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Este livro é dedicado à memória do professor Affonso 
Celso Pastore, decano dos economistas brasileiros 
durante muitos anos, falecido em 2024. O autor, 
quando era estudante de economia entre 1980 e 1983, 
considerava que Pastore estava “do outro lado”, algo 
próprio das formulações maniqueístas típicas da juven-
tude. Com o tempo, passou, primeiro, a respeitá-lo e, 
posteriormente, a admirá-lo, pelo compromisso ético, 
pela honestidade intelectual e pelo rigor profissional. 
Espera-se que este livro contenha alguns dos ensina-
mentos que o professor, o estudo e a vida trouxeram 
àquele antigo estudante de 20 anos.
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“Os professores jovens ensinam mais do que aquilo 
que sabem; os professores adultos ensinam apenas 
aquilo que sabem; já os professores idosos ensinam 
só aquilo que os alunos precisam aprender.”

— Francisco Valsecchi, ex-Decano da Universidade 
Católica Argentina

“Não sou suficientemente jovem para saber tudo.”

— Oscar WildeAMOSTRA
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Prefácio

AVingança de Tocqueville é mais uma importante contribuição de Fabio 
Giambiagi ao debate público sobre economia e política econômica no 
Brasil. O livro analisa e desmistifica vários episódios de nossa trajetória 
econômica, desde os governos Vargas e JK, até o terceiro mandato do 

Presidente Lula.
Suas conclusões são agridoces. Por um lado, o país tem avançado, notada-

mente no enfrentamento de problemas macroeconômicos básicos (inf lação e 
vulnerabilidade externa), na extensão de sua rede de proteção social e, ainda 
que com solavancos, na consolidação democrática. Por outro, não tem con-
seguido adotar e implementar de forma consistente políticas econômicas que 
viabilizem recolocar o Brasil em uma rota de crescimento mais rápido e de 
convergência com o nível de renda das economias desenvolvidas — em suma, 
que permitam escapar da armadilha da renda média, na qual caímos nos anos 
oitenta do século passado.

O livro registra as três etapas fundamentais da estabilização macroeconô-
mica brasileira: o Plano Real, que acabou com a hiperinf lação; a adoção do 
regime de metas para a inf lação em 1999, quando a economia, por meio da 
f lutuação da moeda, passou a prescindir de uma âncora cambial; e a redução 
da vulnerabilidade externa, derivada da compra de reservas internacionais, 
que permitiu ao país se tornar credor líquido em 2008.

Ele mostra, também, que o progresso no âmbito macroeconômico resul-
tou de um lento e penoso aprendizado, que foi incorporando as limitações do 
diagnóstico heterodoxo sobre o processo inf lacionário, que era dominante 
nos 1980, bem como as dificuldades de se operar um regime de câmbio admi-
nistrado em uma economia continental fechada ao comércio internacional.

O diagnóstico heterodoxo acertou ao atribuir importância à característica 
inercial da inf lação, mas errou ao minimizar, ao menos no início, a relevância 
do controle da demanda e do ajuste fiscal. A implementação dos planos hetero-
doxos ocorria geralmente por meio de choques, com congelamento de preços 
e complexas fórmulas de desindexação. O Plano Real evitou esses problemas. 
Foi pré-anunciado, adotou uma forma muito elegante de desindexação e evitou 
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