, de filiacdo delfiniana, adquire maiori-
dade, desfigurando o elenco de concepgdes alternativas que  vinha
sendo esgrimido pelec Planejamento. Nesse sentido, considero perti
nente apontar uma inflexdc ao nivel da prépria formulagaoc das
grandes diretrizes estratégicas, distanciando-se significativamen-
te a estrategia "agricola-exportadora™ do Governo Mediei do PED vi
gente durante a administracdo Costa e Silva. Entretanto, se & duvi
doso que o PED tenha orientado. efetivamente a condugdo da politi-
ca economica durante ¢ trienio 1967/69, & absolutamente cristali
no que a exaltacao doc pragmatismo delfinianoc prescinde de qualquer
opgao de longo prazo. A hipertrofia do nivel tatico - admiravelmen
te sintetizada na famosa maxima delfiniana "Deem-me o0 ano e nao
se preocupem com décadas" - exacerba o fundo ideoldgico do conjun
to de proposigdes apresentado pela retdrica do periodo como a "es
tratégia de desenvolvimento'. Poder-se-ia afirmar, sem muita mar-
gem de erro, que as diretrizes estratégicas do Governo Médici(1970/
73) ndo terdo passade de um mero "jogo de cena', tornado obrigatd
rio pelas regras de um regime autoritario. Em minha leitura o seu
real significado somente se torna inteligivel quando enfocado como
desdobramento do processo de constituicao de ideologias em regimes
autoritarios. O objetivo do capitulo ITI & reconstituir, na medida
do permitido pelas informacoes nem sempre suficientes que se pode
levantar e através de um exame da evolugdo atravessada pelo discur
so politico-econdmico, o processo de gestacic da "estrategia agri-
ccla-exportadora" do Governo Medici. £ desnecessario insistir que
minha andlise nao tem a pretensdo de avancar uma interpretagdo com
pleta (o que requereria uma teoria das ideologias .~ terreno - que



foge a minha especialidade), mas apenas sistematizar as informagoes
disponiveis e sugerir algumas pistas a serem exploradas em uma ané
lise mais abrangente e profunda.

Finalmente, no capitulo IV retorno ao acompanhamento da
execugao da politica econdmica. Considero que uma referencia gene-
rica a natureza expansiva da politica economica, ou ainda a enfase
na indiscutivel prioridade absoluta conferida ao crescimento acele
rado, ndo bastam para capturar o movimento politico-economico  do
quadrienio 1970/73, haja visto que a sobreposicac de outras deter-
minantes acaba influindo na conformagdo de sua trajetdria. Dessa
forma, embora ndoc se proponha qualquer separacgio r{gida entre fa-
ses no interior do periodo 1970/73, em minha leitura distingo dois
sub-periodos. 0 biénio 1970/71, quando a politica econdmica se de-
senrola sob um quadro duplamente favoravel: fase inicial do auge
ciclico, a margem de manobra para o exercicio da politica economi-
ca € maxima (para o que também contribui o contexto internacional);
adicionalmente, inexister. maiores preocupacdes no tocante a redu-
¢ao da inflag3o, aceitando-se a sua permanéncia num patamar estabi
lizado (atitude facilitada pela acomodag3oc que se verifica ao ni-
vel das pressoes inflacionarias mais comuns). Situagdo distinta &
a do bienio 1972/73: com a aproximacdo do climax do movimento as-
cendente da economia, em simultaneo d& modificacdo nas condigbes in
ternacionais, o espago da politica econdmica comega a sofrer os
primeiros encurtamentos; a isso se superpde a decisdao de tornar
efetivo o combate a inflagd3o, ainda que por caminhos nada  ortodo-
x08. Os itens IV.1 e IV.4% cuidam da reconstituicdo dos principais
aspectos revelados pela conducdo da politica econdmica durante es-
ses dois momentos. Completam o capitulo o exame de dois pontos es-
pecificos da politica econdomica do periodo que, com maior ou menor
grau de detalhamento, nao podem deixar de ser abordados. De um la-
do, a reconstituigdo da politica de mercado de capitais e da poli-
tica bancaria (item IV.2), destacando-se o exame do projeto delfi
niano dos conglomerados. A rigor, este ultimo tema deveria  inte-
grar a discussao das diretrizes estratégicas do Governo Médici;
contudo, a forma obscura e pouco consistente como o discurso poli
tico-economico & articul:cdo no periode tornou impraticavel uma
abordagem conjunta do projeto de Grande Potencia, da estratégia "a

” —~ [ 3 *
gricola-exportadora” e da tese da conglomeracdoc financeiro-indus-



trial. Por fim, alguma —2ancdo deveria ser feita ao tratamento con-
ferido pela politica econdomica delfiniana 3s articulacdes com o ca
pitalismo internacional (item IV.3), Este item, por razdes obvias,
foi aquele que recebeu o tratamentoc mais genérico.

Nac posso encerrar esta apresentacao sem uma palavra de
agradecimento. A Carlos lessa, sem cuja orientacdo e apoio esta
tese teria sido um trabalho de impossivel execucd3o. Aqueles que ja
desfrutaram da oportunidade de colher o seu ensinamento, sob a
forma oral ou escrita, reconhecerao de imediato o meu imenso debi-
to, naquilo que esta tese possa apresentar de valido e aproveita-
vel. Quero expressar também o meu agradecimento a Marilza Apareci-
da da Silva, Sandra Ferreira Moreira e Solange Vital de Souza, que
se desincumbiram com adiiravel eficiéneia da datilografia final des
te trabalho.



CAPITULO UM

INTRODUCAO



I.1. Linhas Gerais da Politica Economica Pre-AI/S

Muite embora ainda ndo existam suficientes estudos parti
cularizados da politica economica brasileira poés-~1964 que permitis=-
sem compor um quadro completo 2 exaustivo, de forma a abranger to-
dos os niveis em que se desdobra, inumeros trabalhos, desenvolvidos
com propésitos variados, ja propiciam a reconstituicdo do essencial
em seu movimento. E tal reconstituicdo, ao que parece, tende a assu
mir ares de quase "ortodoxia" na leitura desse periodo histdrico
(1864/73). 0s estudos que, com maior ou menor profundidade, explo-
ram os desdobramentos, gerais ou particulares, da politica econg
mica implementada entre 1964 e 1973 conduzem, aparentemente, a
um arcabougo analitico bésico, quase que consensual, sobre o seu
movimento. E assim que, frequentemente, a execugcldo da politica e~
condmica durante o triénio Campos-BulhSes (1964/66) & analisada des
de dois angulos: do prisma da politica de estabilizagdo estrito sen
so, da politica de curto prazo, ela ter-se-ia alicercado sobre ba-
ses muito frageis, enredando-se nos descaminhos oriundos de w diag
néstico simplista e totalmente eguivocado da conjuntura - circuns -
tancia que ndo poderia resultar sendo na execugao, em muitos momen~
tos inclusive incoerente, de uma politica ccondmica incapaz de co-
lher outros frutos que nao o fracasso (ao final de 1966 as  duas
metas centrais do PAEG - relativas a inflacdo e ac crescimento - a
presentar-se-iam muito distantes em relacdc acs resultados efetiva-
mente obtidos); de outro lado, de um horizonte temporal mais longo,
haveria que se reconhecer que importantes reformas institucio
nais foram realizadas em simultdneo a execugdo do~ programa de es
tabilizagao, as quais se atribui, com razdo, um decisivo papel
na posterior retomada do crescimento. 0 fracasso da politica de es-
tabilizagao - eixo da politica global nesse primeiroc momento - con-
duziria a administracdo seguinte a propor uma mudanca  substancial
na orientagdo da politica econdmica ~ também, via de vegra, a-

presentada como uma inversdo quase total de rumos. Os novos

caminhos trilhados pela politica econdmica a partir de 1967 mos -
trar-se-iam bem mais ajustados a realidade concreta do capitalis
mo brasileiro, situando-se na raiz da‘ﬁecuperagéo e posterior cres-
cimento acelerado da economia bem como do controle relativamente e-

xitoso da inflagao (queda expressiva em scus indices no ano de 1967




seguida de estabilizacio com tendeéncia a ligeiras redugoes anuais a
partir de entdo). Mas nfo apenas isso: explicita ou implicitamente

& comum supor-se que, na altura de 1967, a nova equipe economica te
ria definido uma nova trajetdria para a politica econdmica a qual,

apds uma persistente aplicacfo, resultaria na obtengdo ¢ manutengio
continua dos éxitos apontados. & nova administracdo econdomico-finan
ceira, atuando consistentemente ao longo do periodo 1967/73, cabe-

ria, nesses termos, o mérito de ter logrado atingir, a partir de u-
ma percepgdo superior da realidade do capitalismo brasileiro e de
um exercicio ousadamente heterodoxo ¢ imaginativo des ingtrumentos
de politica econdmica, a necessaria compatibilizagdo entre os cobie-
tivos de promogdc do desenvolvimento ¢ o indispensdvel combate a in
flacao, desbastando ¢ terrenc para a emergéncia de um vigoroso sur-
to de crescimento. Tanto quanto seja do meu conhecimento, © periodo
1967/73 & costumeiramente enfocado como se fora algo hcmogeneo e
continuo, e as eventuais alteracdes na condugdoc da politica economi
ca como simples sub-produtos de ajustes de percurso, de importdncia

secundaria pois.

A combinacdc do diagnostico da inflacdo de demanda/custo
de 1967 com as proposigles do "modelo exportador" e a tese da possi
bilidade de convivencia com uma inflagao neutralizada em seus efei-
tos mais negativos, & a operacdo gque permitiria recuperar o nlcleo
de uma criatura do meu ponto de vista inexistente: a "estrategia”
da politica economica delfiniana durante o “milagre" brasileiro. De
fato, essa forma de reconstituicdo do movimento da politica econdmi
ca entre 1967/73 parece ser muito mais um exercicio de racionaliza-
gdo ex-post, ndo demonstrando suficiente aderencia acs fatos concre
tos. A politica econCmica responsavel pele "milagre" na verdade foi
sendo gerada ao sabor das circunstadncias, conferindo ac periodo um
trago marcadamente heterogéneo. Num exame pormenorizade da politica
econdmica delfiniana haveria, portantc, que se proceder a um esfor-

¢o de periodizagac, buscando identificar seus principais momentos.

Escapa inteiramente acs meus propdsitos presentes a dis-
cussdo detalhada dos dois primeiros momentos da evolugdo politico-
econdmica pos-64 (o trienio Campos e ¢ bienio pré~AI/5) assim como
da literatura pertinente até acgui disponivel, 0 que sim afigura-se
imprescindivel - tendo em vista o corte que estabelego na gestdo
Delfim Netto na altura do AI/5 e para oonferir maior inteligibilida




de ao meu exame do movimento politico-econdmico ao longo do periodo
1969/73 nos capitulos subsequentes - & a identificacdoc das princi’
pais caracteristicas da politica delfiniana no primeiro bieénio de
sua implementacdo (1967/68). Esse exsrclcio serd de alguma utilida-
de na medida em que nos propicie alcangar uma percepcac mais clara

de uma proposicdo central deste trabalho - © carater sumamente hete
rogéneo, marcado por frequentes inflexdes, da politica economica do
per{odo 1967/73 = & ao mesmo tempo contribua para tornar mais evi-
dente a existéncia, em particular, de ume inflexdo pos-AI/5. Enten-
da-se, assim, que a exposicdo a seguir realizada nao tem quaisquer
propbsitos de lograr recuperar em sua integridade o movimento da po
1itica econdmica pré-AI/5 - matéria a que se deveria dedicar um es-
tudo a parte - mas t3c somente colocar alguns elementos prelimina-

res, de resto amplamente conhecidos, cuja mencdo se faz indispensa-
vel para um correto posicicnamento_de periocdo subsequente que e o

objeto de minhas preocupagoes.

A politica econdmica do triénio Campos tem sido estudada
frequentemente de uma perspectiva bastante critica, por varios auto
res. Do ponto de vista da "13gica interna" do rovimento politico-e-
condmico, © aspecto que mereceria maior realce € a progressiva inca
pacidade demonstrada pela administracdo eecondémico-financeira de lo-
grar efetivamente consolidar a pretendida retomada do  crescimento

no interior de um quadro de plena estabilidade monetaria.

A matriz explicativa da crise brasileira para os mento-
res da politica econdmica de Governc Castelo & fartamente conheci-
da. 0 elemento nuclear & a presuncdo de uma interrelagao entre in-
flacdo e crescimento, e onde se deriva a conclusdc de que a ocor =
réncia persistente de um processo inflacionario tenderia a acarre-
tar distorgdes cada vez mais graves no processo econdmico até o pon
to em que o seu acimulo acabaria por frear o proprio crescimento(1)
No inicioc dos anos 60 seria, pois, a aceleragdo inflacionaria a
responsavel fundamental pela diminuicdo no ritmo de crescimento que
se vinha verificando. Dentro dessa perspectiva, reverter o processo
inflacionario assumia um carater de principalidade: a seu exito es-
taria condicionada a possibilidade de retomar o crescimento. E re-

verter o processo inflacionario, fnio entendimento da ortodoxia econd




mica da época, significava erradicar em definitivo um processo cuja
raiz basica estaria num comportamento recorrentemente iniddneo e pu
sildnime de governos antericres; jamais se aventou, como €& sabido ,
a hipdtese de convivéncia com uma inflagdc em nivel "razodvel e

sob controle (situagio tipica da década de 50).

0 processo inflacionario, de seu lado, era captade a par
tir do esquema convencional de inflagac de demanda. A irresponsabi
lidade administrativa de sucessivos governos pré-64 teria sanciona-
do politicas econdmicas permissivas, coladas i nccessidade de a-
tender simultaneamente a uma ampla constelacdo de pressdes e inte-
resses, componentes da base de sustentacdo politica desses gover-
nos - o gue tendia, inclusive, a obliterar o manejo da politica eco
nomica, obrigando-a a lancar mio de expedientes "casuisticos™ no
combate a inflagdo no lugar do arsenal racicnal da teoria econdmica
(2). Essa circunstancia se refletiria na incapacidade governamental
de manter sob controle o seu orgamento fiscal, na imoderada tenden-
cia expansiva do crédito ao setor privado e no crescimento da taxa
de salarios além do permitido pelo avanco dos niveis de produtivida
de. Do prisma monetario, o resultado inevitavel seria uma excessiva
expansao dos meios de pagamentos, muito acima do requeride para o
normal funcionamento da economia dada a sua taxa de crescimento, o
que implicaria em um obiigatorio reajuste pelo lado do nivel de pre

cos.

A partir de um diagnostiso dessa natureza, a terapia po-
litico-~econdmica prescrita ndo poderia se pautar serdo no Mtpipé"
fiscal-monetario-satarial, manipulado com o explféito obietivo de
eliminar gradualmente ¢ "excesso" de demanda existente na economia.
Propde-se a corregdc progressiva do desequilibrioc orcamentario, vi-
sando-se a obtengdo de uma situacdo de equilibrio, e nesse sentido
‘busca-se elevar a receita (através de varios expedientes culminando
na importante reforma tributaria de 1966), contrair a despesa (via
cortes no investimento plblico, eliminag3o de subsidios) e esforgos
sdo despendidos na tentativa de revitalizar a divida plblica comoi,_
instrumento de financiamento ndo inflaciondrio do déficit fiscal re .
manescente (introdugzo da cldusula de corregic monetdria nos tftqf
los publicos seguida de indmeras medidas que tornariam em pouco tég
po & ORTN um dos mais atraentes titulos em circulagdo no mercado fi

nanceiro) . A politisa monetdria deveria, igualmente, ser responsa-

al




vel por uma maior moderacdo nessa area, obstruindo pressdes em fa-
vor de uma expansao anormal dos meios de pagamento (tomando-se por
parametro o guantum de cferta monetaria indicado pela "equagdc quan
titativa, dada uma taxa desejada de crescimento do produto, dos
precos e supondo constancia da velocidade-renda da moeda); o credi -
to ao setor privado deveria acomparhar a evolugao dos meios de paga
mento. E aos saldrios haveria de se permitir t3o somente o cresci-
mento "justo" (aquele .m consondncia com a evolugdo dos niveis de
produtividade), com esse propésito introduzindoc-se, e aplicando- se

com férrea determinagio, a férmula da politica salarial.

Desenvolvendo-se por essa linha de agdo, que se acredita
va representar um ataque ao proprio coracdo do processo inflaciona-
rio, e em conjuncdo com varias reformulactes do aparato institucio-
nal destinadas a varrer um amplo leque de "obstdculos" e  "disfun-
goes" (verdadeiros "pontos de estrangulamento" institucionais, fre-
natérios do ecrescimento) erigidos pelo progressivo acumule de dis-
torgdes oriundas do longo processo inflaciondrio que acompanhou o
desenvolvimento brasileiro no apos-guerra, a politica economica se
propunha gestar todas as pré-condigbes necessdrias a constituigdo
do ambiente ideal para fazer desabrochar plenamente as potencialida
des implicitas no livre movimento das "forcas de mercado", maximini
zando o nivel de eficiéncia do sistema. A politica economica do Go-
verno Castelo marca indiscutivelmente o primado da ideologia libe-

ral por exceléncia.

Nao seria excessivo enfatizar que a meta maior desse pe
riodo é lograr a estab’lidade (o que em termos quantitativos se ex
pressaria no objetivo de reducdo progressiva da taxa de inflagao a
t€ o nivel de 10% a se atingir em 1966) e, como decorréncia, tra
zer a economia de volta a seu patamar histdrico de crescimento (al
go em torno de 6% ac ano). Sem qualguer engano, é 1icito afirmar
que todos os desdobramentos do movimento politico-econdmico do trié

nio se fazem nucleados em torne daguela meta central.

Qualquer avaliaca@o da politica econdomica desse periodo,
contudo, hd de levar em conta os virios niveis em que se fazem sen
tir os seus impactos sobre a economia. Se é verdade que, de imedig
to, contribui para aprofundar a crise economica, superpondo a ten-
dencia estrutural i desaceleragao - que se segue ciclicamente  ao

boom induzido pela definigle do Plane de Metas - duas sensiveis re




cessbes correntes ao mesmo tempo em gue, devido a relativa inflexi-
bilidade com que foi conduzida, afianca a emergéncia de novas pres-
sces de custo, tornando irredutivel a baixasexpressivas o patamar
inflacionario, ndao menos real foi o seu papel positivo em  relagdo
a recuperagdo  subsequente, mesmo nesse nivel, ao possibilitar a
necessaria destruicdo de capital excedente ¢ o avanco da concentra-
gao/ centralizagdo de capitais. De outro lado, igualmente relevante
foi a modernizagdo institucional que promoveu, propiciando o igual-
mente necessario reajuste do "padrdo de financiamento" ao novo per-
fil industrial da economia, crucial para a retomada de um novo as-
cenggeiclico. Tambéem deve ser ponderado o seu significado para o pe
riodo seguinte em termos de criagdo das condigdes para um efetivo a
largamento do raio de manobra que circunscreve o manejo da politica
economica. Em outras palavras: dada a correlagdo de forgas cristali
zada com a emergéncia do novo regime, a politica economica do pri-
meiro Governo militar cumpriu tarefas necessarias para o avango do
desenvelvimento capitalista no Pais e simultaneamente abriu "espago"
para a futura conducdo da politica econdmica (através das reformas
instrumentais que permitirvam recuperar a eficicia dos instrumentos

de politica econdmica).

No entanto, essas varias dimensdes da politica economica
(suas "virtudes" histdricas, do ponto de vista dos interesses do ca
pital) somente podem ser adeguadamente percebidas a médio e longo
prazo - vale dizer, elas se tornam perceptfveis ex-post, quando 0
capitalismo ja ingressou em novo ascenso ciclico, sepultando os fan
tasmas e pesadelos engendrados pelo periodo de crise e, assim, per-—
mitindo o entendimento do verdadeiro significado da crise e de sua
administracdo politico-econdmica comc momento imprescindivel de re-
definigdo das bases de uma nova fase de expansdo capitalista. A ni-
vel conjuntural, ganha relevo o cumprimento das metas maiores (no
caso, relativas & evolugao da inflagdo e crescimento) e os seus e-
feitos imediatos sobre as vdrias fragdes da sociedade civil que, no
caso, € de supor tenham induzido a um realinhamento das forgas so-
ciais e politicas, repercutinde ne interior do proprio aparelho de
Estado e terminando por conduzir a uma reorientacdo da politica eco
nomica. 0 que & importante sublinhar, porém, & que o fracasso mesmo
da politica de estabilizac3o induz 4 prépria desagregacdo do pensa-
mento oficial: se em 1964 a doutrina e a pratica ortodoxas ganham
foros de infalibilitede e amplo respaldo do conjunto das classes domi




nantes, um trieénio de politica "gradualista" vai progressivamente
minando a hegemonia ortodoxa e retirando aquele suporte politico,es
sencial a sua continuidade, dessa forma criando o ambiente necessa-
rioc 4 gestacao de uma "nova" doutrina e pratica politico-economicas,
de corte heterodoxo (3). N3o obstante sua indiscutivel importancia
para a retomada posterior deo crescimento, nao deixa de ser de certa
forma ur pavradoxo que a politica econdmica do triénio Castelo saja
captada, a nivel imediato, como uma sucessdo de perplexidades  (ou
mesmo como um fracasso completo) e se vejé, paralelamente, submeti-
da a intensa bateria de criticas provenientes de dentro do proprio
rvegime e das forgas que o sustentam, para logo en seguida ser margi
nalizada em favor de uma nova orientagao gque, no minimo, buscasse
amenizar os rigores da austeridade ortodoxa. Circunstancia que apon
taria para os dois parametros determinantes da politica econdmica:
a propria 1logica de movimento do capital, gque impoe tarefas a se-
rem executadas pela politica econdmica e ao mesmo tempo delimita o
seu raio de acdo; e o pacto de poder, que define o sentido do pro-

- . ~ .
cesso politico-economico.

A incapacidade da politica econdmica em lograr atingir
a tio almejada estabilidade monetaria, mesmo ap6s um triénio de a-
plicacdo, ¢ o agravamento da crise economica (contrariando, assim,
os objetivos explicitos do PAEG) imporiam uma mudanca de perspecti-
va. Tal mudanca & frequentemente sintetizada enfatizando-se a in-
versdo de prioridades na hierarquizacac dos objetivos perseguidos
pela politica econdmica: ao contrario do periodo anterior, a  par-
tir de 1967 o objetivo principal passa a ser o crescimento, apare
cel do a estabilidade monetaria como uma meta subordinada. Um diag-
nostico distinto da conjuntura, e em particular do processo infla-
cionario, é formulado, respaldando uma politica econdémica em  mui-
tos aspectos diametralmente oposta a anterior, destacando-se o seu
carater expansivo em contraste com as varias facetas restritivas que

marcaram o periodo Campos/Bulhdes.

I duvidoso, no entanto, gque a heterodoxia dos novos men-
tores da politica econdmica espelhasse uma percepgdo substancialmen
te diferente e mais econsistente da natureza do capitalismo brasilei

ro e particularmente de seu movimento recente. Assim como  Campos,




também Delfim Netto nio rvevela, 3 luz de sua pratica politico-econd
mica e do ideario desvelado numa série de depoimentos, compreensdo
muito maior das profundas transformagoes experimentadas pela econo-
mia bracileira a partir do Plano de Metas e do movimento intrinsica
mente ciclico da acumulagac de capital que ali se inaugura, do qual
& um desdobramento a crise econdmica que desde o infcio da | década
vinha afligindo o Pais. Pelo contrdrio, sua perspectiva flug¢ em ter
reno comum ao de Campos, centrando-se suas preocupagoes na dicoto-

mia simplista inflacdo ou crescimento. 0 processo de crescimento &
visto como um continuum, no melhor estilo dos modelos de crescimen=
to imperantes na Academia a partir dc pos-guerra, embora sujeito
eventualmente a obstaculos que, se ndo eliminados, podem vir a para
lisi-lo momentaneamente. Tais obstaculos (afora a existencia de um
processo inflaciondrio, cuja reversdo & igualmente considerada con-

dicao sine qua non para a continuidade do crescimento) se resumem ,

no essencial, ao estrangulamento externc e, ocasionalmente, a insu-
ficiéneia de desenvelvimento da agricultura (ambos entendidos, po-
rém, nao como barreiras estruturais mas sim como frutos de politi-
cas economicas equivocadas). Enquanto o estrangulamento externo S
tido como o principal fator impeditivo potencial do crescimento de
uma economia com as caracteristicas da brasileira - exigindo-se pa-
ra sua superacdo uma decidida politieca de apoio as exportagoes - ©
desempenho do setor agricola € importante pelo seu peso na determina
cdoc das condicdes de realizacgdo corrente da produgac industrial (na

perspectiva delfiniana de 67/68, nao apenas de wage goods mas tam-

bém de bens de consumo duraveis).

Provavelmente a caracteristica distintiva da nova prati-
ca politico-economica resida mais propriamente em sua maior capaci-
dade de ajustamento as imposicdes emanadas do movimento concreto do
capitalismo brasileiro, por cima das prescrigoes retilineas da "boa"
(ortodoxa) teoria econdmica - o que, alias, apresentar-se-ia naque-
la conjuntura quase certamente como uma exigéncia da correlagdo de
forgas sociais e politicas que se faziam presentes. Talvez o feste-
jado cardter flexivel, pragmaticeo, da politica delfiniana se eonsti
tua precisamente em um indicador dessa circunstancia (4%): a impossi
bilidade de continuidade da aplicacdo estrita do receituario ortodo
xo (e de outro ladeo, obviamente, dada a permanéncia do padrdo de a-

cumulagdo e do pacto de peder, a impossibilidade estrutural de uma




verdadeira inflexdo, radical, na politica economica) fazendo com que
o processo politico-econdmico se revista de um carater ad hoec, bus-
cando dissolver contingencialmente os obstdculos a sua execugao a
medida em que vdo emergindo, mas sem obedecer a uma estrategia maiom
clapamente perfilizada e orientadora de seus varios desdobramentos.
Alids, convém observar, trata-se de uma estranha heterodoxia, que
ao mesmo tempo sanciona e lamenta (revelando um pudor muito ortodo-
x0) a expansio monetdr’s e crediticia e o alargamento do deficit
publico. E que, na primeira oportunidade que se apresenta (1969), "
n3o hesita em converter sua heterodoxia em rediviva ortodoxia, na
esteirva de uma nova ofensiva contra o pepsistente inimigo inflacio-
nario.

Nesse sentido, & necessaria a maior cautela no exame do
periodo 1967/73, sendo imprescindivel evitar as andlises globais
que, partindo da observagdo ligeira do desempenho de algumas yari5*
veis e incidindo no equivoco procedimento de projetar para a frente
o diagndstico/discurso de 1967 e/ou, -inversamente, fazer retroagir
para 1967 proposi¢oes gue somente emergem no infcio dos anos 70, no
fundo contribuem muite mais para obscurecer a natureza de um proces
so que nio foi em hipdtese alguma linear. Com ‘efeito, a inexistén-
cia de uma estratégia Unica de politica economica, retcra v de seus
varios desdobramentos, confere a sua exe&hqﬁo‘um elevado grah de ma
leabilidade, tornando-a passivel de significativas 1nfiexoes~ Do
meu ponto de vista, essa importante caracterlstlaa da polltl:a eco-
nomica delfiniana tem sido indevidamente encobert% pela excesSlvaen
fase na sua heterodoxa natureza expansiva. Por esse camlnho, a plew
na reconstituicao do processo polltlco—ecqnamleo desenrolado = de
1967 a 1973 fica prejudicada e o resultado & a criacdc de uma ima-
gem distorcida do pericdo que, se poue ser instrumental para a i-
deologia do regime e, em partlcular, para a mitologia delfinista,
contribui apenas negativamente para O entendimento do real movimen-

to da politica econdmica brasileira pos-6h.

Na minha leitura do processo politico-econdmica pos-64,
a "inversao" das linhas principais da politica econdmiea operada
em 1967 remete apenas para o seu movimento no biénio 67/68, sendo
este o segundo momento significativo daquele processo. Por volta do
AI-5, a politica econdmica experimentaria uma nova inflexdo, inaugu
rando um terceiro momento que, no entanto, tampouco recobre homoge-
neamente todo o sub-periedo 63/73. Vou me deter, de momento, na re-
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constituigdo sumaria daquele segundo momento - o biénio 67/88.

Procuremos indicar resumidamente os elementos essenciais
que dariam substdncia ao novo diagndstico e o seu significado
concretc em termos de execugdo da politica econdmica (5).

0 novo diagndstico estda inteiramente voltado para o exa-
me da evolugdo conjuntural, objetivando sem divida dar resposta as
perplexidades geradas pela politica contencionista de Campos=-Bulhoes .
Os resultados daquela politica colocavam ao pensamento oficial duas
indagagoes - "Primeiramente, porque estamos ainda diante de um pro-
cesso inflaciondrio bastante intenso, apesar do Governo ter coloca-
do em pratica uma politica econdmica caracterizada por um rigido con
trole de demanda? Em segundo lugar, quais as causas das redugles pe
riddicas do nivel de atividade que tem caracterizado a nossa econo-
mia nos Gltimos anos?" (6) - e impunham, em funcio da rearticulacgdo
de forgas politicas, uma mudanca de énfases - "Finalmente, de que
forma sera possivel compatibilizar o objetivoe de manutengdo de ta-
xas de inflagdo dentro de limites razodveis com o de plena utiliza-
cdo dos fatores e retomada do desenvolvimentc?" (7). L em si extre-
mamente sugestiva a forma de indagar dos resultados da politica eco
nomica de Campos. Se a ortodoxia ndo chega a ser langada ng, banco
dos réus, sem divida que € acuada para uma posigdoc bastante inedmo-
da. Por que a inflacdo, ainda em nivel intolerawel, nfo obstarke o
rigido controle monetario? (ndo residia aj uma de suas causas funda
mentais?) . Por que a recessao, que se dizia nao desejar e, ademais,
inecessaria para ¢ exito do programa de estabilizag&c? (nio era a
inflagao fruto de um "excesso" de demanda?). Onde a compatibiliza-

gao entre desinflacdo e retomada de crescimento?

E as respostas a essas questoes traduzir-se-iam no aban-
dono do diagndéstico anterior (inspirador do PAEG), ao qual se impu-
ta, por vezes explicitamente, a responsabilidade pela continuidade
de um processc inflaciondrio significativo e a instabilidade de cres
cimento (8). Para a perspectiva delfiniana, a politica econdmica e-
xecutada no triénio anterior ter-se-ia deixado aprisionar no inte-
rior de um rigido esquema interpretativo, fracassando em eaptar a.

complexidade da inflagao byrasileira aq nd3o se aperceber nem da sua

L ety
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miltipla determinagac (as variadas pressoes inflaciondrias existen-
tes na economia brasileira) nem do seu carater eminentemente dinami

co (sua tendéncia a "mudar de cara' ao longe do processo).

MAtyalmente ¢ Aifiecil aceitar-se que um excesso de deman-
da possa ser a explicagac dnica para a inflagdo brasileira. A exis-
téncia simultdnea de elevagdo geral de pregos e estagnagao demons-
tra uma inconsistancia no diagndstico da inflacao de demanda, cuja
caracteristica principal seria o aumento de pregos acompanhado de
niveis elevados da utilizagio da capacidade produtiva™(9). Seria,

contudo, equivocado opor ac esquena interpretativo simplista do
PAEG (inflacio de demanda) um esquema simetricamente oposto. '"Por

outro lado, ndo se podera afirmar com seguranca que a inflagao re-
cente se deva exclusivamente aos aumentos autonomos de custos.(...)
Seria diffcil, entretanto, colocar-se todo © peso sobre O crescimen
to dos custos, quando se sabe que houve substancial expansao de

meios de pagamento nos Gltimos anes” (10). Pelo contridrio, pressces
de demanda e pressdes de custo fazem-se simultaneamente presentes e
com ponderagoes distintas conforme a evolugao do processo inflacio-
nirio. Vale dizer, uma caracterizacio acdequada da inflagao brasilei
ra deveria destacar a sua natuveza dual (demanda/custos} e interna-
mente cambiante ac longo do tempo. "Uma analise mais cuidadosa mos-
tra que a inflacdo brasileira recente, nao pode ser explicada en
termos de esquemas pur-: de inflagdes de demanda ou de custos, mas
que estas duas formas de tensbes ge alternam no tempo, sendo possf—
vel localizar-se fases em que predominaram oS estimulos da demanda
ou o crescimento dos custos. Na verdade, a inflagdo de custos esta-
va latente na economia, porém oculta pelo crescimento da demanda, e

somente emergiu quando foi feito o controle da demanda' . (11).

A nio percepgdo, a tempo, da verdadeira natureza da in-
flagdo brasileira, teria levado os anteriocres responsaveis pela e-
xecucdo da politiea econdmica a persistirem inflexivelmente na mes-
ma terapia o que nic tardaria a se traduzir, uma vez debelada a pres
sio de demanda, em duas consequencias negativas: de um lado, a pro-
gressiva incapacidade de eliminar o prcocesso inflacionario, 4 medi-
da em que fossem emergindo com forga crescente as pressoes de custo,
diante das quais a execucdo da politice econémica ortodoxa nao ape-
nas se revelava indcua como, ademais, montribuia para engendrar no-
vas tensdes desse tipo, realimentandc, assim, a inflagao; e de ou-

tro, a superposicao ac movimento da economia de uma recorrente (e
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perversa) instabilidade em seu crescimento. "0 que se pode afirmar
€ que a existéneia de tensdes de custos aliadas a um rigido contro-
le de demanda tende a provocar redugdes na produgao e no emprego ,
sem que ¢ nivel geral de pregos’ cesse de aumentar. (...) Mais
ainda, algumas tensdes de custos foram criadas pela propria forma
de combate & inflacio posta em pratica pele Governo anterior, o que
acentuou a inflexibilidade para baixo das taxas de inflacao, forgan
do um ajustamento da producdo, e ndo dos pregos, em resposta ao con
trole da demanda"(12).

Este teria sidoc o caso particularmente do ano de 1866, o
casido em que a politica ortodoxa foi exscutada com o maximo rigor
num momento em que a evolugaoc da conjuntura claramente recomendaria
a sua revisdo. Ao recusar-se a modificar devidamente o programa de
estabilizac3o, a ortodoxia economica iria de encontro a uma realida
de que nadc se amoldava facilmente a seu esquema, colhendo resulta-
dos melancdliceos que a conduziriam & faléneia. "Ainda que se consi-
derassem apenas os procitos industriais, evidencia-se uma paraliza-
¢do na tendéncia declinante das taxas de crescimento dos pregos,jus
tificando a observacido de que ¢ ano de 19686 caracterizou=-se pPOTr uma
interrupgac na gueda gradualista da inflacdo. £ importante notar
que esse fato ccorreu apesar da aplicagaoc de uma pelitica monetaria
bastante inflexivel, o que conduziu a uma expansao monetdria de ape
nas 17%. Na verdade a inflacao foi alimentada por alguns reajustes
auténomos de custos, pelo fraco desempenho da agricultura, e pelos
aumentos dos custos das operagdes financeiras das empresas. A tenta
tiva de controlar rigidamente a demanda, em uma fase de aumentos
sensiveis de custos foi a responsavel pela queda de liquidez do se-
tor privado, originando a recessac verificada ao final do ano.(...)
A fixacd3o da oferta de credito em niveis insuficientes para atender
as necessidades derivadas do crescimentc do nivel de atividade pro-
vocou duas conseguéncias. Primeiramente as empresas sofreram uma 1i
mitagdc quantitativa de recursos dificultando o financiamento de
suas atividades. Por outro lado, aguela procura de crédito que nio
foi atendida pelc sistema bancarie deslocou-se para o mercado das
Cias. de Crédito e Financiamento, onde as taxas de juros sao normal
mente mais elevadas, avnentando os custos das operagdes financeiras.
A tentativa do Governo de finaneiar seus défieits atpavés da coloca
can de Obrigagdes Reaju§t§§eis, por outro lado, contribuia para a

elevacdo das taxas de juros, pois 0s recursos adicionais necessarios
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somente poderiam ser o.:idos com uma queda nos pregos dos titulos. -
Ja no final de 1966 a liquidez das empresas era bastante precaria,

e notavam-se o3 primeiros sintomas de um reajustamento nos niveis
de producaoc e empregoe, Como a inica forma de escapar 4 Compressao
derivada do crescimento dos custos e da redugao dos recursos de ca-

pital de giro' (13).

As tensdes de custos identificdveis pelo diagndstico in-
cluiriam tanto elementos com uma presenga relativamente autonoma
(independentes de a eccnomia estar ou nao crescendo), dentre os quais
se destacariam as tensdes derivadas da chamada "inflagao corretiva”
promovida pos-6l, as altas taxas de juro (explicavels ndo apenas pe
la politica monetdria mas também pela prépria estruturagao institu-
cional do sistema financeiro) ¢ um elemento subjetivo, o efeito
expectativas (um processo inflacionario tenderia a criar expectati-
vas empresariais de continuidade da inflacgdo, independente da atua-
¢3o da politica econdmica, introduzindo um fator de inércia no pfg
cesso, diffcil de ser eliminado ou revertido). Por outro lado,a pré
pria reducio do crescimento, induzida pela politica economica, le-
vantaria pressdes adicionais de custo vinculadas a tendéncia 2 ele
vacdo dos custos médics das empresas (operagao abaixo do ponto de "o
timo"). Uma terceira componente de custo, em grahde medida incontro

lavel, estaria na evolugdo da produgdo agricecla.

Destarte, na medida em que o Governo Castelo nao detec-
tou a tempo a presencga dessas pressoes de custo, a continuidade de
sua politica restritiva teria levado longe demais a pretendida redu
gcdo do "excesso" de demanda - o que, combinando compressdo: da mas-
sa salarial (redugdo da taxa de salarios e (o volume de emprego) e
compressio do consumo privado (devido a elevagao da carga tributa-~
ria) acabaria por gerar uma cstagnacao da demanda corrente. Esta,
conjuntamente com a apertadd-evolucao da liquidez do sistema, ten
deria a imper uma reducio na taxa de lucro e, por extensao, nos in-
vestimentes privados, agravando a recessdo. A resultante da aplica=-
cao irrestrita do receitudrio ortodoxo seria, paradoxalmente, a es-
tagflagiao - contrariando, pois, os propositos maiores explicitos no.

programa de estabilizacdo consubstanciade no PAEG.

E importante frisar que em tal esquema interpretativo eg_;

td necessariamente implicito o regophecimento do carater oligopali-?

co da economia brasileira. A razdo pela qual as pressoes de custo, %
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atuando em uma situacao de relativa estagnagdo da demanda, se tradu
zem em inflagao, esta evidentemente no poder que o setor empresa -
rial possul de defender suas margens de lucro, mesmo em conjunturas
adversas. A imperarem as livres "forcas de mercado" o resultado nio

oderia ser outro que nao a deflacao (1),
q s

Portante, infere-se dessa analise que o diagndstico que
presidiu a execucao da politica econdmica no trienioc anterior fra-
cassou em apreender corretamente a raiz do processo inflacionario vi
vido pelec Pais e, no que n3o sofreu ajustes, continuando a sancio-
nar o mesme tipo de peolitica ortodoxa, contribuiu para manter acesa
a chama inflaciondria, conferindo-lhe um elemento de inflexibilida-
de & baixa e, ademais, troduziu uma perniciosa caracteristica - a

instabilidade - no comportamento da economia.

Do ponto de vista do novo diagnostico, a economia brasi-
leira, em 1967, apresentar-se-ia prenhe de potencialidades no tocan
te ao seu desenvolvimento futuro (38). Para a atualizacgio dessas
potencialidades duas pré-condigdes haveriam de ser atendidas: "A re
tomada dos niveis mais acelerados de desenvolvimento econdmico de-
pende da circunstancia de o Governo oferecer ao setor privado duas
condigdes necessarias a garantia de uma situacdo econdmica mais es-
tavel, ndo caracterizada pelas oscilagoes conjunturais verifieadas
no passado e uma economia menos aberta ds tensdes inflacionériaspeg
sistentes" (16).

Note-se que, tal como para o PAEG, a existencia de wn
processo inflaciondrio € vista como um efetivo obstiaculo ao cresci-
mento, rejeitando-se enfaticamente qualquer possibilidade de que a
inflagao possa se cohstituir em um mecanismo de apoio ao desenvolvi
mento (17). Neste pontc, a uUnica diferenca, se existir, é de grau
e nao de contetdo. No entanto. enquanto para a perspectiva ortcdoxa
nao apresenta maior significado o fato de ocorrer uma eventual cri-
se de estabilizacao durante a execucdo do programa antiinflaciona-
rio (18), para a perspectiva heterodoxa tais recessdes, ao introdu-
zirem um elemento de instabilidade no processo de crescimento, reve
lar-se-iam uma barreira ae desenvolvimento, e, nesse sentido,rdeve"

riam ser na medida do possivel evitadas.
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0 argumento que vespalda essa tese esta centrado nos e-
feitos sumamente negativos das oscilagdes conjunturais do nivel de
atividade sobre as decisdes de investir. Estas - responsaveis pelo
nivel de investimentos, varidvel estratégica do desenvolvimento -
estariam determinadas pela taxa de retorno sobre o capital investi-
do, a disponibilidade de fundos excedentes para investir e  pelas
perspectivas de ampliac3o da demanda futura, necessaria para garan-
tir a utilizagao dos incrementos de capacidade produtiva gerados pe
los investimentos. "Para que gualquer uma dessas condig¢des se reali
ze, torna-se necessario que a economia n3o apresente as oscilagdes
conjunturais que a tem caracterizado nos Ultimos anos. As perdas de

rivadas da capacidade produtiva ndo utilizada distorcem as expecta-

tivas dos empresdrios quanto aos retornos que eventualmente derivem

da atividade, e reduzem seus recursos préprios, diminuindo a dispo-
nibilidade de fundos para o financiamento das operacgdes correntes e
dos proprios investimentos. Finalmente, em uma conjuntura com alter
nativas de fases de prosperidade ¢ depressdo, sdo menores as pers-
pectivas de uma ampliagdo firme da producao nos anos futuros. 0 re-~
sultado & que os investimentos sdo desestimulados, reduzindo-se a

capacidade de crescimento da economia" (19).

Dessa forma, para o novo diagnéstico, sera a estabiliza-

gao do crescimento (a eliminagdo do stop and go da politica econdmi

ca) a meta que assumira um cardter de principalidade. Ao contrario
do PAEG, ja ndo se encara o desenvolvimento como uma decorrencia na
tural da estabilidade monetdria. Pelco contrario, uma acentuada ins-
tabilidade no crescimento, gerada pela politica de estabilizagao,po
de inibir no curto prazo as perspectivas de desenvolvimento azlongo
prazo da economia. "Para a retomada do ritmo de desenvolvimento eco
nomico, consequentemente, tornava-se imperioso ecorrigir a vulnerabi
lidade apresentada pela produgio as frequentes quedas conjunturais,
fazendo com que a produgdo se estabilizasse em torno de sua tendén-
cia de crescimento. Esse objetivo prioritario foi colocado de ini-

cio, tendo side conseguida ampla recuperacdo ao longo do ano de
1967. Garantinde a manutengao do comportamento mais estdvel da pro-
dugaoc ao longo do ano de 1968, o Governo espera ter criado as condi
cOes necessdrias para a retomada dos investimentos por parte do se-

tor privade, ¢ conseque-temente a retomada do desenvolvimento den-

tro de bases mais sGlidas e persistemtes. (...) Tanto s combate &

inflacdo quanto a estabilizac3o da producdo industrial em tdrno  de
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seu padrao normal de longo prazo apresentam-se portanto como pré—
condicdes a retomada do desenvolvimento econdmico. A politica econd
mica executada em 1967 e a delineada para 1968 sao calcadas nos ob-
jetivos de reducBo das taxas de inflagdo, estabilizagdo do nivel de
atividade em torno de sua tendéncia de longo prazo e retomada do de

senvolvimento acelerado" (20).

No fundo, o ndcleo da oposigido de¥finiana a concepgao
ortodoxa reside em sua clara percepgac de que esta & incapaz de com
patibilizar os ebjetivos de diminuicio do crescimento dos pregos e
de retomada de taxas maiores de crescimento do produto. 0 exite em
tal compatibilizacdo, entretanto, se constituia em uma exigencia po
1{tica, na medida em que a recessdo - fruto natural da politica de
estabilizacao - vinha dissolvendo muito rapidamente a base de sus-
tentagdo do regime. Ergianto a ortodoxia se permite dar de ombros
a essa exigéncia (em funcdo da propria afinidade gque guardam auste-
ridade politico~econdmica e autoritarismo), a heterodoxia, muito
mais sensivel ao novo quadro politico, daria vazdo a sua criativida
de buscande o seu atendimento. Nessa busca, ndo hesitaria nem mesmo
em colidir contra sagrados preceitos académicos, sabedora de que
0 €xito naquela tarefa apresentava-se essencial 4 sua propria sobre
vivéncia (o bienio pré-AI/5, como se sabe, & um momento de relativa
"liberalizagdo™, o que requer a "humanizagado" da politica econdmica
e ndo um novo ciclo de austeridade). Na pratica, o significado da
heterodoxia de 67/68 se resumiu simplesmente no reconhecimento  de
que a inflagiZo & um processo de dificil reversdc a curto prazo, de-
vendo a politica econdmica concentrar seus esforgos na recuperagao

do nivel de atividade. Convém, entretanto, anotar trés observagoes.

Em primeiro lugar, seria incorreto concluir, sem maiores
qualificagoes, que a politica delfiniana de 67/68 representou  uma
opgao de convivéncia com a inflacdo. Na verdade, ela antes deixou
temporariamente & margem o objetivo redugdo da inflacdo, dada a ur-
géncia politica de promover a recuperacao da economia. Mas o fato
concreto € que nunca sc¢ perdeu de vista o horizonte da estabilidade
monetaria: as preocupagdes de 1968 com o déficit orgamentario e a
inflexao na execugao da politica econdmica em 1969 o atestam. A con
vivéncia com um patamar relativamente inalterado de inflagdo emergi
ré como uma opcdo de fato (ainda que jamais admitida explicitamente)
apenas na altura de 70/71, em um contexto muito diferente.

Em segundd Iugar, nunca sera excessivo insistir em que

2
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o "desenvolvimentismo" delfiniano de 57/68 se reduziu tao somente
a pratica de uma politica econdmica anti-recessiva que permitisse

‘recompor os interesses fracionados ao longo do trignic de hegemonia
ortodoxa. E tdo agudos seriam ¢ fracionamento do bloeco dominante,as
divergencias no interior do Governo, o estado de ebulicao social e
politica e a "erise" do pensamento oficial, que a execugdc da poli-
tica econdmica se faria cautelosa na persegui¢do de objetivos suma-
mente modestos. A inflexd@o sofrida pela politica econdmica em 1969
- ocasiao em que o cembate a inflagdo volta "ortodoxamente" a se
tornar prioritadrio - aponta para o grau de incerteza gue informou a
sua definigao durante o Segundo Governo da Revolucdo. Com efeito, u
ma economia traumatizada por uma persistente crise econdmica e  um
pensamento oficial dilacerada pelas dividas geradas por sua propria
impctencia em recolocar a economia sobre trilhos mais sSeguros, ndo
poderia partejar ambicgdes mais elevadas. O contraste com a megaloma

nia dos anos 70 é lapidar.

Por fim, seria uma leitura apenas parcial entender a inflexdo
de 1967 como resultante de uma decisdo politica desconectada do mo-
vimento de base da economia. 1987 ndo & a reproducdo inalterada de
196%. Em fungao dos proprios desdobramentos do movimento econdmico
e politico-econdmico anteriores, por um lado o "espago" para o mane
jo da politica econdmica tornou-se ampliado e, por outro, as exigen
cias impostas d politica econdmica pelo movimento da ~ acumulacdo mu
daram de natureza. Circunst@neias que, certamente, ndc bastam para
explicar a sua reorientacgao pés-67 mas que ndo podem em hipéteﬁe al
guma serem abstraidos de qualquer tentativa de interpretacao da no

va politica econdmica r’s-67.

Inspirando-~se nesse novo diagndstico e obedecendo a uma dis-
tinta ordem de prioridades, a execugdo da politica econdmica no bié
nio 1967/68 seguird uma trajetéria muitc diferente da percorrida no
triénio anterior. No essencial, buscou-se de varias formas redinami
zar os niveis de demanda corrente e agilizar a capacidade de respos.
ta do conjunto do setor empresarial, fornecendec as condigoes para
que este fosse progressivamente ccupando as suas margens de capaci-
dade ociosa. Paralelamente, pfoourou—se atuar sobre as possfveisteg
soes de custos latentes na economia.
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Nesse sentido, a pelitica fiscal € manipulada com grande
flexibilidade. Revelando uma preocupacac oficial muito menor em se-
gurar o gasto publico, o déficit fiscal do Tesocurc volta a atingir
um nivel absoluto bastante elevadc, revertendo a tendéncia declinan
te eristalizada no triénioc Campos. E o propric manejo operacional
do déficit orcamentario revelar-se-ia funcional ao objetivo de reto
mada do crescimento, na medida em que na sua malor proporgac concen.
trou-se no primeirc semestre, guando a demanda privada se encontra-
va deprimida (em 1967, devido & recessfo; em 1968, como exXpressac
de um elemento de sazonalidade caracteristico do desempenho corren-
te da economia). Deliberadamente ou ndo, a evolucdo do défiecit a-
tuou como componente de uma politica compensatdria, contribuindo pa

ra estimular a recuperacao (21).

Mas o papel da politica fiscal ndo se esgotaria ai. Par-
ticularmente no ano de 1967, ela seria importante também pela con-
cessdoc de alguns incentivos que contribuiriam para a reativacdo.Por
um lado, elevou-se o teto de isencdao sobre o imposto de renda de
pessoas fisicas, implicando em um ganho aproximade de 5% para os sa
larios reais das camadas assalariadas favorecidas (medida responsa-
vel pela elevagao momentanea da demanda por bens de consumo). E de
outre, o Governo consentiria no alongamento dos prazos para O reco-
lhimento do IPI (até entdo feito no atoe do faturamento, passando a
desfrutar de um prazo médio de 30 a 45 dias). Medida transitoOria pe
rém de grande impovrtincia, de vez que responsavel pela injegdo  de
recursos para capital de givo a um custo praticamente nulo (a esti- "
mativa oficial &€ de que correspondeu a um montante de 300 milhdes
de c¢ruzeiros). Seu objetivo declarado: conferir flexibilidade’ ao
sistema empresarial capacitando-c a responder de imediato & reativa

¢ao da demanda (22).

A politiea salarial, embora nic se possa em absoluto a-
firmar que tenha beneficiado os trabalhadores, experimenta um"afrou
xo", reduzindo a magnitude alarmante das perdas salariais que foram
uma caracteristica do periodo Castelo. Mas & bom ndo esquecenr que
em 1967 a politica salarial ainda seria responsivel por uma  redu-
gao do salario real (embora bem menor que em anos anteriores), da-
tando apenas de 1968 a revisao de alguns de seus parametros (23).
Ainda assim, tanto o salario minimo quanto o saldric do funcionalis

mo publico continuariam sofrendo perdas anuais, nac tendo sido os
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critérios de sua determinagac objeto de qualguer revisao. Portanto,
tera sido extremamente limitado (ou nulo) o papel da politica sala

rial "menos" rigida enquanto agente da recuperagao.

A agricultura também passa a merecer um maior cuidado
- dentro, € Obvio, da concepgido oficial que estabelece como meta
a modernizacido do setor e privilegia a importdncia de variaveis/ing
trumentos como o nivel de crédito rural, a fixagdo de precos mini-
mos, o desenvolvimento de centros de pesquisa, a utilizagao de insu
mos modernos, etc. De qualquer forma, para além de uma avaliagdo
critica dessa orientacdo geral de politica agricola, € um fato que,
em contraste com 85/66, a agricultura passaria a desfrutar de um
crédito abundante e precos minimos fixados em niveis bem mais remu-
neradores - o que, aliado a condigones climAticas favoraveis (em
1867), propiciaria um bom desempenho do setor. Do ponto de vista
oficial, tal circunstancia & apreciada de dois angulos: ac  elevar
a "renda do interior” constitui um impacto positivo adicional sobre
a evolucao da demanda corrente contribuindo, nessa medida, para a
recuperagac do setor industrial:; de outro lado, representa a dimi-
nuigac, relativa, de ur> importante pressdo de custo afetando 0

sistema, contribuinde, assim, também para a estabilizacgdo monetaria.

Alguns esforgos, a essa altura sem malor significado con
creto, sdo também empreendidos visando controlar a evolugdo da taxa
de juros. Estes, no entanto, se circunscrevem & medidas de impacto
indireto, tais como a reducao das taxas de juros praticadas pelo
Banco do Brasil (objetivando um "efeito demonstragao'" sobre o siste
ma financeiro privado), a realizacao de "acordos de cavalheiros'com
o sistema bancario privado -(de valor apenas psicologico, se tanto)
e a decisdo de utilizar com muita parcimdnia a divida piblica como
mecanismo de financiamento do déficit (amenizando a competigdo dos
titulos piblicos em cima dos titulos privados). Somente adiante, a
partir de 1969, & que se partiria para a tentativa de controle dire

to das taxas de Jjuros.

Talvez o elemento mais significativo da politica de con-
trole das tensGes de custos tenha sido a oficializacgdo da pratica
de aegmpanhamento dos preg¢os industriais, culminando na instituicao
do CIP em 1968. Assim se tentaria, no minimo, estabelecer pardmetros
limitativos da livre movimentacao dos pregos administrados, de for-

ma_a jimpep algum grau de ordenag@ na politica de fixagdoc de mark
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up por parte do setor empresarial. Essa linha de acao da heterodo-

xia representaria o seu reconhecimento do carater oligolizado da es
trutura industrial brasileira (deixado a si mesmo, o "mercado" ten-
deria a engendrar pressoes inflaciondrias autonomas, em fungao - do

acentuado poder econcmico de alguns setores) (24),

Finalmente, a politica monetdria do bienio foi extrema-
mente expansiva, sancionando o crescimento da demanda. Tanto a ofer
ta de moeda quanto o crédito ao setor privado crescem a taxas subs-—
tancialmente acima de qualquer dos indicadores de evolugac do nivel
de precos. Para a perspectiva oficlal, tal comportamento da politi-
ca monetaria, além de funcional & reativagao da economia, nao se re
velaria conflitante com o objetivo de controle da inflagdo - desde
que se relaxe a hipdtese (ortodoxa) de constdncia da velocidade-ren
da da moeda. "Verifica-se facilmente gque a medida em que as expecta
tivas indicam uma aceleracadc da inflagzo, a velocidade renda da mog
da aumenta, reduzindo-se no caso contrario. Em outras palavras, em

uma conjuntura caracterizada por taxas declinantes de inflagdo deve

-se esperar gque as expansces da oferta monetdria tenham uma poten-

cialidade inflaciondria menor do que nas eépocas de aceleragac da in-

flagio" (25).

0 carater flexivel da politica monetdria € o melhor indi

cador da preeminéncia que o objetive retomada do crescimento assu-
mia na altura de 1967/68. Assim, por exemplo, a resisténcia demons-
trada pela inflacao, e 1968, a prosseguir em sua gueda para um pa-=
tamar mais baixo ndo & motivo para qualquer revisdo da politica eco
nomica. Ao contraric, enseja a reafirmacdc dos principais postula-
dos do discursoc heterodoxo. "Quais as tensdes de custo mais visi-
veis no primeiro trimestre de 19687 Podemos apontar sem dificulda-
de: o reajustamentc da taxa cambial para dar maior poder de compe-
tigao a exportagac brasileira e restabelecer a normalidade no mer-
cado de capitais; elevagdo da aliquota média do imposto sobre produ
tos industrializados de 10 para 12% (2% sobre os pregos) para  fi-
nanciar o aumento do funcionalismo publico federal; aumento de 20%
no prego do ago, para compensar o quase congelamento de 1965 e 1966
(0os pregos sofreram alguma correcdo em 1967) gue transformou as in-
distrias siderurgicas em empresas deficitarias; aumento dos nao-
ferrosos ¢ do algodio no mercado internacional. (...) Vemos, assim,

que fiea muito pouco para ser explicado por um crescimento excessi-
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vo da demanda e que tex.z derivado da expansac dos meios de pagamen
to" (26). Nesse sentido, argumenta-se, a politica monetaria, no fun
do, revelaria um carater passivo. "E claro que o nivel de precos ndo
e independente da expansdo dos meiocs de pagamento e que n3o se pode
impunemente ampliZ-los. 0 que parece inegivel, entretanto, € que
a expansao dos aumentos dos meios de pagamento veio sancionar aumen
tos de pregos gue estavam implicitos nos ajustamentos produzidos pe

las medidas de politica econdmica ja postas em pratica® (27).

Ndo cabe discutir, neste momento, os mecanismos da recu-
peracdo ciclica da economia brasileira que se explicitam no biénio
1967/68. Contudo, & um lugar comum que a menipulacdo de uma politi-
ca economica expansiva numa economia com abundincia de capacidade o
ciosa € instrumental do pontc de vista do crescimento da producio
corrente - mormente quando outros mecanismos, importantes para con-
ferir solidez a retomada, 33 se encontram devidamente engatilhados.
E tal "resultado" se manifestara ja em 1967, com o setor industrial
crescendo no segundo semestre o suficiente para compensar a forte
baixa verificada nos primeiros meses do ano, E ac longo de 1968 se
alcangaria a consolidacio da recuperacdo industrial, com a indUstria

de transformagaoc crescendo em torno de 14%.

EMm seguida sdo apresentados  alguns poueos dados, den-
tro do limitado proposito de ilustrar a sumdria reconstituicdo da

politica econdmica pré-AI/5 aqui apresentada.

Déficit/Tesouro (Cr$ MilhSes)  Despesa- Receita

nominal real $PIB B4=100 64=100
63 504.7 1960 4.2 89 .4 89.3
b4 728.2 1560 3.2 100.0 100.0
65 592.9 828 1.6 95.1 111.4%
66 586.8 581 1.1 98.7 122.5
67 1224.7 957 1.7 97 .0 116.7
68 1226.7 781 1.2 112.5 136.7

Fonte: Maneschi, A., 1970, pg. 85/86
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Evcolugdo Trimestral do Déficit/Tesourc (Cré Milhdes)

1966 1367 1558
I 4 951 732
IT 127 1Cs52 882
IIT 332 1239 1027
v £87 1225 1227

Fontes: Delfim Netto, 7 58 e APEC, Carta Mensal, 12/2/69, pg. 7

Pregos por Custo de Oferta de Moeda Créd.Banc. ao

atacado vida/CGR ( ﬂk %) Setor Privado
(TPA) (rev) Nomin. Real (N %)

Nomin. Real

63 83 80 4.0 - 10.5 54.9 - 15.4
B4 84 87 85.9 0.8 80.3 = 2.2
65 31 e 75.4 33.4 54.9 19.8
66 432 b 15.0 - 19.1 35.8 -~ 6.0
67 21 24 42,6 7.3 57.2 28.5
68 25 24 43,0 14,6 62.7 29.9

Fonte: Maneschi, A., 1970, pg.85/86
Fishlow, A., 1974, pg. 10
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I.2. 0 Novo Cendrio do Processo Polfitico-Econdmico

Em minha leitura do movimento politico-cconomico  pos-
13964, vejo o diagndstico delfiniano de 1967/68 colado estritamente
a pratica polftico-econdmica exercitads no bienio que antecede o
AI-5. Nesse sentide, a conhecida estratégiz expansiva perfilada a
partir daquele diagndstico espelharia, de fato, ¢ movimento concre-
to da politica econdmica transcorrido apenas ate a edicdo do AI-S.
No meu entendimento & um equivoce - por ndo encontrar apoic nos fa-
tos ~ o procedimento mais ou menos comum de projetar tal diagndsti-
co, e a estrategia de prlitica econdmica que o acompanha, sobre to-
do o pericdo 1967/73. Fsse enfeque - um falgo retrato do processo
politico-econdmico desenrolado no periodo - ganharia corpo com a
cristalizagao do "milagre", j& no primeiro ano do mandato medicista.
Dessa perspectiva, tudo se passaria como se o "resultade" - o auge
ciclico, o "milagre" econdmico ~ estivesse desde o infcio embutido
em suas "premissas": a formulagdo e coerente execucdo de uma ra-
cicnal estratégia de politica econdmica, voltada para a aceleragdo
do desenvolvimento. Seus objetivos s2c muito claros - atender a duas
necessidades fundamentais: uma, mais geral, vinculada a preservacao
do mito da infalibilidade do regime autoritaric e a dissolugao for-
mal das disputas intestinas de forma 2 permitir a criacao de uma i-
magem de "continuidade": outra, condensando os interesses particu-
lares do grupo delfinista, refletiria um exercicioc de marketing mi-
nisterial: a tentativa de moldar a imagem do ministro "competente
(a partitura executada - ¢ "milagre" - constituindo-se no atestado

de precficiencia ministerial).

Entretanto, a realidade ndc se encaixa facilmente no in-
terior desse quadro impressionista. Varios aspectos importantes - e
incomodos - do processo nolftico-econdmico do periodo sdo borrados
(ou simplesmente vetirvados de cena), conferindo a essa leitura um
matiz nitidamente ideocldgice., 0 diagndstico de 67/68, muito mais do
que perspectiva estratégicasuperior visando assentar as bases do fu
turc "milagre", aproxima-se de um esforgo de racionalizacan do aban
dono da politica de estabilizagio. Este abandono, uma exigéncia po -
litica do momento. Uma trégua na corrosiva politica ortodoxa de com
bate & inflagdo de forma a permitir a recomposi¢do da relacdo de
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forcas intra-bloco dominante. Uma vez alterada a conjuntura, a poli
tica econtmica delfiniana suspenderia a trégua (1969) para reeditar,
em plena retomada do ¢ scimento, uma versao similar da politica de
estabilizagdo de Campos. Indicador sugestivo do debil grau de con-
fianga que se depositava na recuperagdo. E nac sd isso: fato  dos
mais insolitos, entre 87 ¢ 69 a politica econdmica trabalha modesta
mente dentro da vperspectiva de retomada dos indices médiocs de cres-
cimento do pds~guerra (6/7% ao ano), contrastando com a arrogancia
e megalomania que caracterizou os anos 70. Em outras palavras: € no
tavel a tardia percepgio do "milagre" revelada pelos seus gestores,
circunstancia que compromete a validade daguele “"atestado de compe-
téncia® e confere apoio a uma leitura alternativa que enfatize a na
tureza ad hoc, carente de perspectiva estratégica, da politica eco-
nomica delfiniana. A percepcio tardia da gestagdo do "milagre" se-
ria, entretanto, compensada adiante por uma percepgao ainda mais
tardia do fim do "milagre”, Mas esta € outra histdria. Por outro la
do, e este & um dado de muita importancia, ¢ discutivel que houves-
ge uma expressi?a coesio ministerial na altura de 67/68; tal circuns
tancia responderia pelo cardter hibride da retdrica politico-econdmi
ca manejada pelo Governc: com efeito, o peso do Planejamento e do
ministro Albuquerque Limz (tendo atras de si a oficialidade "nacio-
nalista") impediam a & winancia do "modelo agricola-exportador". Es
ta pega - construgac "estratégica' delfiniana - encontraria seu es-
plendor precisamente durante o Governo Médici, ocasido em que Del
fim Netto torna-se efetivamente o responsavel prineipal pelas ques-

tdes relativas a area economica.

A tentativa de reconstituigao que se empreende neste tra
balho se distingue pela énfase concedida as inflexdes da politica e
conomica delfiniana durante o "milagre". Considero inadequada qual-
quer proposigac que, mesmo reconhecendo a descontinuidade da politi
ca economica do perfodo, minimizasse a importdnecia de chamar a aten
gac para as inflexdes verificadas, optando por enfatizar os elemen-
tos de continuidade. Uma tal perspectiva somente se justifica nas a
ndlises enderegadas ao movimento geral da economia em suas grandes
linhas, onde a propria natureza da andlise cbriga & abstragdo de de
terminados aspectos da realidade e de tragos constitutivos da defini
~g2o da politica eeondmica. Entretanto, operar no mesmo nivel quando
da andlise do processo politico-econdmico implicaria na opglo pela

énfase em un resultadec evitico que pouco acrescenta em termos de
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compreensdo do periodo (a politica economica do "milagre™ e rigoro-
samente a pcelitica economica do capital, portanto antipopular em
sua raiz - conclusdo, ainda que verdadeira, em si uma platitude);
ou, ainda, na aceitacdo implicita da hipotese de que entre o  pro-
cesso politico-econdmicc e o movimento da acumulagao de capital e-
xiste uma relacidoc direta, sem mediacgoes, de total transparencia -
proposigiao que julgo discutivel. Do meu ponto de vista, existe  um
movimento de base na economia, essencialmente objetivo, gque indepen
de do grau de consciéneia revelado pelos atores sociais; de outrola
do, a politica econdmica & um processo em grande medida subjetivo,
refletindo a intervengao dos atores sociais em sua luta cotidiana pe
la preservacac de seus interesses e a intervencao do Estado enguan-
to foro de mediacdo daquela disputa. Ainda que objetivando, no es-
sencial, o atendimento dagueles interesses, a nolitica econdmica in
corpora em sua definicdo um elemento claramente subjetivo: o grau
e forma de percepcac do desempenhbo da economia por parte de seus
gestores., E dificilmente se comprovara que essa percepgao coincide
necessariamente com o efetivo movimento de base. Nao raro o movimen
to de base prossegue avancando a revelia das intengoes declaradas
da politica econémica; ou, ainda, é perfeitamente possivel que, na
ansia de atender os interesses das fragbes empresariais dominantes;a
politica economica sancione aguele movimento de base sem ter neces<
sariamente plena consciéncia do sentido em que ele estd se proces -
sande. Isso nao significa em hipdtese alguma desqualificar o papel
- fundamental - da politica econdémica mas, apenas, ressaltar que
suas determinantes s3c de tal complexidade que tornam o tecido poli
tico econdmico algo mais gue a simples contrapartida do movimento

da economia.

Aqueles criticos da politica economica do capital que
optassem em suas analises pela énfase nos elementos estruturais,que
definem a continuidade de todo o periodo, estariam correndo o risco
de inadvertidamente convergir para a mesma perspectiva do pensamen-
to oficial que costuma atribuir is exceléncias da politica economi-
ca o melhor ou pior desempenho da economia. Na verdade, ndo se tra-
ta jamais de um problema de "virtucse'", como se a politica-economi-
ca se fizesse no vazio, em um verdadeiro salto mortal da Academia
para a realidade capitalista cotidiana (visdo apologetica), mas, ao
contrario, ha que se entender e sublinhar que a politica econdmica

se processa no interior de um espaco variavel, que as distintas eta
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pas do ciclo economico influem na delimitacao desse espago no senti
do de alarga-lo ou reduzi-lo, cque a configuracdo do padrao de acumu
lagao e do pacto de poder saoc suas determinantes, que estes 4ltimos
sao "estruturas" eminentemente dinamicas (em perpetuo movimento)e,

por fim, but not the least, que estamos nas fronteiras do real com

o ideologico, havendo necessidade de deixar uma margem explicativa

inclusive para a atuagac particular da corrente do pensamento ofi-
cial que detem as rédeas de comando da politica econdmica. Em suma,
a complexidade das determinagcdes do processo politico-econdmico es-
vazia de conteldo substantivo as analises que busguem apoiar-se so-
bre generalizagoes. No periodo em exame & tanto maior a importancia
de se particularizar as varias situagdes ou momentos quanto inexis-
tiu uma estraté€gia maj.» orientadora da politica econdmica {(como

foi, contrariamente, o casc em 64/66 ou 7T4/76).

Acredito que a evidéencia disponivel permitiria compro-
var, como apenas suglro neste trabalho, que os novos rumos seguidos
pela politica econdmica a partir de 1967 se devevam precipuamente a
uma imposicio politica. Nesse sentido, o diagndstico delfiniano se-
ria, em primeira instancia, de natureza instrumentalista. E o grau
de coeréncia rewvelado pela execucdo da politica econdmica nio &, de

P . . . + s .
inicio, muito maior do que no trienio anterior (28).

Este segundo momento do processo politico-econdmico pds/
1964 encerrar-se-ia, pois, na altura da edigdo do AT/5. Se tivesse-
mos de caracteriza-lo em poucas palavras acredito que ndo seria ex-
cessivo defini-~lo come o momento de inversao de prioridades na con-
dugao da pblitiea economica de curto prazo. Nesses termos, a atua-
gao ministerial desvelaria uma pauta de conduta sumamente cautelosa,
concentrando os seus esforgos na tentativa de retirar a economia da
recessao, dentro de objetivo maior de acomodar as oposicoes aflora-
das na esteira da execucdo da polftica de estabilizagdo do trienio
Campos. Numa conjuntura politica marcada pela instabilidade, com o
Governc Costa e Silva empenhade no intento de alargar as suas bases
de apoio (¢ que se traduziria no lema da "humanizacdo" da politica
economica), a nova administracio se veria obrigada a manobrar com
grande habilidade, dispondo-se a uma ardua tarefa de conciliagado de

interesses que termina por se constituir em uma restricac ao manejo
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da politica economica. Tendo como preoccupacao fundamental retirar a
economia do estado recessivo em que se encontrava, ou pelo menos e«
liminar as suas seguelas mais fortemente negativas, passa-se a san=
cionar uma expressiva expansac da cferta de moeda e do crédito  ao
setor privado; tolera~se um crescimento mais acentuado do deficitde
caixa do Tesouro; estabelecem-se pregos minimos bem mais compensado
res para a agricultura ao mesmc Tempo em que se amplia o crédito ru
ral; fazendo corc com ar queixas do empresariado, admite--se gque a
carga tributaria teria experimentade uma evolucdo desfavordvel  ao
setor privado, devendo merecer alguns esforgos de reversép de ten-
déncia; pde-se em marcha a bateria de incentivos a exportagao de ma
nufaturados; consolida-se a especializagdo das financeiras no credi
to direto ao consumidor; elimina-se (resolucao 63) a discriminagao

do capital nacional vis a vis o capital estrangeiroc na tomada de re
cursos de empréstimo no mercado financeiro internacional; chega-se

até mesmo & admissdo explicita da ocorréncia de uma erosdo no sala
rio real provocada pela anterior aplicacgdo inadequada da politica
salarial e, em consequéncia, inclusive implementam-se algumas revi-
sBes nesse terreno. Na area do Planeijamento, o "fortalecimento da
empresa nacional, amargando crénica anemia em funcao das exigen~
cias da politica econdmica anterior, emerge com a caracter{stica de

meta prioritaria.

1968 &, de certa forma, um anoc paradoxal. A recuperagac
do setor industrial, que tivera seu inicio §& em 1967, logra conso-
lidar-se, verificando-se um crescimento agregado ao redor de 1h%.
A expansdo foi tantc mais significativa que alguns indicadores ja
apontavam inclusive par: um infcio de retomada dos investimentos
privados (29). Nac obstante, os traumatismos gerados pela crise e
pela forma de sua administragao no triénic Campos teriam sido  tao
fortes ac ponto de, em plena fase de nitida retomada do crescimento,
ainda persistirem suas marcas. Com efeito, © debate politicoveconé-
mico gque transcorre até a ascensdo de Médici deixa transparecer uma
certa anglstia em torno do real significado da prolongada crise eco
nomica, a possibilidade de sua definitiva superagdo e o potencial,
virtual ou fictfeio, de desenvolvimento a lonpge prazo do Pais. Si-
tuacdo que ganharia novas conotagbes com o impacto da divulgacgao em
1968/69 de dois best-sellers: O Desafio Americanc - profetizando a
colonizagdo americana da Europa, vitimada pele aprofundamento irre-
versivel do hiato tecnoldgico - e O Ano 2000 - apontando sombrias
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perspectivas para o futuro do Brasil. Em meio a um quadro de insa-

tisfacao com as realizagdes do regime e de desconfianga quante a
correcac da pdlitica econdmica em curso, os documentos e declaragaes
oficiais primam ndo tanto pelo seu Obvio sentido afirmativo e  sim
pela modéstia na avaliacdc do desempenho corrente e delimitagao das
perspectivas futuras da economia (em contraste gritante com a toni-
ca dos anos 70). 0 PED - Programa Estratégico de Desenvolvimento -
tornado publico em junho de 1968, fornece um excelente exemplo  ao
perfilar uma estratégia de longo prazo (vilido para o periodo 68/
73) voltada para o objetive de recolocar a economia brasileira  na
trilha segura do crescimento acelerado e autosustentado a... 6% ao
ano. Em nenhum momentc, até a posse de Médici, se encontrara alguma
declaragdo oficial mais ambiciocsa. 0 proprio Delfim Netto procuraria
reiteradamente rebater as previsGes correntes de uma tendéncia ge-
ral a estagnagao ou, mais particularmente, de uma nova recessdo em
1968 (30). Uma importante projecdo desse estado de perplexidade gue
assolou as hostes do regime se traduziria na emergéncia da doutrina
¢aoc "nacionalista"™ no interior do aparelho militar - com implicagdes

para a definigdo da politica econdmiea (cf. adiante, cap. III).

De outro lade, o periodo € de "abertura politica". Em um
contexto de "liberalizacao" que se traduz ndo pela legitimacao do
regime mas sim por uma verdadeira avalanche de pressoes absolutamen
te contraditdrias sobre o aparelho estatal, o exercicio da politica
econdmica se torna mais diffcil. 0 quadro politico de 1968 - marca-
do pela explicitagdo do conflito social, a existencia de correntes
militares alternativas, a falta de coesdo ministerial e a obrigato-
riedade de atender uma multiplicidade de interesses dominantes ndo
facilmente compativels - & captado implicitamente como uma  restri
¢30 3 eficiénecia da politica econdmica. Em uma "Anilise do Momento
Brasileiro™, Delfim Netto observaria: "As grandes contradigoOes en-
tre os desejos verbalizados e as atitudes sdo tdo comuns que as ve-
zes passam despercebidas entre nds. Quem nio sabe que todos desejam
umg agao "dura e revoluciondria" do governo, mas tanbem o respeito
a Constituic@o? Quem ndo percebe que todos desejam terminar com a
inflagao ~ o governo, ocs empresérios e os assalariados -, mas quem
nao sabe que todos exigem maiores obras de "infra-estrutura", maior
rapidez na mudanga da Capital, maiores verbas para todos os fins,
mais creditos de toda a natureza, aumentos de salirios acima e des-
vinculados dos aumentos de produtividade, maiores precos para  os
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produtores e mencres para os consumidores? Quem duvida que todos de
sejam o desenvolvimento? Mas quantos trabalham com maior afinco,
quantos estdo dispostos a um sacrificio maior, representado por um
aumento de trabalho? Todos querem o equilfbrio do balancc de paga-
mentos, mas quantos estao dispostos a reconhecer que isso é inatin-
givel se exigirmos, simultaneamente, maior consumo e maior investi-
mento? Todos querem o "didlogo". Devide 4 insisténcia cansativa e
irracional, acabamos por acreditar que a palavra "didlogo" pode rea
lizar a soma algébrica das partes. Em lugar de entender a politica
uma atividade essencial dentro da sociedade aberta que desejamos,ca
paz de realizar uma mediagdc eficaz entre a sociedade e quem detém
o poder, chamamos de "abertura polftica“ 2 tentativa de somar © néo
somavel, de integrar os opostos, sem dar~lhes nenhuma racionalidade.
(...) 0 "diélogo", enfim. & a arte de contentar a todos, quando go-
vernar - infelizmente - ¢ drduz tarefa de descontentar alguns, tal-
vez muiteos, mas nunca enganar a todos..." (31) A "humanizacado" da
politica econdmica teria conduzido a resultados que frafdaram as ex
pectativas de seus idealizadores. A eclesdo de uma verdadeira '"re-
volta contra a aritmética" estaria conspirando contra o exercicio
da politica econdémica, pondo em cheque o seu coeficiente de raciona
lidade. "Este e o aspecto mais dramdtico de toda a chamada "crise po
1itica", que significa, em termos simples, que a produgao total rea
lizada em cada ano pela coletividade € um nimero finito e s pode
ter um nimero finito e alternativo de usos. Todos querem  aumentar
Bua participagac na producio; o governo quer aumentar a carga tribu
taria, 05 empresdrios guerem maiores lucros e os assalariados maio-
res salarios. Todos tem razdo. De fato, precisamos de maiores inves
timentos publicos, de maiores investimentos privados e de melhores

salarios. Mas todos nao podem, fisicamente, ter razdo aoc mesmo tem-

po, pelo simples e bom motivo que se tentarmos consumir e investir
mais do que produzimos, apenas podemos fazé-lo por um periodo res-
trito, apelando para os déficits do balango de pagamentos, que & pout
co e pouco vae transferindo para o exterior os centros das decisdes
econdmicas nacionais. Este & outro aspecto da realidade nacional: a
maioria dos demagogos que defendem, com ar nacionalista, o aumento
simultaneo dos investimentos e dos saldrios estd, de fato, defenden
do a transferéncia dos centros de decisdo econdmica para fora do
pais" (32),

Em dezembro de 1968 a ebulicdec politica que o Pais vinha
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experimentando desaguaria na edigdo do AI/5, deitando por terra a
ténue experiéncia de "abertura politica” do Governo Costa e Silva.
Do prisma da politica econdmica, o resultado mais importante do re-
forco do autoritarismo foi a substancial centralizacao de poderes
que tendeu a estimular. Estando contidas boa parte das pressoes de-
sordenadas sobre o apar iho de Estado, torna-se mais facil o exerci
cio de uma pedagogia da racionalidade por parte da politica econdomi
ca. Diante de uma sociedade c¢ivil tida por despreparada para a po-
1itica e pouco suscetivel acs intentos de persuasao, o maior poder
de arbitrio de um Estado racional &€ o caminho para a aceitagdc do
imperativo da "escassez fisica de recursos". Cumpre notar que hé u-
ma imediata reacdo da politica econdmica no sentido de vincular o
novo cendrio politico com a possibilidade de elevar a eficiéncia e
racionalidade na execugdo da politica economica e o sucesso no com-

bate a inflacao.

| T obvio, porém, que a maior autonomia do aparelho de Es
tado continuaria esbarrando no limite dos interesses dominan -
tes. Na verdade, o novo da situacdo pos-AI/5 reside na elimina-
gdo de quaisquer vestigios dos lagos tradicionais que atuam como
correia de transmissic dos interesses da sociedade civil/fragdes em
presariais junto ac Estado. Os canais que articulam as diversas
fragbes do capital, ou sua conjugacdo em grandes "pactos" (33), e a
representagao de seus interesses concretos no interior do aparelho
de Estado se tornam chscurcs, pouco perceptiveis ao observador

externo. Em uma ditadura tout court o jogo de poder se concentra

forgosamente intramuros. O essencial e que dessa forma o '"espago"
politico-econdmico passa a desfrutar de um alargamento significati-
vo. A arbitragem de jogos de interesses conflitantes pode ago-
ra ser realizada com total discrecionalidade, nao se sujeitando o=
brigatoriamente a penosas e nac raro infrutiferas negociacdes. A
politica econdmica, definitivamente liberta da vigildncia politico-
institucional habitualmente presente sempre que o regime  preserve
um minimo de resquicic liberal, pode ser tranguilamente implementa-
da ao sabor de decretos e portarias, oriundas de um processo de 're
presentagao direta" dos interesses concretos dos varios "pactos” jun
to ao aparelho de Estado. Como  decorréncia, a politica econdomica se
permite abandonar aquele seu anterior matiz "humanista", "ooncilia-

dor", experimenta algo assim como uma "mudanga de tgm", e aqui reve

lar-se-ia um primeiro elemento, um primeiro indicador, de que © mo-




31,

vimentc politico-economico pauta-se agora por critérios distintos,
correspondendo a uma nova inflexac e, como tal, deve ser lido como

um momentoe "novo'.

Até entdo (1¢67/68) a implementagdo concreta da politica
ccondmica se fizera obedecendo aquele critério apontado, de  inver
sao de prioridades, no essencial buscando propiciar um atendimento
menos desigual dos varios interesses politico~economicos concretos-
circunstancia, aliads, que apresentar-se-ia como uma "pestrigao” ao
seu manejo. 0 novo diagndstico de conjuntura entao desvelado repre-
sentava, no plano ideoldgico, a tentativa de racionalizar aguela
postura. A partir do AI/5 a pestura & outra, substancialmente dis-
tinta, e o diagndstico e a estratégia anteriores dificilmente apon-
tam para os novos desdobramentos concretos do processo polftico-ecg
nomico.

A fim de evitar ilacdes equivocas a propésito da enfase
aqui concedida ac AI/5, cumpre observar que nada seria mais estra-
nho ao espirito de minha analise que a "leitura” subjacente na co-
nhecida "tese" vinculando o reforgo do autoritarismo a vigorosa ex-
pansido econdmica do periodo 1969/73, mediada por uma suposta eleva-
cdo do grau de eficiéncia na condugdo da politica economica (34).Na
verdade, uma tal perspectiva € de carater manifestamente confusio-
nista, objetivando conferir uma aura de "legitimidade" ao que & in-
trinsicamente "ilegftimo" - O Processo discricionario de arbitragem

dos interesses conflitantes.

N3o apenas & ficticia a idéia de que o Estado se compor-
te como entidade suprasocial, pairando sobre os maltiplos interes-
ses particulares frequentemente discrepantes aos quais impoe sua won
tade soberana - ac contrario, sua autonomia sabidamente esbarra nos
limites impostos pelos interesses das fragoes hegemonicas do bloco
dominante - como, ademais, € duvidoso que o pragmatisme delfiniano,
esgrimido na sombra de um Estado "forte", encarnasse uma rationale
superior, impregnando de maior eficiéncia "técnica™ sua N politica
econdmica relativamente a periodos anteriores, supostamente menos
propicios ac florescimento em sua plenitude da virtld tecnocratica.
0 reforgo do autoritarismo favoreceu, naguele momento especifico, a
execugdo da politica econdmica na medida em que jogou para trds das
cortinas o processo de negociagdes e pactuagoes que lhe confere con
teldo e, fundamental, introduziu a possibilidade de imposigao arbi-~
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traria de "solugdes” em determinados momentos. Mas o determinante 1
mediato da politica econdmica continuou sendo a dinimica social, a-
gora se movendo em um quadro diferente e contida em algumas de suas
manifestacdes. Nunca & demals insistir em que o processo politico-e

- . . . L .
condmico nada tem a ver com um fac-simile do livro-texto. A politi-

ca econémica ndo & em absoluto um instrumento técnico que retirado
da caixa de ferramentas do operadcr-economista de plantdo rebate so
bre o nivel politico, entendido come um processo que lhe & externo.
Ao contrario, a politica econdmica & essencialmente um processo po-
1itico, gerada no calor da dinamica social.

Quanto & sua alepada maior eficiéncia cperacional basta-

I3 - - -~ . . L ]
ria pensar no rosario de "exitos™ alcangados no pericdo, implicitos

por exemplo, no "ataque mortal' 2 inflacdc que se pretendeu desfe-
rir em 1969, no "sucesso" da consolidaglc do mercado de capitais no
Pais promovida entre 1969/71, nos resultados do processo de concen-
tracao bancaria fomentado para reduzir custos e propiciar a integra
¢3c das Orbitas financeira e industrial, para ndo falar da pratica

"heterodoxa" de controle da inflaclc em 1972/73. Diante de uma tal
sequéncia de lapidares “emonstragdes de superior racionalidade e e-
ficiéneia na implementacdo da politica econdmica do periodo, ate
mesmo um observador complacente ndo teria como deixar de Stpor que ha
algo de podre no reino da Dinamarca quando se insiste tanto no cara
ter "técnico" da politica econdmica e na existéncia de uma  corre-
lag3o positiva vinculando autoritarismo e eficiéncia politico-econé

mica.

Negse sentido, & maior centralizagdc de poderes implica
simplesmente em um manejo mais "livre" da politica econdmica - deten
tora, agora, de um grau de impunidade elevadissimo, permitindo-se o
rientar a acomodagac de interesses divergentes, potenciais ou a-
tuais, de forma absolutamente contingente, ad hoc, e eventualmente,
quando da impossibilicdade ou desinteresse em lograr uma solugao de
compromisso, apelar para medidas francamente arbitrarias e discri--
ciondrias. F apenas neste sentido maior que devemos enfocar o subpe
riodo 1969/73, todo ele marcado por essa circunstancia "excepcional,
como globalmente distinto de subperiodo 1967/68, momento caracteri-
zado pela preocupacdc de diluir fissuras e alargar as bases de sus-
tentagao do Estado,o que se expressara na "humanizagao" da politica
econdmica e trouxera,ecmec consequéncia, uma certa ampliagdo do espec

tro de possibilidades politico-econdmicas(o PED,por exemplo, revela

i
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ria varias reminiscéncias do idearic nacicnal-desenvolvimentista se
pultado em 1964; a corrente militar "nacionalista®, aglutinada em
torno da "lideranca” do Ministro-general Albuguerque Lima, revelava
sensibilidade para lemas +ais come a redistribuicao de renda, pes-—
scal e regional, a integragao nacional, o fortalecimento do mercado
interno, seletividade na entrada do capital estrangeiro ete.). A
"mudanga de tom", trazida pela ampliacao do poder decisdério a par-
tir do AT/5, percorre toda a trajetdria politico-econdmica dos anos
1969/73, manifestando-swz de forma claramente perceptivel em varias
oportunidades. Basta-nos, de momento, lembrar os episddios relati-

vos 3 edicio do Ato Complementar 40, do infcio de 1969, e a imple-

mentacido da politica antiinflacionaria de 1973 - ambos trazendo em
seu bojo uma cisao no interior do préprio regime (safda dos Minis-
tros Albuquerque Lima e Cirne Lima respectivamente) ¢ explicitamen~

te penalizando determinados setcres dominantes.

Convém, ainda, frisar que a aludida centralizacao ndo se
expressou apenas numa maior "impunidade do manejo da politica eco-
nomica (35). Na esteira do AI/5 o rclo compressor da centralizagaoc
elimina os Gltimos resquicios de federalismo no Pais. Por um lado,
os secretarios estaduais da TFazenda e Planejamento passam, agora, a
serem diretamente indicados pelos respectivos Ministros, o que  a-=
fianga a obtencio de maicres "afinidades cletivas" entre as dire-
trizes emanadas da orbita central e sua execug2o nas demais unida-
des da federagio. Tais "afinidades eletivas” sdo igualmente perse-
guidas por outros meios. A divida publica estadual se vé sujeita a
disciplina imposta pelc Senado Federal que, a partir da Resolugac n?
58, de 23 de outubro de 1868, proibindo pelo prazo de dois anos a
emissdo e o lancamento de quaisquer titulos de ordem estadual ou mu
nicipal, comega a adotar frequentes medidas restritivas nesse campo
(36). Loge em seguida os recursos do FPEM - Fundo de Participacdc
dos Estados e Municfpios -, de grande importancia quantitativa para
vapias unidades da federagio, se vém submetidos também a estrito
controle da parte da Uni3o (AC 40). E mais, a propria autonomia fis
cal dos estados e municipios se verd restringida a partir do momen-
to em que até mesmo a determinagdo das aliquotas de seus parcos im-
postos se sujeitard a controle e deliberacdo do Senado. 0 Ato Com~
plementar 40, que incorpora esse espirite hipercentralizador, Justi
fica a subordinagao de Estados e MunieIpios & Orbita central como e

lemento necessario para "permitir uma atua ac mals consistente,
P P .
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coordenada e homogérea do poder publico no controle da inflagao"

(37). Tanto mais que por esses meios pretender-se-ia tao somente
"outorgar a Unido alguns instrumentos de coordenagdo e controle,que
58 serdo usados quando necessdrio” (38) dentro do louvavel proposi-
to de obter o indispensavel "aumento da eficiencia do setor plbli-
co, a nivel federal, estadual e municipal™ (39) - sem o que o grau
de racionalidade da politica econdmica ndo atingiria o nivel reque-

rido para a obtencio de éxito no combate & inflagdo.

Mas o reforgo do autoritarismo nao foi o Unico elemento
novo. Em si mesmo, ele somente se revela funcional para os artifi-
ces da politica econdmica na medida em que diminui a complexidade
da sua atividade de arbitragem ao permitir, se necessario, a exclu-
s3o de vArios interesses de sua esfera de mediagao. Coincidentemen-
te, entretanto, ocorreria a conclusac do processo de recuperagéo,jg
gando a economia no ramo ascendente do ciclo economico. E - - fato
da maior relevancia para o entendimento da politica econdmica do pe
riodo - a definitiva explicitacdc (e percepgdo oficial) do vigoroso
ascenso eiclico em andamento somente se daria na altura de 1870. A-
quela coincidéncia é que permitiria conferir ares de verdade absolu
ta a uma impressdo superficial da natureza da politica-economica do

"milagre": a ilusdo de uma competéncia autoritaria.

0 papel do auge ciclico € facilmente inteligivel: cete-

ris paribus significa de por si uma ampliagao do raic de manobra da

polftica econdmica. As fricgdes oriundas da concorréncia intercapi-
talista (os conflitos "interburgueses") s3o mais facilmente acomoda
das, as pressoes sobre ¢ regime podem ser diluidas com mais tranqui
lidade e eventualmente absorvidas sem grande desgaste. Nas fases de
ascenso, ¢ sol nasce para todos os participes do bloco dominante,sa
ciando os apetites de todas as fragdes empresariais; o potencial de
cooptacac de estratos das classes dominadas € major, gerando umafal
sa impressdo de estabilidade politica - importante para a marcha as
cendente dos negbeios; a armacdo institucional que confere flexibi-
lidade e agiliza o processo de crescimento revela-se perfeitamente

funcienal. Tudo isto beneficia a execugac da politica economica tra
duzindo-se, na aparencia, sob a forma de elevagdo do grau de  coe-

réncia e eficiéneia na sua formulagdo e implementagdo.

Apenas um exemplo basta-nos para ilustrar essa circuns-

tincia. A crise de meados dos anos 60, associada a forma particular
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como a polftica econémica do Governo Castelo foi implementada, reper-
cutiu intensamente sobre os setores produtores de bens-salario, os
quais mesmo em 1969/70 ) ainda se defrontavam com uma sifuagéo pecu-

liarmente critica. Como resultado, localizamog com relativa facili-
dade, ainda nesses dois anos em que a fase de recuperagaoc economica
ja4 estd praticamente concluida, inimeras manifestagdes de critica a
politica salarial, a ma distribuicdo de renda ou ao excegsivo peso
da carga tributdria, por parte de representantes destas fragdes do
capital ou de seus idedlogos. No entanto, uma vez configurado o au-
ge,tais eriticas desaparecem como por encanto: o crescimento espeta
cular da massa de saldrios (obtido por um salario real levemente as
cendente, porem por baixc do crescimento da produtividade, e sobre-
tudo um intenso crescimento do nivel de emprego) e, em menor medida,
a ampliagac do mercado externo, redinamizam a demanda para aqueles
setores, afastando as preocupagbes com a ma distribuigao de renda e
a injusta politica salarial. Quanto ao peso da carga tributaria,tor
na-se suportavel dado o forte incremento das massas de lucro de pra
ticamente todos os capitais: ademais, uma contribuicdo adicional po
de ser propiciada pela politica economica, na medida em que a elas-
ticidade da receita tributaria ao crescimento da renda e  produto
viabiliza a concessdo de algumas benessas do género redugao de ali-
quotas, medida conjunturalmente promovida, e/ou extensao dos prazos
de recolhimento, medida "estrutural” no perfodo que estudamos, de

impostos indiretos (IPI e ICM).

T evidente gue o auge ciclico ndo opera no sentido de e-
liminar o cardter contraditorio da politica economica, nem tampouco
permite eoncretizar o sonho de uma distribuigao equitativa de beneg
ses para todos, eliminando o carater sempre desigual do desenvolvi-
mento capitalista. Opera, no entanto, como poderoso amplificador do
potencial de arbitragem dessa diversidade de interesses concretos
no interior do aparelho de Estado - © que, combinado aquela maior
centralizacdoc de poderes promovida pelo AL/5, acentua a tendéncia a
uma "mudanca de tom" na condugao do processo politico-econdmico a
partir de 19B9/70.

A recuperacdo economica e em seguida o auge ciclico se
degsenvolvem em meio a condicodes internacicnais extraordinariamente
favoraveis a economia brasileira e, em especial, a "eficiencia" na

" - -« - o~ - - . - i -
exeducao da politica economica. Por um lado, o comerclo internacio-
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nal atravessa nesses ar : uma fase de intenso boom, suplantandc to-
das as suas marcas anteriores do apos-guerra: as exportacodes mun-
diais cresceriam a taxas aruais de 16,5% em valor e 10,3% em guantwn
no. periodo compreendido entre 1966/67 e 1972/73; se tomamos o perfg
do 19€8/73 constatamos uma expansdc ainda maior: as exportagdes em
valor crescem a 19,6% ao ano. Ademais, tanto o indice de relacoes
de troca quanto a capacidade para importar experimentam um  desem-
penho sumamente benefico (os pregos externos dos produtos agricolas
de exportagdo brasileira praticamente dobram entre 1968/74 enquanto
a capacidade para importar cresceria de 150% entre 1967/73). De ou-
tro lado, as condi¢oes de financiamento externo com que se defron-

tou a economia brasileira nesse periodo se revelaram ainda mais fa-
voraveis: a liquidez internacional cresceria entre 1969/73 a uma
taxa média anual de 2% contra apenas 2,8% ao ano verificado entre
1348/69; se tomamos o periocdo 1966/67 a 1972/73, as reservas mun-
diais em DEG's crescem a 12,5% ao ano, taxa substancialmente acima

de qualquer outro periodo do apds—guerra, (40).

Cumpre frisar que essas condicdes internacionais benéfi-~
cas ao crescimento econdmico brasileiro e ao manejo da politica eco
nomica correspondente, comecan a se explicitar precisamente a par-
tir de 1969, atingindo o seu apice em 1872/73, quando do boom sin-
cronizado das varias economias desenvolvidas. £ supérfluc insistir
na importancia dessa inédita conjuntura internacional do ponto  de
vista da politica econdmica brasileira: tais circunstincias excep-
cionais, ac mesmo tempo em que afastam o eterno (e recorrente) es-
pectro do estrangulamento externo, propiciam claramente um pano de
funde igualmente amplificador do potencial de arbitragem implicito
na execugao da politica econdmica, conferindo-lhe um maior grau de
liberdade.

A hipercentralizagao de poderes trazida pelo AI/5 e a
maior impunidade da politica econdmica, o auge ciclico saciando os
apetites de todas ds fragoes empresariais e amenizande as eventuais
Pressdes sobre a politica econdmica, o boom internacional nos movi-
mentos de mercadorias e de capitais, a reformulacdo do esqueleto ins
titucional herdada do periodo Campos - esses elementos, em conijunto,
marcam o periodo 1969/7:, responsdveis que foram por um indiscuti-
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vel alargamento do "espago" de mancbra da politica economica. Tais
observagdes, porém, sao suficientes apenas para indicar que o panc
de fundo ¢o processo politico-econdmico no periodo 1969/73 € subs-
tancialmente distinto em relagdo ao biénio 1867/68 - o que de  por
si ja sugeriria um certo cuidadc nas tentativas de exame em  bloco
do movimento politico-econdmico desdobrado entre 1967/73. No entan-
to, enfatize-se, a mise en scene politico-economica exibida  entre

1969 e 1973, ndo obstante aguele cardter mais geral, ndo obedece a
um roteiro Unico e previamente estabelecido, desdobrando-se em capi
tulos relativamente inarticulados - dai o cardter descontinuo tam-
bém do subperiodo 68/73, quando a arrogancia tecnocrata convertida
em megalomania assume eroslicitamente o pragmatismo enquanto filoso-
fia de conduc3o da politica econdémica. A plena reconstituigdo da po
1itica econdmica pds-AI/S requer, a par da enfase naquele quadro
maior, que nos voltemes para o exame do grau de percepgac do proces
so econdmico em andamento revelado peles artifices da politica eco-
némica em varfios momentcs de sua execugao. Mas isto somente pode ser
feito paralelamente a prépria reconstituicdo da politica econdmica

do periodo - tema dos proximos capitulos.

P
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II.1. A Nova Politica Economica. Objetivos

0 desempenho da economia brasileira no ano de 1968 fora,
de varios pontos de vista, extremamente satisfatdrio. O setor indus
trial, segundo apontavam as prinmeiras estimativas da epoca, desfru-

tara de uma excelente performance: sua taxa de crescimento teria

se aproximado dos 14%. ILnquanto os niveis alcancados peld emprego
industrial revelavam um quadro muito promissor, tendo suplantado em
todos ©s meses desse ano qualsquer outras marcas verificadas desde
1964, O notavel desempenho do setor industrial j& desvelava o essen
cial do novo padrao de crescimento: a indlstria automobilistica ini
cia em 1968 o seu ciclo de recordes sucessivos de produgao (mais de
270 mil unidades produzidas, contra 225 mil em 1967) e a industria
da construgac civil experimenta substancial ativacao {(expressac se-
ja do incremento da demanda habitacional seja da maior expansao do
gasto pliblico). Em resposta aquele desempenho dos dois setores 15@3
res e a reativacdo do investimento plblico (em especial de algumas
empresas publicas) o setor de bens intermedidrios também cresceria
expressivamente (a siderurgia cresce ao redor de 15% em 1968; e o
setor de materials de construg¢ao chega inclusive a ser surpreendido
pela grande expansao da demanda, ocorrvendo insuficiencia de oferta
de alguns produtcs, como o cimento por exemplo). I até mesmo a in-
distria textil, um dos setores mais paenalizados pela crise economi-
ca, consegulria compensar parcialmente as agruras vividas nos anos
anteriores. ifas z retoms !z naoc era apenas dos niveis de produgdo cor
rente. Existiam claros indicios de que também os investimentos in-
dustriais comegavam a esbocar uma recuperagao, fato dos mais auspi
ciosos. do prisma da consolidagaoc do crescimento. Por outro lado, as
exportagOes exibiam os primeiros sinais do futuro boom exportador ,
tendo experimentado o seu primeiro grande salto ao atingir a marca
de 1.8 bilh@o de dolares (apds mais de 15 anos de literal estagna -~
¢ao). Enquanto as reservas internacionais, pela primeira vez en vé
rios anos, logravam atingir um nodesto incremento, pouco superior a
100 milhoes de dbdlares. (1)

Esses dados tao animadores, configurando um desempenho
da economia ha tanto tempo tenazmente perseguide pela politica eco-

nomica, nao poderiam deixar de induzir manifestacbes de  vregoziijo
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por parte da retorica oficial. Delfim Netto, realizando um balango
dos resultados de 68 no campo scondmico, concluiria: "A economia
brasileira neste inicio de 1869 ultrapasscu o vigésimo mes consecu-
tivo de expansac da atividade industrial, com a produgac agricola

apenas estavel em relagdc ao ano anterior., 0O Pais, como um todo, a
travessa uma fase excepcional, se considerado soh o prisma dos in-
vestimentos, sejam eles oriundos da esfara governamental, sejam ing
pirados em decisGes dos empresarics vprivados.” {2). Mais enfatico,
sentenciaria o ministro Beltrao: "Nos tivemos em 1962 um ano muito
importante. A retomada do desenvolvimento consolidou-se. 0 Pais es-
ta em crescimento, a economia estd em crescimento -ha 18 meses sem
interrupgao. O desenvolvimento esta praticamente consolidado. A cri
se por que atravessavam as empresas, iniciada em outubro de 1966 e
que apresentava sihais de gravidade quando este governo assumiu,cri
se de debilidade de caixa principalmente e falta de liquidez, que

afetou notadamente as ~-presas nacionais, ja passou.” (3).

Heterodoxia na condugao da politica econdmica e reativa-

cao do crescimento econdmico pareceriam caminhar pari passu., Estra-
nhamente essa nao seria uma apreciagao generalizada na entracda de
1969. 0 discurso delfinianc reflete a existéncia de um "estado de
espirito” marcado pela divida, pela incerteza ou, mesmo, pela insa
tisfacac, afetando © regime e mantendo sub~judice a execugac da po-

1{tica economica. "(...) na realidade, nds os brasileiros ja ndo nos

impressionamos muito com o que se passa a nossa volta. £ que,embora
estejamos de novo caminhando depressa, nossa joven populacao - o8
jovens sao aqui maioria como em nenhuma outra nagcac -~ tem a intui-
gao de que ainda é pouco, para o muito que resta caminhar, para que
nos possamos considerar uma "poténcia de primeira grandeza”.Se usar
mos a linguagem fria dos nimeros para demonstrar que ao Crescermos
7% ac ano somente dobraremos o produtc no curso de uma geracao, &
provavel que nos recebam friamente e que muitos se impaclentem. A

demonstracdo de que o crescimentc de 5% ou 6% ja € uma performance

durissima de atingir ndo satisfaz a quase ninguém.” (%),

Para se entender essa receptividade nao muito calorosa
dedicada a politica econdmica, ha que se ter em conta pelo menos
dois fatores. Por um lado, seria precipitado considerar selada enm
definitivo a conciliagdao entre politica econdmica e fragbes empre-
sariais. A heterodoxia exercitada em 67/68 e sustentada nos alicer-

ces plantados anteriormente por Campos-BulhOes.sem duvida ja lograra
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acomodar, no essencial, os interesses dominantes. No entanto, nem
todas as fragoes empresariais estariam plenamente satisfeitas com o
atendimento recebido da wlitica econdmica nem tampouco o seu hori-
zonte futuro de crescimento apareceria suficientemente claro ~ cir
cunstancias que relativizariam a confianca empresarial quanto a cor
recao da politica economica. Per outro lado, ha indicagoes de que a
Prolongada crise economica anterior, o desempenho apenas modesto da
economia em 67/68, a persisténcia de uma inflagdo ainda elevada(apds
einco anos de Revolucgao), a divulgacao de projegoes pessimistas quan
to ao futuro do Pajs (Hudson Institute), teriam estimulado uma per-
cepgdo sumamente critica do desempenho do regime por parte das "elil
tes" militares. Com efeito, o periodo & de fermentagac de dissiden-
cias "macionalistas" que se caracterizam, no plano polftico~econ5m£
co, pela pregacaoc de um'projeto nacional”™ (na verdade, um projeto
de "redengao" nacional, capaz de guindar o Pais ac univervrso dos de-
senvolvidos em um horizonte de tempo aceitdvell}. Lm meio a um qua-
dro de incerteza, ou mesmo desconfianga, o discurso delfiniano cu-
riosamente busca enfatizar o dificil (e raro) que & alcangar indi-
ces de crescimentc gue ndo vao além da média histdrica brasileira,
numa demonstracao de modestia que deve ser ressaltada para contra -
ponto com sua conhecida atitude nos anos 70. E creio nao ser um
exagero afirmar que os «:tifices da politica econdmica, nao cbstan-
te o otimismo explicito, igualmente partilhavam daquela incerteza
quanto ao futuro imediatec. Sim, porque ac mesmo fempo em que Se su-
pervaloriza o crescimento de 5/7% de 1968 (essa era a estimativa dis
ponivel a época) se propunha o abandono da opgao de convivéncia com
a inflagioc, numa clara indicacdo de que os resultados até entao ob-

tidos nao eram avaliades t3ao positivamente.

Quero insistir nesse ponto., Em 15867 2 politica econdmica
do regime declarava: houve um errc na avaliagao da conjuntura e na
execugdo da politica eeondmica durante o periode anterior. A infla-
¢ao tornara-se predominantemente de custos e a aplicag@o de uma ina
dequada politica de estabilizagao ndc apenas realimentou o processo
inflacionario como também lancou a economia em uma recessao.Mudemos
as prioridades, a partir de um dilagndstico mais adequado a realida-
de, sem o Gue nac teremos tac cedo a retomada do desenvolvimento
nem tampouco a vitdria sobre a inflagdo. Assim, a inflagao tornar-
se-ia uma preocupagao subordinada. Im dez/68 a retomada do desenvol

vimentoe j3 estava se cristalizandp; todos os dados disponiveis 0
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indicavam. No entanto, uma vez estreitade o ambito das aliangas ng
cessarias a preservagao do regime, dessa forma alargando o espago

de manobra da politica economica, esta de imediato procede a uma no
va (e estranha) revisizo de prioridades: a inflagao sera uma vez mais
eleita o inimige principal, em uma clara demonstracao, a meu juizo,

. -~ 5 - . -~ .
de vacilacao dos condutores da politice economlca.

Na raiz dessa inflex3o estard a propria natureza do pen
samento oficial que, tanto ne sua vertente ortodoxa quanto na hete-
rodoxa, & totalmente impermedvel a idéia de um movimento  ciclico
intrinseco ao préprio processo de acumulagio de capital. Assim, a
pplftica economica & concedido o papel de verdadeiro demiurgo do
desempenho da economia, =m uma perspectiva de arrogante onigciéncia.
Nos momentos de crise, quando a politica economica se apresenta cres
centemente saralizada em fungio da progressiva disfuncionalizagao
de seus instrumentos, as “elites" civis-militares nao raro demons-
tram inclinac2o para uma perspectiva desesperadamente pessimista
confundindo a crise capitalista com irreversivel paralizia do desen
volvimento. O pensamento oficial, de seu lado, reage propondo pla-
nos salvadores e atribuindo a trajetdoria conjunturalmente atraves-
sada pela economia a "qualidade™ do exercicio da politica economica.
Nesse sentido, a inflex@o de 1969 expressaria a existencia de uma
forte insatisfacdo diante dos éxites j&  alcangados e, sobretudo ,
inseguranga quanto aos caminhos percorridos pela economia. A parali
zacao na tendéncia declinante da inflagdo levantaria dividas em tor
no da "qualidade" da politica econdmica até alli orguestrada e, por
extensao, sobre o cardter sustentado da retomada. E evidente que
tais "dlvidas" nioc sio vocalizadas dados o fechamento politico, a
ideologia do autoritarismo e a manutencio da mesma equipe economica.
E, ademais, o relativo insucesso da politica economica anterior po-
de ser implicitamente atribuido As restrigdes politicas pré-AI/5 que

» - - a »
conspiravam contra o exercicic da racionalidade.

Ha que se refletir scbre a nova mudanga de perspectiva
imprimida a politica econdmica imediatamente apds o AI-5. A priori-
dade explicita (e efetiva, convém observar) atribuida aoc  combate
a inflagao e o exercicio de uma politica econdmica restritiva em
1969 - em plena consolidagéo do processo de recuperacac - sugere a
existéncia de um surpreendente atraso na percepg¢ac oficial do boom
economico. A modesta supervalorizagao de exitos da politica econdmi

ca que veproduzem t30 somente ¢ desempenho histérico da economia
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revela a falta de confianca na capacidade do regime e de sua politi
ca economica de corresponderem aos anseios daqueles segmentos "impa
cientes” que almejavam o status de "potéencia de primeira grandeza "
para o Brasil. 0 exercicio de uma politica de estabilizagao em 1969
~ totalmente disfuncional 3s exigéncias do boom economico em anda-
mento - revela a ineapacidade da "racionalidade tecnocrata" em aper
ceber-se corretamente daguile que estava sendo produzido pela sua
propria politica economica. Definitivamente, o "milagre" parece nao

ter sido previsto pelos :z2us gestores.

0 diagndstico gque fundamentara em suas grandes linhas a
polftica econdmica implementada no biénio 67/68 & agora posto a mar
gem - ainda que se veja preservado como passagem retérica. De hete
rodoxamente expansiva a politica econdmica assume em 1969 tragos ex
plicitamente restritivos, dentro do louvavel proposito de impor subs
tancial reducao a taxa de inflagao. A possibilidade mesma de umcres
cimento economicoe sustentado & aztrelada a consecucgac do exito no
combate & inflagio. O novo norte da politica economica passa a ser,
tal como no triénio Campos e ao contrario do bienio pré-Al/5, a bus
ca de uma redugao do patamar inflacionaric que se pudesse claramen-
te qualificar de expressiva. Recuperemos o discurso oficial pos-Al
5.

As preocupagdes com a resistencia demonstrada pelo pro
cesso inflacionario a haixas mals expressivas sao claramente . visi-
veis no infcio de 1969. Telfim Netto, recapitulando os excelentes
resultados apresentadcs pelo desempenho da economia em 1968, abri-
ria um paréntese para identificar "(...) alguns problemas que -
sem toldar as perspectivas de continuc crescimento este ano -~ devem
ser objeto de nossa preocupacgac imediata. Em primeiro lugar temos &

questao inflacionaria.” (5).

De fato, a inflag¢@o permanece praticamente num mMesmo pa
tamar no bienio 67/68 (em torno de 25% ao ano), conflitando com a
ideologia politico-economica do regime e reacendendo desconfiangas.
Circunstancia que se veria agravada com a formagzo de expectativas
empresariais de ordem altista ~ um fator, como se sabe, sempre valo
rizado pela perspectiva oficial como indutor de futuras tendencias
efetivas de elevagao de precos.(6),
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Mas haveriam dois outros "problemas” igualmente negati-
vos: o comportamento do déficit fiscal do Tesouro e das taxas de ju
ro do sistema financeiro. As taxas de juro situar-se-iam em niveis
excessivamente elevados, penalizando o empresariado e comprometendo
as possibilidades de crescimento. Ac mesmo tenmpo contribuiriam para
realimentar o procasso inflacionario na medida em que se constituiam
em clara pressao de custo. Quanto ao déficit de caixa do Tesouro,si
tuara~se em 1868 nos mesmos niveis nominais verificados em 1967 (em
torno de 1.2 bilhZo de cruzeiros) e, o que se afigurava mais drama-
tico, nao revelava qualquer tendéncia de reducao a curto prazo (pe-
lo contrario, a previsao erva de um déficit de 1.5 bilh3o em 1969) .
0 diagndstico delfiniano pds~AI/S localiza no desequilibric orgamen
t3rio da Unido o "principal foco gerador da pressac inflacionaria"
(7).

Portanto, expectativas de manutengao do patamar infla-
cionario (oficialmente considerado "insuportavel’, malgrado os va-
rios mecanismos de convivéncia com a inflagao aguela altura ja ple
namente atuantes), elevadas taxas de juro (nZo apenas realimentado-
ras da inflac3o mas, muito mais importante, potencialmente sanciona
doras de uma perniciosa e indesejavel disputa entre 0s participes
do bloco dominante) e elevado montante do desequilibrio orgamentad -
rio, com perspectiva de manutencao no anc de 1969, Isse era o qua-
dro com que se defrontava a politica economica ao final de 1968,quan
do recebe do regime um extraordinario presente natalino: o AI/S e
suas consegiléncias, comentadas ne . capitulo I, amplificadoras do seu

espago de manobra.

Reneficiados por uma sUbita elevagao do grau de indepen
déncia de que gozavam na tomada de suas decisOes, os artifices da
politica econdmica abandonam a sua anterior conivéncia com a relu-
t3ncia da inflacdo em descer a niveis mais "toleraveis" e se  pro-
poem uma ""nova" orientacaoc para a sua execuc¢ao, alicergada no firme
proposito de vergar definitivamente o processo inflacionario.A nova
tonica da politica economica sera dada pelo decidido empenho em des
ferir um "ataque frontal' 3 inflacio. ¥ tal sera feito, guardando
fortes similitudes com expariencizs anteriores (particularmente a
politica de estabilizacdc do trienio Campos), apoiando-se numa ori-
entacdc restritiva das politicas monetdaria e fiscal, mas também na
contencdc salarial. Nesse sentide, propde-se uma expressiva redu-

gao do deficit orgamentario (redugac para alguma coisa em torno de
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500/600 milhdes de cruzeiros - portanto, aproximadamente a metade
do déficit nominal de 1857 e 1968 e um tergo do previsto inicialmen
te para 1969}, o fim da permissividade da politica monetaria (o Con
selho Monetarioc Nacional fixaria em 22% a expansao programada da o-
farta de moeda om 1285 - contra uma expanséo superior a U0% em 1568),
e imposigao pels politica salarial de um teto maximo de 24% nos au-
mentos salapiais de 1969 (exatamente o indice de custo de vida veri
ficado em 1988) (8). Como componentes heterodoxas da nova politica
de estabilizagho teriamos a posterior introdugdo de tentativas de g
fetiva vedugio da taxa de juros do sistema bancario e financeiro,de
natureza compulsoria, ¢ a preservagao (ou, mesmo, reforco) da ativi

dade controladora do CIP.

0 nicleo da nova proposta de politica econdmica,ate on
de podemos perceber pelos dados & documentos disponiveis, centrar-
se-ia no distinto carater das politicas fiscal e monetaria. A Expg
sicao de Motivos do Ato Complementar 40, a par de indicar a preemi-
néncia que se passava a atribuir ao combate 3 inflacao, operando in
clusive como uma tentativa de racionalizacio politico-econdmica do
AI/5, aponta nitidamente para a importineia que se dedicava ao sa-
neamento orgamentirio. "A opinido piblica nacional espera que oS po
deres excepcionais outorgados ao Executivo pelo Ato Institucional
n® 5 sejam utilizados para assentar um golpe poderoso contra a 1in
flagao. No estagio em que se encontra o esforgo de contencao da in-
flacao, para cobter imp :~to substancial ter-se-a necessariamente de
atuar sobre o setor publiico, federal e estadual-municipal.E medidas
de grande alcance, nessa area, dependem da reformulagac de certos
dispositivos constitucionals em matéria econdmica e administrativa.”
(9) Dentre aquelas reformulagdes constitucionais e administrativas
figuravam, comc mencionei no capitulo I, o aprofundamento do cara-
ter centralizado da "federagac'", com estados e municipios pratica -
mente perdendo de todo qualquer vestigio de autonomia (que, salien-
te-se, a essa altura ja era mulito pequenc). O documento ¢ explicito
a esse respeitc. "Para permitir a compatibilizagdo da atuagao de Es
tados e Municipios com a politica nacional de conteng@o da inflagao
e fortalecimento do setor privade, procurou-se estabelecer  normas
para a atuacac daquelas esferas de governo er: matéria de dispendios
de pessoal e poder de tributagio. Juntamente com a resolugac recen-
te do Senado Federal, regulando o acesso das mesmas unidades ac mer

cado de capitais, completou-se, assim, ¢ quadro geral de uma es-
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tratégia de estimulos e controles orientados, decididamente,no sen
tido do aumento da eficidncia do setor piblice, a nivel federal, eg
tadual e municipal, sem prejuizo do atendimento de suas fungdes ba-

sicas." (10).

E gquanto 5 politioa monetaria gue, nao obstante o seu
reconhecido carater expansive em 1967 e 1568, ainda ndo parecia ap-
ta a atender plenamente aos anseios do setor privado (ou pelo menos
ndo alcancava satisfazer a todo o setor privado), esclareceria Del
fim Netto: "hi muita esperanga de que a politica monetaria do gover
no possa vir a ser melhorada substancialmente no corrente ano. A
maior queixa contra esse procedimento tem partice dos empresarios
que nio véem com bons olhos a contengdo do crédito. Esta existe e
tera de continuar por algum tempo ainda para que a politica moneta-
ria nao passe a ser obgiaculo ac manuseic dos demais instrumentos
de politica economica." (11) E, igualmente, em outra oportunidade:
"(...) ndo podemos correr o risco de provocar expansao imoderada cos
meios de pagamehto, cujos efeitos engancsos de curto prazo saoc co-
brados adiante na faixa dos pregos. E este € um governo que nao po
de ser acusado de restringir os meios de pagamento, cuja expansao
em 68 permitiu suprir adequadamente o sistema economico." (12) E,
ao mesmo tempo, assinalava o cuidado que a administragao governamen
tal demonstrava face ao problema das taxas de juro, elemento impoxy-
tante na condugdo ..da politica econdmica curante 186S. "L bem verda
de que alguns aspectos da politica monetaria podem e estao sendo
melhorados. £ o daso da atitude do governo em relagdo aos intermedi
irios financeiros ndo bancidrios, cujas atividades acabam de ser
disciplinadas pelc Conselho Monetario Nacional. A principal fineli~
dade dessa regulamentagaoc & a contencao da taxa de juros, até agora
muite influenciada pelas taxas das financeiras." (13) Ou ainda, de
forma mais incisiva: "A questao cruclante para as empresas, neste
limiar de 1969, continua sendc o custo do dinheiro (...)nenhum pais
consegue ter um desenvolvimento acelerado com uma taxa de juros real
em torno de 12% ac ano, eriando toda uma série de empecilhes a pro-

dutividade das empresas.” (14),
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Antes de prossegulr € conveniente abrir um parentese pa
ra examinarmos brevemerte algunas proposigaes pregentes na estraté-
gia de politica economica contemplada pelo FED - Programa Estrate-
glco de Desenvolvimento, tornadoe pliblico em junho de 1368, pouco
antes do AI/5. Conforme se constatara facilmente, aquele documento
revelaria algumas preocupagoes "operacionais' que serao afrontadas
resolutamente tio logo o quadro politico-institucional arma os men-
tores da politica economica de maior liberdade de acao e poderio o
fensivo. Vejamos, sinteticamente, como sran colocadas as colsas na

quela oportunidade.

Como se sabe, o PED havia proposto como estratégia para
a obtengao do desenvolvimento acelerado e autosustentavel, a reali
zag3o de vultosos investimentos em um pequenc nimero de "Areas Es-
tratégicas', cujos efeltos reciprocos de ancadeamento deveriam pro
piciar o impulsoc necessario a retomada daguele processo. 0 preten-
dido desenvolvimento acelerado e autosustentavel apresentaria como
caracteristica distintiva um elevado grau de estabilidade, uma vez
que se deveria processar solidamente alicergado em uma base multisg
torial ~ por oposigdo ao periodo anterior, quando o desenvolvimenteo
economico brasileirc wtivera apoiado em um inico "fator': a substi
tuicdo de importagoes {(15). Para os objetivos deste capitulec, o as-
pecto crucial a destacar reside em que © sucesso do programa esta-
ria na dependéncia da possibilidade de concretizagZo de ponderaveis

"despesas de capital” por parte do Estado (16).

A estratégia formulada em 1968 para a retomada do desen
volvimento supunha, dessa forma, uma ativa participagio do gasto pi
blico, que haveria de se expandir significativamente a fim de fazer
face as necessidades impostas pela retomada., Para que o plano nao
se frustrasse impunha-se resolver o problema do financiamento desse
nivel avultado das despesas do Estado. E na busca de solucao  para

esse problema algumas restrigoes teriam de ser enfrentadas.

Em primeiro lugar, "0 sctor publico devera contar  com
08 recursos suficientes para levar & cabo o programa de investimen-
tos nas BEreas Estratégicas; deseja o Governo, no entanto, que esses
recursos nao sejam obtidos 3 custa do aumento da carga tributariale,
em particular, do aumento de aliquotas de impostos ou da criacac de
novos tributos), ja considerada bastante alta, mas, de preferéencia,

pela gradativa compressao das despesas correntes co Governo,segundo



47,

programa ja em execugao.? (17) Essa proposta é facilmente compreen-
sivel tendo em vista que, por um lado, com a Reforma Tributdria de
1966/67 o Estado se liberta do espectro de uma crise fiscal, nao
mais se colocando como algo premente um novo aprofundamento do seu
horizonte tributario; e, ademais, os transtornos acarretados pela
crise anterior e por ua administragao seguramente terac levantado
uma solida barreira politica a novos intentos de ampliagao da carga

tributaria.

Uma outra restricdo residiria na impossibilidade de wti
lizacdo mals intensa da divida pUblica devido aos seus notorios e~
feitos altistas sobre a evolugac da taxa de juros e, por exXtensao,
o comprometimento da meta de fortalecimento do setor privado (além,
naturalmente, do seu impacto inflacionario). E efetivamente, tanto
em 1967 quanto em 1968, a parcela do déficit financiada por ORIN &
bem menor em relagao ac verificado em 1966, quando inexistia  essa
preocupagac. Nesse sentido, o Plano optaria por propor que fossem
"(...) disciplinados os langamentos.de titules Estaduais e Munici -
pais, que tém concorrido para a alta da taxa de juros nos altimos

tempos" (18).

Por fim, ha uma explicita promessa de engajamente ofi-
cial na busca da:contengéo do défieit de caixa da Uniao que, afirma
va~se, deveria "(...) reduzir-se o quanto possivel, a fim de se evi
tar o refluxo das pressdes inflacionirias ou a sua compensagao pela

excessiva contengao do credito ao setor privado" (19).

Em outras palavras: vigoroso programa de inversdes pi-
blicas; mas, simultaneamente, impossibilidade de financiar via ele
vagao de impostos, através da emissdao de divida ou, ainda, infla-
cionariamente assumindc um crescente déficit orgamentario. Assim, a
Unica opgao disponivel para a solucgac do problema do financiamento
do bloco de inversdes do Programa Estratégico consistiria no empe-
nho na obtengao de uma maior racionalidade no uso dos recursos, de
forma a reduzir a participac@o dos "improdutivos" itens de custeio
em beneficio da ampliagao da parcela dos investimentes na composi-
¢3o da despesa total. Como se ja ndo fossem pequenas as dificulda -
des para assegurar a sua viabilidade, o PED ainda tinha de se de-
frontar com uma série de barreiras adicionais obstando o  caminho
Para uma maior racionalidade na eXecugl3o orcamentaria (20). Dentre
tais barreiras, particular énfase se concedia & sistematica do Fun-
do de Participacac dos Estados e Municipios (FPEM). O documento e

N
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absolutanente explicito a respeito:

"As transferencias a Estados e Municipios (segundo o
dispositivo constitucional) foram aumentadas, neste ano, de 14 para
20% da receita dos dois principais impostos (de Renda e IPI), deven
do atingir montante estimado acima de Cr$ 1.300 milhoes. Tal impor-
tancia & superior em cerca de 130% as transferencias do ano  ante-

rior."

"Como se sabe, e€ssas transferencias foram oferecidas
aos Governos Estaduris e Municipais. como compensagao pelas possi-
veis perdas de receita derivadas de reforma tributaria implantada
em 1967, perdas que, no global, apresentam tendencia de vir a ser
menores do que se havia esperado. Tais transferéncias sobem a cerca
de 14% da receita global da Unido. Em termos do déficit de caixa do
Tesouro, elas representaram, no ano anterior, aproximadamente 50%
do déficit e atingirao, no presente ano, uma quantia superior ao

proprio déficit previsto."

"E importante salientar que, a menos que algo seja fei-
to no sentido de reduzir essas transferéncias, ou de obter a parti-
cipagdo dos Estados e Municipios na execugio de tarefas que lhes de
veriam ter sido transfevidas, dificilmente se poderd esperar uma

melhoria da situagio financeiva nos préximos anos." (21).
= ol

E para que nao paire a menor duvida quanto ao onus 8O-

bre a "politica nacional de desenvolvimento™ representado pela sis-
tematica de transferencia de recursos interregices do FPEM,algumas
dimensges de ordem quantitativa seriam ilustrativas. v

-

"(...) o Fundo de Participacdo, na forma da legislagac
vigente, devera alcancar cerca de Cr$ 4,5 bilhdes no periodo 1968/
1870 (a pregos de 1368), ou seja, aproximadamente 72% do total pre-
visto de dispeéndios de capital atraves do orgamento federal. Para
os incentivos fisecais do Nordeste e Amazonia, no trienio,a estimati
va preliminar ¢ da ordem de Cr$ 2,4 bilhOes, correspondentes a 38%:

das mesmas despesas de capital orgamentarias.

"0 vulto a que atingem principalmente as trans ferencias
do Fundo de Participaca@o, sem gque se houvesse definido claramente U
ma transferencia de responsabilidade de certos programas de intereg
se local para os Estados e Municipios, tem exigido, a partir de
1967, enorme esforgco de contenglo dos dispéncios da Unido. Outra al

ternativa ndo restava em face da politica definida pelo Programa
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Estratégico, de n3o realizar elevagoes de tributos e de manter o
déficit sob controle. Diante disso, e a fim de preservar a capacida
de de investimento d- Unidc em grandes setores de sua responsabili-
dade direta (particularmente Energia Elétrica, Petrdleo, Transpor -
tes, Comunicagoes, Desenvolvimento Sociall), far-se-a& mister, ao la
do do esforgo federal de contengao de gastos de custeio,estabelecer
formas de cooperagao dos Estados e Municipios em programas de seu
interesse, a serem executados conjuntamente com entidades federais.”
(22)

Cumpre acentuar que, na perspectiva do PED, o FPEM apre
sentar-ge-ia como uma bomba de sucgao, em volume excessivo, de re-
cursos orcamentirios da Unido (afora o componente "desperdicio™ im-
plicito na tendéncia a uma utilizagdao irracional por parte das uni
dades menores da federagao, quando feito fora do racional controle
da Uniao), contribuindo em grande medida parva dificultar a impres--
cindivel tarefa de harmonizagac do planejamento governamental, o on
gamentd e a programacac de caixa - circunstancia que colocaria a
disjuntiva de paralizagao deo programa de investimentos contemplado
pelo PED (e, portanto, o fracasso no tocante a retomada do desenvol
vimento) ou a conivéncia com fortes déficits fiscais, a pressiona-
rem ainda mais o nivel de precos da economia (e implicando em novo
dilema: manutenqgzo/ac~leragao do processo inflacionario, comprome -
tendo a médio prazo o sucesso do programa desenvolvimentistaj;ou com
bate a inflagao, via restrigZo monetaria e crediticia, penalizando
0 setor privado e conduzindo a estranho resultado aquela  proposta

de retomada do desenvolvimentol.

Em sua estratégia o PED incorporaria tambem um elemento
do diagndstico delfiniano: a importancia de se promover a redugao
nos niveis das taxas de juro. Como resenhei anteriormente, o diag-
nostico delfinianc de 1967/68 apontava a existéncia de taxas de ju-
ros elevadas, em grande medida provocadas pela anterior politica de
estabilizacdo de Campos, operando como uma forte tensao de custo
sobre o sistema economico. ¢ impacte de um nivel elevado das taxas
de jurc seria de molde a gerar dois resultados julgados intolerd -
veis: de um lado, introduziam uma certa rigidez & baixa no comporta
mento da inflacao e, de outro, contribuiam para o debilitamento do
setor privado, em particular da empresa nacional, defrontada com a-
guda escassez de capital de giro. Com o propOsitc de obviar tais

consequéncias negativas, o PED estabeleceria como meta importante
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a necessidade de envidar esforcos no sentido de se lograr uma efe-

tiva redugao dos juros.

A0 lado de assegurar o conveniente fluxo de recursos
crediticios para o financiamento do desenvolvimento, serd da maxima
importancia adotar as medidas que conduzam 4 baixa da taxa real de
juros. A relevancia do problema decorre de que, nos ﬁ;timos anos, o
ritmo inflacionario declinou bem mais rapidamente do que as taxas
nominals de juros, as gquails resistiram & baixa por uma série de ra-
25es institucionais (altos custos de operagiZo das instituigdes fi-
nanceiras, ilus®o monet@ria de parte dos aplicadores de poupanga) e
conjunturais (excessiva demenda de crédito e aperto de liquidez).
Com isso, e tendo em vista as limitagoes da possibilidade de acesso
ao mercado de capitais, as empresas se viram pressionadas pela exa-
gerada tensdo dos custos do dinheiro, com uma indesejavel transfe -
réncia de renda real das atividades comerciais e industriais para
o setor financeiro. Ac lado disso, deve-se considerar o efeito das
taxas de juros sobre a demanda por moeda e, consequentemente, sobre

o nivel de pregos." (223)

Para atender a esse objetivo, a linha de agao  tragada
pelo PED desdobrar-se-ia por dois caminhios complementares. De um la
do, propunha-se atuar simultaneamente sobre a evolugao da oferta e
demanda de credito. "Do lado da oferta, continuarao a desenvolver -
se os esforcos no sentido da redugdo dos custos operacionais das
instituigdes financeiras (particularmente bancos comerciais e ban-
cos oficiais), pela racionalizagdo e simplificagac das rotinas de
trabatho, limitagao do numero de ageéncias, eliminagao de  servigos
gratuitos ete.. De lade da procura, evitar-se~a a compressao Dbrus-
ca de liquidez do setor privado, e serac disciplinados os langamen-
tos de titules Estaduais e Municipais, que tém concorrido para a al
ta da taxa de juros nos ultimos tempos.! (24%) Vale dizer, em mea-
dos de 1968 a estratégia oficial ja apontava, ainda que muito timi-
damente, para uma politica de fomento a concentragdo bancaria.

Contudo, muito mais significativo seria o segundo cami
nho proposto, voltade para o objetive de desenvolver o mercado de
capitais como alternativa permanente de capitalizagao do setor em~
presarial. "Para evitar a excessiva pressao das empresas sobre ol
sistema financeire, serdo propiciados estimulos significatives aocms
tituic3o do capital proprio, quer pela reinversao de lucros, quer
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pelo lancamento de novas acdes. Nesse particular deverao ser amplia
dos os estimulos ao mercado de capitais, de modo a ampliar a faixa
dos brasileiros que investem suas poupangas en agoes e a tornar mais
efetiva a participagao dos investidores institucionals. Destacam -
se, nesse particular, os incentivos fiscais (através, por exemplo ,
do Decreto-Lei 157) e a regulamentaczo das aplicacoes das reservas

técnicas do sistema de seguros privados." (25)

Finalmente, gostaria de chamar a atencao para um ultimo
ponto, de ordem tedrica, embutido no ide&rio politico~economico or-
questrado no bieénio 19267/68 (as Diretrizes Estratégicas, o PED e o
diagnostico delfiniano), frequentemente negligenéiado, mas gue se
projeta para a frente, e talvez represente uma conexao importante
para a explicagdo da inflexao operada em 1969, Como procurei indi-
car no capitulo I, em 1967/68 a politica econcmica fora executada
norteando-se pelo objetivo maior de afiangar a retomada do cresci -
mento. Contudo, para & consolidacao de tal retomada pareceria, den
tro da perspectiva oficial, ser absolutamente fundamental a efetiva
reversac do processo inflacionario (e niaoc a simples convivencia com
um nivel mais ou menos inalterado de crescimento dos pregos, carac
terizando uma inflacdo "controlada™). Assim, a politica gradualista
de combate a inflagdo, surgida como alternativa aoc indesejavel tra
tamento de choque porém claramente compromissada com o objetivo de
"reduzir ano a ano o ritmo de avmento de precos”, desenvolver-se -
ia sujeita a uma importante restrigao: "a fim de que se crie a ex -
pectativa de efetivo declinio da taxa de inflagZo, € necessario que
a redugao seja cont{nua, sem oscilacoes bruscas (ressalvadas as in-
fluéncias de fatores estacionais) e que, tomado o quadriénio em con
junto (1967/1970), o declinio seja consideravel, para se fazer sen
tido." (26)

Esse mesmo argumento & elaborado com maior sofisticacgao
por Delfim Netto em seu documento de 1968 que, lembremo-nos, atri-
buia grande importancia ao elemento expectativas e considerava a
componente velocidade-renda da moeda varidvel e func3o da propria
evolugao da inflacao. As consequéncias praticas desse marco tedrico
sao muito claras: "(...) em uma politica gradualista o sucesso no
combate & inflac3o nos momentos futuros depende largamente do suces
S0 que se obtenha no momento presente. Se a velocidade-renda da moe
da fosse constante, as taxas de inflagio a cada periodo seriam de -

terminadas apenas pelas taxas de crescimentc dos meios de pagamento,
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supondo, obviamente, a constancia do produto real. No caso em que
a velocidade-renda depende das proprias expectativas de inflacao
qualquer alteracao nas taxas esperadas podera aumentar ou reduzir a

potencialidade inflacioniria de uma expansao monetaria." (27)

0 que isso significa concretamente € que a Pepetigao de
comportamentos do processo inflaciondrio como o verificado em 1968
tendiam a por em xeque a efetividade da politica gradualista. £ im-
portante frisar como, 0 fim de 1988, inexistia, ao nivel do discur
so politico-econdmico, a perspectiva de abrir uma trégua no combate
a inflacado, ainda assimilada a podercso Obice a consecucdo da meta

relativa ac desenvolvimento,

Concluindo, pode-se afirmar que na segunda metade de

1968, no momento em que se deslanchava um programa de investimentos
cujo objetivo seria o de viabilizar uma segura retomada da taxa hisg
torica de crescimento da economia brasileira, perfilavam-se como
pontos de grande preocupagiac no ambito da politica economica: a im-
periosa necessidade de lograr a curto prazo uma firme redugao da ta
xa de inflacao (absolutamente indispensavel para a retomada do de-
senvolvimento em bases solidas, dada a presuncdo de incompatibilida

de entre desenvolvimento e inflacao); a necessidade de controle do
volume ainda elevado do déficit plblico (cuja importancia deveria
ser aquilatada a partir de dois angulos distintos, embora entrela-
¢ados: o comportamento do orgamento governamental como fonte direta,
e principal, de pressio inflacionaria; e igualmente como limite |,
restrigdo, a plena consecugao do papel das despesas governamentais
dentro do programa de investimentos propostoy pelo PED); a necessi-
dade de controle e recucao dos niveis ainda elevadissimos em que se
situariam as taxas de jurc do sistema bancario e financeiro (cujo
significado também deveria ser apreciado de dois lados: como tensao
de custo a forgar para eima ¢ crescimento dos precos; e come ele -
mento desbalanceador do equilibrio de poder economico entre as va-
rias fragoes empresariais). Como sugestdes de politica econdmica, a
pontava-se para a necessidade de melhoria na composicao do gasto
publico, racionalizacdo na sistemitica do FPEM, racionalizacio ope-
racional do sistema bancario e financeiro e promogao do mercado de

capitais (incentivo a formacac de poupanca pessoal voluntarial.

Mas, convém destacar devidamente a apreensao oficial ,

demonstrada reiteradamente, quanto a evolugdo do déficit orcamenta-
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rio. Essa preocupacao nao era em hipOtese alguma um apandgio do Pla
nejamento. F interessante observar que o proprio Delfim Netto  en-
quanto exercitava pragmaticamente sua heterodoxia ao longo de 1968
nao deixaria jamais de apontar o déficit orgamentario como o "calca
nhar de Aquiles” de sua proposta de politica economica. "Esse pro =
grama sG tem um inimigo real e com o qual ndo podemos transigir: o
déficit orcamentdrio financiado pelas autoridades monetarias.Contra
ele, todo o governo estd trabalhando e cremos que vVamos .2° pPOUCO a
pouco mobilizando todos os setores da administragao piblica, dando
lhes consciencia de que le todo seu esforge depende a estabilidade

da economia brasileira" (28). Ou, ainda, falando sobre a  inflagio
para o empresariado paulista: "Sem divida, neste campo a dificulda-
de basica & o déficit governamental que devera ser reduzido em ter
mos reais em 1968, e novamente reduzido em 1969." (29). Em outra o-
portunidade procuraria esclarecer melhor seu ponto de vista: '"Como
economista, entretanto, tenho suspeitas de que estejamos presos a u

ma espécie de armadilha construlida por todos os mecanismos de adap-

tagao que fomos inventando e que dificultardo muito uma redugdc subs

tancial da taxa de inflagéo, enquanto nao prepararmos conveniente -
mente o setor governamental, a agricultura e a indiustria. Pode pa
recer pedante, mas quando visualizamos os instrumentos de corregao
em vigor (politica salarial, politica de alugueis, correcdo moneta-
ria), nao podemos deixar de levantar a hipGtese de que estamos con
trolados por um "servomecanismo" que nas condigoes em vigor (isto
&, sem a perda de controle da magnitude e do financiamento do defi-
cit) tendera a sustentar a taxa de inflacdo anual entre 20% e 30%.
(...) Estes fatos mostram que sera preciso obter um substancial ga-
nho de produtividade, principalmente nos setores Governo e agropas-
toril, para dar o impac”o exOgeno necessarioc a uma nova redugdo da

taxa de inflacao." (30),

Assim, a expressiva reducdo do patamar inflacionario al
cangada em 1967 ndo se repetiria em 1968 (e, do anguloc de alguns
indices, como o IPA - indice de precos por atacado, até se agrava-
ria um pouco), circustancia que sem diivida n3c contribuiria nem um
pouco para criar aquela taoc importante "expectativa de efetivo de-
clinio da taxa de inflag3o", ameacando comprometer a possibilidade
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mesma de se atingir o desejado desenvolvimento acelerado e autosus-
tentado. Enquanto que a perspectiva de repeticao de um elevado défi
cit orcamentario, altas taxas de juro e expectativas empresariais
altistas no tocante ao comportamento futuro da inflagac, apontariam
para outro previsivel fracasso nesse terreno ao longo de 1968, rea-
limentando o espectro da inviabilidade de uma segura retomada do de

senvolvimento.

Com as mudangas no quadro politico, a conjuntura torna-
se favoravel a que tails preocupacgoes, até ent3ao apenas latentes, 8a
nhem corpo, traduzindo-se em medidas concretas e marcando um novo
momento da trajetoria politico-econdmica percorrida pelo regime des
de 1964, Mais uma vez a politica econdmica desdobrar-se-a tendo por
norte o objetivo da estabilidade moneta2ria. As declaragdes oficiais
parecem-me plenamente autosuficientes. Delfim Netto, apds resenhar
os exitos no.combate a inflacao verificados entre 1964/68,aclararia

-r . - - - -
08 propositos da nova politica economica:

"0 importante, na atual fase do combate a inflagdo, ¢
que o© fmpeto altista foi controlado simultaneamente com uma expan-
sao na atividade econdtmica. Seria o caso de manifestarmos satisfa -

¢do pela performance, mas esta postura € falsa, porque uma infla-

¢80 de 20% ou mais ao ano & também um recorde mas negativo.

- . . o~ Ll
"Ja demonstrel em algumas ocasioes, com dados extraidos
da historia recente da economia brasileira, que a uma taxa inflacio
naria menor tem correspondido um ' crescimento maior e mais constan-

te, E vice-versa.

"Se pudemos crescer 6% com inflagao, vamos correr o
risco de crescer 12% sem a companhia da inflagdo. Nas presentes cir
cunstancias, € possfvel desencadear em 1869 um ataque frontal a in-
flagdo -~ com muito menos sacrificios do que em qualquer outra oca-
sido, proxima ou remota. Seria um crime deixar a tentativa para ou

tra ocasiao (ou para outra geragdo)." (31).

0 Ministro Hélio Beltrdo também procuraria explicar os

NovoS Yumos: -
"Qual € a perspectiva que se abre agora ao Governo? £ a

de assestar um golpe mortal na inflacdo. £ isto que nos preocupa ho
je (...).

"Até agora o nosso combate teve que ser dosado  porque
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havia o risco de se enfrentar a inflagdo de maneira tao drastica
gue isso viesse a produzir a estagnacao, a paralisagao da economia.
E a esse prego nos ndo queriamos combater & inflagdo. Mantivemos a
inflagdo sob controle. Agora temos de derrota~la e podemos derrota-
la, porque ela decorre principalmente do déeficit do Governo e do
custo do dinheiro, do prego dos jures. Queremos atacar a inflagao

nessas duas frentes de uma maneira bastante rigorosa. (...)

"A taxa de crescimento de 68 foi a maior taxa de cresci
mento nos Ultimos 8 anos, e indica que retomamos os niveis de cres-
cimento acelerado e desta vez, auto-sustentaveis, sem risco de co-
“lapso e por isso podemcs tentar um golpe a inflacdo que nao seja

mortal para o desenvolvimento.

"Podemos enfrentar a inflacgao tranquilos agora, porque
a economia esta recuperada, todos os indices foram positives, o au-

mento de empregos foi impressionante em 1968 (...)." (32}

E para que nao paire nenhuma duvida, eis o que se sus-
tentava no preambulo de um documento contendo a primeira importante
colecao de medidas tomadas dentro do novo espirito da politica eco-
nomica:

"A partir da segunda quinzena de dezembro de 1368, o Go
verno Federal iniciou nova escalada na execugdo do Programa Estraté
gico, através de um conjunto de medidas destinadas a queimar etapas

na consecucao de suas metas.

"Tais medidas (...) destinam-se, basicamente, a forta-
lecer a empresa privada nacional e reduzir o déficit de caixa e au
mentar a eficiencia do setor pﬁblico. Servem simultaneamente, aos
objetivos de assestay poderoso golpe contra a inflagao e elevar a

taxa de crescimento do PIB, em 1969. (...)

"Em 1967 e 1968, dentro da estratégia desde o inicio a-
dotada pelo atual Governo, foi possivel impulsionar a economia bra
sileira para novo patamar de crescimento, reduzindo consideravelmen
te a taxa de inflagae. A relativa estabilidade de precos, persegui-
‘da como condigao do crescimento acelerade e autosustentado que cong
titui a idéia mestra do Programa Estratégico, ainda estava a certa
distancia. Pretende-se, agora, encurtar rapidamente essa distancia,
avangande novo ‘passo na expansao dos niveis de produgao, emprego e

investimentos," (33)
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Agora, nem a economia estava mergulhada em indesejavel
recessdo, antepondo severas restricdes a execugao de uma politica
de estabilizacgdo, nem tampouco estava o Governo paralizado pela ca-
misa de forga da "humanizacao". 0 novo gquadro politico-institucio -
nal, eliminando incomodos compromissos do biénipo anterior, apresen -
tar-se~ia como excelente oportunidade para que os artifices da po
1Ttica economica, liberando antigas inquietudes, pusessem em prati
ca mais uma tentativa de debelar o processo inflacionario. 0 funda
mental, porém, & que . propria circunstancia da (releleigdo  desse
objetivo como meta central da condugao da politica econdmica atestaz
ria a inseguranca e hesitacao com gue 0s Seus responsaveis estariam

captando O processo economico em andamento. Assestar o coup de grace

no processo inflacionirio erigia-se em objetivo prioritdrio preci

samente porque condigdo sine gua non para a consolidagao da retoma

da. Sem a estabilidade da moeda & impossivel a estabilidade do de -
senvolvimento. Qual a diferenca com a perspectiva do triénio Camn-
pos? As vésperas do "milagre", portanto, a politica economica da
Revolugao concentra desesperadamente todos os seus esforgos no in-
tento de afastar um preocupante "recorde” negativo: a inflagao de
25% ao ano., E dificilmente poder-se-ia afirmar que tal objetivo te-
nha sido meramente retérico: como discuto adiante, a condugdo da
politica econdmica reflete efetivamente a tenacidade com que se¢ per
seguiu aquele propdsito durante 1969. Tenacidade, alids, claramente
nao recompensada. Até que ocorre... o "milagre". E seu resultado :
a transfigurac3o do discurse politico-economico. Mas nac nos adian

temos a nossa historia.

Para finalizar, completemos o perfil das prioridades do
ano de 1969, & luz do permitido pelo carater disperso e obliquo das

informagdes disponiveis.

A inflacao volta a ser, sem sombra de divida,o foco pri
oritdrio das preocupacgdes da politica economica. N3o ha, contudo,
uma quantificacao mais precisa e explicita da meta pretendida. Em
uma oportunidade, Delfim Netto referir-se-ia a uma redugac da taxa
inflacionaria para menos de 20% (34); em outro momento apontaria
vagamente para o proposito de alcancgar redugac substancial (35); e
em uma entrevista concedida quando os resultados de sua politica ja
podiam ser entrevistos revelaria que a meta fixada na "reuniao de
Petropolis, em dezembro de 68, fora a de obter que o aumento de pre
gos fosse coqtido, em 1969, a nivel abaixo dos 20%" (36). Ja o Mi-
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nistro Beltrdo, dando sinalizactes mais claras do que se pretendia,
afirmaria ser objetivo do Governo em 1369 "assestar um golper mor-
tal na inflagao de forma a procurar derrota-la, talvez em 69 ou 70"
(37). Enguanto que um documento oficial, discutindo a proposta orga
mentaria de 1959, revelaria uma projeczo de 15% (38). Qualquer que
fosse a meta desejada, o fundamental nac & a sua magnitude (que,mes
mo que nos fosse possivel precisar, jamais deixaria de ter um cara-
ter meramente indiecativo) mas sim a brusca nudanga de perspectiva

nesse terreno. E aqui, acredito, nao pairam dGvideas .

Quanto 3 meta relativa ao crescimento econdmico, € pog
sivel lograr maior precisac. Em varias oportunidades & explicitado
que as projegdes nesse campo almejavam um crescimento do PIB situa-
do entre 7 ¢ 8%. Tal projecao enquadrava=-se perfeitamente dentro do
diagndstico e estratégia consubstanciados no PED, para o qual, dada
a existéneia de capacidade ociosa na economia, seria factivel ali -
mentar ambigdes maiores a curtc prazo, o que implicaria em taxas de
crescimento um ou dois “ontos percentuais acima da média historica
do pos~guerra, a qual a economia deveria se ajustar uma vez plena -
mente utilizado o estoque de capital existente. Portanto, preserva-
se a filosofia de compatibilizacao entre promogao do desenvolvimen-
to e redugac da inflacao, estipulando-se que & aceleragao do comba
te A inflagdo ndo deveria em hipdtese alguma comprometer os indices
de erescimento, circunstancia que haveria de se traduzir na orienta
gao de buscar promover uma "politica fiscal, monetaria e salarial ,
realistas e suficientemente flexiveis para estimular o nivel de ati

vidade, sem exacerbar as pressoes inflacionarias™ (39).

As demais metas seriam relativamente menos importantes.
No tocante a evolugao das reservas de divisas, a perspectiva era de
simples manutencdo do volume existente ao fim de 1968 ou, no maxi-
mo, um modesto incremento de 100 milhoes de dolares (40). Neste pon
to, o notavel € a absolutd falta de consciéncia, no inicic de 1969,
das potencialidades de endividamento externo representadas pelas no
vas condigdes internacionais e pela ermagae institucional previameé
te implantada (Lei 4131, Instrucdo 289 e Resolugao 63). Por  outro
lade, o incremento das exportacoes aparece edmé simples meta adicio
nal, quase que secundivia, nao desfrutande daquela énfase que passa
vria a ter a partir do momento em que adquire mailoridade no interior
do discurso polltlco economlco a proposta do “nodelp exportador Ao

ponto de nao se chegar nem“mesmo a pPOJetar uma taxa de eres cimen-

e
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te especifica para o ano de 1969 (u1).

Por fim, n7o podemos esquecer que a politica econdmica
contemplava igualmente =& redugao dos juros e, paralelamente, o for-
talecimento da empresa nacional. Segundo Delfim Netto, haveria da
parte da politica econdrnica "a firme determinagac de obter este
anc a redugac da taxa de juro. Lste ¢ um objetivo por nos persegui-
do desde o primeiro dia e que apenas tem sido realizado em  parte.
N3o obstante, neste limiar de 1969, foi possivel criar as condigoes
de redugzo efetiva do custo do dinheimro, que sem nenhuma sombra de
diivida sera atingido em curtissimo prazo" (42). O fortalecimento da
empresa nacilonal, como se szbe, & una especialidade do Planejamento
e, mais adiante, traduzir-se-ia em programas especificos como o
FMRI - Fundo de Modernizagao e Reorganizageo Industrial. No inicie
de 1969, ggrém, algumas medidas de natureza fiscal, e i de alcance
indiseriminado, serdo propostas com esse objetivo. A importanciaque
se lhe concedia & astestada pelo Ministro Beltrao ao lista-la gonjun
tamente com as demais prioridades da nova politica economica:

"Mas nés queremos er 6%, nao apsenas atacar a inflagae de
frente e procurar derrotd-la, talvez em 69 ou 70. NOs queremos tam-
bém, e isto & muito importante, fortalecer as empresas. Sobretudo
fortalecendo a estrutura de capital das empresas para que elas on
tinuem a exercer funcic que lhes cabe que é a de_principais respon-
sdveis pela criagio de empregos no Pais. (...) Desta maneira se po-
derd aumentar o desenvolvimento sem eriar inflagdo e o que nds pode
mos fazer em 69 & isto: dar o golpe mortal a inflagao sem estagnar
o Pafs, sem prejufzo do crescimento, sem prejuizo do desenvolvimen-
to, combinando o ataque ao déficit, o atagque a taxa de juros e ©
fortalecimento do capital das emprcsas e © fortalecimento do merca-

do de agoes". (43}. .
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IT.2. A nova politica econdmica. Execugao

2.1. Primeiro round - redugZo do déficit orgamentario e

fortalecimento da estrutura de capital das empresas

Imediatamente apds a edicdo do AI/5, e com o explicito
propésito de acelerar a escalada antiinflacionZria, a politica eco-
nomica langa um pacote economico de impacto, voltado essencialmente
para os objetivos de vedugac do déficit fiscal do Tesouroc e refor-
go da estrutura de capital des ampresas. Recuperemos, cCom auxilio
direto dos textos legais, o essencial desse primeiro momento signi-

ficativo da execugado da politica econdmica em 196%. (4u).

Conforme ja indiquei, o comportamento do déficit orga -
mentario, ao fim de 1968, era motivo de grande preocupagao para os
condutores da politica econcmica. De fato, o déficit se situara en
um nivel bastante elevado no biénio 1867/68: cerca de 1,22u4,7 i~
1hoes e 1.226.7 milhoes respectivamente. Do prisma do pensamento
oficial, se um déficit dessa ordem poderiz encontrar justificativas
nos momentos em que o setor privado se encontrava deprimideo (tal te
ria sido o caso do ano de 1967), passaria fatalmente a se consti~
tuir, caso nao revertido, em perigosa pressic sobre a evolugaoc da
demanda agregada a partir do momente em que se configurasse uma rea
tivacao da economia (tal como em 1858); neste ultimo caso, poderia
vir a ser responsavel pela formagio de um nove "excesso" de demanda,
realimentande a inflagao (e provocando nova mudanca em sua nature-
za). 0 quadro talvez se afigurasse tanto mais apreensive na medida
em que a maior parcela do financizmento do déficit, e esse foi o ca
50 sobretudo em 1968, vinha se fazendo via emissoes: as parcelas
financiadas pelas Autoridades Monetarias e pelo publico foram res-
pectivamente de 6938 mi " hoes e 525,7 milhdes em 1967; e 1.078.9 mi-
lhoes e 147.8 milhdes em 1968 (45). Ndo nos esquecamos da perspecti
va entdo predominante de que os titulos piblicos estariar exercen-
do uma desleal concorréncia no mercado de titulos e empurrando pa
ra cima as taxas de juro, o que obrigaria a um uso mais moderado
da divida plblica. Portanto, além de potencialmente responsivel pela



constituicao de um novo "excesso” de demanda, a existéncia de um
desequilibrio orgamentario expressivo indiscutivelmente estaria re-
presentando intenss prescio sobre a base monetaria, ameagando con-
duzir ao deseontrole a politica monetdria. Im ambos os casos, entre
lagados, contribuiria para manter bem vivo o processae inflacionario
- circunstancia tida por comprometedora da possibilidade de conso-
lidar o desenvolvimento acelerado e autosustentavel. Essa a percep-

¢ao oficial,

Para 1369, caso a politica econdmica nio interviesse de
cisivamente, o desequilibrio tenderia, a se manter. Nao obstante to
do o malabarismo demonstrado na definigéo da proposta orgamentaria
(quando se delineou um déficit potencial da ordem de 3,780 milhoes,
obrigando a um corte de despesas no mentante de 1.410 milhdes 2 trans
feréncias para 1970 totalizandc 1.200 milhdes) ainda sobrava um re’
siduo nada desprezivel de 1.170 milhdes. E, acrescente-se, o dese~
quilibrie seria ainda maior uma vez que aquele corte de 1.410 mi-
lhoes nao corresponderia a um simples remanejamento das contas  de
despesa, compreendendo também o efeito esperado de uma das mnedidas
entao tomadas, o decreto n? 63,946 - uma redugio estimada de 350 mi
lhoes nos gastos com pessoal, a ser conseguido gracas a aposentado-
ria compulséria. Assim, se computarmos este Ultimo valor, a perspeg
tiva para 1969 era de um déficit fiscal do Tesouro beirando 1,5 bi-
lhao de cruzeiros (46). Uma vez diagnosticado como nitido fator in
flacionario, compreende-se o empenho da politica econdmica em erra-
diea-lo. A forma como se procedeu para atingir esse desiderato traz,

contudo, o sinete do A7/5,

Os esforgos de contencgdo do déficit orgamentario tradu
ziram-se em trés medidas legais, Inicialmente, pelo decreto nimero
63.946, de 30 de dezembro de 1968, buscou-se alcangar uma contengac
no nivel das despesas correntes. Dentre seus varios dispositivos
destacam-se a determinagao de vedar, no primeiro semestre de 1969,
o ingresso de pessoal, a qualquer titulo, na Administracgao Direta
€ nas Autarquias, inclusive sob a forma de prestacio de servicgos
mediante recibos; e a proposta de reducdoc progressiva, até alcangar
no minimo 10%, da despesa global de pessoal no ambito de cada Minis
tério. Esta redugao processar-se-ia escalonadamente de forma a, to
mando-se por base a folha de pagamento de novembro de 1968, atingir
se uma redugao acumulada de 2, 6, 8 e 10% em cada um dos trimestres

do ane de 1969 respectivamente. {47) Como indiquei acima, esperava-
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se com esse decreto uma economia de despesa ac redor de 350 milhoes
de cruzeiros.

E pelo decreto n? 64.010, de 21 de jeneiro de 1959, que
estabelecia as normas para a execugac orcamncntaria e programava a
execugao financeira do Tesouro Nacional, incorporando aquele esfor
¢o de contencdo, acima mencionado, ¢ nivel maximo para a despesa de
caixa do Tesouro Nacional era fixado em 14.229 milhoes de cruzeiros
contra uma previsfo de receita em torno de 13.125 milhdes (48). Den
tro dessa programagao, de acordo com o texto legal, ter-se-ia busca
do "preservar o volum de investimentos, a fim de nao interromper &
execugao dos projetos prioritarios previstos no PED. Procurou-se ,
outrossim, impedir a ocorréncia de déficit de Caixa em nivel supe-
rior ao compativel com a redugiac do ritmo inflaciondrio™ (49). Ade
mais, o objetivo de contingenciamento das despesas piublicas & paten
teado também pelo propésito de se condicionar a abertura de crédi-
tos suplementares ou especiais a cortes equivalentes nos programas
diferidos para 1970, o que ' representaria a tentativa de institucio

nalizar uma nova sistematica da execugio orcamentaria (50).

Contudo, e este nao é um dado de somenos importancia,
a despeito dos esforgos objetivande o disciplinamento e contengao
das despesas, nao se lograria maior &xito na redugdo do déficit se
nao fora a possibilidade, gragas ao AI/5, de eliminar um inconveni-
ente "desperdicio': a excessiva perda de recursos federais em fa
vor de uma pouce racional utilizacao por parte de Estados e Munici-
pios (o FPEM). Com esse proposito surge o Ato Complementar n® 40,
sem qualquer duivida a medida de maior peso na congsecucao do exito
lograde no objetivo de "saneamento™ das financas piblicas. Com efei
to, o AC U0, de 30 ge dezembro de 1968, recortaria pela metade o]
Funde de Participaggo zos Estados e Municipios, propiciando uma eco
nomia estimada de 600 milhces de cruzeiros,e, assim, projetando para
1969 um déficit de apenas 528 milhdeés - o menor déficit até  entdo

obtido pela politiea econdmica da Revolucido. (51).

Antes de detalharmos as principais reformulacdes intro

duzidas pelo AC 40, e com o intuito de afiancar uma percepcao mais

clara do seu signifiecadd, papgsee-me de interésse abrir um breve pa-

rentese para qualificarmos, e sobretudo quantificarmos, o papel e

i

g
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a importancia do Fundo de Participacgao. (52)

Como & amplamente conhecido, a Reforma Tributidria (in-
troduzida pela Lei n9 5.172 de 25 de outubro de 1866) alterou signi
fiéatiyamente as finengas da Unido, Estados e Municipios. Para o
que se%discute neste ‘pico, o traco de maior importancia da Refor
ma foi a sua indiscutivel tendéncia centralizadora, no sentido de
reforcar a competéncia tributaria da Uniao em detrimento dos Esta-
dos e dos Estados em detrimento dos Municipios. Comc anota um tra-
balho autorizado sobre o tema: "A Reforma Tributaria em vigor a par
tir de 1967, se caracteriza especialmente por estar veoltada para o
fortalecimento de¢ Governo Federal, mantendo com este os tributos que
funcicnam como instrumentos basicos da politica econdmica da Uniao.
Reduz a competéncia tributdria das outras duas esferas de governo e
estende aos Estados o regime de participacgdo na receita dos impos-
tos sobre a renda e sobre produtos industrializados. Com isso fica
ampliado o poder financeiro da Unizo e ndc somente os Municipios mas
também%uos Estados passam a participer de determinadegs impostos fe-

devais." (53).

0 Fundo de Participacdo {que fora criado pela Emenda
Constitucional n? 18 e confirmado pela Lei n? 5.172) acabou  tende
suas disposicgoes consolidadas na nova Constituigao Federal, de 24
de janeiroc de 1967, em seu artige 26. Nesse artigo estabelecia-se
que, do produto da arrecadacdeo federal dos impostes sobre rendas e
proventos e sobre prow.tos épdhﬁ%fféfizadgg,aD% constituiriam recei
ta da Unié@ﬁ 10% receita do Fundo de Partiéipagéo dos Estados e os
restantes iﬁ% constituiriam reeceita deo Fundo de Participagac dos Mu
nicipios. Ademais, no tocante & paprticipagdo dos municipiocs, o Ato
Complementar 35, de 28.2.87, esti _wv
distribuida em 10% para os municfﬁios—capitais dos Istados e os res

eU que a receita do Fundo seria

tantes 90% para os demais municipios.

I importante acentuar p objetivo redistributive de ren-
da de Funde de Participagae. Assim, por exemplo, a parcela destina-
da aos municipios-capitais deveria ser distribuida proporcienalmen-
te a um ceceficiente individual de participagao resultante do produ
to de dois fatures: a) fator fe@mesentative da populagao, estabele
cido através da participagdo percentual da populacao da capital
considerada em relacao zo total da populacao de todas as capitais d

-~

Paig; D) fator representative de inversoc da renda per capita do
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respectivo Estado. Da mesma forma, a distribuicao da parcela cor-
) - - i " Lal . I -~ . - "
respondente aos outros municipios (os municipios "nao capiteis") ,
far-se-ia com base na atribuigdo a cada municipio de um coeficiente
* » ] . a ~ * . . - .
individual de participagac determinande a categoria do municiplo se-

gundo o seu numero de habitantes.

-

Note~se, ainda, ques a Uniao ji exercia um certo contro-
le sobre o uso dos recursosg de Fundo, pois estabelecia a obrigato -
riedade de aplicacio de no minimo 50% dos recursos ao seu orgamento
de capital. A vantagem do Fundo de Participacao dos Municipios, em
relagaoc a anteriores formas de transferéncia, residia na sua automa
ticidade, pois a entrega das cotas era feita mensalmente, indepen -

dente de autorizagfo orcamentiria ou qualquer outra formalidade.

Igualmente no tocante a participagao dos Estados, o ob
jetivo redistributivo esta claramente presente. Assim, a distri-
buigao do Fundo de Participagao aos varios Pstades & feita segundo
um critério de proporcionalidade 2 superficie territorial e aos cog
ficientes individuais de participacac. Estes coeficientes, por seu
turno, sao calculados inversamente propercionais a renda per capita
‘e diretamente proporcionais a populacido de cada Estado. Nesse senti
do, o Fundo de Participagao deveria se constituir em um relevante
aporte de recursos aocs Estados de menor capacidade de arrecadagao .
(54)

Sem a menor pretensao de realizar qualquer esbogo de
analise do papel e operacao do FPEM no biénio 1967/68(pré-AC 40) ,
convém, ainda assim, alinhar alguns dados, imprescindiveis para me
lhor apreciarmes toda a extensao do corte realizado pelo Ato Comple
mentar. O carater redistributivo do TFundo, e particularmente sua im
portancia para as regiles de base fiscal mais exigua, se J& ndo bas
tassem as qualificagdes apontadas acima, € imediatamente patentea-
de pelo exame de alguns poucos dados extrajdos do estudo em referen

clLa.

Distribuicao percentual do FPE por regides

1967 1968

% %
Norte 7.4 8.6
Nordeste 45.9 46,8
sul=-Sudeste 39,0 39.2
Centro QOeste 7.7 5.6
Total 100.0 100.0

Fonte: PLANGEF "55", pg. 64,



Sul

Esses dados mostram clarvamente a forte concentragao des
ses recursos na regido Nordeste. Mais significativo ainda € notar
que apenas cinco Estados (Maranhao, Minas Gerais, Pernambuco, Ceara
e Bahia) receberam em conjunto cerca de 39.9% e 44.2% da distribui-
gao total do Fundo de Participagao dos Lstados nos anos de 1967 e

1968 vrespectivamente (55).

A concentragdo por regides, em si, ndo diz muito. £ ne-

cessario verificar o peso de *tais recursos dentro da massa de re

EM Cr$ 1965 FPE/REC. EFETIVA FPE/REC. PROPRIA
ESTADOS 1967 1968 1867 1968
% % % %
Amazonas 27.1 27.6 37.2 TH.3
Para 22.6 28.9 31.0 58,7
Maranhao 45.9 51.4 84,7 107.8
Piaul 38.3 53.3 62.u4 119.8
Ceara 22.3 40,3 29.0 67.9
Rio Gde do Norte 17.4 32.9 21.1 49.4
Paraiba 20.3 3G.9 25.5 45,2
Pernambuco 9.8 15.5% 11.1 18.3
Alagoas 6.0 28.5 6.3 42,2
Sergipe 20.9 37.2 37.9 73.1
Bahia 6.4 20,7 9.3 35.4
Minas Gerais b.5 8.7 5.1 11.1
Rio de Janeiro 4,1 5.7 h.b . 6.5
Espirito Santo 13.0 18.1 ‘ 15.4 24,1
Guanabara 0.5 0.8 0.51 0.83
Sao Paulo 0.4 0.5 0.37 0.49
Parana 3.7 8.5 3.9 9.5
Santa Catarina 5.3 16.6G 6.1 18.7
Rio Gde do Sul 2.6 3,7 2.7 3.9
Mate Grosso 13.8 22.4 16.0 29,7
Goias 12.1 16.0 13.9 15.9
Distrito Federal 1.8 1.8 4,7 4,5

Fonte: PLANGEF "55", pg. 66 e 153/163,

cursos fiscais manipulada a nivel de cada Estado. E, sem divida, &
partiecularmente expressivo o contraste entre os varios Estados no
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que tange a importancia dos recursos oriundos do Fundo de Participa
gado em relagao ac total de 3=us recursos disponiveis. Como se obser
va, a participagdo das transferéncias do Fundo na receita efetiva é
especialmente elevada nos Estados das regices Norte e Nordeste, che
gando a ultrapassar a casa dos 50% em alguns casos. Nao apenas tails
transferéncias apresentam um peso altamente expressivo para diver-
sos Estados como, inclusive, tem seu percentual elevado de 1967 pa
ra 1968, em muites casos de forma bastante significativa. E note-se
que a definigdo de receita efetiva corresponde 2 soma de vreceitas
proprias e todo tipo de transferencias, incluindo-se o proprio Fun-
do de Participacdo. Se tomassemos por referéncia o total da receita
prépria (vale dizer, a arreecadagao obtida no interior do Estado, ex
cluindo-se qualquer tipo de transferencialo quadro assumiria con -
tornos ainda mais reveladores. Im certos casos, as transferéncias
obtidas pelo Fundo de Participacao chegam a ultrapassar o total da
receita prdopria arrecadada (tal situagdo se verificaria no caso

dos Estados de Maranhi- e Piaul no ano de 1968).

Igualmente, a nivel de regiodes, ¢ manifesta a elevada
participacio dos recursos do FPE no total das transferencias recebl
das da Uniao: 98% do total das transferéncias para a regido Centro-
Oeste eram constituidos de recursos do FPE; 73% no Nordeste e 57%
ne Norte (56).

0 quadro n3o se altera substancialmente @ac examinarmos

o Fundo de Participacgio dos Municipios. Farci apenas uma observamil“
cdo, referente aos municipios-capitais. A Reforma Tributaria gerou

uma violenta perda de receita em quase todos os mun1c1plos capltals;
afetando de forma mais intensa os do Norte e Nordeste, a tal. .pgnfg'
que mesmo incluindo todas as transferencias para o calculo da ;épéi;.

ta efetiva temos que a receita efetiva per capita no bieénio 1967{68 f§
situa~se, em muitos casos, por baixc da verificada no biénio 1965/H“H
66. Em tais circunstancias & claramente perceptivel o vital papel
contrabalangador exercido, aquela altura, pelo Funde de Participa -

gao. 0 quadro a segulr e exaustivo a4 esse respeito.
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Municipios-capiv .is: Variagdo percentual entre os biénios
1965/66 e 1967/58 na receita propria per capita e na recei

ta efetiva per capita -~ em termos reais.

REC.PROPRIA REC.EFETIVA
% %
Manaus = 54,2 - 9.5
Belém - 73,7 « 21.7
Sdo Luis ~ £9.1 12.5
Teresina ~ 56,8 61.9
Fortzleza - 75,8 - 14,8
Natal - (3.8 - 11.9
Jodo Pessoa - B2.6 7.8
Recife 73.8 - 14,5
Maceid 65.8 - 21.6
Aracaiju - 70,2 - 15.5
Salvador - 38.5 20.4
Sao Paulo 0.7 92.8
Curitiba - 32.7 23.8
Florianopolis - 25,1 30.95
Portc Alegre - 38,7 22.1
Fonte: PLANGET "58", pg. 77.
0s dados gque compilei acima parecem-me sugestivos. 0

FPEM, incorporado a propria constituigdo de 1967 - expressando o re
conhecimento oficial dos efeitos acentuadamente negativos e diferen
ciais da reforma tributdria sobre as varias regides, impondo-se ,pois,
a criagdc de um contrapeso ~ no curto periodo de existéncia até sua
reformulacio representou uma visivel contribuic@o para determinadas
regiaes cronicamente carentes de recursos. No entanto, ao fim de
1968, no momento em que a politica econdmica se engajava em mais u-
ma tentativa de reverter o processo inflacionario, aguele mecanismo
redistributivo de renda interregioces em que se erigia o FPEM, ainda
quando eticamente louvavel, passaria a revelar com absoluta clare-
za o seu carater irracional e conflitante com os objetives maiores

da politica de desenvolvimento. Vejamos os argumentos esgrimidos.
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Por um ledo, como ja mencionei repetidas vezes, havia o
problema crucial do déficit orgamentiario: "{...) a perspectiva do
déficit de caixa em 1969 & de considerdvel elevacio com referdncia
a 1968: ainda que se efetue uma contencao de Cr$ 1,400 milhdes, o
déficit de caixa ainda se manteria no nivel de Cré¢ 1.500 milhoes.En
tre as causas basicas do déficit, a perda de receita para o Fundo
de Participagaoc de Estados e Municipios (FPLM) & estimada em Cr$...
1.800 milhoes e para os incentivos fiscais, em Cr$ 1,100 milhdes ;
a soma dessas duas transferencias ascende a Cr$ 2,900 milhdes, ou
seja, 240% do déficit programado para 1368. Por outro lado, o rea=-
justamento do funcionalismo, gue se pretende realizar sem aumento
de impostos, atingiu Cr$ 1.200 milhdes, cerca de Cr$ 00 milhdes a-
cima do montante inicialmente estimado.” (E7). Como se ja nio bas
tasse a simples existércia desse quadro pouco promissor da execugdoc
orgamentaria da UnifZo, tinhamos que a sistematica operacional do
FPEM trazia implicita um elevado grau de irracionalidade. "Na forma
como se encontra configurado o FPEM coretitui sacrificio insuporti
vel e injustificavel para a Unido. Insuportavel porque lhe retirou,
praticamente, 20% da receita tributaria, sem reducao de quaisquer
encargos, o que importard, na pratica, em condenar ao insucesso qual
quer esforgo de equilibrio orgamentdrio. Injustificavel,porque foi
disciplinado no pressupostc de que a substituicdo do IVC pelo ICM ,
assim come os demals dispositivos da reforma do sistema tributdrio
nacional, representariam perda substancial de receita para o conjun
to dos Estados e Municipios. Pressuposto que nao se confirmou, uma
vez que, no total. tanto os Hstados como os MUnic{pios tem apresen
tado considerdvel aumento de receita, em termos reais. Assim, em es
timativa preliminar, o conjunto dos Municipios nacionais (capital e
interior) aumentaram sua receita total, entre 1966 e 1967, em cerca
de 80%, para uma inflagao de 25%; em 1968, embora ainda nio seja pos
sivel ter-se id2ia da receita global, sua quota no ICM aumentou de
cerca de 35% e no Funde de Participacgdo de 240%., 0 conjunto dos Eg-
tados, recuperando-se o= uma fase de transicdo em 1967, quando o au
mento do ICM fol de 26% (para uma inflagdo pouco inferior), ja apre
senta este ano um aumento do ICM, de 35% e do Fundo de Participagfo,
de 240%." (58),

Nesses termos; tendo em vista o seu onus "insuportavel®
para a Uniao ¢ a sua relativa "inecessidade" para Estados e Munici-

plos, no momento em que se buscava abrir uma nova frente de luta



contra a inflagdo e elevar » goau de pscionalidads na execugdoc da
politica econdmice, o rvesultade nio poderia ser outro: "a experien-

v 34 deacorrido estd indicands a necesgsidade de  pe-

o

cia do ano e maeid
quenas reformulagoes, sgsencilais ab=ritura de nova etapa na lutae

]
contra a inflagac® {59},

E, d~ fato, o AC 40 introduziria uma serie de“pequenas”
alteracons na sistemétira  do FPEM:

-~ . 3 - .
"a) as trensferenciac para Estados e Municipios passam

a 12% do imposto de renda e do IPI (ao invés de 20%, como atualmen
te), marimo compativel com a viabilidade do orgamento federal: 10%
constituem o Fundo de Participagao e 2%, um Fundo Especial, cuja des
tinagin seprd repulada en lei, tendo em vista a aplicacdo do sistema
tributario cstabelecids na Conoiituicdo:

"L} dinstitul~se um sistema de controle de aplicacac dos

fundos <o YPEM, atualmente inexistente em face do texto constitucio

nal; essa auveceneia de controle & responsivel pela baixa produtivida

de, quase generalizada, no uso dos recursos; com a regulamentacdo

. hal . y -~ L.
proposta,; &g Lstadeos e Munilcipios terao de aprssentar programas e
projetos;

"ol subowrdina-ss a aplicaczo dos recurse