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RESUMO 

O artigo pre tende discutir o contexto p o 
lítico e ideológico da opção do governo 
Dut ra pela liberalização cambial, most ran
do que se vinculava a um programa de es
tabilização e desenvolv imento de co r t e 
liberal, mas que não pretendia restaurar a 
chamada "vocação agrária" exportadora do 
país. A seguir, demonstra que a restauração 
de controles cambiais, depois da crise cam
bial de 1947, se fez, ao contrár io do que é 
aceito, de maneira consciente de seus b e n e 
fícios para a substituição de importações — 
consciência induzida pelo fracasso da l i 
beralização comercial e divulgada em parte 
para neutralizar críticas da oposição var-
guista, que apontava os riscos da abertura 
comercial e financeira para o desenvolvi
m e n t o e c o n ô m i c o do Brasil. 

ABSTRACT 

This article intends to discuss the political 
and ideological context of Dut ra gove rn -
ment 's opt ion for the exchange liberaliza-
tion, showing it as vinculated to a liberal 
program of stabilization and development , 
but w i thou t any intent ion of restor ing the 
so called "agrarian vocation" of the count ry 
as an expor t economy. Subsequently, m u c h 
to the contrary of general op in ion , this 
article demonstrates that the restoration of 
exchange control , after the 1947 crisis,was 
done in a very conscious way c o n c e r n i n g 
to its benefits to the substitution of i m p o r -
tations.This counciousness was in t roduced 
by the failure of commercial liberalization 
and parcially divulgated in order to n e u 
tralize the criticism of Vargas suppor ters ' 
oposi t ion w h o po in ted out the risks of 
commercial and f inancia l open ing up to 
the Brazilian economic development . 

1 Es te ar t igo se baseia parc ia lmente em um capí tulo não publ icado de Bastos (2001) . 
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A po l í t i c a e c o n ô m i c a d o g o v e r n o E u r i c o G a s p a r D u t r a ( 1 9 4 6 - 1 9 5 1 ) 

p o d e ser e é f r e q ü e n t e m e n t e d e s c r i t a c o m o u m p ê n d u l o . I n i c i a l m e n t e , 

a p r i o r i d a d e r e c a i u s o b r e u m p l a n o d e es tabi l ização in f l ac ionár ia ( l im i 

t a ção d o gas to p ú b l i c o , c o n t r o l e d o c r éd i to ) , a p o i a d o e m re fo rmas liberais 

( a b e r t u r a c o m e r c i a l e f inance i ra ) e es tab i l idade do c â m b i o n o m i n a l . O 

d i a g n ó s t i c o d a inf lação c u l p a v a h e r a n ç a s i n t e r v e n c i o n i s t a s d o E s t a d o 

N o v o , d e m a n e i r a q u e c o n t r o l a r o s p r e ç o s ex ig ia l i b e r a r m e c a n i s m o s 

d e m e r c a d o e l i m i t a r in f luênc ias n o c i v a s d o g o v e r n o . 

A p r o x i m a d a m e n t e n a m e t a d e d o m a n d a t o , u m a cr i se c a m b i a l f o r ç o u 

o g o v e r n o a v o l t a r atrás na a b e r t u r a c o m e r c i a l , p a r a d e f e n d e r reservas 

c a m b i a i s e r e s g u a r d a r i m p o r t a ç õ e s essenciais , e m b o r a s e m r e v e r t e r a 

a b e r t u r a f i nance i r a inicial . O g o v e r n o p r o c u r o u d e f e n d e r a t axa de 

c â m b i o , l i m i t a n d o i m p o r t a ç õ e s p o u c o essenciais , e v i t a n d o o i m p a c t o 

i n f l a c i o n á r i o d e u m a d e p r e c i a ç ã o c a m b i a l . Is to p r o t e g e u o m e r c a d o 

i n t e r n o p a r a a p r o d u ç ã o subs t i t u t i va d e i m p o r t a ç õ e s , q u e s e g u i u seu 

c u r s o à m e d i d a q u e o g o v e r n o p r o c u r a v a re t i rar " g a r g a l o s " (escassez de 

divisas, c r é d i t o e i n f r a - e s t ru tu r a ) q u e l i m i t a v a m a e x p a n s ã o . 

A bibl iografia c o s t u m a a r g u m e n t a r c o r r e t a m e n t e q u e a reversão da 

pol í t ica e c o n ô m i c a q u e se segu iu à crise cambia l r esu l tou da crise e c o 

n ô m i c a do p r o j e t o liberal, e n ã o de a l g u m t ipo de reviravolta i d e o l ó g i 

ca e po l í t i ca d e s e n v o l v i m e n t i s t a ( C . Lessa, 1 9 6 3 ; M . C . T a v a r e s , 1 9 6 3 ; 

P. M a l a n , 1 9 7 6 , 1 9 7 7 e 1984) . A d e m a i s , c o m o a estratégia de abe r tu ra 

e x t e r n a se c h o c o u c o m a escassez de divisas, um g o v e r n o q u e f l e r t ava 

c o m o l ibera l i smo prefer iu evi tar o c h o q u e inf lacionár io q u e d e c o r r e 

r ia da f lu tuação da taxa de c â m b i o , a c a b a n d o p o r es t imular inconsciente

mente u m a o r i e n t a ç ã o e c o n ô m i c a mais " a u t á r q u i c a " d o q u e i n i c i a l m e n 

t e p r e t e n d i d a . 

O a r t i g o t e m p o r o b j e t i v o revisar p a r c i a l m e n t e esta v i são do p e r í o d o . 

C o n s i d e r a q u e a c r i se d a e s t r a t ég ia l ibe ra l n ã o r e s u l t o u , d e fato, d e u m a 

rev i ravol ta d e s e n v o l v i m e n t i s t a , a d m i t i n d o q u e p r o v e i o d e sua p r ó p r i a 

i n s u s t e n t a b i l i d a d e e c o n ô m i c a , m a n i f e s t a n a cr ise c a m b i a l q u e i n d u z i u 

a r eve rsão , ass im c o m o , e m o u t r o c o n t e x t o , n o g o v e r n o F . H . C a r d o s o 

(cf. Bas to s , 2 0 0 3 a ) . 

N ã o o b s t a n t e isto, ap resen ta - se a q u i ev idênc ia d o c u m e n t a l , q u e sugere 

f o r t e m e n t e q u e a m u d a n ç a d e p o l í t i c a e c o n ô m i c a , i n d u z i d a pe la cr ise 

c a m b i a l , n ã o s e fez d e m a n e i r a t ã o " s o n â m b u l a " , q u a n t o seus efei tos 

sobre o p rocesso pos t e r i o r de subs t i tu ição de i m p o r t a ç õ e s . P e l o con t r á r i o , 

o p r ó p r i o P r e s i d e n t e D u t r a fez q u e s t ã o d e a d m i t i r p u b l i c a m e n t e q u e 

1) a e s t r a t ég ia de a b e r t u r a se f u n d a m e n t a r a em a l g u m a s i lusões , e q u e 

2) a p e r d a destas i lusões e a t o m a d a de consc i ênc i a da p o s i ç ã o v u l n e r á v e l 
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do país forçava o g o v e r n o a a p o i a r deliberadamente a e x p a n s ã o da s u b s 

t i t u i ção d e i m p o r t a ç õ e s , i n d u z i d a pe l a cr ise c a m b i a l . 

Ao f azê - lo , o p r e s i d e n t e d e s i l u d i d o n ã o o fez i n c o n s c i e n t e de c á l c u 

los po l í t i co s : sabia q u e o d e b a t e s o b r e o s r u m o s (mais " a b e r t o " o u m a i s 

" a u t á r q u i c o " ) d o d e s e n v o l v i m e n t o e c o n ô m i c o d o país n ã o s e e sgo t a r a 

d e p o i s q u e a es t ra tég ia l ibera l saíra v i t o r i o s a da c r i se do E s t a d o N o v o . 

E buscava r e s p o n d e r às cr í t icas de l i de r anças e p a r t i d o s s e m p r e favoráveis 

à reve r são da a b e r t u r a , m o s t r a n d o q u e seu g o v e r n o já real izava o q u e a 

o p o s i ç ã o po l í t i ca pregava. D a í a o p ç ã o t o m a d a (depois q u e a cr ise c amb ia l 

i m p l i c o u n a p e r d a d e i lusões l iberais) d e a p o i a r a e x p a n s ã o p o r s u b s 

t i t u i ção de i m p o r t a ç õ e s , planejando a r e t i r ada de " e s t r a n g u l a m e n t o s " 

(escassez de divisas, c r é d i t o e i n f r a - e s t ru tu r a ) à e x p a n s ã o . O c á l c u l o p o 

l í t ico n ã o assegurava , p o r é m , o sucesso da r eve r são : r e s t r i ç õ e s po l í t i ca s , 

i d e o l ó g i c a s e m a t e r i a i s à i n t e r v e n ç ã o estatal l i m i t a r a m m u i t o a s u b s t i 

tu i ção de i m p o r t a ç õ e s , mas n ã o a b l o q u e a r a m , m o s t r a n d o q u e n ã o bastava 

reag i r h e t e r o d o x a m e n t e à c r i se c a m b i a l pa ra s u p e r a r e s t r a n g u l a m e n t o s 

a o d e s e n v o l v i m e n t o . 

O p r i m e i r o i t e m do a r t i g o d i s c u t e o c o n t e x t o p o l í t i c o e i d e o l ó g i c o 

d o m é s t i c o q u e i n f l u e n c i o u a c a m p a n h a e le i to ra l e o s p r o g r a m a s d e g o 

v e r n o , t a n t o d o s cand ida tos d a s i tuação ( D u t r a , P S D ) , q u a n t o d a o p o s i ç ã o 

( E d u a r d o G o m e s , U D N ) , c o l o c a n d o o c o m b a t e à in f lação n o c e n t r o 

d a a g e n d a e c o n ô m i c a e e l e i to ra l . N a a g e n d a q u e m a r c o u o i n í c i o d o 

g o v e r n o D u t r a , era cen t r a l c o n t e r o défici t p ú b l i c o ( q u e p re s s ionava 

r e c u r s o s escassos) e l i be ra r i m p o r t a ç õ e s p a r a (1) r e s t r i n g i r os " l u c r o s 

e x t r a o r d i n á r i o s " q u e , a legava-se , i ndus t r i a i s locais g o z a v a m c o m a inf la 

ção , à s custas de c o n s u m i d o r e s e s o b p r o t e ç ã o estatal ; ao m e s m o t e m p o , 

(2) fo rçá - lo s a m o d e r n i z a r - s e p a r a a t e n d e r e m a o m e r c a d o i n t e r n o , e m 

c o n d i ç õ e s d e m e n o r escassez d e divisas e m a i o r c o n c o r r ê n c i a . 

O a r t i g o a d m i t e e r e fo rça o p o n t o de q u e a o p ç ã o l i be ra l i zan t e n ã o 

se l imi t ava à po l í t i ca de es tab i l i zação m o n e t á r i a , s e n ã o q u e se a r t i cu lava 

à ofensiva l ibe ra l do final do E s t a d o N o v o q u a n t o à o r i e n t a ç ã o a ser d a 

da ao d e s e n v o l v i m e n t o e c o n ô m i c o e à i n s e r ç ã o e x t e r n a no p ó s - g u e r r a , 

ofens iva q u e estava em l i n h a , de res to , c o m a v i são q u e o D e p a r t a m e n t o 

d e E s t a d o N o r t e - a m e r i c a n o t i n h a d a i n c l u s ã o d a A m é r i c a L a t i n a n o 

p ó s - g u e r r a (cf. G . M o u r a , 1 9 8 4 a ; P . B a s t o s , 2 0 0 3 b ) . N o e n t a n t o , o a r t i g o 

n ã o c o r r o b o r a o a r g u m e n t o de q u e a o p ç ã o do g o v e r n o tivesse o s e n t i d o 

(às vezes s u g e r i d o ) de r e t o r n o à " v o c a ç ã o a g r á r i a " do pa ís . T ra tava - se , 

s im , de l i be ra r o s i s tema de p r e ç o s p a r a c o n t e r a in f lação e i n d u z i r um 

c r e s c i m e n t o ma i s " e q u i l i b r a d o " d o s se to res u r b a n o s e ru ra i s , e s p e r a n d o 

a t é u m " r e a p a r e l h a m e n t o " m o d e r n i z a n t e d a i n d ú s t r i a , c o m base e m 
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expec t a t i va s i lusó r i a s s o b r e a r e c o n s t r u ç ã o d a e c o n o m i a m u n d i a l n o 

p ó s - g u e r r a e s o b r e o p a p e l p r i v i l e g i a d o q u e o Brasi l m a n t e r i a na ó t i ca 

d o D e p a r t a m e n t o d e E s t a d o . 

O s e g u n d o i t e m d i s c u t e os m o t i v o s da cr i se c a m b i a l q u e l e v o u o 

g o v e r n o a p e r d e r i lusões a r e s p e i t o da o r i e n t a ç ã o l ibera l i n i c i a l . T a m b é m 

d i s c u t e as a l t e rna t ivas de respos ta à cr ise e os m o t i v o s p o r q u e o g o v e r n o 

e n v e r e d o u p o r u m r u m o ( c o n t r o l e d e i m p o r t a ç õ e s , e x p a n s ã o d o c réd i to , 

p l a n o d e i n v e s t i m e n t o s p ú b l i c o s , f o m e n t o à i n d ú s t r i a subs t i tu t iva d e 

i m p o r t a ç õ e s ) , q u e p r o v o c o u a o p o s i ç ã o i d e o l ó g i c a de t é c n i c o s e e m p r e 

sár ios prejudicados p e l a r eve r são da a b e r t u r a , e m b o r a c o n t i n u a s s e e x 

p e r i m e n t a n d o o p o s i ç ã o po l í t i ca d e l ideranças ( s o b r e t u d o G e t ú l i o Vargas) 

s e m p r e favoráveis à r eve r são da a b e r t u r a . 

N e s t e c o n t e x t o p o l í t i c o e i d e o l ó g i c o r i c o e c o n f l i t u o s o , o ô n u s da 

p rova de q u e o g o v e r n o D u t r a ag iu inconscientemente d e v e r i a recai r s o b r e 

o s q u e s u g e r e m a h i p ó t e s e d e " s o n a m b u l i s m o " , s e m a p o i o e m d o c u 

m e n t a ç ã o p e r t i n e n t e ( p o r e x e m p l o , T . S k i d m o r e , 1 9 6 7 , P . M a l a n , 1 9 7 6 , 

e L . Sola , 1 9 8 2 , d e n t r e o u t r o s : a d i a n t e , cf. n o t a 19) , p o i s , em p a r t e p o r 

causa d o d e b a t e e x t e r n o e e m p a r t e p o r causa d o i n t e r n o a o g o v e r n o , 

o P r e s i d e n t e D u t r a p r o c u r o u d e m o n s t r a r p u b l i c a m e n t e q u e t i n h a cons

ciência d o s efe i tos da r eve r são da p o l í t i c a e c o n ô m i c a . P o r is to, o g o v e r n o 

passar ia a e l o g i a r e a p o i a r publicamente a subs t i t u i ção de i m p o r t a ç õ e s , 

d e p o i s de t a n t o e l o g i a r o s seus efei tos b e n é f i c o s . 

Es t e m o v i m e n t o p e n d u l a r , n o e n t a n t o , n ã o foi p r o d u t o d e u m a " r e 

v i ravol ta d e s e n v o l v i m e n t i s t a " q u e dec id i sse e m b a t e s i d e o l ó g i c o s e p o l í 

t icos em um s e n t i d o an t i l ibera l : o p ê n d u l o (e a p e r d a de i lusões) r e su l tou 

da p r ó p r i a crise econômica do p r o j e t o l iberal . Assim, o e l o g i o da subs t i tu ição 

d e i m p o r t a ç õ e s , q u e s e s e g u i u à c r i se d a es t ra tég ia d e a b e r t u r a , n ã o r e 

su l tou d e u m a p re fe rênc ia apr ior í s t ica p e l o nac iona l c o n t r a o i m p o r t a d o , 

m a s do fa to de r e a g i r a um p r o b l e m a inescapáve l : a n e c e s s i d a d e u r g e n t e 

de s u p e r a r ou a t e n u a r a c r i se c a m b i a l , l i m i t a n d o seus i m p a c t o s nega t ivos 

sobre o c o n t r o l e in f l ac ionár io , m a s e m p u r r a n d o a a g e n d a pol í t ica , d e p o i s 

d a cr ise , e m u m s e n t i d o n i t i d a m e n t e favorável a o r e t o r n o varguis ta . 

A campanha liberal e a mudança da 
agenda econômica (1942-1946) 

As p r i m e i r a s inic ia t ivas q u e m a r c a r a m a v i r ada l ibe ra l da po l í t i ca 

e c o n ô m i c a d e p o i s d o E s t a d o N o v o f o r a m t o m a d a s p e l o P r e s i d e n t e 

p r o v i s ó r i o J o s é A u g u s t o L i n h a r e s e seu M i n i s t r o J o s é P i res d o R i o , 

an tes d e s e r e m a p r o f u n d a d a s n o g o v e r n o D u t r a . N e s t e s e n t i d o , exis te 
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s ign i f ica t iva l i n h a d e c o n t i n u i d a d e nas i n i c i a t i v a s e c o n ô m i c a s d o s 

dois sucessores de Vargas , c o m o se es t ivessem m a r c a d a s pe la r e j e i ção 

de a lgo a ser d e f i n i t i v a m e n t e s u p e r a d o , u m a v e z a fas tado o d i t a d o r e 

suas ve lhas o r i e n t a ç õ e s . 

Assim, os m o t i v o s da l ibera l ização cambia l e n t r e fins de 1 9 4 5 e m e a d o s 

de 1 9 4 7 p r e c i s a m ser i n t e r p r e t a d o s à l u z da c r i se do E s t a d o N o v o e d o s 

d e b a t e s q u a n t o às causas da inf lação bras i le i ra e às f o r m a s de s u p e r á - l a . 

A ace l e r ação da inf lação era o p r o b l e m a de po l í t i c a e c o n ô m i c a m a i s 

c a n d e n t e , m a s os d e b a t e s do p e r í o d o se a r t i c u l a v a m a d i fe ren tes p r o j e t o s 

q u a n t o à o r i e n t a ç ã o da e c o n o m i a bras i le i ra e à sua i n s e r ç ã o e x t e r n a no 

p ó s - g u e r r a . 

Tabela l.Deflatores implícitos (setores de atividade): 1939-1947 

1939=100 1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 

Global 106,7 117,6 136,7 159,4 192,3 221,0 253,2 276,1 
Agric. 102,1 110,5 128,0 152,4 193,2 225,5 267,2 294,8 
Indústria 110,8 125,8 144,8 168,3 190,9 215,1 234,8 254,0 
Serviços 111,4 118,8 145,3 158,4 202,0 235,5 288,6 310,8 

Fonte: IBGE (1990),p. 177. Nota: o item "serviços" inclui apenas os de transportes e comunicações. 

A inf lação t o r n a v a - s e um t e m a c e n t r a l da a g e n d a n a c i o n a l , à m e d i d a 

q u e sua a c e l e r a ç ã o i n q u i e t a v a massas u r b a n a s . A o l o n g o d a g u e r r a , sua 

escalada foi m a r c a n t e : o c u s t o d e v ida ma i s q u e d o b r o u n o R i o d e J a 

n e i r o e n t r e 1 9 3 9 e 1 9 4 6 , t r i p l i c a n d o e m São P a u l o , s e m q u a l q u e r r eg ra 

d e c o r r e ç ã o m o n e t á r i a d e sa lár ios . 

Is to t eve c o n s e q ü ê n c i a s po l í t i cas claras: a b r i u u m e s p a ç o d e cr í t ica 

c o n t r a u m g o v e r n o q u e , d e s d e m u i t o c e d o , u t i l izava ê x i t o s e c o n ô m i c o s 

pa ra a tes tar c a p a c i d a d e de ge s t ão da e c o n o m i a , l e g i t i m a n d o a c r e s c e n t e 

r e g u l a m e n t a ç ã o estatal das mais diversas a t iv idades . D e s d e 1 9 3 1 , d iscursos 

de Vargas e l o g i a v a m a i n t e r v e n ç ã o estatal e e n f a t i z a v a m a o b s o l e s c ê n c i a 

d o l i b e r a l i s m o clássico (P.D. F o n s e c a , 1 9 8 7 , p p . 1 9 2 e 2 1 0 ) . E m 1 9 4 3 , 

diria, e m so l en idade e m sua h o m e n a g e m , n a FIESP, q u e , caso seu g o v e r n o 

tivesse ins i s t ido n o s v e l h o s m é t o d o s d o laissez-faire, " s e g u r a m e n t e n ã o 

t e r í a m o s a t i n g i d o a o e l e v a d o n íve l d e d e s e n v o l v i m e n t o q u e esta e x p o 

sição t e s t e m u n h a " (idem, p . 2 5 6 ) . 

A a c e l e r a ç ã o da inf lação, p o r é m , p o d i a ser u sada c o m o cr í t ica ao 

r e g i m e , e x p l o r a n d o o d e s c o n t e n t a m e n t o p o p u l a r c o m sua escalada e 

b u s c a n d o cana l i za r r e s p o n s a b i l i d a d e s c o n t r a o g o v e r n o , na i n t e r v e n ç ã o 

estatal q u e Vargas ident i f icava c o m o f o n t e d o sucesso e c o n ô m i c o . 
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Tabela 2. índices de custo de vida (ICV) e de preços por atacado (IPA): 1939-1949 

1939=100 1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949 

ICV (RJ) 103 114 127 140 158 184 214 261 270 282 
ICV (SP) 107 121 136 157 214 264 300 386 421 414 
IPA 106 123 146 174 198 228 263 278 306 333 
Alimentos 104 125 140 163 184 230 258 31.0 355 398 
Construção 103 109 159 208 259 244 279 305 278 378 
Calçados 108 121 132 166 204 225 287 293 305 315 
Têxteis 105 114 139 176 219 249 308 272 278 287 

Fonte: IBGE (1990), p. 177. Nota: Os dados das variações dos preços manufaturados não cor
respondem ao item "indústria" da tabela anterior: selecionaram-se aqui os preços de materiais de 
construção civil e bens manufaturados de consumo que lideraram a inflação do setor industrial 
e que eram, evidentemente, os itens de maior relevância para o consumidor final. 

As i n t e r p r e t a ç õ e s l iberais do t e m a n ã o d e m o r a r i a m a su rg i r e ser 

d i fundidas , p r i n c i p a l m e n t e p o r E u g ê n i o G u d i n (ativo m e m b r o d o C o n 

se lho T é c n i c o d e E c o n o m i a e F inanças ) e O t á v i o G o u v ê i a d e B u l h õ e s 

( C h e f e d a S e ç ã o d e E s t u d o s E c o n ô m i c o s e F i n a n c e i r o s d o M i n i s t é r i o 

da F a z e n d a d e s d e 1 9 3 9 ) . A p a r t i r de 1 9 4 1 , s u g e r i a m v e r a inf lação n ã o 

a p e n a s c o m o r e s u l t a d o d o d e s a b a s t e c i m e n t o i n e r e n t e a u m a e c o n o m i a 

d e g u e r r a , c o m o t a m b é m d e défici ts fiscais e d a excess iva emissão m o 

n e t á r i a ( B u l h õ e s , 1 9 4 1 ) . 

O m a r c o in ic ia l da c a m p a n h a p ú b l i c a foi p r o v a v e l m e n t e as entrevistas 

de G u d i n ao Jornal do Commercio, em 1 9 4 2 , em q u e cr i t icava os luc ros 

e x t r a o r d i n á r i o s q u e a e c o n o m i a d e g u e r r a p r o p i c i a v a aos indus t r ia i s , 

r e s g u a r d a d o s d a c o m p e t i ç ã o e x t e r n a . A d e m a i s , seus a r t i gos n o i n f luen t e 

Correio da Manhã ( c o m o e d i t o r de e c o n o m i a ) b a t i a m na m e s m a tecla. 

Ass im, à m e d i d a q u e a inflação subia , o p r e d o m í n i o destas i n t e r p r e t a ç õ e s 

se c o n s o l i d a v a , a s s o c i a n d o - s e às cr í t icas ao p r o t e c i o n i s m o r e i v i n d i c a d o 

pe lo s i ndus t r i a i s p a r a o p ó s - g u e r r a — e x c e t o , e v i d e n t e m e n t e , no d iscurso 

dos i n d u s t r i a i s n a c i o n a i s . 2 

2 Os resultados do exaustivo l evan tamen to de d o c u m e n t o s oficiais, livros, jornais e 

revistas da época , feito p o r R i c a r d o Bielschowsky (1985), pp. 3 1 3 - 3 2 1 e 3 6 5 - 6 , 

chegam a ser surpreendentes : a p ro t eção comercial "excessiva", gerada pela guerra, 

era apontada c o m o fonte de inflação, dos "lucros ex t raord inár ios" e da ineficiência 

dos industriais n ã o apenas entre a op in ião liberal c o m u m a p e q u e n o s burgueses e à 

classe média de funcionários públicos e profissionais liberais (além de líderes agrícolas), 

c o m o t a m b é m j u n t o a economis tas nacionalistas do setor púb l i co ( como R ô m u l o 

de Almeida) e comunis tas ( c o m o C a i o P rado Jr.), c o m óbvias repercussões sobre a 

op in ião públ ica urbana . Parte dos art igos de G u d i n foi compi lada nos livros Inflação 

e Economia de Guerra, 1944, e Ensaios sobre problemas econômicos da atualidade, 1945 . 

104 | Pedro Paulo Zahluth Bastos 



O g o v e r n o n ã o p o d i a ficar i n e r t e à a m e a ç a da p regação liberal sob re 

a p o p u l a r i d a d e do p r e s i d e n t e . A es t ra tégia foi i n t e g r a r mais l íderes e 

propos tas liberais ao g o v e r n o . A p ropos t a de G u d i n de taxação de l u 

cros ex t r ao rd iná r io s teve amp la repercussão, i n f l uenc i ando a dec r e t ação 

d o I m p o s t o d e Lucros E x t r a o r d i n á r i o s n o in íc io d e 1 9 4 4 . M a s o g o v e r 

n o m a n t i n h a a u t o n o m i a : e n q u a n t o G u d i n p r o p u n h a q u e a con t r apa r t ida 

m o n e t á r i a d o t r i b u t o fosse esteri l izada e m t í tu los a o p o r t a d o r ( " O b r i 

gações Espec i a i s " ) , o M i n i s t r o S o u z a C o s t a r e so lveu cr iar u m f u n d o 

v i n c u l a d o a Cer t i f icados de E q u i p a m e n t o s , para f inanciar o r eapa re lha -

m e n t o d a indús t r i a n o p ó s - g u e r r a . 

G u d i n e B u l h õ e s s e r i a m a i n d a o s p r i n c i p a i s assessores d a c o m i t i 

v a c h e f i a d a p e l o M i n i s t r o S o u z a C o s t a à c o n f e r ê n c i a d e B r e t t o n 

W o o d s , o n d e o país a p r e s e n t o u p r o p o s t a d e G u d i n pa ra c r i a ç ã o d e 

i n s t i t u i ç ã o d e e s t a b i l i z a ç ã o i n t e r n a c i o n a l d o p r e ç o d e commodities, 

m u i t o a f inada à s idéias de K e y n e s s o b r e a q u e s t ã o (cf. A r q u i v o E U G / 

1 9 4 3 . 0 5 . 1 2 d ) . A c r i a ç ã o d a S U M O C , e m 1 9 4 5 , p o r sua v e z , fo i 

jus t i f i cada p e l o c o n t r o l e d a e x p a n s ã o d o c r é d i t o p a r a c o n t e r a inf la 

ç ã o — a i n d i c a ç ã o de B u l h õ e s ao c o m a n d o da S u p e r i n t e n d ê n c i a e r a 

signif icat iva da o p ç ã o de c o o p t a r i n t e l e c t u a i s l ibera is pa ra o g o v e r n o 

e era e v i d e n t e p a r a os i n d u s t r i a i s . 3 

M a s a tenta t iva de c o o p t a r a o p o s i ç ã o i d e o l ó g i c a e m e r g e n t e n ã o t eve 

sucesso. A d ivergênc ia a p r o f u n d o u - s e , q u a n d o a Po r t a r i a In te rmin i s t e r i a l 

n° 7 ( 2 2 / 0 1 / 1 9 4 5 ) c o m p l e m e n t o u o f u n d o c r i a d o c o m o I m p o s t o de 

L u c r o s E x t r a o r d i n á r i o s e a l o c a d o e m C e r t i f i c a d o d e E q u i p a m e n t o s , 

ins t i tu indo u m r e g i m e d e concessão d e l icenças prévias d e i m p o r t a ç õ e s 

q u e p r io r i zava as necessárias ao r e a p a r e l h a m e n t o industr ia l , r e s t r i n g i n 

do a de " p r o d u t o s s u n t u á r i o s e d i spensáve is" . A r eação de G u d i n foi 

v i o l e n t a e de e v i d e n t e r e p e r c u s s ã o p ú b l i c a : e n q u a n t o o M i n i s t r o da 

Fazenda justificava a P I - 7 c o m o f o r m a de c o m b a t e r a inflação através 

d o a u m e n t o d a oferta indus t r ia l i n t e r n a ( S C / 4 5 . 0 7 . 2 7 p i ) , G u d i n afir-

3 No I Congresso Brasileiro de E c o n o m i a (dez . /1943) , Bulhões apresentara tese (vetada 

sob iniciativa de R o b e r t o Simonsen) , p r o p o n d o evitar que a expansão de m o e d a 

gerasse lucros extraordinários sem relação c o m custos de p rodução (como naquela 

conjuntura de " economia de guerra") , ajustando a contração do crédito entre os d i 

ferentes setores da economia (sabendo-se que os p rodu tos manufaturados l ideravam a 

inflação até então). Um ano depois, p o u c o antes de assumir a S U M O C , a principal 

controvérsia do I Congresso Brasileiro da Indústria (dez. /1944) ocorreria em t o r n o de 

sua tese A evolução dos preços e a indústria nacional, que p r o p u n h a reduzir a "aceleração das 

atividades" para combater a inflação, contra a posição dos industriais de que a solução 

estaria no a u m e n t o da p rodução (não na redução da demanda) . 

A campanha liberal e o pêndulo de política econômica no governo Dutra (1942-1948) | 105 



m a v a q u e o c o n t r o l e dos p r e ç o s indus t r i a i s era imposs íve l , graças ao 

p r iv i l ég io o b t i d o pelos industr ia is c o n t r a t oda c o n c o r r ê n c i a e x t e r n a . 

Ass im, a c o o p t a ç ã o da opos i ção l iberal se m o s t r o u imposs ível , talvez 

p o r q u e est ivessem em ques tão n ã o apenas diagnóst icos e propos tas s o 

b r e inflação ou g r a u de p ro t eção à indús t r ia , mas , no f u n d o , diferentes 

visões q u a n t o às o r i en tações de pol í t ica e c o n ô m i c a para o p ó s - g u e r r a . 

O mais c o n h e c i d o e m b a t e e n t r e p ro j e to s foi o d e b a t e sobre o p l a n e 

j a m e n t o d a e c o n o m i a brasileira n o i n t e r i o r d o C o n s e l h o N a c i o n a l d e 

Pol í t ica Indus t r ia l e C o m e r c i a l ( C N P I C ) , c r i ado e m n o v e m b r o d e 1 9 4 3 

e instalado em abri l de 1944 , e da C o m i s s ã o de P l a n e j a m e n t o E c o n ô 

m i c o ( C P E ) , c r i ada e m m a r ç o e ins ta lada e m o u t u b r o d e 1 9 4 4 . O s 

p r i n c i p a i s p r o t a g o n i s t a s e r a m o l í d e r i n d u s t r i a l p a u l i s t a R o b e r t o 

S i m o n s e n , r e la to r d o p r o j e t o d e p lan i f icação d o C N P I C , e E u g ê n i o 

G u d i n , responsável p o r sua análise na C P E . A l iderança de S i m o n s e n e 

G u d i n em m e i o a seus pares, a i m p o r t â n c i a dos temas t ra tados e a c la re

za de seus a r g u m e n t o s a judar iam a conso l idar duas das ma t r i zes i d e o 

lógicas amplas , q u e o r i e n t a r i a m controvérs ias na e c o n o m i a pol í t ica do 

p ó s - g u e r r a , s e m c o n s t i t u i r p r o j e t o s a c a b a d o s , m a s e m p e r m a n e n t e 

r ee l aboração d e n t r o d e u m q u a d r o geral j á an t ec ipado n a q u e l a c o n t r o 

vérsia: desenvolvimentistas vs. liberais, ou industrialistas vs. monetaristas (L. 

Sola, 1982 , e R, Bielschowsky, 1985) . 

O c h o q u e d i r e t o se in ic ia ra no I C o n g r e s s o Bras i le i ro de E c o n o m i a 

( d e z / 1 9 4 3 ) e c o n t i n u a r a no I C o n g r e s s o Bras i le i ro da I n d ú s t r i a ( d e z / 

1944) , e n v o l v e n d o ques tões c o m o p r o t e ç ã o comerc i a l à i ndus t r i a , e x p a n 

são do c r é d i t o p ú b l i c o e p a p e l de e m p r e s a s estatais ou filiais e s t range i ras 

no d e s e n v o l v i m e n t o de se tores bás i cos . D e s d e o i n í c io , o d e b a t e dizia 

r e s p e i t o a o est i lo d e d e s e n v o l v i m e n t o d o país , a s s u m i n d o i m p o r t â n c i a 

c e n t r a l , a g o r a , ao t ransfer i r -se p a r a o i n t e r i o r do E s t a d o e d i s c u t i n d o 

seu p a p e l n o p ó s - g u e r r a . 4 

4 Sobre a controvérsia do p lane jamento , ver especia lmente F.L. Cors i (1991) , (1995) 

e (1996) ;e C . D o e l l i n g e r (1977) ,El i D i n i z (1978), cap. 6 ,L . Sola (1982), cap. 2 , e R. 

Bielschowsky (1985),parte II.caps. 1-2.O debate ocorreu po rque Vargas d e t e r m i n o u 

q u e o re la tór io do C N P I C , redigido p o r S imonsen , fosse avaliado p o r G u d i n na 

C P E , c o m o se pretendesse paralisar a proposta , provavelmente p o r q u e não pre tendia 

n e m se identificar c o m industriais impopulares (por causa da aceleração inflacionária), 

n e m lhes ceder o espaço polít ico pr ivi legiado que ter iam na Câmara de Planificação, 

proposta p o r S imonsen ao C N P I C . Mais tarde, Gu d in conceder ia entrevista em que 

afirmava p resumir que o intui to de Vargas era bombardea r a proposta dos industriais: 

cf. M o n t e i r o & C u n h a (1974). O discurso do Minis t ro do Trabalho, Alexandre 

M a r c o n d e s F ° , n a aber tura dos trabalhos do C N P I C (subordinado ao minis tér io) é 
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E m l i n h a s gera is , S i m o n s e n d e f e n d i a a i n t e r v e n ç ã o estatal n o f o 

m e n t o a o d e s e n v o l v i m e n t o i n d u s t r i a l ( p r o t e ç ã o c o m e r c i a l , c r é d i t o 

i n d u s t r i a l , i n v e s t i m e n t o estatal c o m p l e m e n t a r ) e f i n a n c i a m e n t o n o r 

t e - a m e r i c a n o d e g o v e r n o a g o v e r n o ( r e d i s t r i b u í d o p o r u m a c â m a r a 

d e p l a n i f i c a ç ã o c o m p a r t i c i p a ç ã o d e i ndus t r i a i s ) . E m b o r a a f i rmasse 

q u e a " i n d u s t r i a l i z a ç ã o n ã o se separa , p o r é m , da in t ens i f i cação e do 

a p e r f e i ç o a m e n t o d e nossa p r o d u ç ã o a g r í c o l a " ( S i m o n s e n & G u d i n , 

E d . C . D o e l l i n g e r , 1 9 7 7 , p . 3 4 ) , e r a pess imis ta d i a n t e d a p o s s i b i l i d a 

d e d e a s sen ta r o c r e s c i m e n t o e c o n ô m i c o e m e x p o r t a ç õ e s ag r í co l a s 

n o p ó s - g u e r r a . P o r o u t r o l a d o , c o n s i d e r a v a essencial p r e s e r v a r a p r o 

t e ç ã o " n a t u r a l " , p r o p i c i a d a p e l a G r a n d e D e p r e s s ã o e p e l a I I G u e r r a , 

s u b s t i t u i n d o - a p e l o p r o t e c i o n i s m o d e l i b e r a d o n o p ó s - g u e r r a , c o n 

d i ç ã o d e s o b r e v i v ê n c i a d a i n d ú s t r i a n a c i o n a l d i a n t e das a s s i m e t r i a s 

e c o n ô m i c a s i n t e r n a c i o n a i s . 5 

G u d i n , p o r sua vez, p r o p u n h a res taurar sinais d e m e r c a d o p o r m e i o 

de a b e r t u r a e x t e r n a (comerc ia l e financeira) e c o n t r o l e da inflação ( d é 

ficit fiscal e e m i s s ã o m o n e t á r i a ) , p a r a q u e r e c u r s o s p r i v a d o s f o s s e m 

a locados d e m a n e i r a ef iciente e n t r e setores u r b a n o e rural . U m a m b i 

e n t e r e g u l a t ó r i o a t raen te ao capital e x t e r n o p r i v a d o dever ia ser c r i ado , 

faci l i tando remessas de l uc ro e e v i t a n d o a p resença de estatais q u e e m 

p u r r a s s e m f i l i a i s in te rnac iona i s d e setores o n d e p o d e r i a m a tuar ( sob re 

t u d o inf ra-es t ru tura e ex t ração mine ra l ) . G u d i n n ã o se apresentava a d 

versár io da industr ial ização, mas considerava necessár io a u m e n t a r a p r o 

d u t i v i d a d e e m geral e ga ran t i r u m a a locação equ i l ib rada d e r e c u r s o s 

u m a jó ia do pensamento desenvolvimentista e um elogio da participação do Estado e 

dos empresários no "estudo, p lanejamento e indicação das providências necessárias à 

defesa das atividades exis tentes ,bem c o m o a formação de novas" (E. Carone , 1976 ,pp . 

359-369) . Eli Din iz , 1978, cap. 6, sugeriu que a controvérsia entre S imonsen e G u d i n 

revelava, no fundo, divergências entre os Ministérios da Fazenda (Souza Costa) e do 

Trabalho (Marcondes F°). E m b o r a a posição de Simonsen de fato se assemelhasse à do 

M I C T , o ou t ro lado da hipótese exige qualificação, pois (1) a C P E era subordinada 

d i re tamente ao presidente, e não ao Minis tér io da Fazenda; (2) embora o Minis t ro 

Souza Costa decretasse um impos to sobre lucros extraordinários (velha proposta de 

Gudin) , ar t iculou-o a Certificados de Equipamentos e, mais tarde, ao regime de licença 

prévia, o que problematiza identificar o Minis tér io da Fazenda à posição de G u d i n . 

5 U m a conferência de S imonsen , em o u t u b r o de 1943, no Dis t r i to Federal , int i tulava-

se significativamente Alguns aspectos da política econômica mais conveniente no período de 

após-guerra, e seu recado a respeito das possibilidades da indústr ia e da agr icul tura era 

claro, l igando-as ao desenvo lv imento social (E. Ca rone , 1973 , pp. 2 8 3 e 288) . 
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en t r e setores u r b a n o e rura l , o q u e seria impossível se a p ro t eção contra 

a c o n c o r r ê n c i a ex t e rna , p r e t e n d i d a pe los industr iais , fosse pe rpe tuada . 6 

O r e l a t ó r i o de G u d i n foi e d i t a d o p e l o a u t o r em l ivro (Rumos da 

política econômica) e , i n d o m u i t o a l é m de crí t icas t é c n i c a s às p ropos t a s de 

S i m o n s e n , c e n s u r a v a a b e r t a m e n t e a o r i e n t a ç ã o e c o n ô m i c a d o Es tado 

N o v o , a s s o c i a n d o - a a o a u t o r i t a r i s m o p o l í t i c o . C o m is to , f o r n e c i a c o m 

bus t íve l p a r a a c r e s c e n t e o p o s i ç ã o l ibe ra l ao r e g i m e . 

C o r a j o s a m e n t e , G u d i n iden t i f i cava o p l a n e j a m e n t o e c o n ô m i c o a o 

a u t o r i t a r i s m o p o l í t i c o ( c i t a n d o teses c o n t e m p o r â n e a s d e H a y e k ) , sen

d o e l e m e n t o i n c o m p a t í v e l c o m o m o v i m e n t o d e r e d e m o c r a t i z a ç ã o d o 

país . B o m b a r d e a v a as p r o p o s t a s de S i m o n s e n a l e g a n d o q u e (1) o p l a n e 

j a m e n t o era i n s t r u m e n t o de defesa de e m p r e s á r i o s ine f i c ien tes ; (2) o 

p r o t e c i o n i s m o e ra m e i o d e sacr i f icar a m a i o r i a d a p o p u l a ç ã o c o n s u m i 

d o r a a um p e q u e n o g r u p o de p r o d u t o r e s ; e (3) o c o n t r o l e do f inancia

m e n t o e x t e r n o p e l o E s t a d o , c a n a l i z a d o d e g o v e r n o a g o v e r n o , afastaria 

o s capi tais p r i v a d o s e s t r ange i ros , r e c e o s o s de r í g i d o s c o n t r o l e s sobre 

suas a t iv idades , p o i s : 

" ( . . . ) q u a l será o capi ta l e s t r a n g e i r o q u e p a r a a q u i afluirá, ao ver 

q u e o g o v e r n o real iza o p e r a ç õ e s de c r é d i t o ' g o v e r n o a g o v e r n o ' para 

sup r i r capi ta l e assim a s sumi r a t u t e l a de indús t r i a s n a c i o n a i s , ev i t ando 

novas in ic ia t ivas c o n c o r r e n t e s ? Cla ras a d v e r t ê n c i a s nesse s e n t i d o j á 

f o r a m feitas, ao q u e me c o n s t a , p e l o s a m e r i c a n o s ( . . . ) " (idem, p . 83) . 

De fato, a pos ição de G u d i n estava em l inha c o m a p ropos t a n o r t e -

a m e r i c a n a n a C o n f e r ê n c i a I n t e r a m e r i c a n a d e C h a p u l t e p e c ( fev. /março 

d e 1 9 4 5 ) , o n d e s e s u g e r i a o r e s p e i t o aos " p r i n c í p i o s l i b e r a i s " d e 

t r a t a m e n t o igua l i t á r io ao capi ta l e s t range i ro e o mu l t i l a t e r a l i smo c o 

merc ia l o u , c o m o n a o r i e n t a ç ã o d o Secre tár io d e E s t a d o a o negoc iado r 

a m e r i c a n o , o "acesso de t o d o s os povos em igualdades de cond ições ao 

c o m é r c i o e ma té r i a s -p r imas do m u n d o " (apud G. M o u r a , 1984a, p . 257). 

De fend ia - se t a m b é m o p r i n c í p i o de q u e o d e s e n v o l v i m e n t o e c o n ô m i 

c o l a t i n o - a m e r i c a n o n o p ó s - g u e r r a dever ia ser c o n d u z i d o p o r investi

m e n t o s d e capitais p r ivados , t r a t ando - se , e m igua ldades d e cond ições , 

6 A tese apresentada p o r G u d i n ao I C B E (12 /1943) , Preços dos produtos primários e dos 

produtos industriais: efeitos de suas disparidades nas trocas internas e externas (Arquivo 

E U G , reg. G U D I N F°-p i1-943 .00 .00) criticava a p ro teção industr ial , mas dizia 

não part i lhar da tese da "vocação agrár ia" , e sim de um desenvo lv imen to que de 

nominava " e q u i l i b r a d o " ent re agr icul tura e indústr ia . 
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de capitais nac iona i s ou es t rangeiros . N ã o se af i rmava, e v i d e n t e m e n t e , 

q u a l q u e r i n t e n ç ã o de r e d u z i r o f luxo de ajuda g o v e r n a m e n t a l à reg ião , 

m a s , nas e n t r e l i n h a s , p o d i a - s e l e r o p r o j e t o de p r i v i l e g i a r f l uxos de 

capital s o b c o n t r o l e p r i v a d o , ao invés das t ransferências de g o v e r n o a 

g o v e r n o , q u e ca rac te r i za ram a fase de cons t i tu ição da " i r m a n d a d e p a n -

a m e r i c a n a " d u r a n t e a g u e r r a (cf. P. Bastos, 2 0 0 3 b ) . 7 

A l é m da q u e s t ã o d i r i g i s m o / l i v r e iniciat iva ( i n t e r n o / e x t e r n a ) , foi à 

inf lacionária q u e G u d i n d i r e c i o n o u a s críticas de m a i o r ape lo po l í t i co 

à s p ropos tas de S i m o n s e n . S in t e t i z ando a r g u m e n t o s l iberais do p e r í o 

d o , G u d i n alegava q u e a s causas da inflação e r a m claras, assim c o m o 

seus benef ic iár ios . A e x p a n s ã o dos m e i o s de p a g a m e n t o s resultaria, em 

p a r t e , d o s sa ldos c o m e r c i a i s , g e r a d o s pe l a s i t u a ç ã o de g u e r r a , m a s a 

pressão sobre os r ecu r sos reais escassos era p r o v o c a d a p a r t i c u l a r m e n t e 

pela pol í t ica de inves t imen tos e c r éd i to do g o v e r n o . P a r t e dos invest i 

m e n t o s p ú b l i c o s era n e c e s s i d a d e i m p o s t a p e l a e c o n o m i a d e g u e r r a , 

m a s a m a i o r i a n ã o era. C o m o resul tado, u m a e c o n o m i a q u e j á estaria 

o p e r a n d o sob p l e n o e m p r e g o antes da g u e r r a passara a func iona r a l é m 

de sua capac idade , p r o v o c a n d o fortes e crescentes pressões in f lac ionár i -

as, p l e n a m e n t e a c o m o d a d a s pe l a po l í t i ca d e c r é d i t o emiss ion i s t a d o 

g o v e r n o . A canal ização dos recursos escassos para as a t ividades de inves

t i m e n t o p rovocar ia a inda u m " d e s v i o " d e recursos d a p r o d u ç ã o d e b e n s 

d e c o n s u m o , q u e seria r e sponsáve l pe la e levação d e seus p r e ç o s , a fe 

t a n d o os gêne ros a l iment íc ios de p r i m e i r a necess idade e p r e j u d i c a n d o 

a g r a n d e m a s s a d a p o p u l a ç ã o . O s b e n e f i c i á r i o s s e r i a m n ã o s ó o s 

e s p e c u l a d o r e s c o m e r c i a i s e i m o b i l i á r i o s , m a s t a m b é m os i n d u s t r i a i s 

agrac iados p o r luc ros ex t r ao rd iná r io s . 

7 Ao l o n g o da guerra , ao con t rá r io , os n o r t e - a m e r i c a n o s v e n d e r a m esperanças de 

que não de ixar iam de ajudar o desenvolv imento da região c o m transferências bi la te

rais no pós -guer ra , ao con t r á r i o do q u e se verificaria (Bastos, 2003b) . Estas e x p e c 

tativas não e r a m estranhas ao futuro Pres idente D u t r a . Em agosto de 1 9 4 3 , antes de 

viajar para Wash ing ton , v isando negociar planos para a F E B , o Min is t ro da G u e r r a 

recebia ins t ruções do C h a n c e l e r O s w a l d o Aranha , a f i rmando q u e a m e l h o r mane i ra 

de p ro tege r os interesses do Brasil seria preservando a " p r e e m i n ê n c i a conquis tada , 

polít ica, e c o n ô m i c a e militar, j u n t o aos Estados U n i d o s (...) Esta [Dutra] era m i n h a 

convicção já antes de c o m e ç a r esta guerra e , agora, mais do q u e nunca estou c o n 

venc ido de q u e ou nos assoc iamos ,mate r i a l ,mora l e m i l i t a r m e n t e (...) ou o futuro 

do Brasil será de t o d o m u n d o , m e n o s dos brasileiros". O chance le r t a m b é m indicava 

ser quase certeza que o "p rog rama Vargas de industrial ização do país" cont inuar ia a 

ser f inanciado no pós -gue r r a p o r crescente ajuda n o r t e - a m e r i c a n a (cf. S. H i l t o n , 

1994, p . 411) . 
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D e n t r e vár ias m e d i d a s , t ra tava-se e n t ã o d e r e d u z i r o s i n v e s t i m e n 

tos p ú b l i c o s , f o m e n t a r a a g r i c u l t u r a vo l t ada pa ra o c o n s u m o i n t e r n o 

(sem d e s c u i d a r da de e x p o r t a ç ã o ) , m e l h o r a r a r e d e de t ranspor tes do 

país e , s o b r e t u d o , i m p e d i r q u e o s indus t r i a i s t o r n a s s e m p e r m a n e n t e s 

os lucros e x t r a o r d i n á r i o s da g u e r r a , c o n t r o l a n d o a j u n t a de planif ica

ção da e c o n o m i a e a oferta de l i cenças prév ias pa ra i m p o r t a ç õ e s . Caso 

c o n t r á r i o , a " c o n s p i r a ç ã o dos i n e f i c i e n t e s " seria bene f i c i ada às custas 

de t o d a a c o l e t i v i d a d e , seja a t ravés de t ransferências fiscais e credit ícias, 

seja pe la b a i x a q u a l i d a d e do q u e seria c o n s u m i d o , seja p o r seu p r e ç o 

al to (e c r e scen t e ) , r e s g u a r d a d o da c o n c o r r ê n c i a e x t e r n a — i m p l i c a n d o 

e m p e r d a s d e r e n d a real p a r a a i m e n s a m a i o r i a d o s q u e n ã o e r a m 

b e n e f i c i á r i o s d e b e n e s s e s d o E s t a d o , acessíveis a p e n a s aos p a r t i c u l a 

res, p r i v i l eg i ados graças à o p e r a ç ã o de ideo log ias e q u i v o c a d a s de p la 

n e j a m e n t o o u , no l im i t e , à s l igações pol í t icas pessoais . 

S e n d o assim, G u d i n defendia c o m b a t e r a inflação n ã o apenas c o m 

u m a gestão ma i s responsável do o r ç a m e n t o e da m o e d a , mas c o m r e 

formas es t ru tura is do m o d e l o de d e s e n v o l v i m e n t o do país: restaurar a 

eficácia alocat iva do l ivre m e r c a d o , p o r m e i o de (1) d i m i n u i ç ã o da p r o 

t eção comerc i a l e (2) l iberal ização d e inves t imentos e x t e r n o s . U m p o n 

to fraco d o s a r g u m e n t o s l iberais m o s t r a r i a ser o o t i m i s m o exage rado 

q u a n t o às perspect ivas de r e c u p e r a ç ã o do c o m é r c i o e do inves t imento 

p r ivado i n t e r n a c i o n a l . Para atrair g r a n d e s v o l u m e s de capital es t rangei

ro, p o r e x e m p l o , bas tar ia p r o m o v e r c l i m a de expecta t ivas e a m b i e n t e 

r egu la tó r io favorável para suas o p e r a ç õ e s : " u m a vez restabelecida entre 

n ó s a o r d e m c o n s t i t u c i o n a l e m sua i n t e g r i d a d e , t e r e m o s e x c e l e n t e s 

o p o r t u n i d a d e s d e atrair capital es t range i ro , e s p e c i a l m e n t e a m e r i c a n o " 

(idem, p . 83 ) . C o m o v e r e m o s , esta s u p o s i ç ã o era i lusór ia , assim r e c o 

n h e c i d a p e l o f u t u r o p r e s iden t e . 

D e t o d o m o d o , s e é v e r d a d e q u e o o b j e t i v o d e Vargas , a o i n d i c a r 

G u d i n c o m o r e l a t o r d o p r o j e t o d o C N P I C , era o d e b l o q u e a r i n d i r e 

t a m e n t e a t r a m i t a ç ã o das p ropos tas de S i m o n s e n , o r e su l t ado n ã o p o d e r i a 

t e r s ido m a i s sa t i s fa tór io : a cr í t ica de G u d i n era a r r a sado ra . É v e r d a d e 

q u e a m a i o r i a de seus a r g u m e n t o s n ã o e r a m n o v o s , e o fa to de s e r e m 

c o n h e c i d o s é p a r t e d a e x p l i c a ç ã o d a e sco lha d e G u d i n c o m o relator . 

M a s Vargas e a c ú p u l a do e x e c u t i v o n ã o a n t e c i p a r a m t o d a s as c o n s e 

q ü ê n c i a s d a m a n o b r a : a o iden t i f i ca r o s l uc ros e x t r a o r d i n á r i o s d e q u e o s 

indus t r ia i s g o z a v a m , G u d i n os associava à excessiva p ressão sob re os 

r ecu r sos , i m p r i m i d a pe l a po l í t i ca d e i n v e s t i m e n t o e c r é d i t o d o g o v e r n o 

( p o r t a n t o , a e sco lhas e q u i v o c a d a s de po l í t i c a e c o n ô m i c a ) e à p r o t e ç ã o 

c o n t r a i m p o r t a ç õ e s q u e o g o v e r n o acaba ra d e in s t i t uc iona l i za r . 

1 1 0 | Pedro Paulo Zahluth Bastos 



A l é m d i s to , a g o r a G u d i n ident i f icava a p r o p o s t a d e p l a n e j a m e n t o 

e o d i r i g i s m o e c o n ô m i c o ao a u t o r i t a r i s m o , c o m o se a l i be ra l i zação 

p o l í t i c a d e v e s s e e n v o l v e r n e c e s s a r i a m e n t e a e c o n ô m i c a . A p o n t a v a , 

à s o p o s i ç õ e s l i be ra i s e m e s m o ao f u t u r o c a n d i d a t o do g o v e r n o , o 

q u e d e v e r i a ser a b a n d o n a d o j u n t o c o m o E s t a d o N o v o : 

" C o m o c o n c e b e r u m a d i t a d u r a e c o n ô m i c a d e n t r o d e u m a d e m o 

cracia? ( . . . ) N ã o d i s c u t o a q u i i d e o l o g i a s . M o s t r o a p e n a s a g rave h e 

r a n ç a d e c a p i t a l i s m o d e E s t a d o q u e n o s f i cou d o r e g i m e t o t a l i t á r i o 

q u e o r a s e e x t i n g u e ( . . . ) H á m u i t o q u e m p e n s e — e p e n s e e r r o n e a 

m e n t e — q u e m u i t o s dos e m p r e e n d i m e n t o s n ã o s e p o d e r i a m t e r 

r ea l i zado p o r q u e a e c o n o m i a p r i v a d a n ã o d i s p õ e d e r e c u r s o s suf i 

c i en t e s e p o r q u e só o E s t a d o t e m c a p a c i d a d e f i nance i r a p a r a t a n t o . É 

u m e r r o , b a s e a d o n a idé ia d e q u e o E s t a d o p o d e forjar capi ta l ( . . . ) 

M a s p a p e l p i n t a d o só é capi ta l na c a b e ç a d o s i n o c e n t e s . O q u e o 

p a p e l - m o e d a faz é tirar do povo para as mãos do governo q u e e m i t e o 

d i n h e i r o " (pp . 6 8 e 8 1 - 2 ; i tá l ico d o a u t o r ) . 

Es ta e o u t r a s p u b l i c a ç õ e s l iberais i n c e n d i a r a m a o p o s i ç ã o po l í t i ca ao 

r e g i m e : ela e n c o n t r a r a u m f lanco p o p u l a r d e c r í t i ca a o E s t a d o N o v o e 

seu chefe . M u i t o r a p i d a m e n t e , o d e b a t e e c o n ô m i c o ser ia u t i l i z a d o n o 

m o v i m e n t o d e m o c r a t i z a n t e e , a segu i r , n a c a m p a n h a u d e n i s t a . N o 

p r o g r a m a d a U D N , a i n f luênc ia l ibera l e ra vis ível , t r a t a n d o - s e d e 

"( . . . ) ape l a r p a r a o capi ta l e s t r ange i ro , n e c e s s á r i o p a r a os e m p r e e n 

d i m e n t o s da r e c o n s t r u ç ã o n a c i o n a l e , s o b r e t u d o , p a r a o a p r o v e i 

t a m e n t o d e nossas rese rvas i n e x p l o r a d a s , d a n d o - l h e s t r a t a m e n t o 

e q u i t a t i v o e l i b e r d a d e p a r a a saída d o s j u r o s ( . . . ) O E s t a d o d e v e r á 

d a r o e x e m p l o da r a c i o n a l m o b i l i z a ç ã o desses r e c u r s o s : a ) m a n 

t e n d o o e q u i l í b r i o o r ç a m e n t á r i o ; b ) v a l o r i z a n d o a m o e d a , p o r 

t o d a s a s f o r m a s , p r i n c i p a l m e n t e e v i t a n d o a i n f l a ç ã o d o m e i o 

c i r c u l a n t e ; c) m o r a l i z a n d o as despesas e e v i t a n d o despesas s u p é r 

f luas" (V. M e l o F r a n c o , 1 9 4 6 , p . 3 2 1 , o u E . C a r o n e , 1 9 7 6 , p . 4 2 8 ) . 8 

A histórica entrevista de José A m é r i c o , em fevereiro de 1945 , um marco da oposição 

ao reg ime e da falência da censura, p o r exemplo , desqualificava a compe tênc i a t é c 

nica do g o v e r n o ao responsabil izá-lo pela inflação ga lopante . N a d a m e n o s que em 

todos os discursos do líder da U D N nas principais cidades do país, ao l o n g o da c a m 

panha presidencial de E d u a r d o G o m e s (que A m é r i c o lançara na referida entrevista), 

inclusive no discurso de e n c e r r a m e n t o da campanha, no Largo da Car ioca , a questão 

da inflação e do e m p o b r e c i m e n t o q u e estaria p r o d u z i n d o é o pr inc ipal t e m a 
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M a s os a r g u m e n t o s liberais a respe i to da inflação n ã o ficariam l i m i 

tados à U D N . F o r a m m u i t o r e p e t i d o s na época , d e p r e c i a n d o a i n t e r 

v e n ç ã o estatal e c o n s o l i d a n d o u m a for te resistência às d e m a n d a s i n d u s 

triais p r o t e c i o n i s t a s . I n s p i r a r i a m c l a r a m e n t e o g o v e r n o p r o v i s ó r i o de 

J o s é L i n h a r e s , d e m o d o q u e seu M i n i s t r o d a F a z e n d a , Jo sé Pires d o 

R i o (d i re tor do Jornal do Brasil) c u m p r i r i a o p r o g r a m a liberal ao pé da 

letra: (1) r e v o g a n d o a P o r t a r i a I n t e r m i n i s t e r i a l n° 7; (2) l i m i t a n d o as 

ope rações da C a r t e i r a de R e d e s c o n t o ( C A R E D ) , (3) t ransfer indo a t r i 

b u i ç õ e s d a C a i x a d e M o b i l i z a ç ã o B a n c á r i a d o B B ( C A M O B ) para a 

S U M O C . 9 

A pr inc ipa l reação de Vargas à c a m p a n h a e c o n ô m i c a liberal foi desas

trosa. E le n ã o p o d i a aceitar a iden t idade en t re excesso de gove rno ("di -

r ig i smo") e inflação, e m u m m o m e n t o e m q u e m a n t e r a popu la r idade 

j u n t o às massas u rbanas reforçaria a estratégia de c o n d u z i r p e l o alto a 

transição polí t ica. Mas , co locado na defensiva, reagiu c o m o decre to- le i 

q u e viria a ser apel idado p o r seus oposi tores de Lei Malaia (n° 7 .666, de 

2 2 / 0 6 / 4 5 ) , t r ans fe r indo a responsab i l idade pela inflação aos " t r a s t e s e 

car té is" f o r m a d o s para c o m e t e r "a tos con t rá r ios à e c o n o m i a nac iona l " , 

e x p l o r a n d o a misér ia e a i m p o t ê n c i a do p o v o (para o t ex to da lei, c f .V . 

M e l l o F ranco , 1946 , pp . 2 8 8 - 2 9 5 , o u E . C a r o n e , 1976 , pp . 1 9 6 - 2 0 3 ) . 1 0 

exp lorado p o r José A m é r i c o na crítica a Ge tú l i o .A entrevista ao Correio da Manhã é 

reproduzida em m e i o à coletânea dos discursos de José A m é r i c o , ex-cand ida to às 

eleições de 1937 e fundador da U D N : ver A palavra e o tempo (1965). 

9 Em livro de 1947 , justificava sua a tuação, identif icando, nas emissões " d e m o e d a 

fiduciária", a mais "velha moléstia do Brasil f inanceiro" e, em con jun to c o m a p r o 

teção industr ia l , causa de aceleração da inflação: para suas críticas ao p ro t ec ion i smo 

e seu e logio às posições de G u d i n , ver t a m b é m A moeda brasileira e seu perene caráter 

f i duc iár io , 1947 , pp . 4 8 4 - 4 9 9 . Em re la tór io ao Pres idente Linhares, em dezembro de 

1945 , As condições atuais do Brasil, Pires do R i o afirmava que " s e m tarifas aduaneiras 

o Brasil não pode r i a sustentar várias indústr ias agrárias, c o m o a de laticínios e a de 

açúcar, e não pode r i a talvez explorar as salinas de sua terra. C u m p r e , ent re tanto , não 

exagerar esse p ro tec ion ismo para não sacrificar a maioria do povo brasileiro à minor ia 

industr ial do país" (cf. Mayer & B e n j a m i n , 1983 , p. 2984) . 

1 0 Na exce len te síntese de F.L. Cors i (1997 , pp . 276-7) sobre a Lei Malaia: "Esta es 

tabelecia n o r m a s visando imped i r a fo rmação de cartéis e trustes e quaisquer outras 

formas de man ipu lação de preços. A lei criava t a m b é m a Comissão Administrat iva 

de Defesa E c o n ô m i c a ( C A D E ) , cujas a t r ibuições legais e ram bastante abrangentes: 

poder ia in te rv i r em todas as empresas envolvidas em atos considerados contrár ios à 

e c o n o m i a nacional , realizando, inclusive, desapropriações . A fusão, a incorporação e 

a dissolução de empresas em vários setores (indústrias bélicas, básicas, editoriais, de 

rádio e teledifusão, etc.) depend iam de prévia autorização da C A D E (...) Os func io-
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I n f e l i z m e n t e pa ra o g o v e r n o , os t e r m o s , a p a r t i r d o s qua i s o t e m a 

d a inf lação ser ia a b o r d a d o , j á t i n h a m s ido de f in idos pe la c a m p a n h a 

l ibera l , i n s p i r a d a p o r i d e ó l o g o s q u e s e a r r o g a v a m c o n v i n c e n t e m e n 

t e o m o n o p ó l i o d a c o m p e t ê n c i a t é c n i c a . A o p r o p o r d e f e n d e r a e c o 

n o m i a p o p u l a r d o s " t r u s t e s e a ç a m b a r c a d o r e s " , Vargas visava d e f e n 

d e r - s e d a c a m p a n h a l i b e r a l , a p r o x i m a n d o - s e d o p o v o ( e d o s 

" q u e r e m i s t a s " ) . M a s sua r e a ç ã o a c a b o u e m p u r r a n d o s e t o r e s i n d u s 

tr iais p a r a r e f o r ç a r e m p o l i t i c a m e n t e a c a m p a n h a . 

A r e a ç ã o c o n t r a a L e i M a l a i a a s s u m i u c a r a c t e r í s t i c a s d e u m a 

v e r d a d e i r a " c a m p a n h a c o n t r a a e s t a t i z a ç ã o " , e n v o l v e n d o m a n i f e s 

tos d a O r d e m d o s A d v o g a d o s , d a U D N e u m a ca r ta a b e r t a das c las 

ses p r o d u t o r a s , p u b l i c a d a na Folha da Manhã, u n i f i c a n d o c o m é r c i o , 

i n d ú s t r i a e a g r i c u l t u r a — ass inada p o r J o ã o D a u d t d ' O l i v e i r a ( P r e s i 

d e n t e d a F e d e r a ç ã o das A s s o c i a ç õ e s C o m e r c i a i s ) , E u v a l d o L o d i ( P r e 

s i d e n t e d a C o n f e d e r a ç ã o N a c i o n a l d a I n d ú s t r i a ) e I r i s M e i n b e r g 

( P r e s i d e n t e d a U n i ã o das A s s o c i a ç õ e s A g r o p e c u á r i a s d o Bras i l C e n 

tral) . I n t e r p e l a v a m Vargas: " C r é d i t o e p a p e l m o e d a ma i s d o q u e d u 

p l i c a r a m e m 1 0 a n o s . Pa ra q u e p r o c u r a r o u t r a causa p a r a a alta d e 

p r e ç o s , q u a n d o ela está a í e v i d e n t e aos o l h o s d e t o d o s ? " (cf. E . C a r o n e , 

1 9 7 6 , p p . 3 6 9 - 3 7 7 ) . P r o s s e g u i a m , r e p e t i n d o a s ín tese d e G u d i n : 

" A p a r d o c r e s c i m e n t o v e r t i g i n o s o d o v o l u m e d e m o e d a e d e 

c réd i to , ag ravou-se en t r e n ó s a alta de p reços p o r força de escassez de 

m e r c a d o r i a s d o c o n s u m o , o r i u n d a : a ) d e r e d u ç ã o das i m p o r t a ç õ e s ; 

b ) do desv io de nossos l imi tados fatores de p r o d u ç ã o para a e x p o r 

t ação p rove i tosa de m a t é r i a s - p r i m a s e p r o d u t o s de g u e r r a , pa ra os 

i n ú m e r o s e m p r e e n d i m e n t o s rea l izados o u e s t imu lados p e l o g o v e r 

n o , pa ra a cons t i tu ição de edifícios púb l i cos e a r r a n h a - c é u s , e para as 

a t iv idades mi l i ta res ; c ) da de f i c i en t e c a p a c i d a d e de nossa r e d e de 

t ranspor tes , agravada pela d i f iculdade de combus t íve i s e de m a t e r i 

ais, pe la quase supressão do t r an spo r t e rodov iá r io e pe la r e d u ç ã o da 

navegação d e c a b o t a g e m . E m tal c o n j u n t u r a , d e s u p e r a b u n d â n c i a d e 

d i n h e i r o e d e escassez d e m e r c a d o r i a s , n ã o h á d ia lé t ica c a p a z d e 

a t r ibu i r a alta de p reços a supos tos ' e n t e n d i m e n t o s , ajustes ou c o n 

v ê n i o s e n t r e empresas ' , pa ra a p o n t á - l o s c o m o responsáveis p o r essa 

al ta" (idem, p. 272) . 

nários da C A D E te r iam acesso a todos os livros e d o c u m e n t o s das empresas . Em 

relação às empresas estrangeiras, a lei admit ia a possibil idade de desapropriá-las sem 

indenização e m d inhe i ro" . 
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T a m b é m u t i l i z a v a m a t r a d i c i o n a l o d e a o cap i t a l e s t r a n g e i r o (já 

a p o n t a d o p o r G u d i n c o m o a l t e r n a t i v a a o i m p a c t o i n f l a c i o n á r i o das 

emi s sões f iduc iá r ias q u e a c o m p a n h a r i a m a e x p a n s ã o d o E s t a d o ) c o m o 

r e c u r s o d e c r í t i ca a o d e c r e t o - l e i : 

" C o m o jus t i f icar , e m país c u j o r i t m o d e p ro g re s s o está n a estrei ta 

d e p e n d ê n c i a de f o r m a ç ã o de cap i ta l , a d i s c r i m i n a ç ã o c o n t r a capi ta l 

e s t r ange i ro , cujas e m p r e s a s p a s s a m a ser l o g o passíveis de d e s a p r o 

p r i a ç ã o s e m j u s t a i n d e n i z a ç ã o , p o r s imples a t o d e u m a comis são 

a d m i n i s t r a t i v a , q u a n d o o Bras i l t e m r e p e t i d a m e n t e a f i r m a d o e m 

c o n g r e s s o s i n t e r n a c i o n a i s o p r i n c í p i o de i g u a l d a d e de t r a t a m e n t o 

de capi ta is n a c i o n a i s e e s t r a n g e i r o s ? " (p. 3 7 5 ) . 

O p r ó p r i o E u g ê n i o G u d i n e n d e r e ç a r i a car ta a Vargas , p e d i n d o d e 

mis são d o s v á r i o s ó r g ã o s d e q u e pa r t i c ipava c o m o c o n s e l h e i r o , p o r 

d i s c o r d a r f r o n t a l m e n t e d o D L n ° 7 . 6 6 6 ( E U G / 4 5 . 0 7 . 3 0 c o r ) . O efei to 

p o l í t i c o d a c r i a ç ã o d a C A D E p o r Vargas e A g a m e n o n M a g a l h ã e s foi, d e 

u m lado , r e fo r ça r a i m p o p u l a r i d a d e d o s indus t r i a i s n a q u e s t ã o in f l ac io -

n á r i a e , de o u t r o , afastá-los de Vargas . E m b o r a a v i n c u l a ç ã o da po l í t i ca 

c a m b i a l à p r o p o s t a de r e a p a r e l h a m e n t o da i n d ú s t r i a , i n s t i t u ída p e l o 

r e g i m e d e l i c e n ç a p r é v i a ( c i n c o m e s e s an tes ) , favorecesse o s indus t r ia i s , 

a l e g i t i m i d a d e da defesa da p r o t e ç ã o c o n t r a o dumping das i m p o r t a ç õ e s 

era s e v e r a m e n t e afetada, s e o s e m p r e s á r i o s , j á t r i b u t a d o s p o r u m i m p o s t o 

i n c i d i n d o s o b r e " l u c r o s e x t r a o r d i n á r i o s " , e r a m a g o r a a c u s a d o s d e a tos 

c o n t r á r i o s à e c o n o m i a p o p u l a r . 

Ass im , o DL n° 7 . 6 6 6 re forçava a c e n t r a l i d a d e da in f lação na a g e n d a 

po l í t i ca , m a s t a m b é m unif icava o d i s c u r s o e m p r e s a r i a l s o b r e a inflação 

de m a n e i r a o p o s t a à q u e Vargas de fend ia , a p r e s e n t a n d o - s e c o m o guardião 

d a e c o n o m i a p o p u l a r . P o r o u t r o l a d o , o s q u e c r i t i c a v a m o s m e c a n i s m o s 

d e c o n t r o l e c a m b i a l , i n s t i t u ídos n o i n í c i o d o a n o , s e v i a m reforçados , 

p o i s a p r o t e ç ã o c o n t r a a c o n c o r r ê n c i a e x t e r n a e ra o a n t e p a r o s o b o 

qua l o s " l u c r o s e x t r a o r d i n á r i o s " d o s e m p r e s á r i o s nac iona i s p rospe ravam. 

Em s u m a , o e fe i to da r e a ç ã o de Vargas às crí t icas l ibera is à sua pol í t ica 

e c o n ô m i c a foi, a p a r e n t e m e n t e , o de reforçá-las , t r a z e n d o def in i t ivamente 

a cr í t ica do exces so de g o v e r n o , do déf ic i t p ú b l i c o e d o s " l u c r o s ex t r ao r 

d i n á r i o s " ( o u seja, da r e g u l a m e n t a ç ã o das i m p o r t a ç õ e s ) ao cen t ro de 

d e b a t e s u c e s s ó r i o , i n f l u e n c i a n d o , ma i s t a rde , a o r i e n t a ç ã o e c o n ô m i c a 

d o g o v e r n o e l e i t o (ao q u e t u d o i n d i c a , q u a l q u e r q u e fosse ele) . 

P o r t a n t o , m e s m o para D u t r a , d i a n t e d e m o v i m e n t o p o l í t i c o e i d e o 

l ó g i c o t ã o a r r a sador , cabia n ã o ser a ssoc iado a este l e g a d o do E s t a d o 
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N o v o . N e s t e s e n t i d o , suas p r o p o s t a s c o m o c a n d i d a t o d a s i t u a ç ã o n ã o s e 

afas tavam, n a q u e s t ã o in f l ac ioná r i a , d a m a t r i z i d e o l ó g i c a q u e o r i e n t a v a 

o p r o g r a m a d a U D N : 

" C e s s a d a s as o p e r a ç õ e s de g u e r r a , d e v e r í a m o s r e s t r i ng i r as despesas 

mi l i t a res , p r o t r a i r o i n í c i o das o b r a s novas e r e d u z i r o a n d a m e n t o das 

j á in ic iadas , cuja c o n c l u s ã o n ã o t e n h a efei tos i m e d i a t o s s o b r e o b a r a 

t e a m e n t o d o cus to d e v ida , a té q u e p o s s a m o s r e s t abe l ece r o e q u i l í b r i o 

das f inanças púb l i ca s e e s t a n c a r q u a l q u e r n o v a e m i s s ã o de p a p e l -

m o e d a " . 1 1 

N ã o s u r p r e e n d e q u e o g o v e r n o D u t r a recebesse e aprofundasse as 

iniciativas d e l iberalização, he rdadas d o g o v e r n o p rov i só r io . M a n t e n d o 

iniciativas para con t ra i r a e x p a n s ã o do crédi to e dos inves t imen tos p ú b l i 

cos , a r evogação do r e g i m e de l i cença p rév ia das i m p o r t a ç õ e s (PI -7) 

pela Po r t a r i a n ° 2 5 8 ( 2 8 / 1 2 / 4 5 ) c o m e ç o u o d e s m o n t e dos m e c a n i s m o s 

cambia is ins t i tu ídos n o E s t a d o N o v o . Taxa d e c â m b i o f i x a , mas d e s r e g u -

l a m e n t a ç ã o , s u c e d e n d o - s e g r a d u a l m e n t e . 1 2 

1 1 Discurso de campanha de D u t r a c i tado pe lo R e l a t ó r i o do B a n c o do Brasil de 1945 

(p. 123). Nas palavras de Bie l schowsky:"Consensua lmente ,a g rande causa da inflação, 

s e g u n d o as análises econômicas de t o d o o per íodo , estaria sendo os déficits públ icos , 

q u e sempre é , na tu ra lmen te , o a r g u m e n t o t ípico do empresar iado , aquele q u e mais 

lhe c o n v é m — pelo m e n o s no q u e diz respeito a seus interesses de c u r t o prazo. Ao 

final da guer ra , a r e c o m e n d a ç ã o mais enfática encon t rada na l i teratura e c o n ô m i c a 

era a de q u e se dever iam cont ra i r as despesas públ icas" (pp. 3 6 5 - 6 ) . 

1 2 Assim: 1) o DL n° 9.025 ( 2 7 / 0 2 / 4 6 ) e a Instrução n° 13 da S u m o c ( 2 8 / 0 2 / 4 6 ) res

tabeleceram a liberdade de acesso ao câmbio e a l iberdade de re torno aos capitais 

estrangeiros (respeitando alguns tetos sobre o capital total); revogaram o mercado de 

câmbio livre-especial (que encarecia câmbio para viagens); e reduziram de 5 para 3% o 

impos to sobre operações de câmbio e de 30 para 20% a quota das cambiais de expo r 

tação que al imentavam o mercado oficial, dentre outras iniciativas; 2) a Instrução tf 17 

da S u m o c (20 /07 /46 ) ext inguiu o mercado oficial de câmbio, transferindo as transa

ções para o mercado livre, à taxa em t o r n o de C r $ 1 8 - 1 9 / U S $ ; 3) o DL n° 9.522 ( 2 6 / 

07 /46 ) extinguiu o imposto de 3% sobre operações cambiais, enquan to o DL n° 9.524, 

da mesma data, instituía aplicação compulsór ia de 20% da contrapart ida em m o e d a 

nacional das exportações em letras do Tesouro de 120 dias, c o m ju ros de 3 % , alegando 

o m o t i v o de contenção da inflação; 4) finalmente, a Instrução n° 20 da S u m o c ( 2 7 / 0 8 / 

46) afirmava, no texto (otimista) da lei que , " t endo em vista as condições favoráveis do 

mercado de câmbio, resolve abolir t e m - porar iamente as restrições impostas (...) ao 

re torno de capitais j u r o s , lucros e divi- dendos , b e m c o m o autorizar sejam atendidas, 

sem restrições de limites, as transferências relativas à manu tenção , viagens e t u r i s m o " 

(cf.J. Leonel , 1955, e P. Malan et ali, 1977). 
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A agenda liberal e o projeto original do 
governo Dutra (1946-1948) 

É i m p o r t a n t e l evar em c o n t a as d i ferenças e n t r e o p r o j e t o de g o v e r n o 

e o p r o g r a m a l ibe ra l ( o u o q u e , às vezes , se p e n s a ser es te p r o g r a m a ) . 

E m p r i m e i r o l uga r , o o b j e t i v o das m e d i d a s d e l i be ra l i zação n ã o era 

r e s t au ra r a " v o c a ç ã o a g r á r i a " c o n t r a a i n d u s t r i a l i z a ç ã o do país , ao invés 

d o q u e s u g e r i r a m a l g u n s a u t o r e s (cf .T. S k i d m o r e , 1 9 6 7 ; O . I a n n i , 1 9 7 1 ; 

e G. M o u r a , 1 9 8 4 b ) . 

Pe lo c o n t r á r i o , cons iderava-se q u e a l iberal ização de i m p o r t a ç õ e s e 

o a u m e n t o da c o n c o r r ê n c i a fo rça r i am o se tor indus t r ia l a realizar i m 

p o r t a ç õ e s c o m p l e m e n t a r e s para se m o d e r n i z a r . Assim, a a b e r t u r a resu l 

ta r ia e m u m se to r i ndus t r i a l ma i s ef ic iente , q u e p e r d e r i a apenas seus 

" l u c r o s e x t r a o r d i n á r i o s " , a o arcar c o m o cus to d e i n v e s t i m e n t o s q u e 

d i m i n u i r i a m o p r e ç o , a u m e n t a r i a m a qua l idade dos p r o d u t o s e a r e n d a 

d o s c o n s u m i d o r e s . C o m isto, a i ndús t r i a c o n t r i b u i r i a p a r a a lcançar o 

m o t i v o centra l da l iberal ização: c o m b a t e r a carestia. O g o v e r n o de fato 

consegu iu desacelerar a taxa de inflação no pós -gue r r a (cf. Tabelas 1 e 2) . 

Es ta f ina l idade da l i be ra l i zação e r a clara e , na r e t ó r i c a do g o v e r n o , 

n ã o parec ia s e q u e r s e r i a m e n t e ques t i onáve l . E m sua p r i m e i r a m e n s a g e m , 

e n v i a d a p a r a i n a u g u r a r a s sessões d o C o n g r e s s o N a c i o n a l ( 1 5 / 0 3 / 4 7 ) , 

o P r e s i d e n t e D u t r a a f i r m o u c l a r a m e n t e q u e 

" C a b e tratar da i m p o r t a n t e ques t ão do c o m é r c i o ex te r io r , na qual a 

política do governo se enquadra no plano geral econômico-financeiro de combate 

à inflação. Ass im, no t o c a n t e à i m p o r t a ç ã o faz-se mis te r incent ivar , p r e 

d o m i n a n t e m e n t e , a en t rada no país de b e n s de p r o d u ç ã o , s em p e r 

de r de vista, en t r e t an to , a conven iênc i a da v i n d a de certas ut i l idades 

básicas, p a r t i c u l a r m e n t e g ê n e r o s d e p r i m e i r a neces s idade , q u e , s o 

b r e represen ta r um f r e io à especulação em cer tos setores, c o n t r i b u i 

para d i m i n u i r o desequ i l í b r io e n t r e as d i sponib i l idades de b e n s de 

c o n s u m o e o m e i o c i r cu lan te" (E. D u t r a , 1947 , p . 8 5 , ênfase m i n h a ) . 

M a s e spe rava - se q u e a i n d ú s t r i a c o n t r i b u í s s e , a u m e n t a n d o a p r o 

d u ç ã o p o r m e i o d a m o d e r n i z a ç ã o . Ass im, a l i be ra l i zação d e i m p o r 

t a ç õ e s c o n j u g a r i a ( u m t a n t o c o n t r a d i t o r i a m e n t e ) a u m e n t o d a c a p a 

c i d a d e d e p r o d u ç ã o e d a ofer ta i m p o r t a d a d e b e n s d e c o n s u m o : 

" D o p o n t o d e vista e c o n ô m i c o - f i n a n c e i r o , a ca rac te r í s t i ca p r e 

p o n d e r a n t e da s i t uação gera l do país é o fo r t e d e s e q u i l í b r i o , t r a -
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d u z i d o n o s f e n ô m e n o s d e inf lação, e n t r e a massa d o s p r o d u t o s d e 

c o n s u m o , i m e d i a t o o u d u r á v e l , e n t r e g u e aos m e r c a d o s i n t e r n o s , 

e o s m e i o s d e p a g a m e n t o ( . . . ) O b v i a m e n t e , e s t a v a m i n d i c a d a s , 

pa ra i m e d i a t a p r e s c r i ç ã o , m e d i d a s d e d u a s espéc ies : u m a s , d e n a 

t u r e z a f i n a n c e i r a , p a r a e s t a n c a r a c o r r e n t e emiss iva a v o l u m a d o r a 

d o m e i o c i r c u l a n t e ; o u t r a s , d e n a t u r e z a e c o n ô m i c a , c o m o o b j e t i 

vo de a u m e n t a r a p r o d u ç ã o i n t e r n a e , s u b s i d i a r i a m e n t e , a i m p o r 

t a ção d o s a r t i g o s d e m a i o r c a r ê n c i a " (p. 5 7 ) . 

Q u a n t o às iniciat ivas de l ibera l ização dos f luxos de capi tal e s t range i ro , 

o s e n t i d o t a m b é m era c laro nas pa lavras do p r e s i d e n t e : 

" D e igua l m o d o , foi a s s e g u r a d o o r e t o r n o d o capi ta l e s t r a n g e i r o 

( . . . )Ta l p r o v i d ê n c i a , de g r a n d e a l cance p a r a a a t r ação de n o v o s capitais 

es t rangei ros , t ã o necessá r ios à nossa e x p a n s ã o e c o n ô m i c a , foi a m p l i a d a 

l o g o a p ó s , a b o l i n d o - s e l i m i t a ç õ e s p e r c e n t u a i s a q u e estava su je i to o 

r e t o r n o d e capi ta is , b e m c o m o re s t r i ções à r e m e s s a d e j u r o s , l u c r o s , 

d i v i d e n d o s , v i a g e n s e t c . ( . . . ) A b r i m o s a s p o r t a s ao capi ta l a l i e n í g e n a 

s e m p r e q u e e le possa c o l a b o r a r a t i v a m e n t e n a e x p l o r a ç ã o r a c i o n a l 

d e nossos r e c u r s o s na tu ra i s , n o a p e r f e i ç o a m e n t o d e nossas ins ta lações 

t écn icas , na c r i a ç ã o de novas i n d ú s t r i a s , e c o n t i n u a r e m o s esta po l í t i c a 

c o m a s p r e c a u ç õ e s necessár ias p a r a q u e esta c o l a b o r a ç ã o seja de fa to 

bené f i ca à e c o n o m i a n a c i o n a l " (p. 9 5 - 7 ) . 

E m p o r t u g u ê s c la ro , a e s p e r a n ç a d e c o l a b o r a ç ã o n a " e x p l o r a ç ã o 

rac iona l d e nossos r ecu r sos n a c i o n a i s " t i n h a e m vista p a r t i c u l a r m e n t e 

a pa r t i c ipação es t range i ra na e x p l o r a ç ã o e no re f ino de p e t r ó l e o . M a s 

a esperança de a t r ação de capitais e x t e r n o s era ma i s a m p l a do q u e isto. 

A m e n s a g e m enfat izava q u e a t o m a d a de e m p r é s t i m o s p r i v a d o s havia 

s ido subs t i tu ída p o r e m p r é s t i m o s de g o v e r n o a g o v e r n o , e n q u a n t o a 

f o r m a de ap l i cação p r i vada p o r e x c e l ê n c i a se t o r n a v a o i n v e s t i m e n t o 

d i re to : a t ra í - lo era o m o t i v o da l ibera l ização das r e m e s s a s . 1 3 

1 3 " E m matér ia de c réd i to in te rnac ional , observa-se o des locamen to dos emprés t imos 

p o r par te dos part iculares para os governos ou insti tuições in ternacionais . A r edução 

de créditos part iculares aos gove rno decor re da manifesta preferência aos investi

mentos diretos. A entrada de capitais estrangeiros no t e r r i tó r io nacional, para variados 

e m p r e e n d i m e n t o s , t ende a ser cada vez maior . C o m o propós i to de facilitar o afluxo 

de tais capitais, o gove rno ba ixou o Dec re to - l e i n° 9 .025 , assegurando a remessa de 

lucros e o r e t o r n o dos capitais" (p. 96 -7 ) . 
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A at ração de filiais m o d e r n i z a r i a a e c o n o m i a s e m a necess idade de 

estatais, mas n ã o pa ra um r e t o r n o à " v o c a ç ã o agrá r i a" do país. O i n c e n 

tivo à ag r i cu l tu ra era visto c o m o u m a f o r m a de " r eequ i l i b r a r " a e c o n o 

mia brasileira e p e r m i t i r o c o m b a t e à inflação, mas n ã o há indíc ios de 

q u e isto se fizesse n e g a n d o a indust r ia l ização. A g r a n d e c o m e m o r a ç ã o 

d o in í c io das o p e r a ç õ e s d a C S N n ã o c o r r o b o r a q u e D u t r a fosse u m 

agrarista ant i industr ial is ta (a empresa foi t o m a d a c o m o a mais forte evi

dência de que o país já não era somente agrícola), c o m o ele f r e q ü e n t e m e n t e 

fazia q u e s t ã o de d ize r q u e n ã o era (cf. suas M e n s a g e n s Presidenciais na 

aber tu ra dos a n o s legislativos). A rationale da l iberalização deve ser vista 

o n d e era explicitamente justificada: q u a n t o aos p r o d u t o s impor t ados , o c o m 

ba te à inflação; q u a n t o às remessas de r e n d i m e n t o s de capital, estimular 

invest imentos s e m pressionar as contas externas e os recursos in ternos . 

É v e r d a d e q u e , n a q u e l e c o n t e x t o p o l í t i c o - i d e o l ó g i c o , c o m b a t e r a 

inflação envolv ia r eduz i r " lucros e x t r a o r d i n á r i o s " de industr ia is e forçá-

los à m o d e r n i z a ç ã o . M a s o fato de q u e , para estes fins, a " lei Ma la i a " 

t e n h a sido subs t i tu ída pela l iberal ização das i m p o r t a ç õ e s n ã o indica q u e 

esta visasse à " r u r a l i z a ç ã o " do país . A l iberal ização camb ia l foi a c o m 

p a n h a d a pe la preservação da taxa de câmbio. Se a pressão dos "rural is tas" 

fosse h e g e m ô n i c a o suficiente, a p o n t o de s u b o r d i n a r o c o m b a t e infla-

c ioná r io na escala de p r io r idades , o g o v e r n o n ã o hesi tar ia em ajustar a 

taxa n o m i n a l de c â m b i o à e l evação dos p r e ç o s (e custos) domés t i cos 

(uma d e m a n d a f r eqüen te dos e x p o r t a d o r e s agrícolas), ao invés de ev i 

tar a t o d o cus to os impac tos inf lacionários de tal o p ç ã o . T a m p o u c o i m 

p o r i a r e s t r i ções a e x p o r t a ç õ e s de a lguns p r o d u t o s p a r a pr iv i leg ia r o 

a b a s t e c i m e n t o d o mercado interno — a l g o d i s t a n t e d e u m a o p ç ã o 

"passadista" p o r u m r e t o r n o aos ve lhos t e m p o s . 1 4 

Este r e t o r n o "passadis ta" n ã o estava n o h o r i z o n t e s e q u e r d e líderes 

ruralistas. Sua mob i l i z ação pol í t ica e ideo lóg ica visava, de um lado, e s 

tancar e m e s m o rever te r a g r a n d e modi f icação de p reços relativos, favo

rável aos p r o d u t o s m a n u f a t u r a d o s , q u e ser ia r e s p o n s á v e l p e l o " e n -

c a r e c i m e n t o d a v i d a " (aos o lhos dos q u e n ã o o fe r t avam p r o d u t o s m a n u 

faturados) e pe lo s " luc ros e x t r a o r d i n á r i o s " dos indust r ia is ; e c o m b a t e r 

as várias f o r m a s do "desv io de r e c u r s o s " para o g o v e r n o ou en t re os 

setores, q u e Vargas estivera p r e s u m i d a m e n t e p r o m o v e n d o às custas da 

1 4 Por paradoxal q u e possa parecer à luz das críticas que lhe foram feitas, era o Senador 

Getú l io Vargas que , antes pressionado pelas acusações de que esquecera a agricultura, 

acusava o g o v e r n o de desfavorecer a agr icul tura de expor t ação (A política trabalhista 

no Brasil, p. 2 5 1 , o n d e se segue feroz crítica da política cambial do gove rno Dut ra ) . 
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a g r i c u l t u r a . Estas d e m a n d a s e r a m a c o m p a n h a d a s , d e f e n s i v a m e n t e , d a 

ressalva d e q u e n ã o s e tratava d e n e g a r " o p r o g r e s s o " t raz ido p e l o p r o 

cesso de indus t r ia l ização do p a í s . 1 5 

Na defesa da tese relativa à res tauração da filosofia da " v o c a ç ã o a g r á r i a " 

d o p a í s , T h o m a s S k i d m o r e ( 1 9 6 7 ) , cap . 2 , s e p r e n d e e x a g e r a d a m e n t e a 

u m a c i t ação d e s c o n t e x t u a l i z a d a d e p a s s a g e m d o r e l a t ó r i o d o M i n i s t é r i o 

d a F a z e n d a , r e f e r e n t e a 1 9 4 6 ( e d i t a d o e m m a i o d e 1 9 4 7 ) : " É d a essênc ia 

da e c o n o m i a l a t i n o - a m e r i c a n a , e o Brasi l nesse c o n j u n t o está i n t e g r a d o , 

c e r t a c o n c e n t r a ç ã o d e esforços n a e x p o r t a ç ã o d e m a t é r i a - p r i m a e d e 

g ê n e r o s a l i m e n t í c i o s , b e m c o m o a i m p o r t a ç ã o d e u m a a m p l a v a r i e d a d e 

de a r t i g o s m a n u f a t u r a d o s e de c o m e s t í v e i s i n d u s t r i a l i z a d o s " , p a r á g r a f o 

m u i t o c i t a d o na b ib l iograf ia ( p o r e x e m p l o , Lessa & F i o r i , 1 9 8 4 ) . M a s o 

a u t o r n ã o se refere , p o r e x e m p l o , a q u e o r e l a t ó r i o enfa t izava a n t e r i o r 

m e n t e q u e " o s p r ó s p e r o s n e g ó c i o s d e e x p o r t a ç ã o " p r e c i s a r i a m " f ica r 

c o n d i c i o n a d o s às necess idades do m e r c a d o i n t e r n o , a f im de se e v i t a r e m 

as p e r t u r b a ç õ e s da v ida e c o n ô m i c a , f inance i ra e soc ia l " (p. 159) . A p r ó p r i a 

p a s s a g e m c i t ada fora d e c o n t e x t o é i m e d i a t a m e n t e p r e c e d i d a p e l o c o 

m e n t á r i o q u e l h e c o n f e r e s e n t i d o : " S e m d ú v i d a , a m e l h o r i a das condições 

do mercado interno d e p e n d e m u i t o da r e c u p e r a ç ã o do m o v i m e n t o 

i m p o r t a d o r " (p. 1 7 2 ; g r i fo m e u ) . 

O sen t ido geral do re la tór io ( c o m o de o u t r o s d o c u m e n t o s e dec l a 

rações oficiais), na pa r t e referente ao c o m é r c i o ex te r ior , é d i ferente da 

suges tão de S k i d m o r e e ou t ros . A justificativa da l iberação de i m p o r t a 

ções é feita pela necess idade de regular izar a oferta no m e r c a d o i n t e r 

n o , desabastecido de impor t ações que ainda lhe eram necessárias, p o r q u e o 

país n ã o fora capaz de aparelhar-se para suprir suas própr ias necessidades: 

" N o i n í c i o d a a tua l a d m i n i s t r a ç ã o , a s i t u a ç ã o e c o n ô m i c a d o pa ís 

c a r a c t e r i z a v a - s e p e l a s u b p r o d u ç ã o d e m e r c a d o r i a s e e x c e s s o d e 

1 5 Os resultados de uma exaustiva pesquisa de d o c u m e n t o s e debates da época de fendem 

c o n v i n c e n t e m e n t e q u e a postura de " reequ i l ib ra r" as relações ent re os setores ca rac 

teriza mais a d e q u a d a m e n t e a posição dos liberais do p e r í o d o do que a suposição de 

que não e ram diferentes dos agraristas do I m p é r i o ou da P r ime i ra R e p ú b l i c a , aspi

r a n d o p o r u m a volta dos velhos e b o n s t empos : cf. R. Bielschowsky, 1985 , pp. 3 1 3 -

3 3 2 . M e s m o os liberais mais radicais, c o m o o Min i s t ro da Agr icu l tura Dan i e l de 

Carva lho , falavam da necessidade de u m a "volta à t e r r a " no sent ido de p r o m o v e r 

um cresc imento mais "equ i l ib rado" do que p re sumidamen te se verificava c o m Vargas, 

e n ã o para defender a " rura l ização" do país. Cf. Danie l de Carva lho (1946), Estudos 

de economia e finanças. O tema apareceu na tréplica de G u d i n a S imonsen , q u a n d o 

este compareceu à C P E para rebater críticas (19 a R e u n i ã o , p . 1 2 : E U G / 1 9 4 5 . 0 6 . 0 0 d ) . 
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p r o c u r a e x t e r n a e i n t e r n a . A de f i c i ênc i a da p r o d u ç ã o a i n d a ma i s 

s e agravara p e l o b a i x o n íve l da i m p o r t a ç ã o ( . . . ) Esse d e s e q u i l í b r i o 

p r o v é m e m g r a n d e p a r t e d a s e g u n d a g u e r r a m u n d i a l , e m q u e o 

país t eve de sacrif icar as n e c e s s i d a d e s v i n c u l a d a s às e x i g ê n c i a s do 

c o n s u m o i n t e r n o ( . . . ) ainda n ã o a t i n g i m o s a e t a p a e m q u e s e 

t o r n e poss íve l c o n t a r c o m a p r e p o n d e r â n c i a d o m e r c a d o i n t e r n o 

n a s a t i v i d a d e s e c o n ô m i c a s ( . . . ) P r e d o m i n a r ã o a s s i m o s e fe i to s 

e c o n ô m i c o s e f inance i ros d o c o m é r c i o e x t e r i o r n o c o n j u n t o d a 

v i d a n a c i o n a l , e n q u a n t o n ã o s e d e s e n v o l v e r q u a n t i t a t i v a m e n t e a 

p r o d u ç ã o i n t e r n a , d i v e r s i f i c a n d o - s e n o s s e t o r e s a g r o p e c u á r i o , 

m i n e r a l e fabr i l , s o b r e t u d o pe l a t r a n s f o r m a ç ã o m a n u f a t u r e i r a das 

m a t é r i a s - p r i m a s n a c i o n a i s ( . . . ) U r g e e m p e n h a r es forços pa ra q u e 

o n íve l da p r o d u ç ã o p r i m á r i a a c o m p a n h e o s u r t o d e m o g r á f i c o do 

país , q u e r q u a n t o à s safras d e g ê n e r o s a l i m e n t í c i o s , q u e r e m re l a 

ç ã o às c o l h e i t a s de m a t é r i a s - p r i m a s ind i spensáve i s à a l i m e n t a ç ã o 

e à p r o d u t i v i d a d e m a n u f a t u r e i r a " (pp . 1 5 4 - 5 ) . 

N e s t e sent ido, assim c o m o na M e n s a g e m Presidencial de 1947 , o sur to 

de impor t ações de 1946 era e logiado, p o r restaurar o equi l íbr io do m e r 

cado i n t e r n o con t ra a carestia: (1) a u m e n t a n d o a oferta de i m p o r t a d o s e 

(2) possibi l i tando o reaparelhamento produtivo necessário ao abas tec imento 

do m e r c a d o i n t e r n o . Isto valia tanto para a indústria quanto para a agricultura 

voltada para o mercado interno. Q u a n t o à necessidade de substituir as i m p o r 

tações d e t r i go , " d e p e n d e m o s d e g ê n e r o s a l iment íc ios , d e g ê n e r o s d e 

p rocedênc i a p r e p o n d e r a n t e m e n t e estrangeira, c o n f o r m e o caso do tr igo. 

A p a r e l h a m o - n o s c o m o objet ivo de d i m i n u i r esse grau de dependênc i a 

do m e r c a d o e x t e r n o " (pp. 172-3) . Q u a n t o à p r o d u ç ã o industr ial , 

"as m á q u i n a s , aparelhos , f e r ramentas e utensíl ios a b s o r v e r a m 2 1 , 3 2 % 

da i m p o r t a ç ã o em cruzeiros . O a u m e n t o o c o r r i d o no b i ê n i o foi de 

9 6 , 6 4 % . P o r t a n t o , quase d u p l i c o u , em cruzeiros , a i m p o r t a ç ã o relat i

va a esse g r a n d e a g r u p a m e n t o f o r m a d o p o r mate r ia i s r ep rodu t ivos 

tão indispensáveis ao su r to da e c o n o m i a brasileira" (p. 1 7 4 ) . 1 6 

Assim, o período não se caracterizou por um 'retorno' ao velho liberalismo 

presumidamente característico da Primeira República, se c o m isto se qu ise r 

d ize r a c o m p l e t a descons ide ração dos interesses do " r e a p a r e l h a m e n t o " 

1 6 A idéia de "equ i l ib ra r " setores reflete o espír i to do R e l a t ó r i o da Fazenda mais do 

que "vocação agrár ia" (p. 157). 
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da indús t r ia , n o s cálculos feitos q u a n t o às o p ç õ e s de pol í t ica e c o n ô m i 

ca. N e g a r este e x t r e m o n ã o q u e r dizer, inversamente , q u e o s indust r ia is 

s e t o r n a s s e m " h e g e m ô n i c o s " e m a l g u m p e r í o d o d o g o v e r n o . M a s e n 

tre a d m i t i r q u e n ã o havia u m p r o g r a m a c o e r e n t e para f o m e n t a r a i n d u s 

tr ial ização do país e af i rmar q u e os interesses industr iais n ã o e r a m c o n s i 

de rados n o s cálculos das decisões ao l o n g o de t o d o o g o v e r n o D u t r a vai 

u m a distância g r ande , q u e p e r m i t e pos ições i n t e rmed iá r i a s (cf. S . D r a i b e , 

1980 , p p . 1 4 4 - 1 4 5 ) . 

Se o m o t i v o da l i be r a l i z ação e ra a m p l i a r a o fe r t a p a r a r e d u z i r a 

escassez e a cares t ia no m e r c a d o i n t e r n o , n ã o se d e v e e s q u e c e r q u e , 

d u r a n t e a g u e r r a , a p e r c e p ç ã o de escassez foi r e fo rçada p o r c a m p a 

n h a s m o b i l i z a t ó r i a s d o g o v e r n o p a r a a " e c o n o m i a d e g u e r r a " , d e 

u m l a d o , e p o r c a m p a n h a s p u b l i c i t á r i a s d e filiais n o r t e - a m e r i c a n a s , 

q u e a l i m e n t a v a m p r o m e s s a s d e a b u n d â n c i a n o p ó s - g u e r r a (ver G . 

M o u r a , 1 9 8 4 b , A.P. To ta , 2 0 0 0 ) . A s s i m , n ã o s e d e v e s u b e s t i m a r a i m 

p o r t â n c i a d o m i m e t i s m o d o p a d r ã o d e c o n s u m o p a r c i a l m e n t e i n d u 

z i d o p e l a p r o p a g a n d a do american way of life, d u r a n t e a g u e r r a , na 

dec i são d e l i be r a r a s i m p o r t a ç õ e s d e b e n s d e c o n s u m o d u r á v e i s . E m 

um c o n t e x t o de escassez (real e p r e s u m i d a ) e a sp i r ação mimética de 

a b u n d â n c i a , a p o p u l a r i d a d e da d e c i s ã o de r e v o g a r o r e g i m e de l i 

c e n ç a p r é v i a e ra e v i d e n t e e m 1 9 4 5 , s e n d o c l a r a m e n t e r e c o n h e c i d a 

p o r J o s é P i res d o R i o ( 1 9 4 7 , p p . 4 8 4 - 5 , 4 9 9 - 5 0 1 ) . 1 7 

1 7 A popu l a r i dade dos artigos i m p o r t a d o s p o d e ser a p r o x i m a d a m e n t e es t imada de 

relatos impressionistas da época: nos t e r m o s do re la tór io oficial da C E X I M de 

j u n h o de 1947, os consumidores q u e aspiravam p o r bens impor t ados não envolviam 

apenas as "classes abastadas", pois foram impor tadas t a m b é m "bagatelas e art igos da 

m o d a , que exe rcem p o d e r de fascinação invencível, m o r m e n t e sobre as camadas 

mais modes tas das populações , que , para ob tê - los , em regra, a ssumem, pe lo tão 

d ivulgado sistema de 'prestações ' , encargos f inanceiros q u e c o m p r o m e t e m e sa

crificam p o r mui tos meses a m e l h o r pa r t e de seus d iminu tos salár ios" (apud R. 

Bielschowsky, 1985, p. 360). E m b o r a os relatos impressionistas possam levar a exageros 

q u a n t o à m a g n i t u d e do efeito das impor t ações de bens de c o n s u m o duráveis sobre 

as contas externas , eles são m u i t o indicativos do impac to cul tural e da popu l a r i dade 

j u n t o aos consumidores da presença de novos objetos de c o n s u m o , depois de alguns 

anos de escassez — cuja percepção era parc ia lmente induzida pelas campanhas p u b l i 

citárias que a l imentavam promessas de abundância . Nas palavras de A.P.Tota (2000, 

pp. 5 6 - 7 ) : " N a p r ime i ra m e t a d e de 1942 , os anúnc ios de empresas amer icanas nos 

veículos de comun icação brasileiros (rádios e jornais) c o m e ç a r a m a escassear. Isso 

p o r q u e os p rodu tos mais anunciados — pneus , geladeiras, au tomóve i s — pra t i camen te 

não exist iam mais no mercado . As fábricas estavam e m p e n h a d a s na p r o d u ç ã o de 

materiais bélicos (...) Ne l son Rockefe l l e r usou de toda sua influência para c o n v e n 

cer seus pares da Ford , da GE e da GM para c o n t i n u a r e m a investir em p ropaganda , 
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M e s m o c o n s i d e r a n d o a i n f l u ê n c i a do m i m e t i s m o c u l t u r a l e a 

d e m a n d a r e p r i m i d a p o r m e r c a d o r i a s i m p o r t a d a s , d i v u l g a d a s p o r 

g r a n d e s c a m p a n h a s p u b l i c i t á r i a s (e o cá lcu lo da p o p u l a r i d a d e q u e a 

l i b e r a ç ã o de i m p o r t a ç õ e s p o d e r i a t r aze r ) , é p r e c i s o ev i t a r o e q u í v o 

co de e x p l i c a r a c r i se c a m b i a l q u e se segui r ia , c o m o Vargas gostava 

de repe t i r , p e l o boom i m p o r t a d o r de " b u g i g a n g a s " . A v i são de q u e a 

c r i s e c a m b i a l d e 1 9 4 7 r e s u l t a r á p r i n c i p a l m e n t e d o d e s p e r d í c i o d e 

reservas c a m b i a i s c o m i m p o r t a ç õ e s supérf luas d e b e n s d e c o n s u m o 

du ráve i s e v i a g e n s i n t e r n a c i o n a i s p o p u l a r i z o u - s e d e p o i s da p r i m e i 

r a i n t e r p r e t a ç ã o oficial , a d o r e l a t ó r i o d a C E X I M , a p r e s e n t a d o e m 

j u n h o d e 1 9 4 7 , an t e s d e i n s t i t u i r - s e n o v o r e g i m e d e l i c e n ç a p r é v i a . 1 8 

Esta i n t e r p r e t a ç ã o n ã o c o r r e s p o n d e c o m p l e t a m e n t e à rea l idade. É 

ve rdade q u e a s i m p o r t a ç õ e s d e b e n s d e c o n s u m o duráveis , n o a n o d e 

1 9 4 6 , mu l t i p l i c a r am mais de c i n c o vezes a s i m p o r t a ç õ e s do a n o a n t e 

r ior , e mais de sete vezes em re lação à m é d i a do b i ê n i o 4 3 - 4 4 — anos em 

q u e a C o o r d e n a ç ã o d e M o b i l i z a ç ã o E c o n ô m i c a , e m c o n j u n t o c o m a 

e m b a i x a d a n o r t e - a m e r i c a n a , passaria r e a l m e n t e a l imi ta r c o m rigor, em 

m e s m o sem ter o que vender . Assim, a revista Seleções, de n o v e m b r o de 1943 , 

anunciava (...) ' H o j e , p r o d u ç ã o mili tar; lavadoras, a m a n h ã ' . Em jane i ro do ano 

seguinte , a GE garantia que 'a e le t rônica trará a televisão em nosso lar' (.. .) as 

grandes empresas americanas a u m e n t a r a m seus gastos c o m propaganda : de 4 milhões 

de dólares no p r i m e i r o ano da guer ra , o total passou a 8 mi lhões , em 1942; 13,5 

mi lhões , em 1943 ; 16 mi lhões , em 1944 , e 20 milhões , em 1945" . 

Esta interpretação ilustra o fato de q u e u m a burocracia formada no governo Vargas 

(sobretudo pela atuação do DASP) se mant inha atuante no governo Dutra , para não 

falar da pe rmanênc ia de militares nacionalistas envolvidos, p o r exemplo, no debate 

sobre o Estatuto do Petróleo. Para a mensagem da C E X I M , de j u n h o de 1947, cf. R. 

Bielschowsky, 1985,p. 360, e, para exemplos da referida interpretação, ver M. Bandeira, 

1973 (1997), G. M o u r a , 1984, e as edições (posteriores à crise) da História Econômica do 

Brasil de Ca io Prado Jr. O própr io Vargas afirmaria esta interpretação em seus discursos, 

cr i t icando a política do governo Dut ra : dentre suas várias alusões ao tema, cf, espe

cialmente, A Campanha Presidencial,p. 25 . Q u a n t o ao saldo da conta "transferências" 

(remessas para manu tenção de turistas ou residentes nacionais no exterior, e t c ) , ele 

passaria de um superávit de algo mais de U S $ 3,5 milhões na média de 1943-4, para 

déficits de mais de 7,5 milhões em 1945 e de 24 milhões ao ano em 1946 e 1947, 

vol tando a cair para cerca de 7 milhões em 1948 e 3 milhões em 1949. Histor icamente, 

os valores deste déficit em 46-47 foram ex t remamente altos, justificando a percepção 

con temporânea de uma ruptura significativa c o m a experiência dos anos de restrição. 

Mas a soma dos valores negativos de 1946-7 representaria cerca de 3% do total de 

impor tações do per íodo, e menos ainda do valor das exportações — embora represen

tando gastos em dólar, eram insuficientes para explicar a relevância que às vezes se lhes 

confere para explicar a crise. 
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m e i o à escassez de oferta de b e n s civis e de praça m a r í t i m a n o r t e - a m e 

r icana, o " d e s p e r d í c i o " p r o v o c a d o pelas e n c o m e n d a s de bens de c o n 

s u m o duráveis n o s a n o s iniciais da gue r r a . E n t r e t a n t o , a s i m p o r t a ç õ e s 

d e bens d e c o n s u m o duráveis e m 1946 fo ram apenas u m p o u c o mais 

q u e o d o b r o q u e a s d e 1 9 4 1 , q u a n d o , e m p l e n a g u e r r a , o s con t ro les 

a inda n ã o h a v i a m s ido e n d u r e c i d o s . P o r o u t r o lado, 

"(...) o quantum das i m p o r t a ç õ e s de b e n s de capital para a indúst r ia 

cresceu r e s p e c t i v a m e n t e em 4 7 % e 5 7 % em 1 9 4 6 e 1 9 4 7 . O quantum 

das i m p o r t a ç õ e s de m a t é r i a s - p r i m a s para a indús t r i a , apesar de te r 

dec l inado em 1 9 4 6 , cresceu 5 0 % em 1947 . A par t i c ipação dos bens 

d e c o n s u m o du ráve l n a p a u t a d e i m p o r t a ç õ e s foi d e 9 % e m 4 6 e 

1 1 , 7 % e m 1 9 4 7 , a p r o x i m a d a m e n t e d a m e s m a o r d e m d e m a g n i t u d e 

q u e em 1 9 3 8 - 3 9 - 10 ,8 e 1 0 , 9 % " (cf. P e d r o M a l a n , 1984 , p . 66) . 

Tabela 4. Balança Comercial: 1939-1950. US$ milhões 

Anos Exportação Importação Importação Saldo (D) = (A) - (C) 
FOB (A) CIF(B) FOB (C) 

1939 306,7 252,6 218 88,7 
1940 263,1 244,7 200,7 62,4 
1941 358,1 273,4 222,5 135,6 
1942 400,6 233,1 177,4 223,2 
1943 466,2 309,4 226,9 239,3 
1944 574,5 404,8 310,4 264,1 
1945 655,4 437,1 322,5 332,9 
1946 985,0 673,0 584,0 401,0 
1947 1152,0 1217,0 1056,0 96,0 
1948 1180,0 1121,0 973,0 207,0 
1949 1096,0 1103,0 957,0 139,0 
1950 1355,0 1085,0 942,0 413,0 

Fonte: Malan et ali (1977), pp. 128 e 145. 

Pesquisas a c a d ê m i c a s r ev i sa ram a s u p e r e s t i m a ç ã o do s u r t o i m p o r 

t a d o r d e " b u g i g a n g a s " , c o n s i d e r a n d o - s e a t u a l m e n t e q u e a cr ise c a m 

bia l de 1 9 4 7 se d e v e u t a m b é m a q u e : (1) o sa ldo c o m e r c i a l t e n h a 

c a í d o r a p i d a m e n t e e m 1 9 4 7 , c o n t a n d o a inda c o m e x p a n s ã o d e i m 

p o r t a ç õ e s d e b e n s d e capital , r e s p e c t i v a m e n t e d e 4 7 % e 5 7 % e m 1946 

e 1947 , mais q u e d o b r a n d o no b i ê n i o ; (2) o su r to de i m p o r t a ç õ e s se 

t e n h a c o n c e n t r a d o particularmente em m o e d a s convers íveis ( 6 0 % o r i u n d a s 

dos E U A ) , dada a l e n t i d ã o da r e c o n v e r s ã o p r o d u t i v a das dema i s e c o 

n o m i a s indus t r ia i s afetadas pe la g u e r r a , c o m as quais o país m a n t i n h a 

a c o r d o s de c o m p e n s a ç ã o bi lateral ; (3) as e x p o r t a ç õ e s se t e n h a m c o n -
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c e n t r a d o e m m o e d a s inconvers íve i s (apenas 4 0 % des t inadas aos E s t a 

d o s U n i d o s ) , re t idas c o m o c réd i tos n o s a c o r d o s bi laterais; (4) o p r e ç o 

d o café n ã o s e t e n h a r e c u p e r a d o até 1 9 4 9 , c o m o era e spe rado , l i m i 

t a n d o a g e r a ç ã o de c r é d i t o s b i la tera is e , s o b r e t u d o , de dólares ; (5) a 

fuga de capitais p r o p i c i a d a pe la l i be ração das remessas de l u c r o t e n h a 

g e r a d o s a í d a s l í q u i d a s d e U S $ 5 0 0 m i l h õ e s , e n t r e 1 9 4 6 - 1 9 5 0 , 

des f inanc iado o b a l a n ç o de p a g a m e n t o e l i m i t a n d o a a c u m u l a ç ã o de 

reservas, m e s m o d e p o i s dos c o n t r o l e s i n s t i t u ídos em 1 9 4 8 ; (6) a h i p ó 

tese d e q u e a c o n d i ç ã o d e "a l i ado e spec ia l " d o s Es t ados U n i d o s c o m 

pensasse o país c o m c réd i to s de g o v e r n o a g o v e r n o t e n h a fracassado, à 

m e d i d a q u e o e s fo rço d i p l o m á t i c o e f i n a n c e i r o n o r t e - a m e r i c a n o se 

d e s l o c o u pa ra r e g i õ e s p r o b l e m á t i c a s , n o in í c io d a G u e r r a Fr ia (Tavares, 

1 9 6 3 ; M a l a n , 1 9 7 6 ; 1 9 7 7 ; 1 9 8 4 ; V i a n n a , 1 9 8 7 ; Bas tos , 2 0 0 1 ) . E m s u m a , a 

l i be ra l i zação c o m e r c i a l n ã o s e m o s t r o u v i áve l e d e s a g u o u e m cr i se 

c amb ia l e m r a z ã o d e f ragi l idades i n e r e n t e s à c o n d i ç ã o pe r i f é r i ca d o 

país n o s p l a n o s e c o n ô m i c o , p o l í t i c o e cu l tu ra l d o m u n d o capital ista 

p ó s - S e g u n d a G u e r r a , e m pa r t i cu l a r d a i n c a p a c i d a d e d e o b t e r f i n a n c i 

a m e n t o e x t e r n o n o m o n t a n t e dese j ado (Bastos, 2 0 0 3 a ) . 

Alternativas conscientes à crise cambial (1947-1948) 

V i m o s q u e a l iberação de i m p o r t a ç õ e s em 1 9 4 6 foi just if icada t a n t o 
(1) pe la n e c e s s i d a d e de i m p o r t a r b e n s de c o n s u m o pa ra c o m b a t e r a 
carestia, q u a n t o (2) pe la necess idade de apare lhar a indús t r ia , para q u e 
a e l e v a ç ã o / m o d e r n i z a ç ã o da p r o d u ç ã o colaborasse pa ra e l imina r a e s 
cassez i n t e rna . Q u a n d o a crise cambia l e c lod iu em 1 9 4 7 , o g o v e r n o foi 
c o e r e n t e . Jus t i f icou publicamente a res tauração de um r e g i m e de l icenças 
prévias de i m p o r t a ç õ e s , q u e p r io r izava as c o m p l e m e n t a r e s e dificultava 
c o n c o r r e n t e s , pe la nece s s idade de c o n t i n u a r a p a r e l h a n d o a i ndús t r i a , 
ga ran t indo o c r e s c i m e n t o da p r o d u ç ã o i n t e r n a em c o n j u n t o c o m a d e 
m a n d a i n t e r n a . C o n t r o l a n d o o acesso às reservas escassas, t a m b é m b u s 
cava evitar u m a desvalor ização cambia l e seu i m p a c t o inf lacionário . 

A b ib l iogra f ia s o b r e a r e s t a u r a ç ã o do r e g i m e de l i cenças é i n c o m 

p le ta e m do i s a spec tos : 

(1) enfa t iza a p e n a s a r ecusa em e x p e r i m e n t a r os i m p a c t o s i n f l ac io -

n á r i o s d e u m a d e s v a l o r i z a ç ã o c a m b i a l , d e s c o n s i d e r a n d o q u e g a r a n 

tir a e x p a n s ã o d a p r o d u ç ã o i n d u s t r i a l t a m b é m era a lgo t o m a d o c o m o 

u m m e i o d e ev i t a r a a c e l e r a ç ã o in f l ac ioná r i a q u e , o r i u n d a d o p e r í o 

d o d e g u e r r a , e ra e x p l i c a d a n ã o s ó pe l a e x p a n s ã o das emis sões , m a s 

t a m b é m p e l a e x i s t ê n c i a d e l i m i t a ç õ e s d e o f e r t a e x t e r n a ( b l o q u e i o 

das i m p o r t a ç õ e s ) e i n t e r n a ( " d e s a p a r e l h a m e n t o " ) ; 
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(2) i n t e r p r e t a o r e g i m e d e l i c e n ç a p r é v i a c o m o u m a o p ç ã o i n t e i r a 

m e n t e " i n c o n s c i e n t e " d e seus i m p a c t o s favoráveis s o b r e o " r e a p a r e l h a 

m e n t o " d a i n d ú s t r i a vo l t ada p a r a o m e r c a d o i n t e r n o . 

A i n t e r p r e t a ç ã o m a i s exp l í c i t a n e s t e s e n t i d o é a de T. S k i d m o r e 

( 1 9 6 7 ) , e m b o r a o u t r o s a u t o r e s p r o p o n h a m f o r m u l a ç õ e s p a r e c i d a s . 

D i a n t e d a c r i s e c a m b i a l q u e s e t o r n a r i a f l a g r a n t e e m m e a d o s d e 

1 9 4 7 , nas pa lavras d e S k i d m o r e , 1 9 6 7 , p . 9 8 , 

"( . . . ) u m e q u i l í b r i o a c u r t o p r a z o s ó p o d e r i a ser c o n s e g u i d o pe la 

a d o ç ã o de u m a d e n t r e as med idas : a desvalor ização ou o con t ro le de 

c â m b i o . E s c o l h e n d o esta ú l t ima , o r e g i m e de D u t r a , p rovave lmen te 

s e m p e r c e b e r a s impl icações d e sua a t i tude , f o r n e c e u u m p o d e r o s o 

e s t í m u l o à indus t r ia l ização brasi leira ( . . . ) Es te p rocesso n ã o foi, de 

m o d o a l g u m , p r o d u t o d e u m a pol í t ica de l iberada p o r pa r t e d o g o 

v e r n o D u t r a . Ao con t rá r io , r e su l tou de m e d i d a s dest inadas à so lução 

de p r o b l e m a s imedia tos , tais c o m o a inflação i n t e r n a e o desequi l íbr io 

n o b a l a n ç o d e p a g a m e n t o s ( . . . ) D o p o n t o d e vista dos q u e de f end i 

am a indust r ia l ização do Brasil, são e x e m p l o s de ' s o n a m b u l i s m o ' no 

p l a n e j a m e n t o d a pol í t ica e c o n ô m i c a " . 1 9 

É v e r d a d e q u e a o p ç ã o de e s t a b e l e c e r c o n t r o l e s evi tava o i m p a c t o 

i n f l a c i o n á r i o e os efei tos d e m o r a d o s e i n c e r t o s de u m a d e s v a l o r i z a 

ção . M e s m o o s l iberais , q u e h a v i a m c r i t i c a d o a i n s t i t u i ç ã o d o r e g i m e 

d e l i c e n ç a p r é v i a n o g o v e r n o Vargas , a p l a u d i a m a g o r a a dec i são d e 

1 9 O u , nas palavras de P. Malan (1976) ,p . 2 2 5 , " m o s t r a m o s c o m o , a despei to do caráter 

o r t o d o x o de suas políticas, o Brasil foi obr igado a utilizar um sistema de l icenciamento 

p rév io de impor t ações tão c e d o q u a n t o em 1947. Este sistema de cont ro le - c o n 

j u g a d o c o m u m a taxa de câmbio c r e scen t emen te sobrevalorizada - não de ixou de 

trazer vantagens para a industrial ização, e m b o r a isto def in i t ivamente não fosse um 

objet ivo consciente do gove rno D u t r a " . N a s palavras de Lourdes Sola (1982), p . 85 : 

" D i a n t e da queda abrupta das reservas cambiais , D u t r a se deparava c o m duas alter

nativas: desvalorização ou controles de impor t ação . Sabe-se q u e a opção p o r esta 

ú l t ima foi de t e rminada p o r considerações de cu r to prazo, o i m p a c t o inflacionário 

de u m a eventual deprec iação" . Na análise de S. Besserman Vianna (1987), cap. 1 , 

existe a ressalva de que o reg ime de l icenças prévias "foi s endo c rescen temente u t i 

lizado c o m a f ina l idade de p r o m o ç ã o do desenvolv imento industrial p o r substituição 

de i m p o r t a ç õ e s " (par t icu larmente a par t i r da adoção do o r ç a m e n t o de câmbio , em 

m a r ç o de 1949) ,mas se a rgumen ta t a m b é m q u e " q u a n d o o con t ro le foi cr iado, não 

se visava n e m se percebia sua impor tânc ia para o processo de industr ia l ização" (pp. 

23 -4 ) , segu indo-se de citação do livro de J . Be r sgman (1970); poder -se - ia citar 

t a m b é m W. Baer (1965) e (1995). 
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n ã o d e s v a l o r i z a r o c â m b i o , e m vista d e seus i m p a c t o s i n f l a c i o n á r i o s 

e , s o b r e t u d o , d a p r e s u m i d a i n e l a s t i c i d a d e - p r e ç o das e x p o r t a ç õ e s 

bras i le i ras : E u g ê n i o G u d i n , p o r e x e m p l o , j á r epe t i a , e m 1 9 4 5 , o r e 

c a d o de seu i n f l u e n t e l iv ro Café e câmbio ( 1 9 3 3 ) , a f i r m a n d o em p a 

les t ra aos ca fe i cu l to re s q u e 

" ( . . . ) n e n h u m p r o d u t o d e n o s s o c o m é r c i o i n t e r n a c i o n a l p o d e ser 

ma i s b e n e f i c i a d o pe la es tab i l idade camb ia l q u e o café ( . . . ) as sucessivas 

d e s v a l o r i z a ç õ e s d e nossa m o e d a s ó t ê m t i d o efe i to d e p r i m e n t e s o b r e 

o s p r e ç o s - o u r o d o café, c o m g rave d a n o p a r a a e c o n o m i a n a c i o n a l , 

o b r i g a n d o - n o s a da r u m a q u a n t i d a d e c a d a v e z m a i o r d e sacas d e 

n o s s o p r o d u t o e m t r o c a d e nossas i m p o r t a ç õ e s " ( A r q u i v o E U G / r e g . 

G u d i n F ° - p i 4 5 . 0 9 . 1 6 d ) . 

M a s a t e o r i a pess imis ta das ine las t i c idades n ã o c o n v e n c i a m u i t o s d o s 

e x p o r t a d o r e s d e p r o d u t o s p r i m á r i o s q u e , a p a r e n t e m e n t e , c o n t i n u a v a m 

a c r e d i t a n d o q u e a d e s v a l o r i z a ç ã o t ã o p o s t e r g a d a t o r n a r i a seus p r o d u t o s 

ma i s c o m p e t i t i v o s . A e x c e ç ã o d o s ca fe i cu l to res , a s d e m a n d a s f o r a m 

a t end idas pe lo s diversos m e c a n i s m o s vo l t ados a p r o m o v e r as e x p o r t a ç õ e s 

d e p r o d u t o s " g r a v o s o s " , c o m c â m b i o s m ú l t i p l o s , a p a r t i r d e 1 9 4 8 , u m a 

m a n e i r a de conc i l i a r o f o m e n t o às e x p o r t a ç õ e s , l i m i t a n d o o i m p a c t o 

in f l ac ioná r io d o a u m e n t o d a taxa d e c â m b i o q u e regulava a s i m p o r t a ç õ e s 

r eg idas p e l o s i s t ema d e l i c e n c i a m e n t o s e l e t i v o . 2 0 

M a s , se é inevi tável admi t i r q u e a p r i o r i d a d e confe r ida à inflação e a 

exis tência de c e r t o ce t i c i smo q u a n t o aos efeitos posi t ivos das desva lo r i 

zações cambia is (pelo m e n o s a c u r t o prazo) d e t e r m i n a m p o r q u e a d e -

2 0 Para c o m p e n s a r os p rodu to re s "gravosos" , surg i ram em 1948-9 operações "v incu l a 

das" através das quais se pe rmi t i a a venda direta de divisas obtidas c o m as expor tações 

de "gravosos" para impor tadores dispostos a pagar, sem a mediação prévia de licenças 

de i m p o r t a ç ã o , maiores taxas de c â m b i o (provocando u m a desvalorização implíci ta 

se to r i a lmen te expe r imen tada ) . As expor tações de cacau e madei ra foram as q u e 

m e l h o r r e sponde ram ao est ímulo, g e r a n d o divisas para impor t adores de duráveis 

(par t icu larmente au tomóveis e geladeiras), carentes de licenças oficiais prévias (cerca 

de 2 5 % das operações comerciais em 1950 representaram operações vinculadas) . As 

demais expor tações "gravosas" não consegu i ram superar a recuperação da c o m p e t i 

t ividade de manufaturados no pós-guerra , as desvalorizações e os controles de câmbio 

e c o m é r c i o que p ro t ege ram pa r t i cu l a rmen te os mercados europeus : r ep resen tando 

2 0 % da pauta em 1945 , p o r exemplo , as expor tações de manufa turados ca í ram para 

7 , 5 % em 1946 e 1% em 1952 (restaurando a his tór ica dependênc ia comercia l b r a 

sileira d ian te de u m a m o n o c u l t u r a de expor t ação) . 
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cisão de reagir aos desequi l íbr ios cambia is não envolveu u m a desvaloriza

ção, daí a a f i rmar q u e as c o n s e q ü ê n c i a s diretas do r e g i m e de l i c e n c i a m e n t o 

d e i m p o r t a ç õ e s ( s e g u n d o c r i t é r i o s d e e s senc ia l idade e x p r e s s a m e n t e 

definidos) sobre o " r e a p a r e l h a m e n t o " da indús t r i a e r a m ignoradas vai 

um rac ioc ín io arr iscado, não amparado nos documentos da época. 

O p r ó p r i o P r e s i d e n t e D u t r a n ã o p r e c i s o u espe ra r pe l a r e c u p e r a 

ç ã o da i n d ú s t r i a p a r a p r e v ê - l a , assoc iá- la à subs t i t u i ção de i m p o r t a 

ç õ e s c o m o r e a ç ã o à c r i se e x t e r n a e p r o m e t e r a p o i á - l a , antes q u e o 

c o n t r o l e c a m b i a l s e t o r n a s s e m a i s r i g o r o s o ( o q u e s ó a c o n t e c e r i a e m 

1948) — m a s s e m s e i n d i s p o r c o m o s de fensores d a a g r i c u l t u r a . D e 

f a to , e l e a f i r m a r i a , e m d i s c u r s o d e 3 1 / 1 2 / 1 9 4 7 , a s s o c i a n d o o q u e 

ser ia ma i s t a r d e o P l a n o Sal te à c r i se e x t e r n a e à s u p e r a ç ã o d o s " g a r 

g a l o s " n e c e s s á r i o s p a r a a s u b s t i t u i ç ã o de i m p o r t a ç õ e s : 

" O s r ecu r sos d a nossa e x p o r t a ç ã o são insuficientes . O u p r o c u r a m o s 

o u t r a s fon t e s d e e x p o r t a ç ã o , o u h a v e m o s d e s u b s t i t u i r o s nossos 

a c r é s c i m o s d e c o m p r a c o m p r o d u ç ã o nac iona l , e v i t a n d o , desse m o d o , 

o a u m e n t o c r e s c e n t e da i m p o r t a ç ã o . N ã o é poss ível e sco lhe r , c o m 

e x c l u s i v i d a d e , u m o u o u t r o c a m i n h o . N ã o h á d ú v i d a , p o r é m , sob re 

a c o n v e n i ê n c i a e u r g ê n c i a de d o t a r o país de m e i o s p a r a i n c r e m e n t a r 

a p r o d u ç ã o , a t r avés d o r e a p a r e l h a m e n t o d o s t r a n s p o r t e s , d o a u 

m e n t o d a p r o d u ç ã o d e e n e r g i a e d a e x p l o r a ç ã o d e p e t r ó l e o ( . . . ) 

S a ú d e , a l i m e n t a ç ã o , t r a n s p o r t e , e n e r g i a e p e t r ó l e o — são as balizas 

q u e d e v e m o r i e n t a r o n o s s o e s fo rço d e r e c u p e r a ç ã o , " 

u m a v e z r e c o n h e c i d o , d e p o i s d o g r a n d e o t i m i s m o , q u e a conf i ança 

in ic ia l n a e s t ab i l idade d o s e t o r e x t e r n o s e f rus t ra ra . 2 1 

A seguir, a M e n s a g e m Pres idencia l de 1948 é um documento antecipatório 

de diversos argumentos cepalinos, mobilizados para explicar e justificar o p l a 

n e j a m e n t o da subs t i tu ição de i m p o r t a ç õ e s no Brasil , a r t i c u l a n d o - a à 

pol í t ica cambia l . C o n t é m várias passagens reveladoras da pos tu r a favo

rável à indus t r i a c o m q u e o g o v e r n o encarava a dec re t ação de cont ro les 

de c â m b i o , e x p r e s s a m e n t e assoc iados , ali, ao f o m e n t o da subs t i tu ição 

de i m p o r t a ç ã o p o r "diversificação da p r o d u ç ã o i n t e r n a " e à recusa em 

gastar divisas c o m b e n s dispensáveis, u m a vez frustradas as g randes e x 

pectativas an te r io res . O sen t ido geral do p r o b l e m a foi ali def inido, p o -

2 1 Esta passagem do discurso de f ina l de a n o não era m e r o ac idente l ingüístico, sendo 

repetida t ex tua lmen te na m e n s a g e m presidencial seguinte, enviada ao congresso 

para aber tura das sessões, lida em 1 5 / 0 3 / 1 9 4 8 (E. Du t ra , 1948 , pp . 178-9) . 
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r é m , n ã o de um p o n t o de vista redut íve l à s vicissitudes con jun tu ra i s do 

i m e d i a t o p ó s - g u e r r a , m a s e m a m p l a pe r spec t i va h i s t ó r i c o - e s t r u t u r a l . 

S e n ã o ve jamos : 

" O Brasi l é u m país q u e a i n d a n ã o s e l i b e r t o u das faixas d e u m 

p r o c e s s o d e i n d u s t r i a l i z a ç ã o p r i m á r i a ( . . . ) Seus g r a n d e s r e c u r s o s 

p o t e n c i a i s , n o r e i n o v e g e t a l o u m i n e r a l , j a z e m , p o r i s to m e s m o , 

inaprove i t ados ( . . . ) Os aspec tos graves da nossa ba lança de p a g a m e n t o s 

d e c o r r e m p r e c i s a m e n t e d o q u a d r o d e s a l e n t a d o r d o c o l o n i a l i s m o 

e c o n ô m i c o bras i le i ro . O p r o b l e m a q u e n o s é p r o p o s t o se r e s u m e , 

de s t a r t e , em n ã o p o d e r m o s u t i l i zar e d i n a m i z a r a s r i q u e z a s do so lo e 

d o s u b s o l o , p o r n o s f a l t a r em b e n s d e p r o d u ç ã o n a q u a n t i d a d e n e 

cessár ia . F o r m u l a - s e e n t ã o o c í r c u l o v i c i o s o : a p r o d u ç ã o de b e n s de 

c o n s u m o e m larga escala s e r e s sen te d a escassez d o s i n s t r u m e n t o s , 

q u e a t o r n a r ã o m a i o r e l h e d a r ã o ma i s vas to a l cance . E n q u a n t o isso 

a p r o d u ç ã o desses f i ca r e t a r d a d a p o r q u e a e c o n o m i a c o l o n i a l , de q u e 

a i n d a n ã o n o s d e s v e n c i l h a m o s , c o m p r o m e t e o u paral isa a p l e n a posse 

d e nossas r i q u e z a s . Eis p o r q u e a po l í t i ca e c o n ô m i c o - f i n a n c e i r a d o 

g o v e r n o federa l t e rá d e e s t r u t u r a r - s e pa ra u m a a ç ã o d e l o n g o p r a z o , 

t o m a n d o c o m o p o n t o d e p a r t i d a assim a s neces s idades i m e d i a t a s — 

b e n s d e c o n s u m o — c o m o a s m e d i a t a s — b e n s d e p r o d u ç ã o . C u m p r e -

n o s , t odav i a , c o o r d e n a r es forços p a r a q u e , na m e d i d a d o poss íve l a 

a ç ã o g o v e r n a m e n t a l s e e x e r ç a c o n j u g a d a m e n t e n o s do i s s e to r e s . N ã o 

n o s é mais possível d e p e n d e r da p r o d u ç ã o a lheia pa ra o a b a s t e c i m e n t o 

d o m é s t i c o ( . . . ) " (pp. 8 9 - 9 0 ) . 

D i t o i s to , s e g u e a m e n s a g e m n a i n t e r p r e t a ç ã o d o s p r o b l e m a s c a m 

b i a i s do pa í s e suas p r o p o s t a s " c o n j u n t u r a i s " e " e s t r u t u r a i s " p a r a 

e n f r e n t á - l o s , m a n i f e s t a n d o d e s o l a ç ã o c o m o d e s t i n o d a c o o p e r a ç ã o 

p a n - a m e r i c a n a e da l e n t a r e c u p e r a ç ã o do p ó s - g u e r r a : 

"Seis anos de p r ivações , impos tas pela guer ra , e x i g i a m q u e a sa

tisfação de necessidades, a t a n t o re tardada, fosse l o g o a t end ida pe los 

países industr iais , m o r m e n t e os Es tados U n i d o s , cujo esforço de r e 

conversão n ã o p ô d e , p o r é m , c o r r e s p o n d e r às ilimitadas esperanças q u e 

ne le se h a v i a m depos i t ado . D a í o p e r í o d o do a p ó s - g u e r r a t e r s u r p r e 

e n d i d o a m u i t o s , po i s q u e s e esperava u m í m p e t o c o n s t r u t i v o s e 

m e l h a n t e ao dest rut ivo, q u e o an tecede ra . O Brasil, m e s m o três anos 

depo i s de t e rminadas as host i l idades , sofre c o m os ou t ro s países das 

deficiências gerais q u e sal teiam a p r o d u ç ã o m u n d i a l " (pp. 1 4 2 - 3 ) . 
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A f ru s t r ada e s p e r a n ç a e x t e r n a t e r i a e fe i tos de sa s t ro sos s o b r e as 

reservas e x t e r n a s d o país , u m a v e z q u e s e 

" ( . . . ) i n i c i o u u m m o v i m e n t o i m p o r t a d o r s e m d i s c r i m i n a ç ã o , a S m 

d e abas t ece r o m e r c a d o i n t e r n o . N ã o h a v e n d o , a p r i n c í p i o , c r i t é r i o 

se le t ivo nessa i m p o r t a ç ã o , ao invés de nos concentrarmos em artigos que 

fossem bens de produção, despendemos parte apreciável de nossos créditos em 

bens de consumo" (p. 1 4 3 ) . 

Na prát ica, ser ia prec iso c o m b a t e r o p r o b l e m a cambia l , subs t i tu indo 

i m p o r t a ç õ e s p o r p r o d u ç ã o d o m é s t i c a , e isto se faria s e l e c i o n a n d o as 

i m p o r t a ç õ e s s e g u n d o a s neces s idades d o r e a p a r e l h a m e n t o p r o d u t i v o 

i n t e r n o , capaz de p e r m i t i r p r o d u z i r de d e n t r o o q u e seria e c o n o m i z a 

do lá fora. 

C o m efei to, d i a n t e d a c i r c u n s t â n c i a desagradáve l d e n ã o n o s t e r m o s 

p r e c a v i d o d e a n t e m ã o , p o r f u n d a m e n t a r - n o s e m e s p e r a n ç a s i lusór ias , a 

saída a g o r a ser ia c o n t r o l a r as i m p o r t a ç õ e s para f o m e n t a r sua subs t i tu ição 

p o r p r o d u ç ã o d o m é s t i c a : 

" O r a , para p recave r os p r ó p r i o s interesses do p o v o , é necessár io 

f irmar a n o ç ã o de q u e o Brasil precisa importar , mas com a finalidade de 

equipar-se convenientemente, para i nc remen ta r a sua indústr ia e aparelhá-

la do q u e lhe falta. U m a impor t ação , orientada conforme esse programa, 

exige a fixação de justos critérios de oportunidade, seleção da n a - tureza e da 

qual idade dos artigos; exige, em suma, uma hierarquização para q u e se 

o b t e n h a a m á x i m a uti l idade social c o m as aquisições ( . . . ) " (p. 147). 

H a v i a m e s m o a c o n s c i ê n c i a de q u e a i n d u s t r i a l i z a ç ã o i m p l i c a r i a 

e m u m a a l t e r ação p r o g r e s s i v a n a p a u t a d e i m p o r t a ç õ e s : 

"É de esperar q u e a indus t r ia l ização do Brasil, q u e v e m se p r o 

cessando e m vár ios setores d e m o d o tão auspicioso, d e t e r m i n e n o 

vos d e s l o c a m e n t o s nas co r ren te s i m p o r t a d o r a s , passando o m e r c a d o 

i n t e r n o a ser abas tec ido pela p r o d u ç ã o nac iona l , apesar de esta e x i 

gir, para a sua p r ó p r i a expansão , q u e as aquisições no estrangeiro se diver

sifiquem a medida que nossa indústria se torne mais perfeita" (p. 148)., 

A d e s p e i t o d e g e r a r r e c o m p o s i ç õ e s d a p a u t a d e i m p o r t a ç õ e s , q u e 

n ã o n e c e s s a r i a m e n t e e c o n o m i z a r i a m divisas a m a i o r p r a z o , a e x p a n 

são d a p r o d u ç ã o i n d u s t r i a l i n t e r n a e ra e x p l i c i t a m e n t e t o m a d a c o m o 

c o n d i ç ã o c o m p l e m e n t a r e i nd i spensáve l no c o m b a t e à inf lação: 
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" S e a s m e d i d a s de o r d e m f inance i r a ou fiscal são o c a m i n h o 

q u e s e a b r e n a t u r a l m e n t e a um g o v e r n o q u e dese ja e n f r e n t r a r o 

p r o b l e m a d a inf lação, p r o v i d ê n c i a s d e n a t u r e z a e c o n ô m i c a , d e s t i 

nadas a l e v a n t a r o t ô n u s da p r o d u ç ã o do pa ís , t ê m de ser o seu 

c o m p l e m e n t o l ó g i c o . O excesso de meio circulante continuará pesando 

indefinidamente se não for absorvido, a pouco e pouco, pela expansão eco

nômica — va le d izer , p e l o a u m e n t o da p r o d u ç ã o " ( . . . ) , 

d e v i d a m e n t e c o m p l e m e n t a d a pe la p r e s e r v a ç ã o d a e s t ab i l idade c a m b i a l 

d i a n t e d o d ó l a r (p. 1 5 3 ) . 2 2 

É p r o v á v e l q u e , se estas fon tes d o c u m e n t a i s fossem ma i s d i scu t idas 

na b ib l iograf ia , s e t e r i a m e c o n o m i z a d o l i t ros de t in t a s o b r e o " s o n a m -

b u l i s m o " d a a d m i n i s t r a ç ã o D u t r a , q u e ( p r e s u m i d a m e n t e ) f avorece ra a 

" s u b s t i t u i ç ã o d e i m p o r t a ç õ e s " , o r g a n i z a n d o o c o n t r o l e se le t ivo das i m 

p o r t a ç õ e s " s e m s a b e r " o q u e estava f a z e n d o . É c la ro q u e o s d i scursos d e 

D u t r a t a m b é m t i n h a m u m va lo r r e tó r i co , e v i d e n t e m e n t e g r a n d i l o q ü e n t e 

d e m a i s vis-à-vis suas rea l i zações prá t icas . M a s , t e n d o s e m p r e a l g u m a 

i n t e n ç ã o p o l í t i c a ( n o caso , o c o n v e n c i m e n t o do i n t e r l o c u t o r q u a n t o à 

c o r r e ç ã o da in ic ia t iva i m p l e m e n t a d a ou a i m p l e m e n t a r ) , o d i s c u r s o 

p re s idenc ia l n ã o e sgo t a t o d o o s e n t i d o da in ic ia t iva g o v e r n a m e n t a l , 

m a s é c e r t a m e n t e i n d i c a t i v o do g r a u de c o n s c i ê n c i a q u a n t o à s c o n s e 

q ü ê n c i a s poss íveis ( c o m m a i o r o u m e n o r p r e v i s i b i l i d a d e e i n c e r t e z a ) 

da in ic ia t iva jus t i f i cada . O d i scu r so a c i m a ( c o m o ou t ro s ) i n d i c a q u e as 

c o n s e q ü ê n c i a s d o r e g i m e d e l i c ença p r é v i a s o b r e a i n d ú s t r i a n ã o e r a m 

d e s c o n h e c i d a s (para d i z e r o m í n i m o ) . 

N ã o p o d e r i a ser d i f e r e n t e : (1) a c r i se c a m b i a l s ign i f i cou a p e r d a de 

i lusões e a t o m a d a de c o n s c i ê n c i a de u m a r e a l i d a d e i n t e r n a c i o n a l hos t i l ; 

(2) a d m i t i r p u b l i c a m e n t e esta t o m a d a d e c o n s c i ê n c i a era u m r e c u r s o 

p o l í t i c o v o l t a d o a a n t e c i p a r e d e s a r m a r cr í t icas da o p o s i ç ã o ( l iderada 

p o r G e t ú l i o Vargas) , ao a lega r q u e o g o v e r n o j á t o m a r a a s inic ia t ivas 

e x i g i d a s p e l o m o m e n t o . 

Logo em seguida, na m e n s a g e m , há a definição explícita da necessidade de atrair 

capitais ex t e rnos para f inanc iar invest imentos domés t i cos de longo prazo de m a 

turação e de " g r a n d e vu l to e c o m p l e x i d a d e " (e não apenas ou p r inc ipa lmen te para 

financiar a con ta co r ren te ) ; e q u e con ta r c o m a in t e rvenção do Estado para realizar 

estes invest imentos , e m b o r a provavelmente implicasse em pressões inflacionárias a 

c u r t o prazo, resultaria de exigências específicas e inerentes às necessidades impostas pela 

expansão da e c o n o m i a , que , satisfeitas, seriam favoráveis ao c o m b a t e à inflação a 

ma io r prazo, em vista da expansão da oferta. 
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Afinal , o d e b a t e p o l í t i c o e e c o n ô m i c o n ã o se esgo ta ra em 1 9 4 6 , 

m u i t o m e n o s o d e b a t e s o b r e v a n t a g e n s e d e s v a n t a g e n s do c o n t r o l e 

c a m b i a l , s e g u n d o f i n a l i d a d e s d e s e n v o l v i m e n t i s t a s o u n ã o (ver, p . ex . , 

p r o p o s t a s f i n a i s d a I I C o n c l a p apud E . C a r o n e , 1 9 8 0 , p p . 3 5 6 - 3 6 0 ) . M a s 

os d i scu r sos de D u t r a n ã o c o n s e g u i r a m neu t r a l i z a r a o p o s i ç ã o e s e q u e r 

f o r a m cap i t a l i z ados p r i n c i p a l m e n t e p o r ele. A rev i ravol ta d o g o v e r n o 

foi capi ta l izada s o b r e t u d o p o r Vargas, cujas v io len tas críticas pa r lamenta res 

ao g o v e r n o ( r e u n i d a s em A política trabalhista no Brasil) a p o n t a v a m para 

o c a r á t e r " l i b e r a l " , " a n a c r ô n i c o " e " o m i s s o " da a d m i n i s t r a ç ã o q u e i n t e r 

m e d i a r i a seus d o i s m a n d a t o s p re s idenc i a i s (algo q u e , à l u z das l i m i t a 

ç õ e s do P l a n o Sal te , n ã o era de t o d o falso: cf. S . D r a i b e , 1 9 8 4 ) . G r o s s o 

m o d o , a i n t e r p r e t a ç ã o d e Vargas ( o u , n a q u e s t ã o c a m b i a l , d o r e l a tó r io 

d a C E X I M , d e 1 9 4 7 ) i n f l u e n c i o u a l g u m a s v i sões a c a d ê m i c a s q u e t r a 

ç a r i a m c a r i c a t u r a s d o g o v e r n o D u t r a . 2 3 

D e t o d o m o d o , t e n d o e m vista a cen t ra l idade d a ques t ão cambia l , 

naque la c o n j u n t u r a e x e m p l a r de controvérs ias sobre as o r i en t ações e c o 

n ô m i c a s a d e q u a d a s para o país, é c o r r e t o dizer q u e o g o v e r n o foi obriga

do a r e c u a r (a con t ragos to ) da pol í t ica cambia l l iberal q u e in ic ia lmente 

cons iderara ideal , s i m p l e s m e n t e p o r q u e ela n ã o se mos t ra ra viável, dada 

a c o n d i ç ã o per i fé r ica do país n o s p l anos e c o n ô m i c o , po l í t i co e cul tural 

d o m u n d o capitalista p ó s - S e g u n d a G u e r r a . M a s isto n ã o deve impl icar 

d i z e r q u e o s e f e i t o s d e s t e r e c u o s o b r e a i n d ú s t r i a e s e u 

" r e a p a r e l h a m e n t o " fossem d e s c o n h e c i d o s . D u t r a n ã o p e r m a n e c e u d e 

t o d o ine r t e : ao a d m i t i r q u e o g o v e r n o acalentara " i l imitadas esperanças" 

( r e c o n h e c i d a m e n t e frustradas) a respe i to de suas relações c o m os n o r 

t e - a m e r i c a n o s , ou ao celebrar um sis tema seletivo de c â m b i o e a subs 

t i tu ição d e i m p o r t a ç õ e s resu l t an te , m o s t r o u ( e p r o c u r o u d e m o n s t r a r ) 

ser capaz de a p r e n d e r c o m o fracasso, e m b o r a seu g o v e r n o p e r m a n e 

cesse d i s tan te , em seus ú l t imos anos , de ret i rar e busca r i m p l e m e n t a r 

t odas as e x i g ê n c i a s prá t icas q u e p u d e s s e m c o r r e s p o n d e r a esta n o v a 

consc iênc ia , m a n i e t a d o p o r res t r ições de o r d e m pol í t ica , i deo lóg i ca e 

mate r ia l (Saretta, 1990 ; Bastos, 2 0 0 3 a ) . 

2 3 A p r ime i r a in te rpre tação acadêmica, q u e inf luenciou d i r e t amen te pe lo m e n o s a 

in te rpre tação de T h o m a s Sk idmore (que a cita), não p o d e ser desvinculada de sua 

formulação prática c o m o um recurso de crítica do estilo de p lanejamento do governo 

Du t r a , e da p ropos ição de um estilo mais dec id ido : R ô m u l o de Almeida ("A e x 

per iência brasileira de p lanejamento , o r i en tação e controle da e c o n o m i a " , 1950), 

futuro chefe da assessoria e conômica de Vargas. U m a exceção a este estilo de in te r 

pre tação é Fausto Saretta (1990). 
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