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Resumo

O texto analisa as reagdes do empresariado industrial brasileiro as medidas do Plano de Estabilizagdo Monetdria (1958) que
objetivava controlar o desequilibrio externo e a inflagdo. Estas reagdes se manifestaram no importante mensdrio Desenvolvimento
e Conjuntura, editado Confederagdo Nacional da Indiistria (CNI). O texto argumenta que os empresdrios brasileiros preferiam a

inflagdo com crescimento a estabilizagdo com controle crediticio e aperto fiscal.
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Abstract

The paper analysis the reactions of the Brazilian industrial entrepreneurs against the measures of the Plano de Estabilizagdo
Monetdria (Monetary Stabilization Plan, 1958) that aimed to control external disequilibrium and inflation. These reactions appeared
in Desenvolvimento e Conjuntura, an important monthly review edited by the Confederagdo Nacional da Indistria (National
Industrial Confederation) The paper argues that the Brazilian entrepreneurs preferred inflation with growth to stabilization with
credit and budget constraints.
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Introducao

e 1920 a 1970 a economia brasileira
apresentou um marcante processo de

crescimento econdémico baseado na

substituicdo de importacdes e no pa-
pel propulsor do Estado. Fruto das dificuldades
oriundas do setor externo, a substituicao de im-
portacdes legou ao Pais uma industria complexa
e diversificada. Para tanto foi decisiva a atuagdo
dos diferentes governos ao longo destes cinquen-
ta anos, que criaram mecanismos de politica eco-
nomica e intervieram em formas e intensidades
variadas sobre o sistema produtivo.

Dispondo de um mercado interno cati-
vo fruto das politicas comerciais e, ndo menos
importante, da conhecida divisdao de papéis en-
tre empresas estatais, empresas estrangeiras e
empresas nacionais, em que as primeiras se res-
ponsabilizariam pela infraestrutura, as segundas
pelos setores de ponta e as tltimas pelos setores
tradicionais, a economia brasileira apresentou,
entre 1947 e 1979, uma taxa anual média de
crescimento do PIB de 7,4%, com destaque para
a inddstria que passou a ser o principal gerador

da renda nacional.

Este texto centra sua andlise no perio-
do da administracdo de Juscelino Kubitscheck
(1956-1961), de notavel crescimento econdmico
e industrial e marcado pela crise de substituicdo
de importacOes que avangou admiravelmente no
quinquénio, e que legou a economia nacional um
quadro de graves problemas macroeconémicos
consubstanciado no aumento da inflagdo e do de-
sequilibrio do setor externo.

A par de um crescimento de 3% em
1956, nos anos subsequentes até 1960 a renda
interna bruta cresceu 7,7%, 10,8%, 9,8% e 9,4%.
O Plano de Metas (1957-1960) impulsionou a
industria, que cresceu 63% no periodo, mas no
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inicio de 1961, quando do término da adminis-
tracdo JK, a inflagdo que em 1956 fora de 24,5%
havia mudado de patamar. Ainda que em 1957
0s precos tivessem subido menos (7%), nos anos
subsequentes o indice geral de precos foi bastan-
te elevado: 39,5% em 1959 e 30,5% em 1960.

Portanto, os “cinquenta anos em cinco”
propugnados por JK e consubstanciados no cum-
primento das “Metas” mais importantes do seu
ambicioso plano de crescimento econdmico, dei-
xaram uma heranga problemaética para a econo-
mia brasileira no alvorecer da década de 1960. O
crescimento com inflagdo do final dos anos cin-
quenta permite consideracGes relevantes sobre a
concepcao e a execucdo da politica economica,
notadamente quando se busca a estabilizacdo de
precos. O relativo insucesso dos planos de esta-
bilizacdo que seguem a II Guerra Mundial, até
pelo menos meados de 1960, a virtual incapaci-
dade de coordenar crescimento acelerado e taxas
de inflacdo baixas, apresenta quando da adminis-
tracdo de JK algumas singularidades que tornam
atraente o estudo deste periodo.

No que segue pretende-se fazer uma ana-
lise das criticas do setor industrial ao Plano de
Estabilizacdo Monetéria, formulado por Lucas
Lopes e Roberto Campos em 1958 que, como se
observou, foi lancado em um quadro de crescen-
te deterioracdo dos indicadores macroeconomi-
cos. Na proxima secao descreve-se o ambiente
macroecondmico que antecede o lancamento do
PEM e na seguinte destacam-se suas principais
caracteristicas e a recepcao geral que recebeu. A
secdo seguinte desenvolve o tema central deste
trabalho, que ndo é o da andlise do Plano de Es-
tabilizagdo em si, e sim das reagdes as propostas
constantes do PEM, por parte do setor industrial
— representado pela Confederacdo Nacional da
Inddstria, cujo porta-voz era o mensario Desen-
volvimento e Conjuntura. A sessdo final, como
de praxe, conclui o texto.



Antecedentes

Como brevemente anotado acima, o bem
sucedido surto industrializante do final da década
de 1950, resultado do reconhecido sucesso das
“Metas” de JK levou a um quadro de desequili-
brios macroecondmicos. Um breve histérico da
politica econémica efetivada naqueles anos é im-
portante para o esclarecimento das questdes que
introduzem e justificam o lancamento do PEM.
O aumento do PIB no periodo, da ordem de 50%,
com a inddstria atuando como setor dindmico
como se observa pela taxa de crescimento acima
citada, se fez com o comprometimento do setor
ptblico e do setor privado, o primeiro financiado
pelos gastos ptblicos via expansdo monetdria, e
o segundo pelo crédito publico.

Dadas as caracteristicas do sistema fi-
nanceiro brasileiro daqueles anos, centrado ba-
sicamente na cessdo de crédito de curto prazo e,
portanto, ndo afeito as operages de prazo mais
longo, e ndo menos importante, um sistema tri-
butério regressivo e ultrapassado, parece claro
considerar e aceitar a historiografia econdémica
que postula que o principal instrumento de fi-
nanciamento foi a inflagdo. Melhor qualificando,
dir-se-ia no ultimo lustro dos cinquenta, o cres-
cimento com inflacdo deveu-se ao mecanismo
de “poupanca forcada”, ou seja, o aumento dos
precos transferindo renda para os setores que de-

veriam executar os investimentos.

Registre-se que no periodo ha clara e
total aceitacdo da necessidade desta forma de
transferéncia explicita de renda, dos salarios para
o lucro e dai para o investimento, por parte dos
setores que deveriam e efetivamente estavam fa-
zendo o maior esforco de poupanca, ou seja, os
empresarios industriais. Voltar-se-4 ao tema ao
longo deste trabalho, mas é for¢oso observar que
a inflagdo e o crédito ptblico, como responsaveis
pelo notdvel empuxe do crescimento daqueles

anos, também refletem a fragilidade e a inope-
rancia dos instrumentos de politica econémica
disponiveis. Assim, é consistente a consideracdo
da inflacdo como central para o financiamento do
crescimento daqueles anos. A inflacdo portanto
jogou um papel decisivo na expansdo economi-
ca do periodo, mas teve seu inerente custo social
relativizado pelo acentuado crescimento do em-
prego e da renda.

Os dados relativos a emissao monetaria,
o financiamento do déficit do Tesouro e o perma-
nente desequilibrio das contas ptblicas refletem
a escalada inflaciondria. Deve-se considerar que
nao seu viveu, frente a inflagdo e ao crescimento,
um dilema - no caso, um falso dilema. Aceita-se
a inflagdo mas ndo seu aumento descontrolado,
como mostram os registros da histéria da politica
economica daquele periodo. Apenas como exem-
plo, quando se observam as razdes do declinio de
precos entre 1956 e 1958, verifica-se que entre
elas estdo as politicas cambial e monetaria. A
primeira proporcionou uma suplementagdo im-
portante a oferta interna de produtos e a segun-
da restringiu a liquidez através de operacoes de
“open market” praticadas pelas autoridades eco-
nomicas ao vender PVC (Promessa de Venda de
Céambio) com prazos diferidos no tempo.!

Uma avaliacdo rdpida da conjuntura da-
queles anos aponta para o recrudescimento da
inflacdo a partir de 1958, quando chega a 24,4%
ao ano, contra 7% no ano anterior. Adicional-

mente a forma como se financiava o acelerado

1 Cf. MESQUITA (1992, 25). Quanto a questdo do dilema estabilidade
versus desenvolvimento, Carlos Lessa aponta para uma certa cons-
cientizagdo do problema econémico brasileiro, tanto do ponto de vista
das empresas quanto do ponto de vista governamental, que apelava a
setores mais organizados da opinido publica, mobilizados sob a bandei-
ra do “nacionalismo”. Nas palavras do proprio autor: “Outrossim, o
esquema de financiamento expansionista, proposto implicitamente pelo
Plano, ndo afetaria interesses desse setor [empresarial] como poderia
haver feito um esquema de coleta de poupangas, via tributagdo ou emis-
sdo de titulos de crédito puiblico. Muito pelo contrdrio, o financiamento
expansionista proposto abria possibilidades financeiras atraentes as
empresas privadas nacionais e estrangeiras.” (LESSA, 1983, 30). Ade-
mais, lembra Carlos Lessa, ja havia um certo grau de desenvolvimento
da economia brasileira, que tornava possivel esta elei¢do de expansdo
monetdria e crescimento, “mormente quando se contava com o seguro
reforgo, estratégico nesta conjuntura, do exterior.” (LESSA, 1983, 30).
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crescimento, os gastos decorrentes da construgao
de Brasilia, e mais importante, em termos de re-
cursos, as despesas referentes a defesa do café —
entre 3 a 4 vezes superiores a construcao da nova
capital — potencializaram a mudanca do patamar
inflaciondrio. Aqui hd que se considerar que a
questdo cafeeira desempenha um papel decisi-
vo, pois apresentava em 1958 os resultados das
safras de 1956-57, excessivas frente ao mercado
e decorrentes, como tantas vezes, da aceleracdo
dos precos do produto no inicio da década de
1950, bem como da desvalorizacdo do cruzeiro
quando da Instrucdo 70, que instituiu a reforma
cambial de 1953. Assim, havia que se fixar poli-
tica de compra para os excedentes, com as inevi-

taveis pressdes sobre as finangas publicas. >

A queda nas receitas das exportacdes de
café, da ordem de 19%, significou uma reducdo
da capacidade de importar em torno de 23% en-
quanto caiam os aportes de capitais foraneos e
aumentavam as necessidades de cambio para pa-
gamento dos juros e amortiza¢des. > Ha que se
considerar nesta conjuntura, que hd uma crescen-
te complexidade na gestdo da politica econémica
e que o conflito de interesses se reflete na propria
fragilidade dos instrumentos e mesmo na forma
de gestiona-la. Assim, a manutencdo e compra de
estoques de café implicava no uso dos recursos
provenientes dos agios cobrados nos leildes de
cambio, o que piorava o gerenciamento da poli-
tica fiscal para além das dificuldades decorrentes
do pagamento de bénus de exportacdo nao ape-
nas do café mas também do cacau.

Desta maneira, em um quadro de cres-
centes dificuldades externas, e de vérios proble-

2 Entre 1956-1960 o valor do estoque de café em Cr$ milhdes saiu de
1,2 para 11,4; 26,9; 49,6 e 49,0 - representando 0,14%; 1,07%; 2,05%;
2,97% e 2,05% do PIB.

3 A divida externa brasileira passou de US$ 2.694 milhdes em 1956
para US$ 3.907 milhées em 1960. A chamada divida de curto prazo
(atrasados comerciais + swaps + acordos bilaterais expirados + desem-
bolso de créditos permanentes) passou de US$ 1.114 milhées para US$
1.535 milhées no mesmo periodo. Em 1958 o valor da divida era de
USS$ 1.025 milhées. A relagdo servigo da divida/exportagdes passou de
17,1% para 41,9% entre 1956 e 1960 Cf. o Anexo I de Mesquita (1992).
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mas politicos que estariam relacionados a poli-
tica cafeeira, Juscelino Kubitscheck substituiu
o Ministro da Fazenda José Maria Alkmin por
Lucas Lopes em junho de 1958. As informacdes
disponiveis apontam que as razdes para a saida
de Alkmin estariam predominantemente relacio-
nadas a forma como teria procedido para susten-
tar os pregos do café, o que teria significado um
prejuizo da ordem de US$ 2,4 milhdes para o
governo brasileiro.

Ainda que haja diferentes razdes para a
saida de José Maria Alkmin do Ministério da Fa-
zenda, merece destaque a interpretacdo que justi-
fica sua substituicdo pelo acordo que teria firma-
do com o FMI, que condicionava a obtencdo de
créditos do fundo ao cumprimento de medidas
contencionistas bastante restritivas e que neces-
sariamente implicariam em constrangimentos a
consecucdo do Plano de Metas.*

O Programa de Estabilizacao Mo-
netaria e sua recepc¢ao

Lucas Lopes, entdo presidente do BNDE,
assumiu o Ministério da Fazenda e Roberto Cam-
pos passou a ser o presidente do Banco. Segundo
testemunho do proprio Lopes, ao Ministério ca-
beria a parte das questdes monetarias, SUMOC,
CACEX e Banco do Brasil e a Roberto Campos
as questOes atinentes ao Plano de Metas. Lucas
Lopes e Roberto Campos seriam os responsaveis
pelo Plano de Estabilizacdo Monetaria lancado
em outubro de 1958 e que, em linhas gerais, bus-
cava conciliar o crescimento proposto pelo Plano

4 Para um quadro mais completo da conjuntura politica veja Sola
(1998), para quem “é dificil dizer que esses compromissos (junto ao
FMI) por parte de um politico tradicional, conhecido por sua astiicia
mas tecnicamente despreparado para negociar com a equipe do FMI,
foram ditados pelo desespero diante do estrangulamento externo, ou se
refletiam um baixo nivel de compreensdo dos problemas técnicos e eco-
némicos envolvidos. Ambos os fatores, provavelmente, podem explicar a
desatengdo de Alkmin a ameaga que as condigées draconianas do FMI
representariam para a continuidade do Plano de Metas tdo prezado por
Kubitscheck. E a partir disto que se torna inteligivel o apelo de Kubits-
check aos técnicos Lucas Lopes e Roberto Campos — cujo prestigio jun-
to ds agéncias financeiras internacionais era amplamente reconhecido
— para que formulassem uma estratégia de estabilizagdo alternativa, e,
ao mesmo tempo, aceitdvel pelo FMI.” (SOLA, 1998, 187-188).



de Metas com uma gradual diminui¢do do ritmo
de inflacdo. Adicionalmente, buscava o cres-
cimento das exportagOes para que se pudesse,
juntamente com o crédito de fornecedores, fazer
frente as necessidades de importagao.

Cumpre registrar que antes do comeco
da administracdo JK ja havia um esbogo de um
programa de estabilizacdo que fora coordenado
por Roberto Campos e que contara com a partici-
pacdo de economistas importantes que se utiliza-
ram de dados de um relatério sobre a economia
brasileira elaborado por Reynold Carlson, do
Banco Mundial. Segundo Lucas Lopes, este “...
foi o primeiro balango de tendéncias gerais de
crescimento da inflagdo, de aumento dos custos,
com uma andlise da taxa de cdmbio. Este primei-
ro documento ja esbocava uma programa de es-
tabilizacdo.” (LOPES, 1991, 220).

O PEM tinha por finalidade, de acordo
com o “Resumo do Programa de Estabilizacdo
Monetéria” publicado em O Observador Eco-
nomico e Financeiro, novembro de 1958, ano
XXIII, n°. 273, “permitir, através de um esforco
de estabilizacdo monetdria, que o desenvolvi-
mento do Pais possa prosseguir em condic¢oes de
equilibrio econdmico e estabilidade social, ndo
obstante as condi¢des desfavoraveis do balanco
de pagamentos.” E segue: “A inflacdo a partir de
certo nivel é altamente prejudicial ao desenvol-
vimento econémico pois desencoraja 0s investi-
mentos nos setores basicos da economia nacional
e incentiva as aplicagdes nos setores mobilirios
e em atividades especulativas; dificulta os cal-
culos e previsdes dos homens de negécios, in-
centiva os gastos em consumo e a reducdao da
poupanga privada voluntdria; gera o desequi-
librio cambial e cria perigoso clima de tensdes
sociais.” Previam-se duas fases, uma primeira de
transicdo e reajustamento, seguida de outra cha-
mada de fase de estabilizagdo. O Plano envolvia
providéncias governamentais nas areas (a) Moe-

da e Crédito; (b) Finangas Publicas; (c) Salarios
e (d) Balanco de Pagamentos Internacionais.

Na érea da politica monetaria o PEM
previa a fixacdo de tetos ou limites maximos
quantitativos para a expansdao monetaria, a li-
mitacdo de operagdes de redesconto, a regula-
rizacdo da Caixa de Mobilizacdo Bancaria e a
proposicdo, ao Congresso, de lei que permitisse,
de acordo com eventuais necessidades, que o go-
verno federal elevasse os depdsitos obrigatérios
dos bancos comerciais a ordem da SUMOC. No
que se refere ao desequilibrio financeiro do setor
puiblico, propunha a elevagdo da arrecadacdo tri-
butéaria através do aumento do imposto de renda,
do consumo e do selo e a colocagdo de Letras
do Tesouro junto a bancos e outras instituices
financeiras como forma de evitar a emissao mo-
netaria para fazer frente aos gastos publicos e ao
déficit total do caixa do governo. Para a questdo
dos salérios do funcionalismo, o PEM estabe-
lecia que os reajustes ficassem sujeitos a renta-
bilidade das empresas e autarquias publicas, e
quanto aos reajustamentos dos salarios minimos,
que ndo excedessem ao necessario para recom-
por o poder de compra do nivel fixado em 1956.
Finalmente, no que diz respeito ao desequilibrio
externo, o Plano previa que a contragdo nos se-
tores monetdrio e fiscal reduziria a expansdo da
importacdo de bens e servicos, além de propor a
limitagdo da concessdo de novas autorizacdes de
importacdo de modo a ndo pressionar o saldo da
divida brasileira.

O lancamento do PEM em outubro de
1958 foi saudado pelos diferentes setores e pela
imprensa em geral como uma medida que chega-
va em boa hora, dadas as dificuldades da econo-
mia brasileira. Assim, o Observador Econémico
e Financeiro de novembro de 1958, sob o titulo
“Plano Lucas Lopes em debate”, destacava que
“o Plano compreende dois grossos volumes que
reclama certo aparelhamento especializado; as
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primeiras reacdes foram de aplauso, quanto mais
ndo seja pelo trabalho de levantamento que lhe
serve de base, concluido num prazo exiguo, pois
data de pouco a atual administracdo fazendaria.
Elogios desta natureza tém sido expedidos, en-
tre outros, pelos Srs. Eugénio Gudin e Aliomar
Baleeiro, ambos financistas vinculados ao se-
tores de oposicdo.” O comentario segue infor-
mando que para circulos importantes a causa
da problemadtica situacdo econdmica estaria na
dispensavel construcdo da nova capital. Mais
significativas seriam as opinides das nomeadas
“classes conservadoras”: os presidentes da Con-
federacdo Rural Brasileira e da Sociedade Rural
Brasileira reclamavam do aumento da tributacdo
sobre o produtor de café, enquanto que, com o
mesmo teor, o presidente da Confederacdo Na-
cional do Comércio discordava do Plano quando
este propunha alguns projetos que “apresentam
dispositivos com os quais ndo pode concordar o
comércio, pois representam sob certos aspectos
grave excesso de fiscalismo, além de constitui-
rem maior intromissdo do Poder Ptblico na vida
da livre empresa.”

Ja o setor industrial, através do mensa-
rio Desenvolvimento e Conjuntura editado pela
Confederacdo Nacional da Industria (CNI), sau-
dava em outubro de 1958, sob o titulo “O Progra-
ma de Estabilizacdo Monetéria”, a preocupacdo
das autoridades econdmicas com a urgéncia de
se combater a inflacdo, e desde logo, lembrava
que a escalada dos precos teria ocorrido por res-
ponsabilidade do poder central, uma vez que o
aumento dos salarios do funcionalismo publico
teria pressionado indevidamente as receitas pu-
blicas e as “revisdes do saldrio minimo que des-
de 1954 tém superado, por ampla margem, as
indicagOes do custo de vida.” Assim, a pressao
dos salérios aumentaria o consumo em detrimen-
to da poupanga e, portanto, do investimento, o

5 Cf O Observador Econémico e Financeiro, novembro de 1958, ano
XXIII, n°. 273.
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que segundo a opinido dos industriais estaria
em profundo desacordo com uma administra-
¢do que objetiva atingir “Metas” numericamente
determinadas.

O editorial da revista é bastante inte-
ressante ao expor com clareza os interesses do
empresariado industrial naquele quadro de acen-
tuado crescimento de renda do setor secunda-
rio. O material é muito expressivo. Com uma
argumentacdo econdmica consistente, buscava
analisar os problemas da economia em geral e
da politica econdmica em particular, e como esta
afetaria o desenvolvimento industrial que o men-
sario, citando recorrentemente Roberto Simon-
sen, considerava ser a base para a elevagdo do
padrdo de vida do povo brasileiro. Voltar-se-a ao
longo destas notas a este e a outros numeros de
Desenvolvimento e Conjuntura, para descrever
com mais detalhe a reacdo do setor industrial a
tentativa de estabilizacdo. Por ora, importa con-
siderar que as primeiras reacdes do patronato in-
dustrial ao PEM perfilam-se com seus pares da
agricultura e do comércio ao revelar sua preo-
cupacdo com o aumento progressivo do Imposto
de Renda que substituiria as emissdes moneta-
rias, mas gravaria pesadamente os investimentos
privados, ou seja, reduzir-se-ia a inflagdo as suas
expensas, posto que os investimentos publicos
seriam conservados. Defendem-se explicitamen-
te as emissdes que, “como 0S impostos regres-
sivos, incidem sobre o consumo” e pergunta-se
se a emissdo “ndo constituiria, do ponto de vista
do desenvolvimento, uma melhor alternativa”.
Aproveita o editorial para criticar uma linha de
pensamento que advogaria a estabilizacdo, isto
é, o combate a inflagdo, as custas de deter provi-

soriamente o desenvolvimento.®

6 Cf. Desenvolvimento e Conjuntura, ano II, n°. 1, outubro de 1958.
Outro apoio importante ao Programa de Estabilizagdo Monetdria estd
no jornal O Estado de Sdo Paulo, que reconhece tanto as dificuldades
de sua implantag¢do quanto a complexidade do diagnéstico da situagdo
econdmica. Veja O Estado de Sdo Paulo, “Coordenagdo do combate a
inflagdo”, 24.10.1958.



A situagdo econdmica brasileira daquela
segunda metade do ano de 1958 de certa forma
exemplifica a complexidade que estava adquirin-
do a economia nacional e, portanto, as dificulda-
des inerentes a conducdo da politica econdémica
que pragmaticamente visasse, como propugnava
o PEM, conciliar o crescimento com estabili-
dade, ainda que se buscasse esta de forma gra-
dual, justamente para tentar diminuir os ébices
e minimizar as perdas inerentes a este processo.
Como se observou acima, as opinides foram
unanimemente contrdrias aos instrumentos que
o Plano elegera como necessérios para combater
a inflacdo — ou seja, a diminuicdo das emissoes
monetarias e o aumento da carga fiscal, desde
logo um recurso ndo inflacionario, mas julgado
pernicioso pelos principais interesses envolvi-
dos. Neste sentido, Lucas Lopes é enfatico e ao
mesmo tempo objetivo quando afirmou que “o
Plano era uma reforma fiscal. Eu disse ao Jus-
celino: ‘o plano ndo existe. Existe uma reforma
fiscal.” (LOPES, 1991, 253).

Porém, mais relevante e significativa do
que esta observacdo do entdo Ministro da Fa-
zenda de que o plano era uma reforma fiscal e
que de fato continha, como ele préprio observou,
uma série de alteracOes sobre tributos especificos
(renda, consumo, selo), estas sdo “meras adapta-
¢Oes fiscais, ndo sdo um plano de estabilizacdo
completo, porque sem uma politica cambial de-
finida nao teremos uma politica fiscal.” (LOPES,
1991, 253).

Ocioso tratar da importancia do cambio e
do quéo central era a defini¢do do valor da moeda
nacional para a politica econdmica, notadamente
no lado fiscal (em decorréncia do agio cobrado
nas operacgdes cambiais), e mais ainda, naquela
conjuntura de rdpido crescimento, onde o uso
das cambiais, perenemente insuficientes, tinham

um papel decisivo no esforgo industrializante.

Grosso modo, na segunda metade da dé-
cada de 1950, vigia a politica cambial originaria
da ja citada Instrucdo 70 que prescrevia cinco
taxas de cambio, que variavam de acordo com o
critério de essencialidade das importagdes. Con-
vém recordar que ja no breve governo Café Filho
houve uma proposta de reforma cambial que pre-
via a unificacdo do valor da taxa de cimbio, mas
que ndo logrou avangar.”

Pode-se afirmar que a problematica re-
forma cambial tida e havida como impostergavel
era ao mesmo tempo relegada ao segundo plano
quando se intuiam as dificuldades que decorre-
riam de sua aplicacdo. Na verdade, em 1957, hou-
ve uma reforma cambial parcial, na qual foram
reduzidas de cinco para duas as taxas de cambio,
sendo uma “geral” e a outra “especial” para pro-
dutos de menor essencialidade e que recebia um
aporte menor de cambiais. Mantiveram-se, como
prética da Instrucdo 70, os leildes para compra
de moeda estrangeira. £ importante lembrar que
esta pequena reforma fazia parte da Lei 3.246
de agosto de 1947, a Lei de Tarifas que instituiu
um sistema de taxas ad valorem que chegavam
a até 150% para uma gama de 6.500 produtos
e que criou o Conselho de Politica Aduaneira
(CPA), que determinava quais produtos seriam
essenciais e teriam permissdao de importacao e/
ou quais seriam adquiridos ao cdmbio de custo.?

Desta forma, ganham relevancia as de-
clarages de Lucas Lopes, que remetem a impor-
tancia do Plano e o ja percebido limitado alcance
que teria, por ndo alterar o cdmbio, questdo tdo
essencial quanto problemética pelos temores que
causava nos empresarios e mesmo no governo.
Kubitscheck teria levado as ultimas consequén-
cias, portanto, o conselho que teria sido dado por
Antonio Salazar nos seguintes termos: “Presi-
dente, se o senhor quiser governar até o fim do

7 Ver a respeito Pinho Neto (1989).
8 Para maiores detalhes ver Leopoldi (2000).
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seu mandato, nao faca a reforma cambial”.®

Uma rapida observacdo do resumo do
texto do PEM atinente as questdes externas de-
monstra como nao se enfrentou o problema, seja
porque se temia que Salazar tivesse razao — isto
é, pela enorme sensibilidade que teria o sistema
econdmico a variacao do preco mais importante
da economia, - seja pelo perigo de encarecimento
das tdo necessarias importagdes de equipamen-
tos e matérias primas para o crescimento indus-

trial e sua consequente pressdo sobre a inflacdo.

Como se viu, o item do resumo do PEM
que trata da area externa tinha uma propos-
ta bastante timida que protelava mais uma vez
a candente questdo da reforma cambial. Sob o
titulo “Correcdao dos desequilibrios do balango
de pagamentos”, intentando o equilibrio e pos-
teriores superavits, o Plano apenas previa que o
contingenciamento monetdrio e fiscal impedi-
ria “a expansdo imoderada da procura de bens
e servigos estrangeiros”. Além disso, propunha
simplesmente a desburocratizacdo crescente do
setor exportador para torna-lo tdo atraente para
as empresas como era o mercado interno, a gra-
dual eliminagdo dos subsidios cambiais que evi-
taria o excessivo consumo de bens importados e
desestimularia a procura de financiamentos ex-
ternos. Os subsidios que eventualmente fossem
considerados necessarios deveriam, de acordo
com o PEM, ser concedidos via orcamento para
que seu custo recaisse sobre toda a economia e
nao apenas sobre o setor exportador. Ademais,
propugnava-se também, para o agente do setor
externo, que se limitassem novas autorizacdes
para importacdes amparadas em “supplier’s cre-
dit” em délares ou moedas de conversibilidade
limitada, ao montante das amortizagdes que fos-
sem pagas para que ndo se pressionasse ainda
mais o saldo da divida externa.Coerentemente ao

9 Heélio Fernandes, Didrio de Noticias, 15/03/1961, apud Leopoldi
(2000, 276)
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conjunto de providéncias para a dificil situacdo
da 4rea externa, ha também a sugestdo de que os
projetos de investimento de mais longo prazo de
maturacdo fossem condicionados a obtencédo de
empréstimos de igual longo prazo (O Observa-
dor Econoémico e Financeiro, n°. 273, p. 8).

Observa-se portanto que ndo se enfren-
tou a questdo da reforma cambial. As providén-
cias propostas, dada a gravidade da situacdo
economica geral, ndo se coadunavam com as
pressdes que sofria a area externa. Ha que consi-
derar que naquela conjuntura o Pais também ne-
gociava com o Fundo Monetério Internacional,
que pressionava tanto pela alteracdo da politica
de cambio que na sua interpretacdo estaria sub-
sidiando o consumo, quanto pelo irrealismo das
tarifas publicas, que considerava estarem defa-
sadas. Nao menos importantes eram as pressoes
contrarias a compra do superestoque de café pelo
governo federal, pois elas repercutiam negativa-
mente sobre o orcamento, o que era mais um fa-
tor de desequilibrio das problematicas financas
publicas.

As relagdoes do governo Kubitscheck
com o FMI foram problematicas, como ndo po-
deria deixar de ser, dadas as concepg¢des opostas
entre a politica economica efetivada e as prescri-
¢oes do Fundo. As sugestdes, e porque ndo dizer,
as exigéncias do organismo internacional para a
concessao de empréstimos, no mais das vezes,
colidiam com a gestdo francamente desenvol-
vimentista daqueles anos em que cresciam nao
apenas a renda da industria, como também suas

necessidades de importacéo.

A problemaética relagdo do governo JK
com o Fundo Monetario culminou com o rom-
pimento oficial do Brasil com aquela instituigdo,
embora tal rompimento tenha sido mais formal

do que efetivo.!” Questdes de natureza econdmi-

10 Sobre o rompimento com o FMI veja-se Lopes (1991, 249-251) Para
uma crénica mais completa veja Campos (1995, 356-366).




ca a parte, o episodio da “crise” do governo bra-
sileiro com o FMI demonstra o crescente grau de
politizagdo que passaram a ter os assuntos eco-
nomicos naquela quadra histérica. De fato, refle-
tindo a conjuntura politica, pode-se dizer que os
temas econdmicos passaram a ser vazados pelo
conflito entre diferentes concepgoes. Registre-se
que os embates acontecem tanto no Executivo
quanto no Congresso Nacional, e entre correntes
de pensamento econémico, que partem de emba-
samentos tedricos distintos quanto ao chamado
nacionalismo."

Cumpre detalhar com mais precisdo que,
quanto a cafeicultura, as pressoes exercidas por
este decisivo e importante setor da economia na-
cional eram por demais fortes. Para Lucas Lopes,
o “lobby” que mais dificultou a implantagdo do
Plano de Estabilizacdo Monetaria foi justamen-
te o dos cafeicultores. Analisando a questdo do
café naquela quadra do final dos anos de 1950,
Lucas Lopes observava que atuacao do setor ndo
diferia muito do célebre “Convénio de Taubaté”
de 1906, e que o que de fato os cafeicultores que-
riam era que o governo comprasse os excedentes
das safras, e, segurando a oferta, ndo deixasse
com que os que os precos do café fossem redu-
zidos e entdo buscasse vender quando os precos
fossem mais atrativos. A despeito do papel de-
cisivo da cafeicultura, sobretudo como gerador
de capacidade de importar, pode-se afirmar que
o setor repassava a sociedade e a economia com
um todo, os custos da sua reiterada politica de
manter a rentabilidade, o que era garantido pelo
tratamento favorecido, fruto do pagamento de
bonus sobre as exportagdes, que em boa medida

minimizava a valorizacdo da moeda nacional.'?

11 Para uma andlise completa das concepgdes dos economistas veja-se
Bielschowsky (1988, parte 11, cap. III).

12 Certamente a politica econémica e suas relagées com a cafeicultura
mereceria um estudo mais aprofundado que escapa ao alcance deste
trabalho. Importa aqui considerar que no caso especifico do Plano de
Estabilizagdo Monetdria, havia um conflito entre as propostas do PEM
e o setor cafeeiro. Lopes (1991, p. 244) é enfdtico neste sentido: “A
cafeicultura nunca esteve feliz no Brasil enquanto ndo ganhasse rios
de dinheiro”. Em outro trecho: “Ndo queriam que eu fizesse a reforma
cambial, porque isto significava caminhar para uma politica de cimbio

Lourdes Sola anota que a cafeicultura,
“um dos setores deixados para trds no processo
de desenvolvimento acelerado — e que continua-
va parcialmente penalizado pela politica cambial
— revelava enorme dificuldade em mudar suas
expectativas com relacdo a intervencao do Esta-
do em defesa dos seus interesses.” (Sola, 1998,
206). A Autora ainda aponta que haveria nas
expectativas do setor cafeeiro notavel inconsis-
téncia posto que a busca da instauracdo da taxa
de cambio dnica corresponderia aos anseios libe-
rais - do ponto de vista econodmico, é claro — que
embasaria o ideério da cafeicultura.. Obviamente
esta é uma observacdo que suscitaria, pelo seu
carater francamente assertivo, discussdes que
buscariam relativizar o liberalismo econdmico
que orientaria a cafeicultura quando na defesa
de seus interesses. Porém, mais significativo é
observar que as exigéncias da cafeicultura reper-
cutem mal mesmo entre setores que tradicional-
mente se alinharam na sua defesa. Desta manei-
ra, o jornal O Estado de Sao Paulo, historicamen-
te ligado a cafeicultura, ataca como descabidos
0s seus anseios e apoia o0 Ministro da Fazenda na
busca de conciliar o atendimento a lavoura com
seus esforcos anti inflaciondrios.*

Os analistas e historiadores do periodo,
ao tratarem das dificuldades de aprovacdo do
Plano de Estabilizagdo Monetéria e do confronto
entre diferentes interesses constituidos, desta-
cam a pouca aceitacdo do Plano também pelo
principal setor econdmico que se beneficiava do
Plano de Metas, ou seja, a inddstria. Nas linhas

que se seguirdo, pretende-se analisar com mais
tnico e eliminar os cdmbios excepcionais que davam ao café um trata-
mento favorecido.” Lopes (1991, p. 259). O desagrado da cafeicultura
frente as medidas preconizadas pelo PEM levou ao acirramento do qua-
dro politico, com os cafeicultores propondo uma vez mais a chamada
“Marcha da Produgdo” — a quinta desde 1953 - para protestar contra
as medidas constantes do PEM, que depreciou o cambio do café de 43
para 54 cruzeiros por délar e que propunha comprar 40% da safra a
prego abaixo do mercado, sendo que os restantes 60% seriam exporta-
dos sem a intermediagdo do Estado e que, adicionalmente, estabelecia
que os exportadores ndo teriam mais a op¢do de vender café ao governo
antes do fim da safra de 1958/1959.

13 Veja “A exposigdo do Sr. Ministro da Fazenda”, O Estado de Sdo
Paulo, 09/09/1958.
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detalhe a repercussdao do PEM sobre o setor in-
dustrial, quando este manifestou suas opinides
através da publicacdo mensal Desenvolvimento
e Conjuntura, editado pela Confederacdo Nacio-
nal da Industria.

O PEM e a industria — a reacao
da CNI

Roberto Campos afirmou nas suas me-
morias que se o Plano de Metas jé foi por demais
debatido e estudado, o mesmo ndo aconteceu em
relacdo ao Plano de Estabilizacdo Monetéria.
Campos argumenta que o PEM seria tecnica-
mente superior e que foi precursor de trés pla-
nos subsequentes: o Plano de Ac¢do do Governo
Parlamentarista (1961), o Plano Trienal (1963)
e o Programa de Ag¢do Econdmica do Governo
(1964).

De fato, na histéria da politica econdmi-
ca brasileira quase ndo se faz mencdo ao PEM.
No geral, ele é considerado mais uma tentativa
(frustrada) de estabilizacdo, a exemplo dos pla-
nos que o antecederam, principalmente no pés
Segunda Guerra Mundial. As poucas andlises
mais elaboradas sobre o PEM, no entanto, con-
sideram no uma tentativa de estabilizacao dife-
rente das antecedentes, pois buscava conciliar a
estabilizacdo com desvalorizagdo cambial, com
a manutencdo das Metas, embora freasse a ve-
locidade do crescimento. Lourdes Sola, que se-
gundo Campos, fez o melhor estudo conhecido
do PEM, adverte que boa parte do carater gra-
dual que o plano propunha para a estabilizacdo
atendia a coalizdo politica do momento. Desta-
ca também que os formuladores do Plano esta-
riam influenciados pelos resultados dos planos
de estabilizacdo recém efetivado no Chile e na
Argentina Desta forma, na busca de compatibili-
zar crescimento com certo equilibrio macroeco-
némico havia implicita uma certa critica a ideia
corrente do FMI de esperar que os precos se esta-
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bilizassem para entdo voltar a investir.'*

A reacdo da industria ao Plano de Es-
tabilizacdo Monetaria — ja se observou acima
— ndo foi das mais entusiasmadas, assim como
a dos outros setores econdmicos. Acontece que
a discussdo que o lancamento do plano suscitou
dentro dos 6rgaos representantes da industria fez
com que se lancasse, em dezembro de 1958, um
nimero do mensario Desenvolvimento e Con-
juntura totalmente dedicado a andlise e a critica
ao Plano.” O documento apresenta uma defesa
das Metas e do desenvolvimento industrial e o
faz destacando as condicdes de subdesenvolvi-
mento da economia brasileira. No caso da pro-
posta de estabilizacdo estar-se-ia aplicando um
conjunto de propostas de politica econdmica
baseado em “esquemas tedricos validos apenas
para regides de capitalismo avancado” (p. 1).
Assim, as autoridades econdmicas estariam es-
cudadas no equivoco de que no Brasil haveria
pleno emprego e que, portanto, o investimento
resultaria necessariamente em elevagao dos pre-
¢os, o que segundo o editorial comprometeria o
seguimento das “Metas”.

O editorial criticava o “distributivismo”,
o aumento do saldrio acima do custo de vida, que
teria como efeito pernicioso a diminuicdo dos
investimentos, cuja taxa teria caido de 20.6% en-
tre 1952 e 1955 para 17.6% entre 1955 e 1957.
Desta maneira, para que se neutralizassem estas

duas tendéncias (a elevacdo dos precos e a redu-
14 Veja Sola (1998,191). A aplicagdo do receitudrio do FMI para a
estabilizagdo da inflagdo no Chile teria levado, entre 1956 e 1957, a
uma redugdo de 8,8% no produto interno per capita, de 19,8% na renda
real do assalariado e queda de 105% nos gastos de consumo. Veja Pinto
Santa Cruz (1959), que ao longo do texto faz uma critica bastante con-
sistente as propostas de estabilizagdo do FMI. A suposta ortodoxia ou
rigidez desta institui¢do, quando da feitura dos planos de estabilizagdo
ndo escapou a Roberto Campos, que observa que havia criticas vdlidas
que poderiam ser feitas a rigidez conceitual do Fundo que podem ser
resumidas em (a) desatengdo a deterioragdo dos termos de troca; (b) a
irrealidade da simultaneidade de medidas monetdrias, fiscais e desvalo-
rizagdo cambial; (c) desconsideragdo ds resisténcias politicas a progra-
mas rigidos de estabilizagdo; e (d) a “faldcia da agregagdo™, ou seja,

a subestimagdo da importdncia dos cortes fiscais para o investimento.
Para maiores detalhes, ver Campos (1995, nota 130, 358).

15 Todas as informagées e andlises que se passa a comentar estdo no
ntimero 12 de Desenvolvimento e Conjuntura, publicado em dezembro
de 1958.



¢do dos investimentos), haveria que se entender
adequadamente as caracteristicas dos paises sub-
desenvolvidos, nos quais ndo haveria um limite
superior rigido aos investimentos e em que, por-
tanto bastaria haver poupanca para que a econo-
mia crescesse. Entretanto, aqui o investimento
estaria sendo limitado justamente pelo supracita-
do distributivismo, que estaria comprometendo
as margens de lucro, e consequentemente a capa-

cidade de poupar.

Esta primeira apreciagdo d4 mostras dos
problemas que estariam ocorrendo, e segundo a
analise, ameacando o processo de desenvolvi-
mento econdmico. Reconhece o editorial que “o
PEM estaria além da simples colocagdo do pro-
blema inflacionario” (p. 3) e que pretendia equa-
cionar o desenvolvimento brasileiro em termos
macroecondmicos, mas que apenas funcionaria
ou teria os efeitos propostos se confrontasse a
questdo da queda do investimento produtivo e do
distributivismo.

O texto é longo e qualificado. Divide-se
em trés grandes topicos: (i) Sintese do Programa
(em que analisam os seus fundamentos teéricos e
as propostas concretas em torno das quatro areas
citadas anteriormente: Moeda e Crédito; Finan-
cas Publicas; Salérios; Balango de Pagamentos
Internacionais); (ii) Critica do Programa e (iii)
Sugestdes para uma Politica de Estabilizagdo.
Uma avaliacdo detalhada do texto de Desenvol-
vimento e Conjuntura exigiria um espago que
suplantaria o disponivel para este trabalho. No
entanto, buscando dar a devida atencdo aos te-
mas que se poderia considerar mais relevantes é
possivel obter uma visdo tdo abrangente quanto
categorizada das observacdes que a CNI faz do
PEM.

Logo na abertura da Sintese do Programa
ja se anota a qualidade técnica dos seus elabo-
radores, cujos fundamentos tedricos, no entanto,

caracterizam-se pela “adesdo a pressupostos so-
bre os quais o pensamento econdmico esta longe
de ser undnime” (p. 6).

Assim, o documento da CNI aponta que
o texto do PEM informa que a disponibilidade
de bens e servicos nos onze anos anteriores a
1957 crescera a média anual de 5%, que a taxa
anual de expansdo dos meios de pagamento fora
de 20%, resultando em pregos crescentes a mé-
dia de 14% ao ano, o que desde logo sugeriria
que a liquidez deveria se expandir a mesma taxa
que o incremento médio do produto real. Como
nao poderia deixar de ser, reconhece-se uma cer-
ta funcionalidade da inflagdo na transferéncia
de renda para os setores que poupam e portanto
investem, o conhecido argumento da “poupanca
forcada”. Esta, no entanto, teria vida curta em
decorréncia da tentativa, por parte dos setores
que perdem renda, em recompor o seu valor real

Outro ponto importante que é destacado
na Sintese do Programa, refere-se a diferencia-
¢do entre a “inflagdo de investimento” e a “in-
flagdo de custo”, sendo que a primeira teria um
aspecto benigno sobre o crescimento mas que
ap6s 1954 teria crescentemente se transformado
em inflagdo de custos “caracterizada pela espiral
salarios-precos e sem contribuicdo liquida para o

aumento da taxa de inversao” (p. 10).

Entre os pontos para 0s quais os criticos
do setor industrial chamam a atencdo e que ndo
constam no texto do PEM, estd a questdo ndo
menos polémica, e que é destacada pelo arti-
culista de Desenvolvimento e Conjuntura, qual
seja, a tese de plena ocupacdo de fatores. Esta
justificaria as drasticas medidas do PEM, pois
se de fato o Brasil estivesse em situacdo de ple-
no emprego, de pouco adiantaria a formacao de
poupanga uma vez que ndo haveria disponibili-
dade de fatores de producdo e sem diivida have-
ria crescimento continuado dos precos.
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O levantamento dos pontos constantes
do PEM por parte de Desenvolvimento e Con-
juntura remete as dificuldades e problemas que a
escalada inflaciondria traria para os investimen-
tos e para o planejamento, assim como para o
balanco de pagamentos, os saldrios e as conse-
quentes tensoes sociais.

Assim, na primeira parte da Sintese do
Programa, o texto toca nas questoes que o PEM
destaca para sua propria justificagcdo: controle da
expansdo monetdria; correcdo do desequilibrio
financeiro do setor publico; politica de salarios;
e correcdo do desequilibrio do balanco de paga-
mentos. O levantamento dos pontos do Programa
é minudente e o0 mesmo pode-se dizer do deba-
te a que se propOe quando passa a critica-lo. Na
secdo Critica ao Programa, o texto lembra que
nao existe um consenso sobre a relacdo entre in-
flacdo e desenvolvimento e antes, que no Brasil
e na América Latina ha duas concepgdes sobre
esta relagdo, sendo que o programa se afiliaria a
uma que, como se verd, ndo é aquela professada
pelos industriais. De fato, a argumentacao que
emerge da leitura do documento da CNI é feita
para justificar a funcionalidade da inflacdo para
o desenvolvimento de paises como o Brasil, pois
o movimento ascensional dos precos levaria a
concentracdo de recursos “nas maos da classe de
maior tendéncia a poupanga, restringindo, pois, a
propensdo a consumir” (p. 28).

A despeito dos aspectos técnicos de que
se cerca a argumentagdo, o documento da CNI
afirma que ndo defende da inflagdo em si, mas
sua capacidade de transferir renda para a pou-
panca e investimento, essencial ao processo de

«

desenvolvimento. Neste ponto explicita-se “o
chamado mecanismo de poupanca forcada” que
seria, pelo acima argumentado, a contribuicdo
da inflacdo para o crescimento. Desta maneira,
um surto inflaciondrio levaria a que os salérios

subissem de forma defasada em relacéo aos pre-
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¢os, com uma redistribuicdo de renda favoravel a
classe empresarial, que de fato investe.

Os analistas da CNI buscam respaldo
em Raul Prebisch, que em “Notas sobre el de-
sarrollo econémico, la inflacién y la politica
monetaria y fiscal”, diferencia as inflagdes de
custo e de investimento, ambas originadas de
uma expansdo do crédito, mas com finalidades
diferentes: uma para cobrir aumentos de custos
e outra para intensificacdo dos investimentos.!
Na exposicdo que busca validar a importan-
cia da inflagdo para o caso especifico de paises
subdesenvolvidos como o Brasil, os articulistas
percorrem outros autores, até mesmo de quadros
pertencentes ao FMI como E. M. Bernstein e 1.
G. Patel,”adversarios decididos da inflagdo” (p.
30) mas que ndo obstante reconhecem o papel
da inflagdo como financiador do investimento."”

A argumentacdo na defesa da poupanga
forcada segue com base na autoridade de Ni-
cholas Kaldor, que teria defendido esta forma
de redistribuicdo de renda a partir da experién-
cia chilena, que seria vélida para a maioria dos
paises da América Latina, onde a elevacdo dos
precos e a consequente queda da renda real dos
assalariados, ndo pressionaria pelo reajuste dos
salarios, com a mesma frequéncia que ocorria
em paises com sindicatos que reivindicam escala
mével para correcdo do poder aquisitivo e onde,
portanto, ndo haveria modificagdes significativas
na distribuicdo da renda. Aqui, mais uma vez,
vale a especificidade subdesenvolvida; os reajus-
tes ndo sdo tao frequentes e ha um limite elastico
para a aceitacdo da queda da renda real. Ou seja,
haveria menor rigidez a queda do saldrio real. A
conclusdo é taxativa e merece ser transcrita: “...
dado o comportamento do proletariado brasilei-

16 O artigo de Prebisch encontra-se publicado no sequndo volume, as

pdginas 377-393 do documento publicado em 1952 pelo Banco Nacio-
nal de Cuba, em Havana, intitulado Memoria de la Tercera Reunion de
Técnicos de los Bancos Centrales del Continente Americano.

17 O texto a que se faz referéncia é “Inflation in Relation to Economic

Development” Staff Papers — International Monetary Fund , v. 2, n.3,

1952, 363 398.




10, a inflagdo crénica pode obter, mesmo a longo
prazo, um aumento das poupancas. O que ndo é
vélido nas condicoes vigentes na Europa, deve
ser aceito para o Brasil, e provavelmente para
toda a América Latina”. (p. 31)'®

A critica de Roberto Campos a CNI é im-
placavel e de certa forma, mordaz: “A oposicdo
de grupos empresariais ao PEM, notadamente da
CNI, assumiu aspectos bizarros. Alguns técnicos
de linha estruturalista e nacionalista, ligados aos
grupos industriais, passaram a defender a expan-
sdo inflacionaria de crédito como um mecanismo
permanente, e ainda valido no caso brasileiro, de
transferéncia de recursos do consumo para inves-
timentos. Era a velha tese da ‘poupanga forcada’
a que o Professor Nicholas Kaldor, entdo em vi-
sita ao Brasil, havia dado novo glamour. Enquan-
to persistissem as condi¢des de subdesenvolvi-
mento, em que o fator escasso era o capital e ndo
o trabalho, e dado o baixo poder de barganha dos
assalariados, politicas expansionistas de crédito
constituiam a principal op¢do para o aumento
da taxa de investimento da economia. Esta tese
contrariava frontalmente as premissas do PEM,
de que a pressdo salarial ja se havia traduzido
em inflacdo de custos, sendo necessario recorrer
a politica fiscal para o financiamento ndo infla-
cionario do Plano de Metas. E a politica fiscal
teria que contemplar moderada progressividade
no imposto de renda e ndo apenas tributacdo do
consumo.” (Campos, 1995, 354)"

A argumentacdo da CNI na verdade de-
fendia a inflacdo como mecanismo fundamental
para a expansdo da economia, e a justificava
pelas caracteristicas estruturais das economias
latino-americanas. E se hé tais caracteristicas,

nao ha porque se basear em politicas econdémicas

18 O texto se refere a conferéncia “Inflation and Economic Develop-
ment” pronunciada no Brasil por Nicholas Kaldor em 1956, e publicada
na Revista Brasileira de Economia em margo de 1957.

19 Para uma revisdo critica da importdncia da poupanga for¢ada para
o crescimento da economia brasileira no periodo considerado ver
Pereira (2006).

que consideram a economia brasileira como em
situacdo de pleno emprego, o que desde logo in-
viabilizaria o argumento tdo caro aos articulistas
de Desenvolvimento e Conjuntura, de “poupan-
ca forcada”. A tese do pleno emprego era desen-
volvida pelo mais arguto dos criticos do ritmo
do desenvolvimento daqueles anos, qual seja, o
Professor Eugénio Gudin, que tinha suas teses
contrapostas as de Raul Prebisch, que como ja se
observou acima, justificava e aceitava a inflacdo
para o desenvolvimento, ao contrario do Pro-
fessor que, segundo o préprio Prebisch “estaria
mais preocupado com o equilibrio do que com o
crescimento.”?

Quanto a questdo fiscal, o moderado au-
mento do imposto direto, como ndo poderia dei-
xar de ser segundo o pensamento dos industriais,
gravaria justamente o setor que tem capacidade
de investir, comprometendo, portanto, o cresci-
mento econdmico. A reforma dos tributos que
propunha o PEM, ao buscar a cessagdo radical
e rapida do processo inflacionario poderia trazer
para a economia brasileira a chamada “crise de
estabilizacdo” que prejudicaria a economia e o
calculo econdmico dos homens de neg6cios. Tais
ideias constantes do Plano ndo sdo claras quan-
do se 1€ as propostas que aparentemente coadu-
nam estabilidade e desenvolvimento. Entretanto,
aqui fica exposto o conflito de opinido entre os
representantes da industria e Eugénio Gudin: o
PEM repetiria o plano de estabilizacdo de 1954
quando o Professor foi Ministro da Fazenda, cuja
proposta era de corte indiscriminado dos investi-
mentos, ao passo que agora, o 6nus recairia mais
sobre o setor privado. 2!

Na tentativa de demonstrar o equivoco

20 Para um sintese da incorporagdo das idéias da CEPAL pelos indus-
triais de Sdo Paulo no periodo, veja Colistete (2006). A discorddncia
da industria de Eugénio Gudin pode ser vista no editorial “A tese da
‘industrializagdo artificial’” de Desenvolvimento e Conjuntura, ano 1V,
n° 1, janeiro de 1960.

21 Esta observagdo encontra-se no final da se¢do Critica do Programa,
p.73.
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do pressuposto do pleno emprego como base
para a justificativa do PEM, destaca-se que no
caso brasileiro a economia néo estaria em pleno
emprego, mas sim em plena capacidade.

Os industriais, com dados constantes do
documento mostram que haveria um crescente
descompasso entre os empréstimos do Banco do
Brasil ao Tesouro Nacional e a industria, em de-
trimento desta. Ou seja, as majoragoes tributarias
seriam resultado da ma administracdo dos gastos
publicos, o que geraria um déficit orcamentario
crescente, dai a necessidade de aumentar os tri-
butos, em prejuizo, mais uma vez, da capitaliza-
¢do das empresas.

E interessante observar que, por mais
elaborado que seja o texto da CNI - como mostra
a recorréncia a Prebisch e Kaldor entre outros e
a utilizacdo de dados que demonstram que o Te-
souro Nacional era o maior receptor dos emprés-
timos do Banco do Brasil, - o que os interesses
industriais expressavam na verdade é, em poucas
palavras, o desejo mesmo de inflagdo.?

Assim, o que de fato percorre todo o tex-
to de critica ao PEM ¢€ a questdo da diminuicado
do crédito que seria consequéncia do combate a
inflacdo, resultado advindo da restri¢do as emis-
soes monetarias. Como ja se observou nas linhas
acima, o déficit governamental seria coberto com
um adicional de imposto de renda, que signifi-
cava “uma séria drenagem a capitalizacdo par-
ticular” (p. 51). Em outro trecho o documento é
ainda mais explicito na defesa da inflacdo: “... a
emissdo, a despeito de todos os seus males, agia
como imposto regressivo, sem afetar, portanto as
poupancas” (p. 71).

Talvez mais significativa seja a observa-
cdo feita a pagina 49 que, sem meias palavras
defende o crédito, ainda que isto signifique infla-

22 Para dados sobre os empréstimos do Banco do Brasil ver CNI, p. 71
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¢do: “o crédito a produgdo favorece o desenvol-
vimento, embora inflacionario”,ou, “diriamos
que ‘o sistema de crédito ilimitado a producao’,
constitui até agora, apesar de seus inconvenien-
tes (que sdo os da inflacdo), a mola basica do
nosso desenvolvimento” (p. 49). E continua gri-
fado: “ndo é pois prudente sua rejeicdo ... antes
que se tenha alcangado um mecanismo substituto

de igual eficiéncia” (p. 49).%
Conclusao

A critica de Octavio Gouvéa de Bulhdes
ao slogan dos anos da administragdo de Juscelino
Kubitscheck, era a de que “50 anos em 5 daria
500% de inflacdo”. A politica econdmica daquela
segunda metade da década de 1950 esteve vol-
tada prioritariamente para o desenvolvimento
economico e industrial. Ndo se fez 50 anos em
5 nem se chegou a 500% de inflacdo, mas legou-
-se a economia brasileira graves desequilibrios
macroecondmicos que explicam parte do proble-
matico quadro politico do inicio dos anos 60, a
despeito do formidéavel crescimento tanto quanti-
tativo quanto qualitativo do setor industrial.

A “cordialidade macroeconémica” de JK
ou seu propalado populismo econdmico — ja se
disse — sé dava certo no curto prazo, mas encon-
trou eco em poderosos e importantes setores que
defenderam a prodigalidade dos gastos em meio
a crescente politizacdo dos temas economicos. E
mais, argumentavam com vezos cientificistas a
validade da transferéncia e da concentracdo da
renda, como necessarias para financiar a supera-
¢do do nosso subdesenvolvimento com o inexo-
ravel avango do setor industrial, sinénimo mes-
mo do desenvolvimento.

Seja por forca do “lobby” industrial, seja

23 A FIESP (Federagdo das Industrias do Estado de Sdo Paulo) tam-
pouco aceitou o PEM, com argumentos semelhantes. Trevisan (1986)
informa que em 6 de janeiro de 1959, quando da visita de Kubitscheck a
FIESP, o presidente da entidade Anténio Devisate discursou: “Refrear o
crédito é condenar milhares de empresas ao aniquilamento”. (p. 149).



pela pertinéncia ou mesmo impertinéncia da de-
fesa da emissdo inflacionaria como mecanismo
fundamental de financiamento, na verdade a
nenhum setor econémico interessava a estabili-
zacdo na forma em que foi proposta, ainda que
esta visasse em ultima instancia a propria ma-
nutencdo do crescimento e do desenvolvimento

econdmicos.

Pode-se afirmar que a argumentacao
central ao longo do documento aqui analisado,
com o risco de ser reducionista, é a defesa da
“poupanca forcada” como essencial para a trans-
feréncia de renda, e de seu corolario, a concen-
tracdo de renda, para viabilizar a realizacdo dos
investimentos. As criticas a filiagdo do Programa
as orientagO0es que com certo risco de poderia
cunhar de antidesenvolvimentistas levam a clas-
sificacdo do PEM como “puramente monetaris-
ta” o que poderia ser interpretado como um sin6-
nimo de contrario ao desenvolvimento.

Desta maneira, os industriais perceberam
que a proposta de reforma fiscal, como afirmou
Lucas Lopes, era a esséncia do Plano. Nao havia
Plano, mas apenas uma reforma que, aumentan-
do a arrecadagdo tributéria, traria o beneficio de
se diminuir as emissOes e consequentemente as
pressdes inflacionarias. O problema central do
PEM - segundo os industriais - residia no fato de
que os tributos recairiam sobre seus lucros.
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