O Pibinho: causas e solucdes
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Os fatos

urante todo o periodo posterior a 1980, e até o segundo man-
dato de Lula, o PIB brasileiro cresceu na média anual cerca

de 2,5%, como consequéncia de politica neoliberal inspirada no
Consenso de Washington. Apos 2006, com o lancamento do PAC, o
neoliberalismo € parcialmente abandonado passando 4 taxa média de
incremento do PIB para algo em torno de 4%. O que gerou grande
onda de otimismo, hoje desmentido.

De fato, em 2011 esse crescimento foi de 2,7% e em 2012 de apenas
0,9%. Para os anos seguintes se anunciava a volta ao crescimento
anual de 4% mas, ji agora, comeca-se a falar na possibilidade de
essa percentagem ndo ir além de 3%. Ou seja, € o problema de um

Pibinho que ameaca a se perpetuar.
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Resta entio antes de prosseguir indagar qual o incremento do PIB a
ser considerado satisfatério, para nio ser classificivel como Pibinho?
O IPEA, em Macroeconiomia para o desenvolvimento de 2010, responde
a essa pergunta nos seguintes termos: “O presente volume parte do
pressuposto de que uma estratégia de desenvolvimento para o Brasil
requet, como condigas fundamental, am Crescimento econdmico vigoroso
(isto &, a taxas anuais da ordem de 7%) e sustentavel ao longo do
tempo” (p. 17) (grifos nossos). A rigor, portanto, ndo ¢ necessario
que o incremento do PIB fique abaixo de 3% para merecer a classi-
ficacdo de Pibinho.

Interpretacao

A interpretacio corrente do problema, inclusive patrocinada pelo
Governo brasileiro, é de que se trata de dificuldade conjuntural, ou
de curto prazo, decorrente do reflexo na economia brasileira da grave
recessio econdmica dos paises desenvolvidos. Dificuldade conjuntural
porque, a exemplo do sucedido na Grande Depressio de 1929,2 crise
desaparecerd, mais cedo ou mais tarde. Tudo que nos cabe fazer, de
imediato, é adotar medidas para minimizar suas consequeéncias.

Em uma fase inicial, os responsaveis por nossa economia procuraram
compensar o encolhimento do mercado externo com o estimulo a0
consumo interno. Nesse sentido foram adotadas medidas como o
crédito provisionado e aumento mais acelerado do saldrio-minimo e
reducio do IPL. Presentemente, se reconhece que tal linha de politica
econdmica esgotou suas potencialidades o que, inclusive, seria sinali-

zado pelo aumento da inadimpléncia no setor financeiro.

Diante disso o Governo concluiu que o crescimento da economia

deveria ser garantido, ndo mais pelo aumento do consumo, mas por
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investimentos. Medidas para garantir esse resultado passaram a ser
adotadas. Como, porém, se esperar a elevacio de investimentos se
ndo hd mercado para escoar a maior producio? O que nos permite

recolocar o problema do Pibinho.

Crescimento classico e crescimento retardatario

No meu trabalho “Crescimento cldssico e crescimento retardatario”
mostrei que o problema do Pibinho, ou do crescimento da economia
brasileira muito abaixo de sua potencialidade, decorre de politica
economica errada, que nio distingue entre estas duas modalidades de
crescimento. Note-se que, ji de longa data, se aceitava a especificidade
do crescimento das economias retardatarias, sendo este chamado de
desenvolvimento e definido como um crescimento acelerado com
objetivo de eliminar o atraso econémico. Considerava-se, todavia, que,
apesar das peculiaridades do processo de desenvolvimento inexistiam

diferencas qualitativas entre as duas modalidades de crescimento.

A bem-sucedida experiéncia dos paises do Leste Asiitico vai mostrar,
em sentido oposto, que o crescimento retardatirio € estruturalmente
diferente do classico. O que exige politicas econémicas fundamen-
talmente diferentes. Recapitulemos.

Para compreender o problema deve-se recapitular a evolucio da
disciplina que recebeu o nome de Economia do Desenvolvimento.
Antes da Segunda Guerra mundial nio se reconhecia a existéncia
de “paises subdesenvolvidos”, mas apenas de paises que por nio
se haverem preparado para ingressar na industrializacio achavam-
-se atrasados no seu processo de crescimento econémico. Tao logo
essa deficiéncia fosse corrigida eles passariam a crescer alcangando
os padroes de vida do chamado Primeiro Mundo.
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Terminado o conflito mundial, e inclusive diante da alternativa ofereci-
da pelo indesejado modelo soviético surgiu a disciplina Economia do
Desenvolvimento, cujo objetivo era determinar as causas da existéncia,
e permanéncia, do atraso econémico em boa parte do mundo. Ou
seja, passou-se a reconhecer a diferenca entre o crescimento classico
e o crescimento (ou desenvolvimento) retardatario. O axioma basico
da nova disciplina era de que, deixado a0 seu livre funcionamento,
o mecanismo do mercado nio garantia a eliminagio do atraso eco-
némico, tornando-se assim indispensavel as politicas economicas
especificas implementadas pelo Poder Publico. As contribuicoes da
Economia do Desenvolvimento foram bastante importantes para
garantir dois Prémios Nobel aos seus estudiosos (Myrdal e Lewis).

Sucede que os paises desenvolvidos de onde provinham as contribui-
coes tedricas para a Economia do Desenvolvimento, logo perceberam
que no era de seu interesse um movimento de eliminagdo do atraso
econdmico em escala planetiria. Isso porque encareceria a produgio
baseada em recursos naturais € os obrigaria a importantes investi-
mentos para reduzir o nivel de poluicio decorrente de suas atividades
econdmicas. Cessaram 0s grants para as pesquisas da Economia do
Desenvolvimento, com seu inevitivel declinio, jd bastante acentuado

na segunda metade dos anos 1960.

Volta, com isso, a predominar na ciéncia econOmica a visio neo-
clissica, segundo a qual o crescimento retardatirio ndo diferia do
crescimento classico, ou seja, que politicas bem-sucedidas neste
tltimo eram plenamente vilidas no primeiro. O mecanismo basico
do crescimento clissico, iniciado com a Revolucio Industrial, era
o constante aumento da quantidade (ou produtividade) do capital
port trabalhador viabilizado por tecnologia em constante progresso.
Como no caso das economias subdesenvolvidas a tecnologia moderna
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ja se acha disponivel, o importante para eles era garantir o nivel de
poupancas suficiente para os investimentos destinados i eliminacio
do seu atraso econdmico. O livre funcionamento do mecanismo
de precos levava a esse resultado, limitando-se a acdo do Estado i
garantia dos equilibrios cambial, fiscal e monetirio, os chamados
equilibrios fundamentais.

As consequéncias dessa politica, sacramentada no Consenso de Wa-
shington de 1990, foram o incremento do PIB, que apos a Segunda
Guerra Mundial ficara em torno da média anual de 7%, ter baixado
para cerca de 2,5%. E mais grave que essa taxa foi o processo de
desindustrializacao que se instalou no Pais. Segundo o IPEA (2009):
“Entre 1980 e 1996 a participagio da indsistria brasileira no PIB reduziu-se
em 50%, segundo dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Es-
tatistica (IBGE). (...) sobressai-se também o fato de que a indistria
brasileira que sobreviven a apreciacdo cambial ¢ basicamente a de mais baixo
valor agregads, elevando significativamente o peso das commodities nas
exportacoes” (p. 31) (grifos nossos).

Se o Brasil registrou um Pibinho os paises do Leste e Sul da Asia,
que ndo se curvaram ao Consenso de Washington, mesmo apés a
grave recessio das economias desenvolvidas, mantiveram taxas de
crescimento do PIB em torno de 7% a 9% a0 ano. E o exame de sua
experiéncia que ajuda a comprovar a diferenca entre os crescimentos
classico e retardatirio e, portanto, a determinar as causas dos maus
resultados da economia brasileira.

Documento de 1993 do Banco Mundial “The East Asian Miracl”
diagnostica as causas do rapido crescimento econdémico dos paises
asiaticos. No polo oposto da visio neoclissica, o trabalho constata,
em primeiro lugar, que a acio do Poder Publico sob a forma do que
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chamou de market friendly intervention, foi de viral importancia no ex-
cepcional sucesso econdmico dos paises asidticos. Em segundo lug:fr,
¢ ainda mais importante verificou que, contrariamente a interpreracio
neoclassica, o aumento de poupancas nio precedeu a aceleracao do
crescimento, mas foi a aceleracio do crescimento que preceden o au-
mento de poupangas. Nos debates que se seguiram a essa conclusic:,
se reconheceu que, na existéncia de “oportunidades de investimento”,
as poupangas se elevavam endogenamente ao nivel necessirio.

Como oportunidades de investimento sao sin6bnimo de existénci‘a de
mercado, em termos de politica econémica a conclusao € a seguinte:
se no crescimento clissico o importante sdo o nivel adequado de
poupangas e o progresso tecnoldgico, no crescimento retard‘anirio o
significativo ¢ a disponibilidade de mercado. Portanto, contranament_e
do que sustenta a teoria neoclissica, em estratégias de desenlfﬂhil-
mento, 0 necessario nio € a elevagdo de poupancas, mas a garantia
de mercado de dimensdes e dinamismo adequados. Isso porque, na
existéncia de mercado, a poupanca cresce endogenamente, viabili-

zando os investimentos requeridos para atendé-lo.

Em suma, por mais que o Governo brasileiro procure explicar o
Pibinho como consequéncia da recessdo que afeta com particular
intensidade os maiores mercados mundiais, tudo indica que estamos,
no caso brasileiro, diante de politicas econdmicas fundamentalmente
erradas. Ou seja, 2 menos que essa situagao se modifique, quando Eu-
ropa e Estados Unidos vencerem a crise presente, o Brasil continua.ré
a registrar taxas insuficientes de crescimento. A recessdo -m‘u'ndla]
tem, sem divida, impacto negativo em termos de disponibilidade
de mercado. No Brasil, contudo, o problema do Pibinho tem raizes

mais profundas.
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O grave problema do curtoprazismo

Passo preliminar para a2 montagem de estratégia para o desenvol-
vimento economico do Brasil ¢ eliminar a visio curtoprazista que
domina o pensamento econdmico brasileiro. Situagio que se explica
pelo fato de que, com o declinio da Economia do Desenvolvimento,
passoua dominar, no pensamento econdémico do Pais, a visio neoclds-
sica segundo a qual a acio do Governo deve se limitar a politicas de
curto prazo destinadas a garantir os equilibrios fundamentais (cambial,
fiscal e monetirio). Feito isso, o crescimento econdémico se seguiria,
sem que fosse necessiria qualquer outra acio do Poder Publico.

No caso brasileiro, o curtoprazismo se acha amplamente reconhecido
na literatura. A pesquisa do IPEA de responsabilidade de Ricardo
Bielschowsky e Carlos Mussi (2005), tomou a forma de entrevistas
com 38 economistas do melhor nivel nacional, aos quais se indagou
suas posigoes relativamente ao crescimento econdémico do Pais, Os
responsaveis pela pesquisa resumem da seguinte forma suas conclu-
soes: “Desde as primeiras enfrevistas ficon claro que o ‘crescimento’ no tem
ocupado parie central das preocupacies e das reflexies da maioria das economistas
brasileiros. De fato, o campo temitico mostrou-se pouco propicio a
grandes aprofundamentos por parte dos entrevistados e tornou-se
evidente, durante a pesquisa, que se tratava de um regresso ao tema.”
E continuam: “Hd como se mencionar uma extrema preccupacas com o cirto
prazo, em especial com a politica de estabilizacio, a qual vem afogando e
desfocando a visio de longo prazo™ (p. 35) (grifos nossos). A politica
de estabilizacio pode ser entendida como de estabilizacio monetéria.

Cano (2010) se expressa da seguinte forma sobre a questio: “Nio
passara despercebido a um futuro estudioso da historiografia ma-
croeconomica recente latino-americana, e em especial da brasileira, a
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drastica mudanca qualitativa e quantitativa da formulacao da politica
economica, e de estudos e pesquisas em fermos gerais sctorials €
regionais, a partir de fins da década de 1980. (...) @ maior parte dos eco-
namistas e académicos abandonon suas prescupages de longo praz, de cresciments
¢ desenvolvimento, tornands-se ‘urtoprazistas’, centrando swa produgao sobre o
cimbis, 0s jurns, a inflagio, a regido e a cidade competitiva” (p. 7) (grifos nossos).

Com respeito ao curtoprazismo Nacif (2011) é ainda mais enfatico.
Ele descreve da seguinte forma o que vem acontecendo hoje no
Brasil: “Uma muito estreita ¢ ortodoxa politica macraecondniica de curto praz,
que valoriza excessivamente os objetivos de estabilidade de precos e independéncia
monetdria, comparada com outros ignalmente importantes objefivos ECONGMEcos ¢
sociais, tais como um sustentado crescimento a longo prazo; mudanca estrutural
dirigida para ambos, diversificacio das exportagGes para setores d-e
maior intensidade tecnolégica e para evitar a precoce desindustriali-
zacio” (p. 912-913) (grifos nossos).

O Governo declara hoje no Brasil que sua politica economica se
baseia em um tripé: taxa de cimbio flutuante, superavit primirio su-
ficiente para cobrir o servico da divida publica e controle da inflagao.
Ou seja, em termos de politica econdmica a preocupagio €, como
propde a visdo neoclissica, garantir os equilibrios cambial, fiscal e
monetirio. O curtoprazismo com seu coroldrio de auséncia de uma
estratégia de longo prazo continua, portanto, a dominar a politica

econdmica brasileira.

No segundo mandato do Governo Lula houve uma aparente modi-
ficacio nessa regra do jogo. Lancou-se o Programa de Aceleracao
do Crescimento (PAC) que reconhece, sem duvida, a insuficiéncia
de uma acio do Estado limitada a garantia dos equilibrios funda-
mentais. Na verdade, porém, o PAC se limita a investimentos de

52 Curia Mersal * Rio de Janeiro, n. 698, p. 45-64, maio 201

infraestrutura quando o cerne de uma estratégia, que rompa com
a visdo neoliberal, deve ser constituida por atividades diretamente
produtivas. O curtoprazismo continua, portanto, a dominar a atual
politica economica brasileira.

Comprovado o erro da visdo curtoprazista, decorrente do nido
reconhecimento da diferenca entre os crescimentos clissico e re-
tardatdrio, passamos a definir as linhas bésicas de uma estratégia de
longo prazo para o Brasil.

Uma estratégia para escapar do Pibinho

A anilise anterior mostrou que o Pibinho nio constitui um proble-
ma de curto prazo, decorrente da crise da economia mundial visio
segundo a qual tudo o que se pode fazer é adotar medidas paliativas
destinadas a aliviar suas consequéncias. O confronto da experiéncia
brasileira com a dos paises asidticos nos permite, pelo contririo, nio
s0 constatar o erro do curtoprazismo, como indicar as linhas de uma
estratégia de longo prazo para o Brasil.

A mudanca do atual estado de coisas, conforme se deduz da experiéncia
asiatica, depende da implementagio de uma estratégia de longo prazo
destinada a gerar mercados de dimensio e dinamismo suficientes para
colocar o Pais na trilha da eliminacio do seu atraso econémico.

Os resultados de estratégias econdmicas sio sempre de médio e
longo prazos. Algumas medidas sio, contudo, de carater imediato e
outras de implementagio prolongada. A medida clissica de cariter
imediato para a criagio de mercado € o protecionismo, que consti-
fuiu o instrumento bésico utilizado pelos paises da segunda onda de
industrializagdo, Estados Unidos, Japio e Alemanha. No Brasil de
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hoje, esse tipo de medida toma claramente a forma de substancial des-
valorizacio da taxa de cimbio. A atual sobrevalorizagao do real reduz,
de fato, drasticamente o mercado externo para o produto brasileiro e,
em sentido oposto, abre o mercado brasileiro ao produto estrangeiro.

Ao analisar as causas da desindustrializagio em curso no Pais, o
IPEA (2009) afirma: “Unm dos fatores principais dessa evolugio desfavordvel
foi a forte aprediagio do cambio” (p. 31) (grifos nossos). Em texto para
discussio do IPEA (THORSTENSEN, 2011, vamos encontrar a
seguinte afirmacio: “A industria brasileira enfrenta atualmente um
dos maiores desafios de sua histéria. De um lado tem de produzir de
forma competitiva, em um contexto de determinantes adversos (-
taxas de juros elevadas, altas cargas de Impostos, custos elevados de
servicos de infraestrutura e, sobrefuds, uma faxa de canibio sobrevalorizada’
(p. 44) (grifos nossos).

Para dar uma ideia da dimensio do problema, basta lembrar que ha
algum tempo atris o Ministro Guido Mantega, em declaracao publi-
cada na imprensa didria, afirmou que a produgio industrial brasileira
seria imbativel com a taxa de cimbio de 2,6 reais por délar. Em artigo
recente na Folba de . Panlo Bresser Pereira (2012) sugeriu a taxa de
2, 7% como necessaria para tornar a industria brasileira internacional-
mente competitiva. Jodo Sicsd (2007), considerando possivelmente
o exemplo chinés que usa a taxa de cimbio subvalorizada para dar
competitividade internacional a sua industria, sugere taxas real/dolar
de 3,4% ou 3,5%. E considera inaceitiveis taxas inferiores a 2,8%.

As medidas de criacio de mercado de implementacao prolongada
destinam-se a conferir competitividade a empresas brasileiras em
setores de tecnologia avancada. Para, de fato, atingir produto por
habitante do nivel registrado nos paises desenvolvidos € necessario
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que o Pais disponha de nimero significativo de atividades produtivas
de alta tecnologia, dado que apenas estas proporcionam elevado valor
adicionado por trabalhador e mercados em ripido crescimento. E o
que demonstra a expericéncia de paises que atingiram recentemente
ao pleno desenvolvimento, para o qual empresas como a Samsung,
Toyota, Nokia etc. foram de fundamental importincia. No Brasil
tivemos apenas o caso isolado da Embraer.

Ou seja, hoje hd preocupacio generalizada com a desindustriali-
zacdo do Pais. Esse problema sera possivelmente resolvido com
a simples colocacio da taxa de cimbio no nivel acima proposto.
Isso, contudo, ndo ¢ suficiente. De uma perspectiva de prazo mais
longo, a viabilizacio de nimero adequado de empresas em setores
de alta tecnologia € fundamental para a completa eliminacio do
OSSO atraso economico.

O grande obstaculo a ser vencido

Para evitar a permanéncia do Pibinho serd, portanto, necessario,
dentro de uma perspectiva de logo prazo, montar estratégia econd-
mica na qual se reconheca o papel do Estado como garantidor de
mercado com dimensio e dinamismo indispensaveis para colocar o
Pais na trilha da eliminagio do seu atraso econdémico. O que signi-
fica trocar metas de inflacio por metas de desenvolvimento. Af se
acha, de fato, o obsticulo fundamental 4 retomada do crescimento
acelerado na economia brasileira. O reconhecimento da criacio de
mercado relativamente a um esforco direto de aumento de poupan-
¢as depende de um debate académico que, cedo ou tarde, ocorreri,
com o reconhecimento da prioridade da demanda, no contexto de
uma estratégia de longo prazo. No que se refere 4 substituicio de
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metas de inflagio por metas de desenvolvimento — estamos diante
de problema bem maior. Aprofundemos esse aspecto.

A hiperinflagio brasileira criou no Pais um trauma psicologico em
fungio do qual qualquer aceleracio de precos provoca manchetes nos
jornais, declaracdes oficiais de que a situagdo se acha sob controle e
assim por diante. Quanto ao PIB, apenas quando seu crescimento cai
para 2,7% ou 0,9%, como nos tltimos dois anos o problema merece
a atengio publica. Ou seja, as metas da inflagio recebem absoluta
prioridade relativamente s taxas de crescimento, tfanto na opiniio
publica quanto no Governo. Alguns fatos comprovam essa afirmagio.

O IPEA na sua monografia de 2010 “Macroeconomia para o desen-
volvimento™ afirma o seguinte em relaciio a essas duas varidvels: “A
conclusio é que a politica monetiria tem imposto elevada taxa de sacri-
ficio a sociedade brasileira. O custo de uma reducio da inflacio—dado
por uma retragio do nivel de atividade, valorizagéo cambial e uma piora
nas contas publicas — tem sido muito alto. Desse modo a politica monetdria
temr constituido um obsidenlo av desenvolyimento do Pais” (p. 116) (grifos nos-
sos). Nem por isso foi abandonada uma politica monetiria destinada
fundamentalmente a garantir o cumprimento das metas da inflacio.

Vejamos como a prioridade concedida a estabilidade monetiria
prejudica o desenvolvimento do Pais. Tanto a literatura especializa-
da (GIAMBIAGI e BARROS, 2009) quanto os responsiveis pelo
comando da economia consideram que, para manter a estabilidade
monetiria, o crescimento do PIB ndo pode superar a taxa anual de
5%. Para eles, sempre que a economia “ameaga” ultrapassar esse
limite, medidas de contencdo do crescimento (na pratica a elevacao

da taxa de juros) devem ser adotadas.
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Essa percentagem ¢ justificada da seguinte forma. Para que o cres-
cimento ocorra sem inflacio, os gastos publicos e privados devem
respeitar o limite representado pelo PIB potencial. Este se eleva em
fungdo dos investimentos realizados com base nas poupancas disponi-
veis. No Brasil, em que as poupancas ficam entre 17% e 19% do PIB,
o PIB potencial se eleva de 5% ao ano. Qualquer crescimento acima
dessa percentagem gera, portanto, pressoes inflacionarias excessivas
e deve ser evitado. Para crescimento mais rapido, e sem inflacio, faz-
-se indispenséavel prévio aumento da taxa de poupancas, o que tem
se revelado invidvel. Pelo simples fato de o Governo ignorar que,
conforme a experiéncia asidtica, as poupancas devem ser elevadas
pela criacdo de mercado e ndo por esforco de reducio do consumo,
certamente inexequivel nas condicdes brasileiras.

Essa posicio com respeito a0 teto para o crescimento do PIB € con-
firmada pelo IPEA em “Macroeconomia para o desenvolvimento”
no qual se afirma que a implantacio do PAC seri acompanhada
com incremento anual de 5% do PIB. Isso significa constituir essa
taxa um teto. No mesmo sentido politicas destinadas a aceleracao
do crescimento econdmico, como a baixa de juros e desvalorizaciao
cambial também devem ser evitadas dado seu impacto na elevacio de
pregos. Torna-se dessa forma importante recapitular a relacio entre
inflacio e desenvolvimento. Comecaremos pelos fatos para passar

depois is interpretacoes.

No periodo posterior 4 Segunda Guerra Mundial e o primeiro choque
do petréleo, a despeito de picos como a inflagio de 40% a0 ano no
fim do Governo Kubitschek e de 70% no Governo Jodo Goulart a
inflacio anual média ficou no Brasil em torno de 20%. O incremento
anual do PIB no periodo foi de 7% em média. Na década marcada pelo
choque do petréleo a Coreia do Sul registrou inflagio anual de cerca
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de 20% mantendo seu ritmo acelerado de crescimento. Nos ultimos
8 anos a Argentina com inflagio algo acima dessa percentagem tem
crescido entre 8,5% e 9%. Vejamos agora o que dizem os analistas
da relacio entre surto inflacionario e crescimento.

A literatura sobre as relacoes entre inflacio e desenvolvimento eco-
némico passou por evolugio importante para nossa andlise. Em um
primeiro momento, se reconheceu serem as informacées disponiveis
inconclusivas. Carliner (1995) resume da seguinte forma a opinido
dominante: “Muitos economistas recomendam que nos paises em
desenvolvimento a inflacio nio deveria ser maior que na OCDE. No
entanto ambos, Japio e Coreia, tiveram inflagio anual bem acima de
10% durante seus anos de elevado crescimento. E a India (...) tinha
a baixa inflacio do mimulo. As licdes parecem ser de que uma baixa
inflacio, por si 6, nio é suficiente para alcangar elevado crescimento,
enquanto inflacio extremamente alta, por exemplo, de 500% anual-
mente, € tio distorcedora que inibe fortemente o crescimento. No
entanto nio ha consenso sobre as consequéncias de wma taxa de inflacgo entre
10% e 30% nos paises em desenvolviments” (p. 33) (grifos nossos).

Posteriormente Yusuf e Stiglitz (2004) colocaram a questio nos se-
guintes termos: “Nos anos 1970 e 1980 as relacdes entre inflagdo e
desenvolvimento ndo permitiam tomada de posi¢do sobre o assunto,
dado que existiam casos, como os do Brasil e Coreia do Sul, em que 2
inflaciio foi acompanhada de crescimento acelerado e outras situagoes
nas quais a inflagio gerou problemas. No inicio dos anos 1990 havia large
consenso de que taxcas baixas ¢ estavess de inflagio eram objetivo desgjivel para paises
em desenvolviments, embora taxas moderadas de inflagao —até 40% ao ano
— ndo fossem necessariamente nocivas ao crescimento” (p. 229) (grifos
nossos). Ponto importante ¢ que esses autores nio estio declarando
suas posicdes pessoais, mas as dominantes na literatura especializada.
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Essa tolerancia com o desequilibrio monetario vai ser revista em
funcdo da experiéncia de paises asiiticos que registravam taxas
extremamente altas de crescimento com elevacio anual de pregos
nio superior a 5%. As consequéncias dessa constatacio vio se
refletir, por exemplo, no relatério do Banco Mundial de 2008 (The
Growth Report — Strategy for Sustained Growth and Inclusive Development)
que, embora sem negar que taxas elevadas de incremento do PIB
tenham sido acompanhadas por inflacio, defende a obtencio dessas
taxas com relativa estabilidade monetitia, tal como observada nos
paises asiaticos.

A indagacdo € se tal experiéncia desses paises ¢ valida para a Amé-
rica Latina. Na Asia os governos, mesmo quando nao ditatoriais,
sio fortes para impor politicas de rendimento que compatibilizam
taxas elevadas de crescimento com relativa estabilidade de precos. A
par disso, esses paises sio marcados por culturas mais propensas a
aceitarem a disciplina econémica.

Com respeito 2 influéncia do aspecto cultural na economia brasileira
cabe aqui lembrar o trabalho de Moog (1954)' sobre as diferencas
entre o Brasil e os Estados Unidos, em termos de resultados econo-
micos. Segundo ele, o colonizador americano chegou ao Pais trazendo
sua familia, com o duplo objetivo de praticar liviemente sua religiao
€ prosperar através do trabalho duro e perseverante. O colonizador
brasileiro (e poderiamos dizer o ibérico) chegou ao continente ame-
ricano sozinho e com o objetivo de enriquecer rapidamente e voltar
para a metropole. Enquanto nos Estados Unidos a ocupagio do
territorio foi gradual e racionalmente conduzida, no Brasil a busca
do ouro, prata e pedras preciosas determinou a irracional ocupagio

de extenso territorio.
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Courtin (1938) diagnosticou bem a irracionalidade dessa ocupacao
a0 afirmar que se em alguns paises havia excesso de populagdo em
relacio ao territorio, no Brasil, surpreendentemente, 0 que existia
era excesso de territério relativamente 4 populagao. Uma ocupagao
rarefeita do territério € com grandes espacos vazios entre os nicleos
de povoamento tornou extremamente onerosa e acima da capacidade
de um pais subdesenvolvido, a criacio de infraestrutura de transporte
e comunicagio, de servigos (educacio, seguranca, administracdo pu-
blica etc.) requeridos pelo crescimento moderno. Ou seja, a diferenca
cultural explica a grande disparidade de resultados entre dois paises
igualmente favorecidos por extensos tertitorios € cuja colonizagio,
por nages europeias, iniciou-se a0 MESMO tempo com, portanto,
iguais chances de sucesso. Por que entiio diferencas culturais nao se
refletiriam na capacidade de os paises crescerem com ou sem inflacio?

A inflacdo inercial, tipica dos paises subdesenvolvidos, decorre de
uma disputa entre os agentes econémicos em que o somatorio das
suas reivindicacdes ultrapassa o montante do PIB. Os tragos culturais
detectados no Brasil por Viana Moog, e que valem, alids, para a tota-
lidade das nacoes ibéricas, ndo tornaria essas nagdes particularmente

propensas a inflacao?

Vejamos como se pode tentar sair do impasse em que hoje se acha
o Pais em funcio da prioridade concedida a metas de inflacdo. Pre-
sentemente no Brasil a politica econémica ¢ orientada pelo seguinte
objetivo, obter crescimento econdmico tio acelerado como possivel
desde que nio sejam prejudicadas as metas de inflacio. Nossa pro-
posta ¢é substituir essa regra pela seguinte: deve-se obter inflacio
tio baixa como possivel desde que isso nio prejudique as metas de
desenvolvimento. Metas que seriam incremento do PIB de 7% ao
ano, tal como € declarado fundamental pelo IPEA. Para evitar a acu-
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sacdo de leniéncia diante do surto inflaciondrio poder-se-ia definir o
objetivo da politica monetiria como inflacio zero desde que isso ndo
comprometa uma taxa de 7% no crescimento da economia. Condiciio
de vital importincia para a implementa¢io dessa politica é suprimir
previamente a indexagdo hoje generalizada na economia brasileira.

Suponhamos que por fatores culturais do tipo referido anteriormente
se constate que inflacio entre 10% e 20% se revele inevitavel. Nesse
caso o Pais podera decidir racionalmente se deseja o crescimento
acelerado com inflacio de dois digitos ou continuar como hoje com
inflacdo em torno de 5% e um permanente Pibinho. Ou como o que
Carliner, referindo-se 4 India, chamou de a baixa inflagio do timulo.
Ou seja, sem crescimento.

A indagacio final € se a opgdo pelo Pibinho é social e politicamente
aceitavel. A anilise econdmica registra um “efeito” apelidado de emu-
lagdo, imitacdo ou demonstracio, pelo qual os grupos de menor renda
pressionam constantemente para obter os padrdes de consumo das
categorias de alta renda. No Brasil, esses padroes sio os vigentes na
classe A, que nao diferem dos registrados nos paises desenvolvidos.
E essas pressoes sdo extremamente eficazes porque, em paises subde-
senvolvidos, as categorias de baixa renda, por constituirem a grande
maioria do colégio eleitoral do Pais elegem para o comando dos
Poderes Executivo e Legislativo os defensores de suas reivindicacdes.

Mostramos anteriormente que os defensores de baixos tetos para a
inflagio avaliam que o PIB nio pode crescer acima de 5% ao ano.
O relatério do Banco Mundial de 2008, ja citado, mostra que um
crescimento do PIB nessa taxa so permitird ao Brasil eliminar seu
atraso economico em cerca de 100 anos. Serdo suportaveis por tan-
to tempo as pressoes decorrentes do efeito de imitacio? Relatério
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do IPEA recentemente divulgado na imprensa (Ialor, 26/3/2013)
mostra que entre 2003 e 2011 enquanto o produto per agpita brasi-
leiro (obviamente por pressdes politicas) crescia de 27,7% a renda
da familia aumentou 40,7%. Nesse contexto nio ¢ dificil prever em
prazo nio muito distante 0 esmagamento da margem de poupancas
do Pais, pelo aumento do consumo. Quando as poupangas cairem
abaixo de 10% do PIB, percentagem considerada por alguns como a
requerida para a simples manutengdo do capital disponivel no Pais,

chegaremos ao caos politico e social.

Em suma, tudo indica que o pleno desenvolvimento, ou a eliminagio
do atraso econdémico do Pais ndo é uma opgio mais uma necessidade,
a ser atendida tio rapidamente como possivel, ou seja, antes que 0
efeito de imitacio tenha tempo para esmagar as margens de poupanca
do Pais. E de vital importincia que ao priorizar a estabilidade mone-
taria o Pais tenha ideia clara do que poderi estar em jogo.

Nota

1 O trabalho de Moog foi desconsiderado por cientistas politicos
e sociélogos por, segundo eles, se tratar de contribuigdo jorna-
listica e ndo cientifica. Dado, todavia, registrar percep¢ao correta
de importante problema, ele deveria se tornar objeto de aprofun-
damento cientifico pelos especialistas na matéria, em vez de ser

inapelavelmente condenado.
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