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Linhas mestras: Gudin e Simonsen!

A consciéncia do atraso

AOFINAL DO ANO de 1944, quando a Segunda Guerra dava sinais de que estava por terminar, no
Brasil discutia-se uma reformulacio estratégica do pais. O momento clamava por uma nova
proposta para a segunda metade do século xx. A democracia saia da guerra vitoriosa e uma
nova ordem internacional era discutida em Bretton Woods. A ditadura do Estado Novo de
Getulio Vargas estava sob pressdo para convocar eleicdes gerais. Havia a consciéncia de que o
pais tinha ficado para tris e que era preciso um esforco para recuperar o atraso. A guerra havia
reduzido a disponibilidade de produtos importados, provocado uma industrializacdo incipi-
ente no estado de Sio Paulo, mas continuavamos a ser uma economia primordialmente prima-
rio-exportadora, altamente dependente do café.

A melhor forma para superar a economia agrario-exportadora e acelerar a industrializacéo
estava em discussdo desde o inicio dos anos 1930. O Conselho Federal de Comércio Exterior
foi o primeiro érgio criado com efetiva capacidade de atuacio nesse sentido. Criado em 1934
pararegulamentar e controlar o comércio exterior, assumiu aos poucos o papel de coordenador
da economia. Presidido pelo presidente da Repiiblica, tinha entre seus membros os titulares
dos mais importantes ministérios, o presidente do Banco do Brasil, representantes das classes
produtoras e “pessoas de reconhecida competéncia”. A politica econdmica passa a ser discutida
como forma de reorganizar a economia, nao mais limitada as questdes cambiais e crediticias
de interesse da lavoura. Em 1942, a Missdo Cook, enviada pelos Estados Unidos ao Brasil para
auxiliar o pais no seu esforco de guerra, concluira que a industrializacio e a infraestrutura
eram o caminho para o progresso. Entre novembro e dezembro de 1943, realiza-se o 1 Con-
gresso Brasileiro de Economia, nas dependéncias da Associagio Comercial do Rio de Janeiro.
Em 1944, ocorre em Sio Paulo o 1 Congresso Brasileiro da Industria e, em seguida, em 1945,
a1Conferéncia Nacional das Classes Produtivas (Conclap). Esses encontros refletiam o novo
papel adquirido por industriais, intelectuais e funcionarios na vida publica brasileira durante
os anos 1940. Com o fim da Segunda Guerra e a perda de sustentacao do Estado Novo de Var-
gas, enquanto os industriais tomam consciéncia corporativa da necessidade de defesa de seus
interesses, surgem os primeiros economistas — intelectuais, homens praticos e funcionarios
publicos —, que passam a refletir e discutir os caminhos para estimular a economia e desenvol-
ver o pais.

A consciéncia do atraso, tanto econémico quanto politico e institucional, estimulava a

discussio e a formulacio de propostas para reorganizar a economia e levar o pais a dar um salto
a frente. Embora houvesse amplo consenso sobre os objetivos, em relacio a como organizar e
financiar o esforco de modernizacdo, a questdo estava longe de ser resolvida. O conflito entre o
corporativismo industrial e o liberalismo ja estava latente. Foi nesse contexto que se deu o de-
bate, entre dois expoentes da vida publica e intelectual da época, a propdsito da melhor forma
de conduzir o esforco de desenvolvimento — embora o termo ainda viesse a ser cunhado —
econdmico e social do pais. A aguerrida controvérsia entre Roberto Simonsen e Eugénio Gudin
é um debate de surpreendente atualidade, que pautou toda a discussio de politica econémica
no Brasil, desde o pds-guerra até os dias de hoje.

Simonsen (1889-1948), nascido em Santos, ingressou na Escola Politécnica de Sdo Paulo com
apenas catorze anos e concluiu, com louvor, o curso de engenharia civilem 1909. Comecou
a trabalhar como engenheiro-chefe da Comissdo de Melhoramentos do Municipio de Santos,
cargo do qual se afastou para fundar, em 1912, a Companhia Construtora de Santos, pioneira
em planejamentos urbanisticos e responsavel pela execucéo das obras de pavimentacdo da
cidade, além da construcio de alguns marcos urbanos, como os prédios da Bolsa do Café, da
Associacdo Comercial e da Base Naval. Adepto da administracéo racional, divulgador do taylo-
rismo, criou a Companhia Santista de Habitacées Econdémicas, para a construcéo de casas para
operarios, e a Companhia Brasileira de Calcamentos. A partir da construcéo civil, tornou-se
empresario industrial de sucesso. Foi também professor, autor de diversos ensaios e varios li-
vros, entre eles uma histéria econémica do Brasil.

Gudin (1886-1986), carioca, formou-se como engenheiro civil na Escola Politécnica do Rio
de Janeiro, em 1905. Recebeu a medalha Gomes Jardim, de melhor aluno da escola. Trabalhou
em diversas empresas de engenharia, contratadas para obras ptiblicas em varios estados do Bra-
sil, até se tornar diretor de uma companhia de capital inglés, a Great Western of Brazil Railways
Co., da qual foi diretor por quase trinta anos. Interessou-se pela economia, estudou os cldssicos
e familiarizou-se com os autores contemporaneos, tornando-se uma reconhecida autoridade
na matéria. Participou da constituicdo da Sociedade Brasileira de Economia Politica, que reu-
nia estudiosos interessados na criacdo de uma escola de economia no Rio de Janeiro, que foi
inaugurada em 1938. Aprovado em concurso para a catedra de moeda e crédito, tornou-se o
primeiro catedratico de economia da Faculdade de Ciéncias Econémicas e Administrativas, da
qual viria a ser também diretor.2

Tanto Gudin como Simonsen tinham ativa participacio na vida publica. Gudin nio havia
conseguido se eleger deputado constituinte pelo Distrito Federal, em 1933, enquanto Si-
monsen fora indicado como representante classista patronal da industria e chancelado pelo
governo provisdrio para a assembleia constituinte. Eram ambos membros atuantes dos grupos
de discussdes econdmicas, assim como dos intmeros foros criados no aparato burocrético do
Estado Novo, que procuravam orientar a acdo do Estado durante os anos da guerra na Europa.
Participaram do Congresso Brasileiro de Economia, em 1943.

Em 1944, jiem um ambiente de discusséo sobre o planejamento e a coordenacio econdmica,
foram criados o Conselho Nacional de Politica Industrial e Comercial (cneic), vinculado ao



entdo poderoso Ministério do Trabalho, Indistria e Comércio, assim como a Comisséo de
Planejamento Econdmico (cpe), subordinada ao Conselho de Seguranca Nacional. Roberto Si-
monsen, membro atuante do cwric, foi o relator de uma proposta de planificacdo da economia,
apresentada em agosto de 1944. Na teia do corporativismo burocratico do Estado Novo, talvez
refletindo a ambiguidade e a matreirice de Vargas, a proposta foi entdo encaminhada a ceg,
subordinada ao Conselho de Seguranca Nacional. A Comissio indicou Eugénio Gudin, ja entio
conhecido por sua posicio contraria ao planejamento econdmico, como relator para o exame
da proposta de Roberto Simonsen.

A proposta de Roberto Simonsen, submetida ao cnpic em 16 de agosto de 1944, partiado
diagnéstico de que o Brasil havia ficado para tris na corrida econémica. A partir de uma es-
timativa da renda nacional, feita por uma equipe do Ministério do Trabalho, concluia-se que
arenda do pais era inferior a 1—25 da renda dos Estados Unidos. Para reverter o quadro de
estagnacdo e pobreza, Simonsen propunha “quadruplicar a renda nacional, dentro do menor
prazo possivel”, através de um “gigantesco esforco, de uma verdadeira mobilizagio nacional,
numa guerra ao pauperismo, para elevar rapidamente o nosso padrio de vida”, sem o que es-
tariamos “irremediavelmente condenados, em futuro préximo, a profundas intranquilidades
sociais”.

Simonsen partia do principio, amplamente aceito entre os envolvidos nas discussdes a
época, de que o caminho para acelerar o crescimento era a industrializacdo. Citava o relatério
da Missdo Cooke, segundo a qual a industrializaco do pafs, “sdbia e cientificamente condu-
zida”, com um melhor aproveitamento de seus recursos naturais, era o meio para alcancar o
progresso desejado por todos. Era preciso acelerar o crescimento da renda, e a industrializa-
cdo era o Unico caminho para viabilizar essa aceleracdio. Até ai ndo havia discordancia. O que
Simonsen trazia de novo a discussdo néo era a proposta de industrializacdo, mas a tese de que
ndo era possivel depender apenas da iniciativa privada para promové-la. Para Simonsen, o
esforco de industrializacdo deveria ser liderado pelo Estado, a partir da “planificacdo de uma
nova estruturagdo econdmica”. Dado o que ele afirmava ser uma reconhecida insuficiéncia, em
varios setores, da iniciativa privada, a acdo direta do Estado era defendida como fundamental
e indispensével. O planejamento plurianual da economia e o esforco de aceleracdo do cresci-
mento através da industrializacdo deveriam ser conduzidos pelo Estado, em cooperacio com
as classes produtoras, representadas pelos sindicatos patronais e as cdmaras setoriais. Ndo era
a proposta de industrializacio o que Simonsen trazia de novo, ja que havia consenso sobre a
necessidade de superar a economia agricola-exportadora, e sim a ideia do planejamento e da
lideranca do Estado como empresario industrial. Se o elemento novo era planejamento centra-
lizado, a proposta de Simonsen continha também um elemento inequivocamente anacrénico,
no espirito autoritario corporativista do Estado Novo, que era o papel das cdmaras setoriais e
dos sindicatos patronais como os interlocutores do Estado.2

A questdo fundamental, em relacio ao esforco de industrializacio e de aceleracdo do
crescimento, como o proposto por Simonsen, é a de como financia-lo. Ao propor um aumento
expressivo do investimento, um programa economicamente fundamentado deve especificar

também as fontes de poupanca que viabilizardo tal aumento do investimento. A proposta de
Simonsen desconsiderava integralmente a questdo das fontes internas de poupanca. Contava,
de forma irreal, com a poupanca externa americana, escassa e disputadissima no ambiente de
reconstrucéo do pés-guerra, ao afirmar que o financiamento seria negociado dentro dos mol-
des de cooperacio econémica. Contava, portanto, com empréstimos oficiais, de governo a go-
verno, que segundo ele seriam obtidos em condicdes favoraveis. Assim, supunha Simonsen, os
investimentos nio seriam onerados com “despesas meramente financeiras”, e as amortizacoes
seriam condicionadas ao aumento da produtividade resultante da reorganizagdo econdmica
do pais. Substituiu-se a necessidade de criacdo de poupanca interna por um ingénuo e irreal
otimismo quanto & viabilidade de utilizacio de créditos externos, que viriam a provocar crises
recorrentes de balanco de pagamentos na segunda metade do século xx. A dependéncia da
poupanca externa e os persistentes déficits com o exterior nio eram, entretanto, o que preo-
cupava Simonsen, quando sugeria também barreiras alfandegarias. Estas, eufemisticamente
chamadas de normas de politica comercial, eram necessdrias para “assegurar o éxito dos co-
metimentos previstos”, ou seja, impedir que a competicao externa inviabilizasse o esforco de
industrializacdo estatal.

A proposta de Simonsen tinha, assim, quatro pilares: o planejamento central, a industrializa-
cao forcada, liderada pelos investimentos diretos do Estado, o corporativismo empresariale o
fechamento autirquico da economia, através de barreiras alfandegarias.

Em seu relatorio 4 Comissio Nacional de Planejamento, de marco de 1945 —incialmente
de circulacio reservada e em seguida publicado sob o titulo Rumos da Politica Econdmica —,
Gudin foi duro em suas criticas. Comeca por desqualificar a tentativa do Ministério do Tra-
balho de estimar a renda nacional, que serviu de base para o diagnéstico e para a proposta de
Simonsen. O diretor do Servico de Estatistica da Previdéncia e Trabalho, Oswaldo G. da Costa
Miranda, que dirigiu a pesquisa, havia cometido erros primadrios, subscritos por Simonsen, que
demonstram desconhecimento das noc¢des basicas de contabilidade macroeconémica. Como
aponta Gudin, a estimativa da renda nacional desconsiderava os servicos e os investimentos e
desconhecia a nocdo de valor agregado. Cometia ainda o erro grosseiro de somar as importa-
cdes e deduzir as exportacdes do célculo da renda nacional, quando deveria fazer o inverso. Ndo
fosse suficiente, desconsiderava a inflacdo e confundia valores nominais com valores reais.

A tentativa de Simsonsen de se justificar, em sua réplica a Gudin, e, sobretudo, a cartade
Costa Miranda anexada a ela ndo ajudaram a causa. Simonsen saiu-se melhor do que Costa Mi-
randa, cujo estilo pomposo era tachado de literatura nefelibata por Gudin, mas sua insisténcia
em defender a validade da estimativa da renda nacional levantada pelo Ministério do Trabalho
reforcou a evidéncia de seu desconhecimento da matéria.

Desqualificada a estimativa da renda nacional apresentada por Simonsen, Gudin passa a fazer
uma dura critica a ideia do planejamento central. Sustentava que a mistica da planificacio era
derivada da experiéncia fracassada do New Deal e das ditaduras italiana e alem4, que levaram
o mundo & catdstrofe, e dos planos quinquenais da Russia, que nenhuma aplicacio tiveram
em outros paises. Ao associar o planejamento centralizado com regimes autoritarios, tanto de



direita como de esquerda, Gudin sustentava a tese dos liberais austriacos, como Hayek e Von
Mises, de que o planejamento central e o capitalismo de Estado sdo incompativeis com a demo-
cracia. Reconhece que os capitalismos de Estado autoritarios, como os de Salazar, Mussolini

e Hitler, foram capazes de restabelecer a ordem politica e econdmica, mas invariavelmente a
custa das liberdades individuais, da democracia e de tremendos sacrificios exigidos, se nio ex-
torquidos, da populacao.

Para Gudin, a economia brasileira 4 época ji era excessivamente estatizada. Se o objetivo fosse
“marchar para o capitalismo de Estado, para o comunismo, o nazismo ou para qualquer modali-
dade totalitaria, ja estamos no bom caminho”, dizia ele. Fez duras criticas as empresas estatais,
nas quais a interferéncia politica afugentava o capital privado, por causa do que ele chamou de
“o justo receio da forcosa preponderancia que o Estado exercera na administracio da empresa
e na escolha de seus dirigentes”, feita, em regra, sob critérios politicos. Recomendava que, com
o fim das condicdes excepcionais do periodo de guerra, as empresas estatais voltassem as mios
dainiciativa privada — o que hoje se chamaria de privatizacido —, pois a fungio do Estado é a
de estabelecer as regras do jogo, mas ndo a de jogar. A posicdo de Gudin, que viria a ser carica-
turada como a de um liberal radical, passava longe da defesa do Estado minimo. Pelo contrario:
sustentava que nunca se precisara tanto de uma colaboracéo inteligente e eficaz do Estado para
o progresso da economia, que deveria tomar uma série de medidas legislativas e administrati-
vas capazes de permitir e facilitar a expansio do progresso econémico do pais.

Gudin tinha clara nogdo da distincdo entre o livre-mercado e o mercado competitivo que, até
hoje, muitos dos defensores do liberalismo parecem desconhecer. Demonstrava compreender
que o mercado competitivo é uma concepcio abstrata e artificial, um ideal-tipo, que deveria ser
utilizado para pautar a legislacdo e as instituicdes. Recomendava que se criassem instituicoes
para evitar todo tipo de abuso econémico que pudesse afastar a economia do ideal competitivo.
Para isso, propunha a criacdo de um organismo técnico-juridico ao qual caberia combater “os
monopdlios, os trustes, os cartéis, os abusos de direitos e patentes e outras manobras de res-
trigdo da produgdo e de alta artificial dos pregos”. Foi além: compreendia que uma economia
eficiente, pautada pelo mercado competitivo, dependia nio sé do ambiente institucional e legal
adequado, mas sobretudo da educacdo em todas as suas dimensoes. De forma clarividente,
coerente com o seu ceticismo intelectual em relacdo a formulas magicas e solucdes simplistas,
sustentava que ndo havia lei que suprisse os bons principios da ética dos negécios, que sé se ad-
quirem através de um longo processo educativo.

A critica de Gudin nfo era a industrializago, mas & industrializa¢io liderada pelo Estado, e
a qualquer custo, conforme a proposta de Simonsen. A pedra angular de sua critica era a nocéo
de produtividade. Com um raciocinio econdmico mais elaborado, sustentava que a questio néo
era produzir, fosse na agricultura fosse na industria, a qualquer custo, e sim produzir de ma-
neira economicamente eficiente, o que dependia da produtividade. A nocao de produtividade
—arelacdo entre o produzido e a totalidade dos fatores utilizados na producio — é até hoje
fonte de confusio e equivocos. Trata-se do mais importante critério de afericdo da eficiéncia,
tanto microecondémica quanto macroecondmica. O ganho de produtividade, a capacidade de

produzir mais e melhor com menos, é a esséncia do progresso material.

A partir desse conceito, Gudin defendia a competicéo (tanto interna quanto externa), criti-
cava o espirito mercantilista anacrénico, o excessivo protecionismo alfandegario e o subsidio
a empresas ineficientes. Sustentava que o crescimento econdémico advinha do ganho de pro-
dutividade, que requereria investimento em capital, em tecnologia e na educacdo da forcade
trabalho, num processo que sé era capaz de se renovar e de se sustentar numa economia aberta,
onde ha competicio.

Argumenta que ndo ha como crescer sem investir e que para investir é preciso criar pou-
panca, mas que, por sua vez, a geracdo de poupanca esbarra na pobreza e no baixissimo nivel
de consumo da grande maioria da populacéo, criando assim um circulo vicioso. Para que esse
circulo fosse rompido, seria preciso contar com a poupanca e com o investimento estrangeiros,
que requereriam a garantia legal e institucional de um tratamento nio discriminatério.

Gudin argumentava que a proposta de Simonsen nio levava em consideracio o grave desequi-
librio entre o investimento e o consumo, o mau emprego dos fatores de producéo disponiveis,
os erros de politica cometidos, agravados pelas restricdes “nacionalistas e estipidas” a imigra-
clo, assim como a auséncia de ensino técnico eficiente, que seriam os fatores responsaveis pela
“triste situacdo econdmica em que nos encontramos”.

A proposta de Simonsen, além do canhestro esforco do Ministério do Trabalho para estimar a
renda nacional, era essencialmente um apelo para que se superassem o atraso e a pobreza, sem
maiores consideracdes sobre as dificuldades envolvidas. Para isso clamava pelo planejamento
centralizado e pela industrializacdo liderada pelo Estado empresario. Apesar de carecer de um
minimo de sustentacdo analitica, estava plantada, em sua esséncia, a linha mestra do que viria
a ser a vertente nacional-desenvolvimentista do pensamento econémico brasileiro. Seus quatro
pilares eram:

1. o planejamento central;

2. aindustrializagio através da agdo direta do Estado empresario;
3. aeconomia fechada a competicdo externa;

4. o corporativismo.

Por sua vez, o relatério de Gudin, além da critica detalhada ao texto de Simonsen, traz uma
proposta alternativa, liberal e mais elaborada, e cuja fundamentacio analitica era a ortodoxia
econdmica da época. Seus quatro pilares alternativos, assim como os de Simonsen, também
pautaram o nacional-desenvolvimentismo e se tornaram os alicerces do liberalismo econémico
brasileiro ilustrado. Eram eles:

1. regras e instituicdes que garantam o bom funcionamento do mercado;

2. economia aberta ao comércio e aos investimentos internacionais;

3. canalizacio da poupanca para os investimentos produtivos, através do mercado de
capitais;

4. estabilidade monetaria e o controle da inflacéo.



A estabilidade da moeda é questio integralmente desconsiderada na proposta de Simonsen,
mas condigdo essencial para o crescimento segundo Gudin, para quem “néo hé plano econé-
mico possivel no regime de desordenada inflacio, em que vimos, hé tanto tempo, incidindo”.
Gudin sustenta que a inflacdo é um imposto injusto, que tem “as mais sérias repercussdes
sociais, acumulando riquezas em favor de uma pequena classe de usurpadores [...] enquanto
milhdes de individuos sio jogados & pobreza”. Critica o excesso de gastos e investimentos pu-
blicos, a desconsideracéo pela restricio orcamentaria do governo e a confusio entre moeda e
capital, pois o Estado tem o poder para emitir moeda, mas nio o de criar capital.

Tanto a desconsideracdo pela restricdo orcamentdria do Estado, quanto a incompreenséo
dos problemas causados pela inflacdo, evidentes na proposta de Simonsen, tiveram uma longa
sobrevida no nacional-desenvolvimentismo brasileiro. A preocupacido com a estabilidade mo-
netéria e com o equilibrio fiscal tornou-se exclusividade dos liberais e foi, automaticamente,
tomada como sinal de conservadorismo.

A argumentacdo de Gudin, ndo necessariamente na forma, mas na substéncia, resistiu ao
teste do tempo e poderia ser integralmente subscrita por um economista de boa formacao do
inicio do século xx1. A sua énfase na importancia das instituicées e da produtividade, na ne-
cessidade de investimentos em tecnologia e em educacéo, no papel renovador da competicio
numa economia aberta, antecipou o que viria a se tornar a visdo corrente a partir do final do
século xx. A importéncia das instituicdes, durante muito tempo relegada a um segundo plano
pela teoria do desenvolvimento econdmico, tomou lugar de destaque depois dos estudos das
ultimas décadas, como os que deram o prémio Nobel de ciéncias econdmicas a Douglas North
e os de Daron Acemoglu e James Robinson, cujo livro Why Nations FarE tornou-se um sucesso
académico e de publico. A argumentacéo de Gudin na controvérsia de 1945, relida hoje, no ini-
cio do século xx1, mostra-se surpreendentemente atual, muito a frente do seu tempo.

A proposta de Roberto Simonsen, ainda que desconsiderados os equivocos técnicos impiedo-
samente apontados por Gudin, tem elementos mais datados, como a defesa do corporativismo
sindical e o fascinio pelo planejamento soviético. Faltavam a ela ndo apenas fundamentos ana-
liticos, que os tedricos da Cepal viriam a suprir, mas também o senso da realidade. A ideia de
quadruplicar a renda nacional num prazo de dez a vinte anos equivaleria a crescer 15% ao ano,
por dez anos seguidos, ou mais de 7% ao ano, por duas décadas, sem interrupcio. A desconsi-
deragdo das restricdes orcamentdrias, a sugestdo de que se obtivesse um empréstimo externo,
de governo a governo, equivalente a duas vezes e meia a renda nacional, estimada pelo préprio
Simonsen, sdo apenas mais alguns exemplos.

O apelo de Simonsen estava mais no diagndstico. O pais tinha ficado para tras, nio acom-
panhara o ritmo dos paises mais avancados. Era imprescindivel um esforco coordenado para
recuperar o atraso e superar a pobreza. Era preciso dar combate 4 miséria, aumentar o consumo
e o padrdo de vida do brasileiro, para entdo se alcancar um padrio médio de vida “compativel
com a dignidade humana”. A proposta de Simonsen tinha uma conotacio social que nio estava
explicita na contraproposta de Gudin. Para o primeiro, a industrializacdo liderada pelo Estado
seria o caminho para a virada, para recuperar o atraso, para superar o subdesenvolvimento,

como viria a se dizer alguns anos depois. O clamor pela industrializacio, capaz de acelerar o
crescimento, aumentar o padrio de vida e reduzir a pobreza, tem evidentemente grande apelo
politico e emocional.

A industrializacao era, para Simonsen, necessariamente uma industrializacio induzida, ou
forcada, pela lideranca do Estado, tanto no planejamento quanto em sua acdo empresarial di-
reta. A influéncia de Simonsen inoculou no nacional-desenvolvimentismo brasileiro a nocio
de que essa era a Unica forma de industrializacdo possivel. Ser contra o planejamento central
e 0 Estado no papel de empresario industrial, como o foi desde o inicio Gudin, passou a ser
sindnimo de ser contra a propria industrializacio, portanto contra a superacdo do atraso. Dai
atachar a critica a Simonsen como reaciondria é um passo. Foi o que aconteceu. Enquanto
Simonsen é visto como um progressista visiondrio, chamado do “evangelizador da civilizacio
industrial”, que “inspirou e vigiou a dolorosa e exitosa caminhada brasileira para uma pujante
economia urbano-industrial”,? na historiografia econémica brasileira Gudin passou a ser o sim-
bolo do conservadorismo retrégrado.t

Além da dicotomia esquerda e direita

A controvérsia entre Simonsen e Gudin é hoje um cldssico da histéria das ideias. Como todo
classico, é menos lido do que sdo as referéncias a ele. Mas quem se d4 ao trabalho de ir aos
textos originais da controvérsia tem dificuldade para entender como uma interpretacio tio
distorcida dos argumentos de Gudin possa ter se tornado a visdao dominante. Gudin concorda
integralmente com o diagndstico de Simonsen: “As consideracées desenvolvidas pelo conse-
lheiro Roberto Simonsen [...] no tocante a debilidade de nossa economia e ao pauperismo de
nossas populacdes sdo irrefutdveis”. No estilo cristalino que caracteriza sua argumentacio,
prossegue afirmando que “néo ha tampouco como divergir dos objetivos gerais visados no
relatério”. Explicita entdo qual é o objetivo final da empreitada: “O da elevagdo do padrio de
vida do povo brasileiro”. Deixa claro, em seguida, onde estd a esséncia de sua discordéncia: “No
tocante, porém, aos métodos a adotar, a andlise da conjuntura que quer remediar e aos princi-
pios gerais que deve obedecer a politica econdmica, ndo posso acompanhar o relator”. Mais uma
vez, prossegue para explicitar a esséncia de sua discordancia, afirmando que enquanto Simon-
sen vé no plano a solucio de todos os problemas econémicos, “espécie de palavra magica que
tudo resolve”, ele acredita “na andlise das deficiéncias, das deformacdes e dos erros praticados
em cada um dos setores da economia e no estudo da maneira de corrigi-los”. Gudin admite
que essa discordancia pode ser meramente formal, “mais terminolégica do que de fundo”, e
deixa claro onde esta a esséncia de sua discordéncia: “Onde, porém, a divergéncia deixa de ser
em parte terminoldgica para atingir os fundamentos de politica econémica, é quando o ilustre
relator proclama a impossibilidade de acelerar a expansao da renda nacional com a simples ini-
ciativa privada”.

Enquanto, para Simonsen, a industrializacdo e a aceleragdo do crescimento sé poderiam ser
viabilizadas pela acao direta do Estado, Gudin nédo apenas discordava, como via na proposta de
Simonsen, que combinava a acdo direta do Estado na economia com o planejamento central



discutido com as entidades de classe, o melhor caminho para a consolidacio de um regime
totalitdrio de capitalismo de Estado. Para Gudin, a industrializacio e o crescimento exigiam a
criacdo das condicdes basicas para o aumento do investimento e da produtividade. A inexis-
téncia de canais institucionais de canalizacdo da poupanca, a instabilidade monetdria e a falta
do estimulo da concorréncia eram apontados como os principais gargalos a serem enfrentados.
Por isso, Gudin investe contra o corporativismo, contra a defesa dos interesses constituidos e o
protecionismo alfandegério que permeiam a proposta de Simonsen: “Nitidamente divergente
da orientagéo do relator, é ainda o meu parecer no tocante a sua constante preocupacio de ga-
rantir a protecdo paternalistica do Estado aos ‘interesses existentes’[...] a necessidade de néo se
prejudicarem as atividades ja em funcionamento no pais, com a instalacdo de novas iniciativas
concorrentes”.

E impossivel, da leitura da critica de Gudin a Simonsen, concluir que ele fosse defensor
da manutencéo de uma economia agrario-exportadora e contra a industrializacdo. Toda a
argumentacio é sobre a melhor forma de viabilizar a industrializacéo, o ganho de produ-
tividade e o crescimento. Em relacio ao potencial agricola do pais, Gudin ndo poderia ser
mais direto quanto ao seu ceticismo. De forma bastante inusual, investe contra um dos mais
arraigados clichés nacionalistas e sustenta que “néo se pode dizer que a natureza tenha sido
especialmente generosa para conosco em suas dadivas de terras férteis e planas[...] a nossa
topografia é predominantemente acidentada e, portanto, inimiga do arado e propicia a erosdo”.
Prossegue, sempre realista, mas correndo o risco de agravar a indignacio nacionalista: “Néo
tivemos da natureza nenhum presente régio como as planicies da provincia de Buenos Aires ou
da Ucrania”. E conclui afirmando que a nossa Unica alternativa é a industrializacdo e a explora-
cdo das matérias-primas naturais: “Ndo podemos, portanto, deixar de procurar explorar nossas
possibilidades industriais e extrativas”. Na resposta a réplica de Simonsen, Gudin é ainda mais
direto: “Eu nio faco nem nunca fiz guerra 4 inddstria nacional. Num pais montanhoso, com
terras pobres de htimus e ricas de eroso, seria um contrassenso nio nos industrializarmos”.
Nio € possivel ser mais claro.

Em nenhum momento os argumentos de Gudin podem ser interpretados como a favor da
manutencio do pais como uma economia agrario-exportadora e, menos ainda, como uma
defesa de interesses dos proprietarios agricolas. E clarissimo que Gudin nio considera a
economia da vizinha Argentina como um modelo passivel de ser reproduzido no Brasil. Ao con-
trario, afirma que se o Brasil insistisse em inviabilizar o aumento da produtividade, tanto na
agricultura como na industria, através de barreiras alfandegarias, “se continuarmos a expandir
industrias que sé podem viver sob a protecio das pesadas tarifas aduaneiras e do cAmbio ca-
dente, continuaremos a ser um pais de pobreza, ao lado do rico pais que é a Argentina”.

Impossivel, de boa-fé, concluir que Gudin era um reacionario, inimigo da industrializacéo,
ou mesmo um conservador.” Mas poderia Gudin ser tachado de liberal radical? Seria possivel
consideri-lo idedlogo de um Jaissex-faire, aquela altura ja anacrdnico, depois da Depressdo dos
anos 1930 e da publicacio da 7eeria geral de Keynes? Mais uma vez, nio é o que se pode concluir
da controvérsia. Gudin sustenta que a complexidade das economias modernas exige a revisdo

da regulamentacio e das instituicdes. Afirma que o /lzissez-fizzre ndo significa que o Estado deva
abdicar de sua interferéncia na economia, mas deve pautar sua agdo pela referéncia, abstratae
antinatural, do mercado competitivo: “O Estado deveria impedir que a liberdade fosse utilizada
para matar a liberdade”. Seguramente um liberal, mas longe do liberalismo radical ingénuo que
nio vé papel para o Estado na economia, como fica claro em sua afirmacio de que “a funcio

do Estado liberal é a de estabelecer as regras do jogo, mas nfo a de jogar”, ou ainda a de que
“nunca precisamos tanto da colaboracio inteligente do Estado para o progresso da economia”.
Sua oposicio, esta sim ferrenha, era quanto ao capitalismo de Estado e s empresas estatais, a
acao direta do Estado como empresario. Mais uma vez, demonstra uma antevisio profética ao
afirmar que “a participacao do Estado afugenta o capital privado, pelo justo receio da forcosa
preponderincia que o Estado exercerd na administracdo da empresa e na escolha de seus diri-
gentes, feita, em regra, sob critérios politicos”.

A esséncia da discordincia entre eles era ideolégica, mas uma discordédncia ideolégica que
néo é passivel de ser facilmente enquadrada na tradicional dicotomia entre direita e esquerda,
entre conservadorismo e progressismo. Nem Gudin era um conservador, nem Simonsen um
homem de esquerda. A visio corporativista e autoritiria de Simonsen, inspirada em Mihail
Manoilesco, autor de referéncia da época sobre a doutrina corporativista de organizacio do
Estado, é que poderia ser considerada reacionaria em 1945, diante da derrota do nazifascismo
e do ocaso do Estado Novo de Vargas. O que Gudin ataca na proposta de Simonsen nio é seu ele-
mento socialmente progressista, a preocupacio de elevar o padrio de consumo, a educacdoe a
qualidade de vida do brasileiro. Até ai estdo de pleno acordo. Também néo é a industrializagio.
Gudin nunca defendeu uma vocacio agraria do pais, como se tornou prevalente acreditar em
certos circulos académicos. A discordancia ideoldgica da controvérsia é a que contrapde o li-
beralismo de Gudin a combinacéo de autoritarismo estatal e corporativismo de Simonsen.

Além da discordancia ideoldgica, hd uma diferenca de estilo que pode ter side impertante
para que Simonsen passasse 4 histdria como um patriota progressista, o paladino da industria-
lizacdo, enquanto Gudin era tachado de tecnocrata conservador, o inimigo da industrializacdo
e o defensor do atraso. O discurso de Simonsen é um manifesto voluntarista em favor da indus-
trializacdo e do progresso, em que as restricoes da realidade néo existem, ou seriam facilmente
superadas pela combinacio da vontade politica com a atuacéo direta do Estado. A proposta
de Gudin é uma critica técnica e racional ao voluntarismo dirigista de Simonsen. Enquanto o
voluntarismo tem apelo politico-emocional, a tentativa racional de compreender as restricdes
do atraso e as dificuldades para supera-lo tende a ser percebida como manifestagio de um pes-
simismo conservador.2

De toda forma, a vitéria de Gudin na controvérsia é incontestdvel.1 Seu tom muitas vezes
excessivamente irénico, até mesmo agressivo, especialmente em sua réplica a resposta de
Simonsen, embora possa ter contribuido para o apelo da controvérsia, nos parece, hoje, desne-
cessdrio. Pode ter sido fruto de uma velha rixa pessoal entre notédveis, dado que eram todos os
dois membros de uma pequena elite empresarial, descendentes de europeus, intelectuais cul-
tos e intimamente ligados ao aparato burocratico do Estado Novo, pelo qual Gudin parece ter



desenvolvido uma especial antipatia. Gudin recorre a seus melhores conhecimentos analiticos
de economia para demonstrar equivocos primdrios de Simonsen na matéria, o que lhe permite
consolidar sua autoridade e prosseguir numa ordenada desconstrucdo da proposta de Simon-
sen. A demonstracio de conhecimentos do ferramental analitico da economia, especialmente
se salpicada com algumas equacdes matematicas, concede autoridade quase que imediata
numa disputa com leigos na matéria. Os seguidores de Roberto Simonsen, formuladores do
chamado nacional-desenvolvimentismo, sé vieram a ter um arcabougo analitico para se con-
trapor a ortodoxia liberal de Gudin com os estudos da Cepal nos anos 1950.

Por que entdo, diante da vitdria intelectual incontestavel de Eugénio Gudin nessa controveér-
sia seminal, a vitéria no imagindrio politico e académico brasileiro, nos coracdes e nas mentes,
foi integralmente de Roberto Simonsen? Muitos fatores terdo contribuido para isso, como
o0 apelo emocional e politico do voluntarismo de Simonsen em contraponto a racionalidade
cética de Gudin, ou a elegincia de industrial progressista de Simonsen justaposta a falta de
charme tecnocratica de Gudin.!! Mas o ponto fundamental para o descrédito do liberalismo
ilustrado de Gudin foi sua justificada preocupacio com a inflacdo. Infelizmente, tanto para ele
como para o pais, Gudin néo sabia que a teoria monetaria com que trabalhava era profunda-
mente inadequada aos processos inflaciondrios crénicos, como ja era o caso da inflacéo no Bra-
silno inicio dos anos 1950.

Gudin e a moeda

O controle da inflacdo e a estabilidade da moeda nao sdo questoes levantadas por Simonsen na
controvérsia, mas por Gudin sdo consideradas condicéo para o desenvolvimento. A segunda
parte de seu texto, na qual estd formulada sua contraproposta, € dividida em quatro secoes,
sendo a primeira justamente “O problema monetério”. Depois da dura critica a proposta de
Simonsen, Gudin argumenta que “ndo ha plano econdmico possivel no regime de desordenada
inflacdo, em que vimos, hé tanto tempo, incidindo”.

A desconsideracio de Simonsen e a énfase de Gudin, em relacio as questdes fiscais € aos
problemas causados pela inflacio, parecem ter sidos tracos genéticos transmitidos a duas cor-
rentes do pensamento econdmico brasileiro. O nacional-desenvolvimentismo nunca conside-
rou a inflacdo um problema mais sério. Pelo contrario, mais tarde, chegou a ver na inflacio um
aliado do desenvolvimento, pois permitia a transferéncia de recursos do setor privado para o
Estado, criando assim uma poupanga forgada para o financiamento do investimento ptblico. O
equilibrio fiscal e o controle da inflacdo, por sua vez, sempre estiveram no alto das prioridades
dos tecnocratas liberais brasileiros.

Os maleficios da inflacdo sdo claros para Gudin, que cita Bresciani-Turroni, para quem seus
efeitos sdo andlogos aos de certa moléstia que causa no corpo humano uma hipertrofia, estra-
nha e anormal, de certos musculos, enquanto outros se atrofiam. A inflacdo impede as vérias
partes da economia de um pais de se dilatarem de forma harmoniosa, de sorte que algumas
se desenvolvem demais e outras de menos; o crescimento anormal das mercadorias de pro-
ducéo é financiado, em ultima insténcia, pela economia forcada do povo, que tem que reduzir

seu consumo. E conclui chamando a atencéo para o efeito distributivo perverso da inflacio,
que tem “as mais sérias repercussoes sociais, acumulando riquezas em favor de uma pequena
classe de usurpadores da propriedade nacional, enquanto milhées de individuos sdo jogados a
pobreza”.

Em relacio as causas da inflacdo, Gudin nio deixa duvidas quanto a suas conviccdes: advém
do excesso de moeda. Era professor da disciplina de moeda e crédito da Faculdade de Ciéncias
Econdmicas e Administrativas; havia publicado, em 1943, Principios de economia monetdria, e
era leitor informado dos textos sobre a matéria. Assim como todo o pensamento econémico a
época, subscrevia a tese da proporcionalidade entre a quantidade de moeda e o nivel de precos.
Ao comentar que a economia estava superaquecida e inflacionada, afirma que se tratava de “um
desequilibrio entre dinheiro demais e mercadoria de menos”. Logo no primeiro paragrafo de
sua secdo sobre o problema monetdrio, afirma que “as sempre crescentes emissoes de papel-
moeda, a multiplicacdo dos depdsitos bancarios, tomam proporcdes assustadoras” e apresenta
evidéncia de que a emissdo de meios de pagamentos havia mais do que quadruplicado em dez
anos. Conclui entéo que “néo é de se admirar que uma tal torrente de dinheiro, defrontando-
se com a mesma producio, tenha produzido a violenta alta de precos que presenciamos. S6 os
ignorantes ou os inconscientes nio se alarmarao com essa situacdo”. Gudin, assim como todos
os que tinham boa formacio de economista a época, subscrevia a chamada Teoria Quantita-
tiva da Moeda, segundo a qual o nivel geral de precos seria funcéo da quantidade de moeda na
economia.

Os liberais no comando: um breve hiato

Até os anos 1930, o Brasil ainda nio tinha passado por um processo inflaciondrio renitente. A
inflacio era praticamente inexistente no Império. O ligeiro surto ocorrido nos primeiros anos
da Republica foi debelado pelo governo de Campos Salles. A Grande Depressdo provocou colapso
do preco internacional do café e, apesar da forte desvalorizacdo do mil-réis, houve queda do
nivel geral de precos no Brasil entre 1929 e 193 3. 86 a partir da metade da década de 1930 esta-
beleceu-se um processo inflaciondrio crénico, que resistiu as inumeras tentativas de controle,
o que se transformou no principal problema econémico da segunda metade do século xx. A in-
flacdo de um digito na segunda metade da década de 1930 subiu para préximo de 15% ao ano
na primeira metade da década de 1940; arrefeceu na segunda metade da década para voltar a
niveis préoximos de 20% ao ano no inicio da década de 1950.

Durante o segundo governo Vargas, o déficit externo e as desvalorizacdes cambiais pres-
sionavam a inflacdo. O esforco de Oswaldo Aranha, ministro da Fazenda, para debeld-la, foi
derrotado pela concessdo de um aumento de 100% no saldrio minimo, ja nos estertores do
governo, alguns meses antes do suicidio de Getilio Vargas. Com a morte de Vargas, Jodo Café
Filho assume a presidéncia. Apesar de heterogéneo, seu ministério, que refletia a busca de uma
composi¢do de forgas, tinha um nicleo duro econdmico marcadamente liberal e antivarguista.
Para o Ministério da Fazenda, o escolhido foi Eugénio Gudin. O objetivo econdmico do governo
era o de implementar uma politica econémico-financeira ortodoxa para controlar a inflacdo. A



composicdo do time econémico ndo dava margem para duvida. Com Gudin no comando, para
a Sumoc (Superintendéncia da Moeda e do Crédito), embrido de um Banco Central, foi Octavio
G. de Bulhdes, profundo conhecedor das financas publicas; e para o Banco do Brasil, Clemente
Mariani, homem publico e banqueiro experiente. Segundo Roberto Campos, jovem diplomata
com formacao de economista no exterior que se juntou ao time como diretor do BNDES, tratava-
se de um verdadeiro dream team.'2

O prestigio de Gudin junto 4 comunidade financeira internacional era visto como crucial
para uma negociacio bem-sucedida dos empréstimos externos, necessaria para desafogar a
situacao cambial. Para Gudin, todavia, sua missdo era combater a inflacao.'? Foi para o minis-
tério decidido a adotar rigorosas medidas anti-inflaciondrias. Coerente com suas conviccdes
académicas, atribuia a monetizacéo do déficit publico e 4 excessiva expansio de moeda e cré-
dito as causas do processo inflaciondrio.!? A escolha de Bulhdes e Mariani garantia sintonia da
equipe em relacio a seus objetivos. Ao retornar de viagem aos Estados Unidos, Gudin anunciou
o pilar de sua politica anti-inflacionaria, a Instrucfio 108 da Sumoc. As taxas de redesconto
sdo elevadas e o recolhimento dos depdsitos compulsérios do sistema bancario deixava de ser
feito ao Banco do Brasil e passava a uma conta separada da Sumoc. A medida, vista como o
primeiro passo rumo a criacio de um Banco Central, corretamente procurava reduzir a promis-
cuidade entre as funcdes de autoridade monetaria e de banco comercial exercidas pelo Banco
do Brasil.15 Ao recolher o compulsdrio numa conta da Sumoc, o Banco do Brasil niio teria, em
principio, como utiliza-lo para expansio do crédito concedido por sua carteira comercial. A
Instrugio 108 da Sumoc determinou que 50% da expansédo dos depdsitos bancarios fossem
recolhidos como compulsdrios. O objetivo era claro: reduzir significativamente a expanséo
do crédito.1¢ Ja fora do ministério, em comentario sobre a revogacio da Instrucéo 108, Gudin
afirma que o crédito vinha crescendo a taxas muito superiores as da producio, e que “isso
assim nio pode continuar, sob pena de sermos devorados por uma espiral inflaciondria sem
limites”. O programa teve impacto imediato, com a expansio do crédito caindo para taxas infe-
riores a um décimo das que vinham se expandindo no ano anterior.

Com a inflacdo perto dos 20% ao ano e o crédito praticamente congelado, o resultado foi uma
crise de liquidez que, j4 em novembro de 1954, levou a liquidacédo de dois bancos em S&o Paulo.
A ameaca de uma corrida aos pequenos e médios bancos forcou a Sumoc a realizar operacdes
de redesconto de emergéncia, que tiveram que ser renovadas em maio do ano seguinte. A crise
de liquidez ndo ameacava apenas os bancos, mas alastrava-se por toda a economia, com um
expressivo aumento do numero de faléncias e concordatas requeridas no Rio de Janeiro e em
S&0 Paulo no primeiro semestre de 1955.17 As consequéncias profundamente recessivas do
programa de estabilizacdo monetaria de Gudin so evidentes: a queda do investimento privado
era da ordem de 15%; a do investimento do governo, de 8%; e aimportacdo de bens de capital
sofre uma queda de 25%. A gravidade da recessdo e a crise bancéria iminente levaram, no ini-
cio de abrilde 1955, a uma mudanca de rumos. O curto periodo de Gudin e seu dream feam no
comando da economia encerra-se quando, atendendo 4 pressio paulista, Café Filho substitui
Clemente Mariani na presidéncia do Banco do Brasil. Gudin resolve entdo acompanhar Mariani

e deixa a Fazenda, sendo substituido pelo banqueiro paulista José Maria Whitaker.

A queda de Gudin é correntemente interpretada como fruto da insatisfacdo da cafeicultura
paulista. A Instrucio 109, de novembro de 1954, havia instituido um nivel inferior de cam-
biais para o café, o que foi considerado pelo setor um “confisco cambial”. A instrucéo foi
revertida em fevereiro de 1955, mas ainterpretacio de que a insatisfacdo da cafeicultura levou
a queda de Gudin, embora nio necessariamente incorreta, parece subestimar a importancia do
impacto recessivo e, sobretudo, a ameaca de uma crise bancaria de grandes proporcdes, provo-
cada pelo congelamento do crédito com a Instrugdo 108 da Sumoc. De fato, assim como Gudin
tivera como objetivo principal controlar a inflacdo, o de Whitaker fora acabar com o “confisco
cambial” do café.1® Mas seria um equivoco confundir os objetivos pessoais que imbuiam os
dois ministros com as razdes das circunstancias politicas que os levaram ao poder. Gudin eraa
peca-chave de um ministério que, apesar do trauma do suicidio, tinha uma forte conotacéo an-
tigetulista e refletia uma vontade de mudanca.1® Ja Whitaker era uma reacio conservadora da
cafeicultura paulista, movimento que ndo teria tido vez num contexto em que o pais clamava
por um projeto de aceleracao do crescimento e de renovacao institucional, nao fosse a ameaca
de uma recessio profunda, acompanhada de uma crise bancéria, consequéncias da politica
monetéria de Gudin. E curioso que Gudin, o inimigo da industrializacio, a quem se atribuia a
defesa da economia agricola, tenha sido derrotado pela forca da cafeicultura paulista e subs-
tituido por um autodeclarado defensor da lavoura.2? Gudin e sua equipe eram progressistas,
na verdadeira acepcdo da palavra, enquanto Whitaker era a expressdo do conservadorismo. A
derrota de Gudin e de seu dream fearmn foi a primeira, e talvez decisiva, derrota da tecnocracia
liberal ilustrada como forca progressista no Brasil. Nao foi, como se tornou interpretacao cor-
rente, o poder do conservadorismo da cafeicultura que o derrotou. Derrotaram-no a recessio e
a ameaca de crise bancdria provocadas por sua politica monetaria e crediticia.zl

O periodo do governo Jodo Café Filho (24 de agosto de 1954 a 8 de novembro de 1955) é visto
como um interregno relativamente desimportante entre dois governos marcantes, o segundo
governo Vargas e o de Juscelino Kubitschek, mas foi decisivo para a derrota, nos coragoes e nas
mentes, do liberalismo ilustrado. A estabilizacdo monetaria, que o liberalismo via como condi-
cdo para a implantacio de seu projeto, fracassou. Gudin saiu rapido, sem que a inflacéo tivesse
sido controlada.22

Ele também nio foi bem-sucedido como se esperava em sua misséo junto aos credores
externos. Os Estados Unidos nédo tinham interesse no financiamento de governo a governo
para o Brasil. Apesar do seu prestigio e de ter sido bem recebido, as negociagdes com os or-
ganismos financeiros internacionais ndo foram faceis. Segundo Roberto Campos, o em1 tinha
processos burocraticos lentos e o Banco Mundial estava “pouco compreensivo em relacdo a
irracionalidade brasileira de rejeitar capitais privados para o petréleo e mendigar empréstimos
oficiais para sua crise de pagamentos”.22 A pressdo politica dos cafeicultores, que exigiam o fim
do “confisco cambial”, a recomposicéo de forcas politicas para acomodar a ascensio de Janio
Quadros, eleito prefeito de Sio Paulo: muitos sdo os fatores utilizados para explicar a safida
de Gudin, mas nio resta duvida de que a fundamental foi a crise provocada pela restricdo de



crédito.2?

A derrota de Gudin contra a inflacdo foi também a derrota da tentativa de reverter o processo
de transformar o Estado no principal agente de desenvolvimento, que vinha sendo gestado
desde os anos 1940. Ai encerra-se a oportunidade criada, no breve hiato do governo Café Filho,
para reverter o processo que levava o Estado a linha de frente da industrializacdo — que era
aesséncia da proposta de Simonsen — e dar oportunidade ao liberalismo ilustrado. A vitéria
da plutocracia paulista no governo Café Filho, ainda que mais pragmatica do que ideolégica,
interrompe o intervalo de alguns meses no longo processo de formacao do Estado nacional-
desenvolvimentista. Seu primeiro periodo de sucesso viria logo a seguir, no governo de Jusce-
lino Kubitscheck.

A frente de seu tempo

Gudin foi o primeiro brasileiro com sélido conhecimento da teoria econdmica. Foi um tecno-
crata de primeira grandeza, nio se dando aqui ao termo tecnocrata a conotacio ligeiramente
pejorativa que veio a adquirir, mas sim o seu sentido original, o de um homem de governo, um
homem publico, com a formacéo e os conhecimentos técnicos compativeis com os canones de
seu tempo. Como vimos, nio é exagero afirmar que, nio sé em sua critica em relacdo aos riscos
do corporativismo, do protecionismo e da acdo do Estado como empresario, mas também em
relagdo a importancia da educagio, das instituigdes, da competicéo e da produtividade, Gudin
foi além. Mostrou-se profético tanto sobre os riscos e os equivocos que viriam a ser cometidos
pela politica econdmica brasileira quanto sobre o que viria a ser entendido como os fundamen-
tos do desenvolvimento.

Infelizmente, ao menos até chegar ao ministério, Gudin ndo havia sido capaz de superar tam-
bém a ortodoxia vigente em relacdo a teoria monetdria. Subscrevia integralmente a chamada
Teoria Quantitativa da Moeda, segundo a qual a inflagdo é um fen6meno monetério, provocado
pelo excesso de moeda e crédito. Quando ministro, procurou pdr em préatica uma dura politica
de contracdo da moeda e do crédito bancario, o que provocou uma crise bancéria e foi decisiva
para sua saida do governo. Como veremos mais a frente, a rigidez dos contratos financeiros,
de crédito, que incorporam expectativas de alta inflacio, sdo fonte de inércia de um processo
inflacionario crdnico, que provocou inadimpléncias, quebras de empresas e, se levado as tlti-
mas consequéncias, crises bancérias sistémicas.

Homem arguto e intelectualmente curioso, Gudin reviu suas conviccoes ao fracassar na
tentativa de eliminar a inflacdo e estabilizar a moeda. Em seu livro /aflacdo, crédito e desenvolvi-
mento, de 1956, no ensaio intitulado “Confuséo entre causa e efeito”, faz uma licida critica ao
monetarismo académico que ele defendia até integrar o ministério: “Dentre os equivocos que
em matéria econdmica se tém propalado, um dos mais graves, por suas possiveis consequén-
cias, é o que considera que a causa da inflacio é a emissio de papel-moeda. Quve-se dizer que
ndo adianta combater a expansio de crédito, porque essa expansio é um simples efeito da
emissao de papel-moeda!”. E prossegue: “Nenhum ministro da Fazenda emite pelo desejo de
emitir. Todos emitem porque sdo forcados pelas circunstincias”. E conclui afirmando que sdo

os déficits orcamentdrios do governo e a expansio excessiva do crédito privado que forcam a
emissdo de moeda. Portanto, para combater a inflacio, é preciso atacar essas suas duas causas
primarias, sem o que nio é possivel controlar a emissio de moeda.

Mesmo do ponto de vista tedrico, Gudin nunca foi um quantitativista puro e duro. Nas
primeiras edicoes do segundo volume de seu livro Principios de economia monetdria, ele percorre
o caminho da histéria da teoria monetaria, sempre associada ao desenvolvimento do sistema
financeiro inglés, e inclina-se a concordar com os primeiros criticos da Teoria Quantitativa da
Moeda, os antibulionistas e os aderentes da chamada “Banking School”. Faz ainda referéncia ao
mecanismo cumulativo de Knut Wicksell e discorre sobre a importéncia da taxa de juros para
o investimento e a demanda agregada. Nas edicoes posteriores, contudo, Gudin retrocede.2®
Afirma que, apesar de ter se inclinado a concordar com os criticos do quantitativismo mone-
tario, apds melhor refletir, concluiu que o chamado income approach, segundo o qual a inflacio
néo era funcio da quantidade de moeda, e sim da renda e da riqueza, era apenas uma versio
mais complexa da Teoria Quantitativa, dado que a relacio entre moeda e renda era essencial-
mente estavel.2¢ Uma pena, pois, como veremos nos ensaios que se seguem, a relacdo entre a
moeda e a renda — a chamada velocidade de circulacido da moeda — nunca foi estavel, nem
mesmo uma funcéo estavel de variaveis conhecidas, como se acreditou durante muito tempo,
mas, ao contrario, é altamente instavel sob circunstincias extremas, podendo tender ao infi-
nito nas hiperinflacées, e a zero nas deflacdes.

Portanto, mesmo tendo retrocedido em sua anélise critica, pode-se dizer que também em re-
lacdo a teoria monetéria, ao menos depois de sua passagem pelo Ministério da Fazenda, Gudin
estava a frente de seu tempo. Como se vera nos préximos capitulos, nada mais atual neste inicio
do século xx1 do que a percepcio de que na raiz de um processo inflacionario estd quase sempre
um problema fiscal, e que as politicas monetaria e fiscal sio mais interdependentes do que se
pretendia.

Infelizmente, mesmo depois de a Teoria Quantitativa ter sido aposentada, a politica moneta-
ria continuou a ser pautada por uma ortodoxia dogmatica. Agora por uma nova ortodoxia, na
qual os agregados monetarios desapareceram de cena, substituidos pela taxa de juros. A Teoria
Quantitativa foi posta de lado, mas nunca se reconheceu que ela estava equivocada e que as
politicas por ela inspiradas, ao menos no caso das tentativas de estabilizar inflacdes cronicas,
fracassaram sistematicamente, com altos custos, nio apenas econdmicos, mas sobretudo poli-
ticos e sociais.

Seria pedir demais que nos anos 1950 Gudin tivesse formulado a critica ao dominio do
quantitativismo monetério que so foi abandonado a partir do inicio do século xx1. A lucidez
e a curiosidade intelectual que o levaram a questionar, ainda que tentativamente, isolado no
Brasil, a ortodoxia monetdria de seu tempo sdo mais uma demonstracdo da profunda injustica
que é retrata-lo como um conservador reaciondrio.



