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INTRODUGAD

Um documento da CEPAL - Transformacidnm Productiva con
Equidad® - mostrava em 1990 as dramaticas condicgbes sociais dos
paises da Bmérica Latina e Caribe na Gltima década. Essas condigdes
30 sintetizadas por indicadores de desemprego e inflagao eleva-
dissimos e marcadas por perspectivas sombrias de superacdo do
guadro. As experiéncias de estabilizagdo monetaria em curso ainda
nis antorizam considerar este guadro como superado. £ verdade que
s paises da regido apresentam condi¢des bastante distintas no gue
diz respeito &s suas potencialidades e a4 dinensdc de seus
prableﬁas. No entanto, as caracteristicas comuns dos cenarios

nacionais sac emblemiticas e exigem reflexaoc.

O Brasil, embora seja um pais Unico na regiido, pelo porte
e diversificacdo industrial de sua economia, pela extensaoc
continental de seu territério e por sua notavel rigueza natural,
paradozalmente parece exemplificar perfeitamente esse guadro. Para
a sociedade brasileira a década de 80 foi um periodo de
consciéﬁtizacéc de uma realidade frustrante: o sonho de vencimento
dn atrasc no desenveolvimento do Pais em relacido 2as nacdes mais
avancadas terminava. A tentativa dos varios governos de mostrar que

nesta sociedade 56 hé espaco para © crescimento econdmico acelerado

} Transfonmacion Productiva con Eguled - Lo tarea prioritaria del desarrolio de América Latma y e} Caribe en los afios novents,
Santinge do Chile, 1990, CEPAL. 185 ps.
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ndoc se sustentava mals; ao contrédrio, passamos a enfrentar,
primeirc, a dureza da "politica econdmica do ajuste externo”, para,

em seguida, enfrentar a "politica econdmica da estabilizacgdo”.

Trata~-se de wm momento peculiar do desenvolvimento
brasileiro. Apds a ultrapassagem da fase de industrializacdc pesada
e aphs a constituicéo de um padrio de desenvolvimento, gue comegou
a desenhar-se com o Plano de Metas e completou-se com as reformas
de 1964 & 1967, o Pais experimentou um periodo de crescimento de
gquase 14 anos. No entanto, a recessdoc gque se seguin ~ por trés
ancs, 1981 a 1983 - parece marcar uma fase de desarticulacdo econd-
mica ainda ndoc superada e que'aparentemente aprofunda~se de forma
gradativa. As tentativas de ajustamento do comeco da década de 80,
embora tenham tido sucesso gquanice ao objetive de aumentar a
producdc exportada, serviram para abalar os instrumentos de gestic
econdmica. A partir de 1986, com a implementacgac do Plang Cruzado,
a politica econdmica brasileira passa por sucessivas e efémeras
fases de chogues e gestdo econdmica gue se apresentam, nitidamente,
como insuficientes em relagio ao objetivoe de retomada do desen-
volvimento. B cada tentativa frustrada parece diminuir o potencial

dos varios instrumentos.

Esse quadro adverso, soccialmente dramatico, leva-nos a
indagagic das causas reais da impoténcia da poelitica econdmica
brasileira, isto &, das razdes gue a tornam incapaz de promover a

retomada do crescimento; leva-nos ainda a indagar por gue o5 planos
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éé”aétabilggéééb - 08 meios concretos de intervencldo aguda coorde-
nadora utilizados - ndc deram certo. S&c perguntas que exigem muito
mais do gue a constatagdo de que algumas transformagbes fundamen-
tais ao reordenamento da economia ndo s30 politicamente Ifactiveils,
npu & constatacdo da extrema fragilidade financeira do setor
piblico. A resposta a essas indagacdes passa pela compreensdo da
natureza do padrac de desenvolvimento brasileirp, em particular da

estrutura econdmica que lhe d& suporte.

Com relaclo a esta ultima e aos aspectos envolvidos na
sua determinacio concreta, assumem destague aqueles gue se referem
a4 insmercio da economia na ordem capitalista glehal, vale dizer, na
divisdo do trabalhc e no sistema financeiro internacionais. A
astrutura econdémica incorporou como definitivas as condigéeé
internacionais que prevaleceram nas décadas de 50 e 60 (12 metadej,
isto &, assumiu que o padrdc concorrencial daquele periodo -
extensdo da competicio entre o5 capitalis multinacionals aos
diversos mercados nacionais, através de investimentos diretes -
seria mantido. Entretantc, 34 no final da década de 60 e, princi-
palmente, no comeco da década de 70, as modificacdes institucionais
no sistema financeiro internacional e o processo de reestruturacgéo
industrial alteraram significativamente as estratégias dos ca~
pitais. Estes passaram a adotar uma norma de intensificagido do
contelido recnoloégico das plantas produtivas, COm aumentos
sxpressivos de produtividade, flexibilizacdc da producac e,

sobretudo, direcionamento dos investimentos inovadores ans mercados
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preferencials dos palses desenvolvidos, particularmente os Estados

Unidos.

C impacto desse processc nas economias da America Latina
foi determinante para as dificuldades da década de 80. Os resui-
tados foram diferenciados, mas pode-se afirmar gue todas as eco-
nomias tiveram problemas de coordenacado. Quando adveio a primeira
crise do petrdleo, em 1973, houve um generalizado e progressivo
a@ravameﬁto das contas externas de praticamente todos os palses.
Circunstancialmente, passava-se por uma situacdo de grande liquidez
internacional, gue permitiu a obtencdo de recursos de emprestimos
no mercado privade, viabilizando a manutencao das estratégias na-
cionais de desenvolvimento, como foi o caso do Brasil. A partir de
1979 e até 1985, com o novo chogue do petrdlec e a execugdc da po-
1itica americana de fortalecimente do délaxr, os palses viveram o
periodo de descoordenacdo aguda, chamado de Periodo de Crise da
nivida. Desde entfio, o8 ajustes macrcecconbmicos, as reformas do
Fatado e as bentativas de reinsercdo internacional passaram a oCu-

par as agendas nacionais, sob a hegemonia do pensamentc neoliberal.

Cabe observar que na década de 80 as agéncias internacio-
nais de apolio ao desenﬁolvimento - FMI, BIRD e BID -~ passaram a ter
um destaque muito maior e, portanto, a intervir muito mais nas po-
1iticas econdmicas dos paises da América Latina. Na década de 70,
devido & grande liquidez, nao foi necessaric a esses palses recor-

rer significativamente aos préstimos das agéncias. Mas, com a
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i%fiexaﬁwéggméggﬁicées de 1i§;idez internécional e a crise da di-
vida, 08 recursos provenientes de fontes oficials assumiram relevo.
Cconsclidou-se o que ficou conhecido come Consenso de Waéhingtcnxz
uma politica de ajuste econdmico defendida pelo PMI e BIRD, cada um
deles com énfases préprias. O FMI concentra-se nas politicas de ar-
rocho Fiscal, monetéario ¢ salarial, ou numa politica geral de con-
tencido da demanda agregada. O BIRD exige cross conditionalities cu-
jas bases sao um Estade Minimo mais forte (privatizacdo dos ser-
vicos pablicos), politicas sociais baseadas na concessdo de salgrio
minimo para a pobreza e abertura comercial. kssas politicas tém
dificultado a retomada da coordenagdo das economias, MesSmo conside-
rando gque implicam em reformas estruturais’ , pois trazem nelas a
idéia da necessidade e primazia da estabilidade sobre o desenvolvi-
mento; consideram, ainda, que isto & possivel mediante a utiliiacao

dos instrumentos tradicionais de politica macroecondmica.

Nossa tese € que, no Brasil atual, a descoordenacdc da
econcimia €& um fenbmeno estrutural, relativo & natureza e
respectivos dilemas do nosso padriao de desenvolvimento capitalista.
pretendemos mostrar que, em tal situacdo, a politica de es-

tabilizacao €& inbcuva e, B¢ levada ao extremo, danosa para a

I Veja a este Tespeits J Williamson {"What Washington Means by Policy Reformt” in I Willianson (org} Latin American Can
Adjustment: How Much Has Happened?, Washington: Institute for International Economics, 1990) ¢ P. Malan ("Uma Critica ao
Consenso de Washington®, REP, vel. 11, 52 3(43), julho-setembro 1981).

% sto gquer dizer que 8 defenninagio politica de reduzir a participagio do Fstade na economia atinge flontalmente as estruturas
cconfimicas ¢, potanto, estimulam modificagbes essenciais we processe de acumulagio de capital. Come ndo sio modificagies
courdenadas, os resuliadas efetivos nfio sdo previsiveis. Um exemplo xecente no Brasil ¢ o dos medidas implementadas pelo
Govemo Coller. A determinagho de um enxugamento arbitririo dus éress de atuagho do Setor Fablice Federal - com wirias
privatizaghes - estimulou wm reordenamento da produgfio ¢ do investimenio cujos efeilos nic sio ainda completamente
conlecidos. Pode-se afinmar, todnvia, gue 2 eficiéneia dos servigos piblicos ¢ da politica seondmica cafram sipuificativamente.
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5aaiedaéégdééigmégéba desarraﬁjénda completamente as instituicdes
econdmicas e ¢ proéprio crescimento do espage econdmico nacional.
Neste sentido, a dicotomia estabilizacdo~-crescimente, propria a
perspectiva da politica de estabilizacdo & falsa, ndo se consti-
ruinde em item favoravel para a agenda de pontos da acdoc imediata
do Estado Brasileiro. Chamamos de politica de estabilizagdo as
experidneias de polifica econdmica centradas nas politicas e/ou
reformas monetdria, cambial e fiscal supondo que, dada uma nova
moeda & um equilibrio fiscal, a economia se reestrubure em direcao

ac crescimento e pleno emprego.

Entendemos por estruturais os aspectos que caracterizam e
governam © Processo de acumulacdo de capital. Tais aspectos podem
ser apreendidos em diversos niveis, dependendo do objeto de anélise
gue se estabelega. No que diz respeitc & nossa investigacao,
voltada para & discussio dos limites a politica econdmica, eles
estao compreendidos em guatro glementos: as estruturas de
investimentos, de financiamento e de distribuicdo, & a ingsercao
inrernacional. Os elementos sdc articulados entre si de maneira a
conformar uma determinada estrutura econdmica. A articulacdo &
complexamente sastabelecida a partir das forcas socials historica-
maﬁte determinadas, no ambito de relages sociais do mede de

produgan capitalista, & a partir da constituigao concreta do

Estado.
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A guestao fundamental £ mwostrar a importancia desses

elementos estruturais na determinagio da crise que emerge na
economia brasileira dos anos 80. Para isto, & necessario que
vecuperemos alguns aspectos do processo concreto de formagac dessas
estruturas, de wodo a apreendermos a forma do movimento estrutural
gque define um certo padré&o de desenvolvimento. ¢ propésito ndo ¢,
portanto, tratar do conjunto dos elementos, mas apenas dagueles
mais relevantes para entender o8 problemas enfrentados pela

economia nos anos 80° .

Vale observar gue 08 aspectos relacionados a0
desenvolvimento estiveram, durante muito tempo, ligados a natureza
de uma fase histérica fundamental: da transicido ao capitalismo.
rurante este periodo, as discussOes tebrico~-histéricas veltaram-se
para a analise dos problenas da industrializacio brasileira, seja
para mostrar a necessidade de sua intensificacio, sela para
interpretar a sua natureza especifica, 51as contradicdes.
Entretanto, vencida a fase da industrializacéo pesada, as

discussdes prenderam-se a conjuntura econdmica & nao aos problemas

(3 conjunto mais swplo diz respeito 40 desenvolvimento das foroas produttivas, seja no processe de constitutigiio dequelas forcas

" especificamente cupifalistas, on, posteriormente, no marco das relagbes de produglio capitalistas. “Estas relagles {..) s3o
sucetivets de induziy profundas transformagdes nas proprias leis que govemam acumulaclio, em particslar medisnte os
complexos ferdmenos da socilizaglo, tanto du forga de trabatho como da propriedade e controle capitalistas. Estas modificaghes
das relagbes de propriedade ¢ de subvrdinaciio, induzidas pelo processe capitalista, determinam modificagies substmcinis no
modo mesmo de produzic ¢ trocar, na forma de cooperagiio, na organizagio técnica do trabalhio, ma escala da produglio, na
concorréneis, aa lorma e condigdes da cireulagiio, do sistema crediticio ¢ monetdrio, etc. E estos trunsformagfes aluam por sua
vez. sohre ¢ processe de acomulagho, glterando seus ohjetivos ¢ obrigando-o 8 buscar novas vias de smida nu incessaite
investigaBo destinada a descobrir povas furraas de imversio, novas fontes de valorizaglo e noves setores pars @ realizagio da
aisvalia” {Carandind, 1989: 63-64, tradugho propria). Trata-se, portanio, de wz nivel de abstragfio mais clevado. A estruturs
evonmica, conforme & indicomos, apreende aspectos da determinacie do investimento, do financiamerio ¢ da distribaigiic da
rends pressupondo um processo tisiérico de determinagio que ndo ¢ fratado agui em loda 2 sua exlensiio, Neste miesme nived,
apresixle-se 2 agho concrela do Estado sem que s¢ discuts, tanbém, mais & fundo, a sua impostAncia pars © processo de
scumulacio.
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de .5Esenv§i;iﬁéﬁ£ do  capitalismo Dbrasileiro, as suas ca-
racteristicas estruturais. E por que? Basicamente, pela caracteris-
tica escamoteadora do crescimento da economia brasileira no periodo
de 1968 a 1973, que escondia as suas profundas contradicdes,
crescimento este estendido em menor intensidade até 1980, Tratou-se
de discubir a viabilidade da permanéncia de crescimento em
condicdes conjunturals adversas - e aqui  referimo-nos aos
economistas, sem mencionar as excecdes. A década de 80 trouxe uma
nova realidade, recolocande, em novos termos, "velhas gquestdes" e
abrindo caminho para uma rediscussdc da naturesza de nossa
industrializacdc e do capitalismo brasileiro ~ do seu padrdo de

desesnvolvimento.

A consideracdo da natureza dos problemas gue @ se
apresentam na década de 80 - a "década perdida®™ - & ainda objeto de
muita divergéncia. A complexidade das questdes envolvidas coloca em
xeque antigas formulacgdes, exigindo, no minimo, uma atualizagdo dos
conceitos analiticos utilizados até os anos 70. De nosso ponto de
vista, isto deve sar feite a pértir da Caracterizacéo dos problemas
do periodo mais recente, gue definem o©s aspectos a serem
incorporados numa nova formulacdo. Fiorl (1933, passim) apreende
corretamente esta perspectiva e enuncia alguns pontos essencilails
que sintetizam os elementos a serem trabalhados e que apresentamos
a segulir:

i} os desequilibrios da economia brasileira, tanto na dé-

cada de 80, guanto nos Gltimos gquatro anos, ndoc podem ser explica-
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dos  por eleméﬁggéwméstritamente geconbmicos. Os desequilibrios sao
apenas uma expressido de uma crise histdrica de dimensdes ndo-con-
junturais, um processo de transicdo entre uma forma de organizacao
g desenvolvimento capitalista - um determinado padrido de desenvol-
vimento - gue se ssgotou e um novo medelo que estéd em constituicdo;

ii} esta nova transiclc envolve doils processos soclial-
mente conflitivos e gque obedecen ldgicas autdnomas, ainda gque in-
terconectadas: o das mutacdes micro e macroecondmicas e o das
rransformacdes politicas ;

iii) as transformacdes em curso, desde os anos 80, vém
produzindo novas realidades e "sinergias”, extremamente complexas e
de difiecil administracdo, sobretudo no plano dos desequilibrios ma-
crogcondmnicos;

iv}y os desegquilibrics econbmicos acabam gerando uma cir-
cularidade perversa gque sSe expressa noe avango dos patamares infla-
cionarins, na impoténcia da politica econdmica e na difusdo de ex-
pectativas negativas;

v} este quadro de aparente ingovernabilidade tem a ver
com obstaculos e resisténcias no caminho da transicao cujas origens
vém, em grande parte, da heranca do modelo de desenvolvimenio ante-
rior, mas, significativamente, dos proprios interesses gerados pelo
®ajuste externo” e pelas politicas de estabilizacdo, ambos imple-

mentados nos anos BO.

Esses pontos basicos definem a dimensfoc de uma

problematica ampla gue serve de guadro referencial para o© estudo
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gue faremos ”ggé capitulos seguiﬁtes. A partir deste quadro,
explicitames nesta introdugdo nossa perspectiva tedrica e analitica
através da revisBo critica de alguns conceitos do enfoque
estrutural “classico”, presentes na literatura sobre ¢ desenvolvi-

mento capitalista brasileiro.

Tratemos, em primeiro lugar, do processo de industriali-
racéo. Segunde Cardoso de Mello (1982}, este deve ser pensado como
o processo de constituigdo de forgas produtivas capitalistas no
pals, isto é, deve ser pensado comoc a passagem ao modo especifica~
mente capitalista de producdo. As forgas produtivas sao considera-
das como um tipo de desenvolvimento da produgao sécial cuja natu-
reza e ritmo estdo determinados por um certo procésso avangado de
acumulacic de capital. E, assim, constitui-se na prépria criacdo
das bases materiais do capitalismo, ou da constituicdo de um
departanento de bens de producdo capaz de permitir a
autodeterminacio do capital, isto é, capaz de libertar a acumulacac
‘de guaisquer barreiras decorrentes da fragilidade da estrutura

técnica do capital, proépria ao plano internc do pais.

0 processc de industrializacéo, pensade desta forma,
identifica-se com é periodo de transicdo ao capitalismo {conforme
ailva, 1981; e Cardosc de Mello, 1982). Segundo Silva, o© sentido
mais amplo desta transicBo € o de um processo social e, mals preci-
samente, do aspecto técnico do desenvolvimento de relacdes de pro-

gucado determinadas, COmOC uma forma de desenvolvimento das forgas
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pr&ﬁxtiva;h;ééégééé aﬂfelagées da producdo capitalistas., A indus-
trializacao representa a transformacio do processo de trabalho pe-
las relagdes de producdc capitalistas. A nogdo de industrializacao
indica, sinteticamente, a *revolucionarizagio” das forcas

produtivas pelas relagdes capiltalistas.

A natureza especifica do processo de industrializacao es-~
tabaslece bases estruturais para a acumulacfo de capital, determi-
nando as possibilidades de desenvolvimento capitalista, gue se se-
gue & fase de transiclc. S&8c os elementos estruturais deste pro-
cessc gue servirdo, em parte®, de sustentacdo & propria analise
posterior da acumulagdo real, no planc conjuntural (pelo menos até

a decada de 80). O conceito de padrdo de acumulagdo, conforme de-

senvolvido por Tavares {1986}, busca apreender sxatamente isso: as
caracteristicas do processo de acumulacdc na fase de transicdc € na
fase capitalista, para mostrar os aspectos estruturais herdados,

por esta Gltima, em relacdc a primeira.

Este enfogue da industrializacio constituiu-se em impor-
tante elemento de aprofundamento das reflextes sobre os limites es-
ryuturais historicamente postos, a cada conjuntura, para a economia
hrasileira. Entretanto, ele apresenta alguns problemas para a ané-
lise do periodo gue se abre com a década de B80. Discutamo-los a

partir da definicdo do conceito de padrao de acumulacgdo, que, en-

3 Os aspectos hevdados da fase de industrishizaglo constituem-se em elementos estruturais do desenvolvimento capitalista gue se
segue, Fobors sejam elementos fandamentais, nfio sio oy nicos que delerminam & acunulagio real. A cles 5e somuum oulros
clementos que nfo estio direlamente considerados pels andlise (uma mudanga de govermno, por exemplo) e, ainda, agucies
sircunstancials {que nfin sio determinados por processos).
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fim, sustenta a prépria definigido de industrializagdo, na medida enm

gue esta fase & tedrica e historicamente vencida pela constituicgdo

de um padrdo de acumulagdo especificamente capitalista.

& constituicic de um padrdo de acumulacio especificamente
capitalista no Brasil estd marcada historicamente pela implemen-
tacdo e pelos resultades do Plano de Metas de Juscelino. Com ele;, a
dinamica da acumulacdo sofre uma transformacde gqualitativa que, se-
gundo Tavares [1975:37), implica mudancga no padrdc existente até
entin. O padrac de acumulacdo & definido como wma articulacdo
especifica entre a diferenciacfio da estrutura produtiva e a distri-
puicido social da renda, analisada a partir dos departamentos de

producao.

Para demonstrar isso, Tavares investiga o© processo de
acumilacdc nas economias, assinalando que, mesmo nas economias in-
dustrializadas subdesenvolvidas, pode~se detectar pelo menos dois
setores produtivos - o de bens de consumc € O de bens de producaoc.
Fm ambos, a sclucdo para a oposigdo salarios/lucros da-se num con~
texto de um processo de acumulacac em gue as relacdes interseto-
riais sidc fundamentais. A investigacido deste processo, em cada pa-
dArac histérice de acumulagdo, requei a identificacéo das relacdes
basicas entre a estrutura da producdo e reparticao da renda - ine-
rentes ao proprio processo de acumulagac - € © mode pelo qual as
condicbes concretas de reprodugdc do sistema repbdem, ou modificam,

esta articulagaoc.
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Binda segundo Tavares, tal processc nio pode ser apreen-—
didoe pelos esquemas de reproducdio de Marx, gue mostram essencial-
mente as condicgdes de possibilidade de *egquilibrio”
{eompatibilidade) entre a produgdo e a realizacdo de mais~valia,
dada uma distribuicdc de renda entre salédrios e lucros liquidos,
com uma taxa constante de acumnlagio de capital. Os esguemas permi-
+em trabalhar com as leis abstratas de constituicdo e reproducdc do
modo de preducdo capitalista, mas nac dio indicacdes sobre como ©
novimento histérico de acumulacio permite ir modificando o proprio

padrio de acumulagao.

Sua opcao é utilizar os conceitos basicos dos esquemas de
reproducdo para chegar a uma visdo de como se modificam as cafactEH
risticas da articulacldc enddgena entre distribuicdc de renda e di-
ferenciacdc produtiva, em distintos padrles histéricos de acumu-
1acidc, construindo teoricamente um outro planc de anédlise. A idéia

& buscar as formas pelas quais se resolve dinamicamente a contra-

dicdo entre a produgdc e & realizacic de um excedente, levando em
ronsideracioc a énfase do progresso técnice e do processo de acumu-
lacdo em cada um dos trés grandes departamentos, que propde para o
sistema econdmice em expansaoc: departamentos produtores de bens de
produglio, bens de Consumo capitalista e bens de consumo de

rrabalhadores.”

%A construglo é feits & partir dos esquerias de reprodugo de Kalecki, onde o D1 € o depariamente predutor de beas de produgh,
o D2 é o produtor de hens de consumo capitalisiz e o D3 6 de bens de copsumo de trabaliadores. Bm todos eles, o esquoma &
fettn & pregos de mercada ¢ nfio em valor, o que permite visualizar a redistribuig@o iniersetorial de lucros {transferéncia de nais-
valin), lante pela via da mudificaglo nos pregos relativos entre ps departamentos, quanto pela das transferéncias de capital.
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A preocupacgdo «=m introduzir o _dapartamento de bens de
consumo capitalista, separando~o do departamento de bens de consumo
dos trabalhadores - a divisido do departamento de bens de consumo de
Marx em dois -~ estd em mostrar comg, em certas etapas avancadas do
desenvolvimento capitalista, esta diferenciac@co ajuda a resolver
problemas de realizacdo. A separacao éerve, igualmente, para
mostrar que esta caracteristica ndo é propria das econcmias
subdesenvolvidas, onde a diferenciacao moétra o surgimento de um
outro problema sem gue o primeiro seja resolvido: a contradigao
entre o consumo dos trabalhadorez e o dos capitalistas. No
capitalismo maduro, had uma etapa em que OS padrdes de consumo dos
tyahalhadores 1& incluem em seu "custo de reprodugdo® bens e
servicos gque, embora menos sofisticados e maié "haratog®, ndo se
diferenciam significativamente do consumo capitalista. Segundo
Tavares, esta é a razdo para gque o modo de reprodugdc de uma
economia subdesenvolvida seja radicalmente diferente desde a

constituicdo.

Na nossa interpretacdoc, esta construgaoc tebdHrica, embora
relevante para cavacterizar as etapas do desenvolvimentq_das forcas
produtivas, e mesmo para mostrar & natureza diferenciéda dos pro-
ressos em palses desenvolvidos e subdesenvolvidos, apresenta res-
rricdes importantes. O conceito de padrio de acumulagdo, dado o©
plano analitico em que se inscreve, ndc abrange aspectos essenciais

para a compreensao do desenvolvimento histérico-concreto das
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eaaﬁamiaé*.mﬁwmégégise de departamentos, feelaborada para incluir
slementog visiveis e diferenciados do processo de acumulacdc e de
investimentos, nadc apreende aspectos constitutivos outros gue séo
fundamentals, relacionadds & natureza do Estado Capitalista, =
imprescindiveis para a compreensdo do desenvolvimento das economias
de industrializacdc tardia. O conceite de padrdo de acumulagao €
capaz apenas de explicar etapas do desenvolvimento das forgas
produtivas, mostrando, em cada uma delas, o formato e a naturezia
imediata da acumulacdo. Mostra a forma de reproducdc do sistenma,
isto &, a forma de jprodugéc e criacdc de condi¢des para a sua
continuidade, Trata-se de_um conceito essencialmente "produtivista®
que, embora pressuponha cutros aspectos relatives a pripria

definicéo do conceite de capital, ndo os explicita.

As “limitacdes” do conceito de padrdo de acumulacio’
acabam por restringir o alcance do proprio conceitc de
ipdustrializacdo, conforme a definicé@o de Cardoso de Mello {1982} e
3ilva (1981). Em certc sentido, a industrializagdc passa a ser
vista apenas como O Processo de constituicio do departamento
produtor de bens de produgidoc gue, uma vez formado, introduziria a
acumilacidc e a economia numa fase de_desenvolvim&nto marcado pela
sutodeterminacao do capital industrial. Circunscreve~se, portanto,
a4 fase de transigdo - industrializgacado restringida e pesada -, esta

Gltima relativa & incorporacdo das inovagdes da "Seqgunda Revolucao

7. A guestiio da Timitagho deve ser pensada a partir das exigéueias que uma investigaglo hoje apresentariz. De nosso ponto de vista,
esses conceitos formu capases de explicar momentos histéricos fundamentmis, 3 luz das exipéneiss que se spresentavam grando
de sus formudagio.
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éndwstrial“ {éé&g; 1993, passim). Trata-se da incorporacioc a pro-
dugdo interna de inovacdes caracterizadas por: maior emprego de
base clientifica das Areas da fimsica e da guimica; utilizacdo de mo~
tores a combustdo e eletricidade; padradc tecnolégice muito mais
compleso e requisitos de grandes massas de capital, além de escalas
produtivas maiores. O grau explicativo da formulacio fica associado
a um processo histdrice determinado, formulacdo analitica esta que
deve ser modificada para andlises posteriores, particularmente a
que se refere a década de 80. Essa articulacfio - padridoc de
acumulacio/industrializacio ~ leva a que se fuja um pouco da idéia,
mais geral, da industrializacdc como um processc intrinseco ao
sistema capifalista, de permanente “revolucicnarizacio® das forcas

produtivas.

Na nossa interpretacic, esses aspectos sio representados
pelo conceito de padrdo de industrializag¢do, que definimos como a
natureza 2 o resuitado do Drocesso histbrico—~concreto de
*revolucionarizacdoc” das forcas produtivas, relativas a onda
inovativa da "II Revolugdoc Industrial” {Cano, 1293, passim}.
Tomamos este processo como idéntice ao da montagem de uma estrutura
econdmica ampla, sustentada em trés pilares: as estruturas de

investimento, financiamento e distribuicao.

Em termos da utilizacdo desses conceitos para a andlise
da economia brasileira, podemos dizer que a modificagdo qualitativa

que resulta na constituiclc do departamento de bens de produgdo é
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relacionada ao Plano de Metas de Juscelino, gque caracteriza uma

intensificagdo da  acldo estatal de coordenacdo e intervencao
concreta na producdo, Mesmo assim, a modificacdo - cluster de
investimentos ~ é sobretudo prséutiva. Ela € caracterizada pels
conjungdo de investimentos vultosos em infra-estrutura - bancados
pelo Estade - e investimentos multinacionais nos ramos de bens de
capital e de consumo durdvel. Se ao nivel da acumulacido estabelece-
se wma mudanca gualitativa capaz de engendrar uma dindmica
especificamente capitalista, ao nivel da industrializacdo, isto é,
ac nivel do pleno funcionamento das "inovacOes®, esta mudanca nao
S completa de imediato. B _ afirmacio 50 tem wvalidade,
evidentemente, se considerarmos o sentido mails amplo de in-
dustrializacac - “revoiucianarizaééa” das forgas produtivas pelas
relacles capitalistas. Significa gue ndo ocorre, de imediato, uma
superacéc plena deste processo, © gue vem a ser efetivado pelo
desenvolvimento posterior de pelo menos um  oufro elemento

estrutural: a estrutura de financiamento.

A rigor, o Planc de Metas estabelece apenas a nova
estrutura de investimentos. Os dois outres elementos consolidam-se
com as reformas promeovidas pelo Governo Militar, ao longo do pe-
ricdo de 1964 a 1967, 86 depois disso had sentido em se falar em
superacdo desta fase de industrializacdo, mesmo assim com uma certa
cautela, peis varios segmentos ainda careciam de complementacdc, na
linha do diagndstico do II PHD. O Plano de Metas seria, portanto, o

fromeco do final® do processs de industrializacglo. Podemos dizer
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assim gue € o processo de "industrializacao pesada’ que se efetiva

com 3 conformacdo da estrutura completa,

A fase gue se segue & de desenvolvimento das forcas pro-
dutivas especificamente capitalistas, que poderia corresponder a um
novo tipo de industrializacdo, aguela onde a base industrial & é
complexa e sustenta-se num novo processc inovativo, correspondente,
nos palises desenvolvidos, & "Terceira Revolucdc Industrial”. 0
processo de acumulac8co desta fase guarda, em relacdc & industriali-
zagao pesada, & heranca de elementos estruturais que continuam pre-
valecendo por um tempo indeterminado. O conceito de padrde de in-
dustrializacdo, embora mais abrangente que ¢ de padrdc de acumu-
lacdo, ndo consegue captar essas caracteristicas, pols apresenta a
restricide de estar intimamente ligado ao pfocessm de industriali-
racio nos moldes apresentados. Em cultras palavras, isteo guer dizer
gue podem ocorrer alteragdes concretas estruturais gue nac estdo ao
alcance do conceito, dificultando a investigacio desta nova fase. E
como se introduzissemos um nove planc analitico gue possa captar
nio apenas os elementos estruturais préprios ao processo de indus-
trrializacio, mas oubtros elementos essencials {sobretudo a acido con-
creta do Estado e a forma de organizacgdo capitalista). C conceito
dé padrdc de desenvolvimento busca justamente tornar factivel esta
tarefa. Vejamos suas origens e potencialidades ainda gue nao seja

noaso obletivo resolver aqui esta guestao.
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0 cééééi&o de padrdo de desenvolvimento apresenta algumas
diferengas na forma como aparece em Vvarios autores brasileiros gque
acompanham a tradicdc cepalina - Tavares (1986}, Cardoso de Mello
{1882}, Silva (1981}, Draibe {1985}, Furtado {1992), Lessa =& Dain
{1383}, dentre outros. Isto ndc quer dizer gque a leitura de indus-
trializagéoc da CEPAL prevalega na Economia Politica Brasileira.
Ao contraric, ha hoje uma revisfo critica bem consoclidada daé
jdéias cepalinas” . O que queremos dizer € que ha uma tradicio de

analise estrutural muito assentada na idéia de desenvolvimento.

Podemos afirmar gque ndo hé ainda uma precis@o na defif
nicio de "padrido de desenvolvimento® que comporte as mediagdes gue
indicamos e que deveriam ser desenvolvidas, de acordo com nossé
interpretacdc. H& pelo menos duas razGes para isso. A primeira
delas & gque o© conceito tem sido utilizado por economistas,
socidlogos {(Florestan, 1887} e cientistas peliticos (Martins, 1885;
Fiori, 1990}, que Lé&m preocupagdes e objetos de investigacdo
diferentes. O conceito de padrdo de desenvolvimento aponta para
aspectos relativos aos planos Estado-Sociedade e Estado-Economia,
onde o objeto de cada uma dessas &reas do saber se define, sen
atender o3 reguisitos de mediagbes exigidas por estudos como este a
gue noS Propusemos. A segunda diz respeiioc ac processo histérico.
come a industrializacio brasileira & tardia e de superagdc recente,
nao ha [ou ndc havia) nitidez suficiente para se diferenciar os

aspectos proprios da industrializacao & do padrao de

 Esia revisho pede ser explicitamente enconteada em Cardose de Mello (1982, introdugBo) € Tavares (1986, cap3).
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desenvolvimento., Nao € por outra razdo que alguns auftores utilizam

og dois gonceitos indistintamente,

0 problema gue se apresenta, portanto, & o de definir o
concelito de ypadride de desenvelvimento de modo & permitir uma
primeira aproximagdo as mediacdes necessarias para nossa
investigacdo. A andlise tedrica de Anibal Pinto (1982) scbre as
2Conomias subdesenvolvidas apreende aproximadamente nessas
preocupagdes. Ele busca uma relaclo entre os conceifeos de sistena,
estrutura e estilo de desenvolvimento. © primeiro destes conceitos
n&n nos cabe discutir agera, j4 gue se situa num plano de analise
gue pressupomos no comego do texto - o plano da logica capitalista.
A estrutura consiste num conjunto de elementos materiais e soclais
gque constituem o "esgueleto” de uma sociedade e que se caracterizam
por sua relativa rigidez no tempo. Trata-se de uma idéia semelhante
dquela presente na nossa estrutura econdmica e gue consideraremos &
frente. Finalmente, ¢ conceitoe de estilo de desenvolvimento &
definido comc a modalidade concreta e dindmica de desenvolvimento
de uma sociedade em um momentc historico determinado, dentro do
contexto estabelecide pelo sistema e pela estrutura existentes e
gue correspondem aos interesses e decisdes das - forcas sociais
predominantes. Vale observar que o conceito de estilo de
desenvolvimento, assim definido, supera en abrangéncia o de padrdo
de industrializacdo. B questic & qgue o estilo de desenvolvimenio &
um elemento tedrice dependente dos outreos dois, mas que capta as-

pectos histérico-concretos mais amplos. E quais s80 esses aspectos?
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As daciséesuéﬁcigig, a interacdo entre o piblico & o privade, enfim
as complexas relacbes Estado e Economia, Estado Sociedade® .

Na nossa interpretacdo, o conceito de padrido de desenvol-
vimento busca apreender a natureza do desenvolvimento capitalista,
na fase que se segue & industrializacdo pesada, em dois planos di-
ferentes: © plano da estrutura econdmica e o plano da acéao poli-
tica. Ele diferencia-se dos dois outros conceitos -~ padrdo de acu~-
mulagdc e de industrializacdo -~ por incorporar explicitamente a
acdc concreta do Estado e da Sociedade, no gque diz respeito & sua
gualidade constitutiva de sustentador do sistema, mas, sobretudo, a
sua funcédo de coordenador, articuladoer e empreendedor da acumulacio
de capital, © gque é especifico aos paises de industrializacédo

tardia.

Neste aspecto particular - na maneira especifica de apre-
ender a acao do Estade e da Sociedade -~ reside um dos pontos mais
complexos do  conceito de padrde de desenvolvimento. Pode-se
perceber istco, por analogia, guando Anibal Pinto ordena ssus
componentes tedrices evidenciande @& importé@ncia das decisdes
socials, sustentadas em uma "coalizdo de forgas™, na determinacio
de Estile de Desenvelvimento. Ele mesmo admite que esta

determinacdo ndc € absoluta, reverberando o Estilo em elementos

*. Parn ilustrar nossa afltrmagdo sobie o moplitede do conceito de Estilo de Desenvolvimente podemos reproduzir 2 seguinte
passagent de Anibal Pinto (1982:45) ‘Bm primeiro luger, temos & iéia de enquadramento findamental, a armagBo constituida
pelos fragos estrotuenis & pelz natureza do sislema poliice-institucionnl. Em segundo fugar, 2 noglic de que, en um memento
hristérico delerminado, wna coalizagEo dus forgas socinis dominantes {,..) pde em marcha vma modalidade concrela e dinfinica de
desenvolyimente global {...), quic £ precisaniente o chamado estile.™
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importantes para a resultante histérica da "coalizdo de forcas
sociais”, mas preservando a dominac&o desta Ultima. A questdo estd

gl como apreender analiticamente esta determinacso.

Uma primeira observacio a este respeito ~ de certo modo
j& antecipada no fext¢ acima - é que a elaboracdoc tedrica procura
fazer a mediacao entre dois planos de relacdes que tém sido trata-
dos independentemente: o planc de relacdes Estado~Sociedade e o de
Estado-Economia. Quando Anibal Pinte refere~se & "coalizdo de for-
cas socials”, estd tratando do primeiro desses planos, tendo como
intencds mostrar como nele conforma-se a determinacic do Estilo de
Desenvolvimento. ¢ problema é o mesmo na definicdo do padrido de de-
senvolvimento. A tarefa exige mediacdes importantes e de significa-
tiva complexidade, com a introducio de novos elementos tedricos de

apcoio.

Uma outra observacidc refere-se a gque a anadlise do padrio
de desenvolvimentce acaba por abranger um periode histérico mais
iargo, em comparacdo com a analise dos padrdes de acumuplacdo e in-
gustrializacac {pesada). A gquestdo &€ gue, em paises de industriali-
zagdo tardia, como o Brasil, o Estado estd constitutivamente ligado
ac gue convencionalmente entende-se pdz economia - mercades -, de
tal maneira que niéo €& possivel tratar do desenvolvimento das forcas
produtivas abstraindo, ou pressuponde, o Estado. A consegiiéncia é a
necessidade da recuperacgdo do processo de constituicldo do Estado

para a compreensao do funcionamento estrutural da economia. As ba-



Itrosducho 35

sas estruégfgggméé Estado Capitélista Brasileiro - centralizador,
intervenior, coordenador e direciocnador -, gque condicionam o leque
das possibilidades da aglc concreta, comecam a se formar ainda na
década de 30, refletindo e negando uma forte heranca coloniall” .
Neste periocdo, o processe de industrializacdc ganha novo dinamismo
com a mudanca de domindncia da acwmulacgdo rural para a urbana, dos

setores agrarios para o industrial.

Fica clare, portanto, gue a tarefa de construir analiti-
camente o©s elemenfos de apreensdc da determinacgdo estrutural das
aches contraditdrias e, raramente, unidirecionals do Estado £ seme-
ihante aquela de estabeiecér esses mesmos elementos para a econo-
mia. Em outras palavras, ¢ entendimento dos canals de ligagdoc entre
¢ Ertado & & economia passa peia construcdo de mediacghes entre osg

plancs Estado-Sociedade e Estado-Economia.

Uma possibilidade de mediagdo entre os planos, mesmo gue
parcial, estd na investigacic e identificagdo dos canals institu-
cionais do aparslho de Estado que determinam e limitam as decisdes

sociais, no gue diz respeito & economia. Trata-se de identificar

¥ Fiorestan Fernandes { 1987:149) descreve nssim este aspecto; "Aa absorver o capitalisme como sisiema de relagbes de produglio ¢
de trocn, a swciedade desenvolve wma ordein social tipica, que organiza institucionalmente o padrdo de equilibrio dinfimics,
inerente 3 tiegragio, funcionamento & diferenciaglic daquele sistema, e o adapta ds potenvialidades econdmcas e socioculturais
existentes. Essa ordem social tem sido desipnada, por historisdores, economistas, socidloges, juristas & cientistas politicos, come
asdem social competitiva. {...} Nas “sociedades nacionais’ dependentes, de origem colonial, o capitalisme ¢ introdurido antes da
comstitnicho do ordem social competitiva, Ele se defronta com estruturas econdmicas, sociais e politicas claboradas sob regime
colenial, apenss purcial e superficialimente ajustadas aos padrSes capitalistes de vida econémiva. Na fase de ruptura do repime
cotonial, tais estrutaras alimentam ¢ tornam pessivel a adaptaglio aos dinamismos cconbmicos do mercads mundial, que na
realidade desencadeiam e condicionam a trsusigio, ¢ servem de base & pradeal fonmagdic de wns economia nacional
“independente’. A intensidade ¢ os efellos estruturais on dinfimicos dessa fase dependen, naturabmente, da herangs econbmica,
enluzal e politica, recebida da fpoca colonial.”



f—

Inbroduciio 3

instituci@ﬁéigégie cdmo s8¢0 definidas as politicas econdmicas, ou
como € definida a intervencio concreta do Lstado a cada periodo.
Para tanto, definamos duas dimens®es do padrdo de desenvelvimento:
a dimensdo da organizacao econdmico-produtiva e a dimensao politica
de escolha de alternativas sociails. Tratemo-las no plano histérico-
concreto. O atual padrdc de desenvélvimento COmMEgou a ser engen-
drado pelc "pacto™ entre as forcas agrarias e urbano-industrial,
gue nao dispunham de condigdes para, soczinhas, definir a diregio do
desenvolvimentc sccial, ¢ que conferin aoc Estade um certo grau de
autonomia® no momento chave de sua constituicdo (1830-1837}. No
que diz respeito 4s instituicbes politicas, estabeleceu-se a génese
de um modelo pélitico centralizador e interventor - uma determinada
estrutura politica institucional {Draibe, 1983) -, que criou clara-
mente a direcéo paré o desenvolvimento ecendmico, no sentido da in~
dustrializacdo. No que diz respeito 3 economia, estabeleceu~se as
begses para © desenvolvimento de uma peolitica econdmica - a rigor
medidas econdmicas - voltada para a acumulaciio urbana, para além da
preservacdo dos interesses agrarios. Além disso, estabeleceu-se as
bases para uma participacio efetiva do Estado na producgdo, particu-

larmente guanto a infra-estrutura.

Ora, a conformagé§ definitiva do padrdo de desenvolvi-
mente carrega em si tracos importantes deste processo. A autonomi-
zagdo da acumulagido de capital, que ocorre com a constituicio do
nove padridoc de acumulagdo, nde modifica a natureza do Estado e de

suas relacbes com a economia e a sociedade, no que diz respeitoc aos
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aspectos a;;;gméitadas. Em contraste, as instituicgdes politicas séo
significativamente alteradas, no bojo do processp de rearticulacio
das forgas sociais ocorrido em 1964. Poderiamos dizer que o aspecto
principal deste modificagdo, no gue interessa & nossa anadlise, é a
mudanga na forma de “filtragem institucional” {(Offe, 1984:147-8)., A
conformagdo definitiva do padrdace de desenvolvimento ocorre com as
mudangas nag condicbes poeliticas efetivadas pelo Golpe de 1954, quea
tém, como uma de suas expressdes, uma alteragdo da forma pela qual
se decide a insercidc do Estado e de suas agfes concretas, isfo &,

uma alteracio do “processo seletive”.'

Isto posto, voltemes a mudanga gqualitativa imposté pelo
Plano de Metas de Juscelino & & sua circunscrigido ao gque chamamos
de estrutura de Iinvestimentos. Esta mudanca parcial nas conéigéés
econdmicas - embora crucial - ndc foi mals ampla devido a
impossibilidade pelitica de sustentacdc do Governc (Mendonga,
18688), A forma especifica de financiamento do Plano de Metas foi
determinada pela impossibilidade de modificacdes na estrutura de
financiamento da economia, estabelecida em dltima instancia pela
necessidade de aprovagdo das medidas econbmicas pelo Congresso,
sustentado por forcas politicas conservadoras e gue viam apenas na

industrializacido rapida o caminho social comum. Da mesma forma, nao

i eletividade mutitucional é um conceite construide pelos cientistas politicos para mostrar come determinadas opgdes sociais
e excluidas ne micrior do Estado. Trata-se de wR conjunto de regras mstitucionalizadas que peram determinadas ocorrénoias,
fltrando as ngbes possivels, a partir de woa estruturs politica instifucional. 4 seletividade aplica-s¢ visivelmente pars soviedades
que dispdem de uma organizagio polftiva democritice sGlida, com os parlamentos funcionando normalmente ¢ representando
adeguadamente os inleresses dus classes ¢ segmentos de classes socias. Para paises onde as instituicBes polificas nfo sfio ainda
sitidas, o processo de filtrgem ¢ muite mais complexo. Pasece-nos, entretanto, que a iéia da selelividade, qualificada, pode ser
um slemento iportante para a compreensio da erise do padriio de desenvolvimento, agedizada na décads de 80.
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foi pcssi?ei”igéigmentar eséas mgéificacées, gnquantc o processo
seletive permaneceu essencialmente o mesmo, isto &, aa longe dos
governos de Janio Quadros e Jodo Goulard. A evidéncia, neste caso,
pode  ser encontrada na tentativa frustrada de implementacao do
Plapo Trienal, em cujo diagnbéstico aparecia a necessidade de refor-

mas da estrutura de financiamento,

A nova estrutura de financiamento velo a ser montada pelo
Governo Militar, no perlodo de 1964 a 1967. A rearticulacioc das
forgas politicas e a conoentracdo de poder do nove regime
produziram uma seletividade especifica, com instituicdes politicas
a sey Bervico. O regime de excecdo produziun uma separacdoc entre a
seletividade éconémica & a politica, mesmo considerando que, nos
primeires anos, ndc houve funcionamento efetivo desta Ultima. As
decisdes econdmicas fundamentals estiveram a carge do poder
executivo, através do Conselho Monetario Nacional® . Todas as
opcdes econbmicas fundamentals foram al estabelecidas, incluinde a
de maior importéncia: a de preservacdoc da estrutura econémica do

padrdoc de desenvolvimento, em condicfes sociails e internacionals

adversas.

2 Pura sustentar esta nossa afinmaglo podemos destacar o estudo feito por Maria Licia Teixeira ¢ Wemeck Vianna (1987:13}, onde
se constata o papel essencial do Conselho Monetario Navional 1a detenninagBo das escolhns eslre diferentes opglies de politica
ecandmica. "€ esinda de caso do CMN tenta mostrar a naturers administraliva do Estado Brasileiro, no conlexto do autoritarismo
pos-64, Ao papel de intervenglio - do qual, certos apslistas chegaram a derivar a faldcia da "estatizaglio’- contrapomos o de
administrapfio, organizagio ¢ coordenagho. Bm sintese, o papel de planejar os tumos do avango capifalista. Os resultados da
consulia & doctmmentagiio piblica sobre e Conselhio, do noticidno de imprensa e de entrevistas com participantes - dos setores
privados e do setor pbdico, af incluidus algumas das mais importantes autondudes da agbucia - comprovam que o organismo
colegiade criado pela lei bancaria para 2 regulagho monetiria velo & ser o centro a partir do qual & manipulagBo coondenads de
Hnensa game de instrumentos de politica econbmrics pode ser reglizada com eficiéneis, a0 mesmo fempe em que se stendiam ¢/ou
selecionsvam denandas nic spenas do setor Bnanceirs, mus dos virios setores de empresariado.”
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O padrde de desenvolvimento assim desenhado - estrutura
econdmica e estrutura politica fagdo do Estade e processe sele-
tive) -~ estabelece o8 elementos estruturais de andlise. Em contra-

' . 1 s
partida, a conjuntura apreende o movimento concreto da economia,

& cada momento. Neste plano, conjugam-se os elementos estruturais
com agueles outros que nio estdo no interio; da anadlise estrutural,
estabelecendoe © movimento real. A estrutura econémica interna é,
por sua vez, formada por trés pilares béasicos de sustentacic - as
estruturas de investimento, financiamento e distribuicao - que
servem analiticamente de elementos de mediacdc entre o plano
estrutural mais geral & a dinBmica concreta da economia. A eles se
somam a inserc8c do Pals na divisfdo internacional do trabalho e a
forma de seletividade das politicas econémicas e planos de
desenvolvimentce {expressido da estrutura politica), totalizandc

cinco slementos estruturais chaves.

A& partir deste referencial descortinam-se algumas

cquestdes~chaves para o trabalho de investigagdo que se segue:

2 Referimo-nos, agu, 2 um conceito de conjuntura mais amplo do que aguele expresso pela "eonjontura econfmica®, na medida em
gue nossa soneepelie de economia (do objete da cifncis econbmica) ¢, tnmbém, mais ample. A noglio comente de conjuatura
abrauipge apenas o8 aspectos de curto prazo Hgados ao acompanbamenio dos grandes agregados macroeconfnicos e da produgfie.
Pars nds, ox aspectos politicos - & satureza ¢ formna da aglo estatal - so parte da analise sende, portanto, semypre considerados.
Isty, de mode algmn, pode ser confundide com vm wenor riger na andlise comjuntaral. Eesa caracteriza-se por apresnder as
condigties historicas objelivas de delerminagio das decisBes sociais (nchiindo as estlamente econdmicas, relasionadas
dirstamente com o processo de scumulaglo de capital), deferminadas por elementos estruturais, pelos efeilos presentes de
decisSes passadas e por aspectes circunsianciais. Pars tanto, € necessiria a andlise das expectativas dos agentes politicos
fecondmicosy, sem 2 gual nfio hd possibilidade de previsie e, portanto, dz andlise politico-conjuntural. Dat a dificuldade de s
apreender {Teconsirairy confrusturns passadas, Vejamos wins passagem de Fior (1984:33% *A dificuldade maior na reconstrugiio
de conjuntas pastadas, esth dada pela indefiniglo de seus Hmiles. Na ausineia de wma teoris que dé conta do movimento
dindtmice da conjusinrg, tende-se {sic] ao privilegiamento das determinaglies estnuturais, aparentenente consagradas, pelo que
efetivamnie acontesein dissolvem-se as invertezas vividas pelos atores naquele momento, e consagra-ge a inevitsbilidade do que
reatments ocorren, caindo-se, oo maioria das vezes, na fildcia da “conseqiéncia’. Oy limites lemporais sio aparentemente claros,
sasien tarobém os slores e suas expectativas, hoje transformndas em acontecinientos que dificultam o conhesimento do que elas
foram ¢ do papel gue realmente cumpriarn.”
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1. Auéé;;£igéc dos eleméntos estruturais estd ligada ao
conceito de padrdc de desenvolvimento, que apreende aspectos rele-
vantes da agdo estatal em interacdc com a economia e a sociedade.
Entretante, ha wuma diversidade muitc grande na definicdo do
conceito, exigindo uma qualificacdc das varias acepgdes e
delimitacdo da forma especifica a ser usada na tese.

Z. A abordagem proposta para a politica econémica segue a
tradiclo dos estudos do Instituto de FEconomia da UNICAMP de tomar a
incerteza como elemento constitutivo da economia. Significa gue as

expectativas estlo no interior da andlise e s30 um elemento

importante de ligacdo entre o plano estrutural e o conjuntural.

3. A insercido do Psis na ordem capitalista iﬂternacional
apresenta diferentes dimensdes. Procuraremos apreender algumas de-
las, o que coloca uma gquestdc importante de compatibilizacio.
Privilegiaremos o enfogque econdmico, onde os fluxos financeiros e
ns estogques de divida assumem relevo. Mostraremos as dificuldades
postas pelas politicas de ajuste propostas pelas agéncias interna-

cicnals e o impacto sobre as condigdes internas de nossa economia.

A nossa investigacic concentra-se na discuss3c da es-
trutura econdmica do padriaoc de desenvolvimento, mesmo que em muitas
passagens facamos referéncia & estrutura politica. Parece-nos que o

estudo da estrutura econbdmica em s8i, gualificada nos termos



Py

Introducin 41

propostos, & apresenta um grau

de complexidade bastante grande,

agsim como pode contribuir para estudos fuburos mais abrangentes.

A organizacdo do corpe da tese procura refletir as
preccupagbes expostas nesta introducio, embora ela esteja voltada
para um objeto mais restrito. Num primeiro momento, no capituleo I,
discutimos o processo de formagic, operacdc e esgotamento da
estrutura ecpnémica gque serve de base ao padrdo de desenvelvimento,
buscando reunir os reglistros histdricos fundamentails. Num segundo
momento, discutimos a forma de manifestacic dos elementos
pstruturais levantados no capitulo I & que, uma vez dque ndo ocorrem
transformacfes na estrutura econfmica, exteriorizam-se em limites A
pperacao da politica macroeconémica, de 1980 para c&. No capitulo
11 discutimos a fase do “ajuste externo”, determinada pelo forte
constrangimente externo a economia brasileirs, mediante a
interrupcac dos fluxos financeiros para empréstimos, base do
funcionamento da estrutura de financiamento. No capitulo TIII
digscutimos a fase dos planos de esﬁabilizagéo, fazendo uma afericgdo
dos aspectos comuns que determinaram Os seus fracassos. Finalmente,
spresentamcs as conclusdes gue incluem uma gintese dos principais
elementos deduzidos diretamente desta investigacdo, além de alguns
ocutros aspectos decorrentes da mesma e gue nao sdo desenvolvidos no
trabalho. Estes ultimos servem come indica¢ldc de um campo de

pesguisa futuro.
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CAPITULO I

Tracos Gerais da Evolugao e Crise do Padrao de
desenvolvimento Brasileiro

0 perivdo de formacdc do padrdc de desenvolvimento
brasileiro & bastante amplo. Se considerarmes o0s aspectos relativos
a constituicde do Estade Capitalista Brasileiro, determinantes
principals de sua acdc concreta na fase de montagem da estrutura
pcondmica, esse periodoe estende-se desde a década de 30 aos anos
60, Discuti-lo em toda a suas dimensdc ultrapassa, em muito, os
iimites de nossa investigacg&c. Assim, concentramo-nos em recuperar
nistoricamente apenas agueles aspectos relativos a estrutura
econdmica, para em seguida tratar, no capitulo II, dos problemas

estruturais gue se apresentam nas décadas de 80 e 20,

0 presente capitulo estd dividido em trés segbes. Na
primeira delas discutimos as circunstaéncias histéricas de formacao
ds estrutura econbdmica, mostrando como se deu o movimento
histérico-estrutural da economia. Na segunda seclo, mostramos como
as mudancas nas condigdes internacionals de financlamento e
coméreio, do comeco dos anos 70, interferem internamente nas bases
Ade investimento e financiamento da economia. Referimo-nos,
sobretudo, & dependéncia estrutural de recursos financeiros

externos e aos problemas relacionados & coordenacdo das decisbes de
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longo prazo, estes Gltimos considerados a partir da constatacic do
elevado grau de internacionalizacio patrimonial da producao
domestica, estabelecido ac longo do processo de industrializacao
pesada. Finalmente, na terceira secfo, mostramos como a estrutura
gconfmica desarticula~se a partir dos aspectos tratados na secdo 2,

mas, significativamente, pela decisfo «de nao-transformacdes

socials, engendrande uma crise do padrio de desenvolvimento.

Comecemos pela fase de conformacido da estrutura
scondmica, advertinde gque ndo serd nossa preocupacio detalhar dados
estatisticos, visto gue alguns trabalhos indicados no texto Jé

cumpriram esta fungao.

Becdo 1

As circunstancias histéricas de formacao da estrutura econbmica do
padrio de desenvolvimento brasileiro

A analise que fazemos a seguir considera gue as decisdes
mals importantes no sistema capitalista sdc aguelas relacionadas ao
investimento e as suas formas de financiamento; e gue elas buscam
manter/ampliar a participacdo dos agentes econdmicos {as unidades
de capital) na riqueza gerada (na renda} & cada periodo. Assim, uma
analise estrutural deve apreender esta caracteristica do sistema.
vara tanto, tratamos da estrutura econfmica através de trés
slemantos fundamentais: as estruturas de investimento, de

financiamento e de distribuicgdo de renda. Estes s8¢ elementos que



Capliuie i 45

se¢  conformam  historicamente pelo desenvolvimente das  forcas
predutivas  em  processg de constituigico de uma acumulacdo
especificamnente capitalista no Pais., Além deles, apreendemos a
forma de insercio da economia na divisdo internacional deo trabalho
e a forma essencial da agdo econdmica do Estado, em particular no
gue se refere ac curto prazo, consubstanciada nas varias politicas

macroecondmicas.,

Desses elementos, a estrutura de investimentos fol a gue
precedeu historicamente &s demais, constituindo-se no periodo do
governc de Juscelino Kubistchek, atraves de Plano de Metas.

Iniciamos, portanto, por ela.

1.1, Estrutura de investimentos

As transformacdes impostas & economia pelo Planc de Metas
foram bastante amplas, embora circunscritas & produco. A indiastria
brasileira, logo antes do plano, 38 era diversificada. Desde a
década de 30 vivia-se um processo intenso de industrializagdc, nao
shstante a auséncia de bases técnicas e financeiras internas mails
avancadas. Os bens de capital tecnologicamente mais complexos nao
eram produzidos domesticamente, sendo necessaria a sua importacio
para suprir a demanda interna. Este aspectc impossibilitava o
manejo de politicas econdmicas mais abrangentes pois os planos de
investimenio subordinavar-5¢ 4 disponibilidade de divisas,

basicamente geradas pelos produtos primarios, principalmente o
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café., As politicas econbmicas voltavam-se para a geracéc de

divisas, vircunscrevendo-se virtualmente ac ajustamento do balanco

de pagamentos.

0 Plano de Metas buscava Justamente a superagido desies
entraves, induzindo a ampliac¢do, ou criando, segmentos da indistria
de base 2 dos ramos de energia, transporte, alimentacdco e educagdo.
Além disto, buscava criar condicBes para uma nova insergdoc do Pais
na ordem capitalista mundial, em franca fase de expanséo: um dos
aivos do Plano era atrair o interesse do capital estrangeirc e de
sua tecnologia mals avancada. Pretendia-se, ainda, estimular a
"poupanca nacional® e incentivar a modernizacdo geral do sistema
produtive, elevando a taxa de investimentos e redinamizando a

gronomia.,

Os resultadcos foram realmente notéaveis, embora de dificil
quantificacdo, pela auséncia de dados confidveis' . O exame dos re-
sultados alcancados evidencia claramente O enorme esforgo empreen-
dido pelc Pals, bem como ilustra © profundo processo de trans-
formacido estrutural atravessado pelc sistema produtivo. Lessa
{1961:34) mostira estimativas deste esforco mediante a utilizaclo de
dados das taxas de investimentos diretamente relacionadas com O
planoc que variaram de 7,6% do PIB, em 1957, a 4,1% em 1361 ({veja
guadro 1). Os dados, comparados com a taxa média de investimentc

fizo que foi, no periodo de 1957 a 1960, de 14,5% do PIB, definem

t Veja o condronto enire o5 abjetives e resultados feitos por Carlos Lessa (1981). Outras apdlises podum ser lidas em Fernando
Lopes de Abmeida (1983). Sinia Regina de Mendonga {19867, ¢ Mario Luis Possas (1983).
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parcialmente a amplitude da acdo do Plano. Alénm disto, a
participacdo do setor pablico no investimento fixo da economia
cresceu de 27,5% no periodo 1950/56, sexcluideos os anos de 1951 e
1852, para 37,1% em 1957/60. Vale registrar que estes dados néo
refletem toda a extensdo do papel do Estade, pois ndc incluem a
participacio das enmpresas esftatals, ainda consideradas como

empresas privadas para fins das contas naclonals.

O gue nos interessa € realgar que a estrutura de
investimentos & significativamente modificada, © que pode ser
apreendido tante pelas mnudangas diretas na matriz produtiva -
aferindo-se alteracdes na importadncia relativa de cada um dos ramos
indnétfigis nos niveis de producdo e investimentos - guanto pelas
mudancas na base de previsac, de formacac de expectativas gque
definem e alimentam as decisdes das unidades de capital. A
estrutura de investimentos passa a ser caracterizada por uma certa
especializacdo setorial dos capitais privade - nacional e
estrangeirc - e estataly e, por uma participacdo relativa
sspecifica de cada um  deles na determinagdc do nivel de
investimentes. Além  disto, essa estrutura de investimentos
caracteriza-se por wma certa "fragmentagio" das decisdes de
investimentos. U Plano de Metas, neste sentido, apenas refor¢a uma
natureza j& presente na economia de até entdo. Os capitais operam,
cada um deles, em poucos setores, nao apresentando o c¢arater
diferenciade dos capitais dos palses desenvolvidoes, especialmente

do Japdo, dai a dificuldade de se utilizar, no Brasil, o conceito
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de caplital financeiro. Esta caracteristica distancia os interesses
particulares - guanto & valorizagdo -~ dos interesses globails,
dificultande & sustentacdo de politicas econdmicas nacionais.

{Tavares, 1993}.

A definicdo da estrutura de investimentos a partir desses
slementos fol construida nfo 56 por razbes tebricas, mas,
sobretudo, pela constatacido de gue s8c elementos gue se manténm
historicamente desde o periode do Plano de Metas. N&o cobstante, &
investigacéo concreta de cada um deles apresenta dificuldades
tebdricas, me Smo considerando que sgjam  possiveils algumas
aproximactes, feitas a partir de formulacées jé écnsolidadas. For
exemplo, o pesc relative dos véarios ramos pode ser analisado pela
abordagem dos complexos industriais, gue permite racarfes na matriz
industrial orientados pelos encadeamentos dos fluxos de renda,
produto e investimentos, ou por razdes tecnoldgicas {(Possas, 1888},
O peso relativo dos ramos, assim estabelecido, pode ser cruzado com
s propriedade do capital, de forma a indicar a importéncia de cada

um deles na determinacdoc final dos investimentos e renda.

A formacide das expectativas & bem mals complexa e pelo
manos trés aspectos devem ser considerados:

i} a especializacio dos capitais privado - nacional e
estrangeiroc - e estatal reservou a este ltimo um papel duplamente
importante, Por um lado, © capital estatal responde pela oferta de

alguns insumos fundamentais para a economia e gue se caraclterizam
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pela exigéncia de elevados aportes de recursos. Por outro lado, a
matriz decistria do Estade incorpora ainda a coordenacio
macroeconomica, ficando sobredimensionada em relacio ao papel que
normalmente ¢é cumprido pelos Estados Capitalistas dos paises
desenvolvidos. Além de executar politicas econdmicas coordenadoras
do movimento de curto prazo, cabe ao Setor Péblice Brasileiro unma
participacido quantitativa no gasto corrente -~ consume - bastante
elevada. A importéncia desta participacdo & estendida por ums
capacidade histdérica de poder executive de impor uma base
institucional, counstruida a partir das forgas soclials gue atuam no
sew interior;
iiy & representacido Iinstitucional dos interesses néao
expressa o conjunte das forgas sociais, de tal forma que a
arbitragem da politica econdmica Dbaseia-se e sustenta uma
roncentracdo de poder nas fracdes de classe de maior corganizacdo;
iiid a participagac do capital estrangeiro &
significativa, sobretudo nos setores de bens duraveis e de capital.
Entretanto, as estratégias desse tipo de capital nag  se
circunscraven ao comportamento da economia brasileira, levando
muitc mais em consideragdo os interesses centralizados das empresas

multinacionais, das guais sdc um subconjunto.

Considerando esses trés aspecteos, a investigacgdo do
processe de formacdo das expectativas passa pela andlise de pelo

menos trés bases diferentes: a base dos mercados financeiros, gue
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indica @& expectativa  dos principails aplicadores quanto ao

comportamento futuro da economia; a base das financas publicas, que

indica a capacidade do setor piblico de executar as tarefas de

coordenacdo e producio ao seu cargo; e, a base das estratégias do

capital estrangeiro - incluinde ¢ capital bancario internaciomal -

que indica o grau de confianga da comunidade internacional sobre o

comportanento future da economia.

Vale ohservar que a andlise da acumulacldo de capital, que
s baseia nos departamentos de prmdugéo.* como em Kalecki (1977) e
Tavares (19686) - ¢ insuficiente para o tratamento desses aspectos
por apreender apenas relacbes & pesos relativos de grandss
ﬁegmentbs da economia, sem captar Concretamente a incerteza
estrutural gue se apresenta nas decisdes de investimento’ . £ uma
anslise que nac capta explicitamente limites importantes da
detrerminacdc dos investimentos e da vrenda, a cada pericdo,
sobretudo agueles que se apresentam nas estratéglas de valorizacgéo
dos capitais e que ndoc se limitam ao *produtivisme” da relacgao

inter~departamentos industriails.

Através da andlise do Plano de Metas dqueremos realgar gue
a estrutura de investimenitos & significativamente modificada,
marcandoe o inicio do processo final de constituicido da estrutura
econdmica do padric de desenvelvimento. Pode-se constatar que em

1951 a estrutura de investimentos era bem diferente daquela de

t {nun das inlerpretagBes possivels da formulaglio de Kalecki - veja Possas {1989} - considera que hi um tratamento mmplicito de
enpectativas, embora limitado. Nesta perspectiva, a referida formulagio levaria em conta expectativas adapiativas.
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1955, comd pode ser percebide indiretamente pelos dados de evolugao

da

derterminacido do nivel de crescimento da economia

2, & Les

sspecifica

producdc e

5a, 1981).

da fase

investimento

ARlém distc, a

de

an

transicdo,

varios

rancs

aconomia

apresentava

fundamentais

pré~Plano,

na

{veia Quadros 1 s

aguela

desegquilibrios

importantes e que exigilam transformacbes para a sua Superacac,

tende em vista a perspectiva do salto na industrializagac.

Quadro 1
INVESTIMENTOS REQUERIDOE PELO PLANO DE METAS ~ 195771961
Cr$ BilhOes e USS milhdes

itenst custode bens¢ | custodebense | custodebense myestimento % do
seiores SEIVIGOS SEIVICOS SEIVigOoS fotal estimado | mvestimento do
nacionas importados importados {4) setor
() {2) (3} . {5)
energia 110,0 B6Z,2 44,3 154, 3 43,4
LrAnSposIes 75,3 582,2 30,0 108,3 29,6
ahimentacio 4,8 130,9 6,7 11,5 3,2
mdusiriy base 34,6 742 ,8 38,1 72,7 20,4
educacdo 12,0 - - 12,0 3,4
total 2360 2.318,5 119,1 355,8 100,0
Yonte: conselho de Besenvolvimento {18501 ; compilado ge Bbreou (}990%.
11 custe estimado dos bens e Bervigos produzidos no paiz (bilhbes de cr$)

2% bens ¢ B
3y heng = 8
&
%

investimento total es
y % do invesTimento do setor em

do  guadro

Metas -

ervigos importades em milhbes de délares

ervidos importados em bilhdes de cruzeiros
timado em bilhGes de cruzelros
raelagdo ac total

Discutamos um pouco mais detalhadamente alguns aspectos

geral

- inclusive metas e producdc efetiva do Plano de

de maneira gue possamos identificar melhor as principais

alteracBes na estrutura do investimento. Consideremos a sua logica

de construcdc. Em relagdo aos TIamos de energla e transporte, o©

riano de Metas apenas propunha uma ampliacac e consolidagdo de

programas iniclados na primeira metade da década. Ja havia

anteriormente um desequilibrio entre o potencial de oferta desses
ramos e a demanda da indastria. Entretanto, pelas caracteristicas

do sistema produtive da fase de transicdo, o desequilibrio podia
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ser contornado pela importagido de produtos face a uma incapacidade
da producfo interna. Havia custos crescentes nesta opgdo, devido &
relativa rigidez da oferta externa, mas nunca ao ponto de ocorrer
wra limitacdc em termos absclutos. Iste guer dizer gque um eventual
aumento da importacio era possivel, mas interferia sobre os precos.
hs expectativas incorporavam esta possibilidade criando um cenario
de possivel ajuste da oferta a um crescimento da demanda, tomando
como variavel fundamental 5} geracio de divisas e 50U5
determinantes, o gue valia tawmbkém para outros ramos. Esta
caracteristica fer com gque ¢ estrangulamente -~ incapacidade da
oferta de suprir as necessidades da acumulacdo - 86 se efetivasse
tardiamente. Quando os desegquilibrios foram constatados e tornaram-
se criticos, impuseram uma redistribuicdc de recursos a favor do
setor piblico, iniciada com a criacac do BNDE® em 1952 e do regine
de sobretaxas cambiais estebelecido pela Instrugdo 70, em 15853,
Porém, dada a natureza desses ramos, isto &, pele fato de seus
investimentos exigirem grandes massas de capital e longos prazos de
maturacéo, persistia em 1956 a necessidade de ampliacdc relativa

das inversdes no sistema de transporte e de producdo energeética,

A3 indistrias intermedidrias Dbasicas apresentavam um

@ﬁadra de debilidade. A capacidade de gasto gerada pelas divisas
oriundas da exportacdo de produtos primérios era direcionada para a

importacac de equipanentos gque a economia nacicnal ndc podia

* A captasfio do BNDE | no periode de 53-63, era formada essencialmente pele Fundo de Reaparelbamento Econdmico + recursos
S exterior + outros fundos vinculados (8 partir de 1956). OFRE cra o mais importante; ele e constituido a partir da cobranga
de wm adicional s imposte de renda das empresas.
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produzir, por imsufici®ncia tecnolégica e de capital. A natureze
da pelitica econdmica, ou melhor, a natureza da atuacio do governo
em reiacdo a alguns instrumentos de politica econdmica - J& que nio
havia propriamente uma coordenacdo adequada das varias decisdes -
servia de estimulo para a producdo interna de produtos ndo-
egsenciais. Ma prética, estes produtos dispunham de um sistema de
protegdc eficiente gque viabilizava a sua producdo interna, muitas
vezes a custos de producdo bem elevados. Este sistema lsvou 3
constituicdo de um setor industrial inflado nas faixas de producic
menos sofisticadas tecnologicamente e com elevado grau de
dependéncia de matérias-primas e demals insumos importados. Cabe
chservar que a instalac¢do do ramo siderurgico a partir da II guerra

diminui esta dependéncia e que em 1954, g¢om a instalacio da

Petrobras, & feito todo um esforco para solucionar o problema da
oferta  de combustiveis liqguidos. Além disto, outros Tamos
produteores de watérias-primas -~ cimento, papel, etc - haviam se

expandido de uma forma razeodvel. ¢ fato €& que a indastria
intermedidria ndc havia acompanhade ¢ crescimento do setor produtor
de bens de consumo. A vulnerabilidade da economia havia se
acentuado muito, 34 gque ndo havia um esquema “raclonal” (basesado
noma pelitica industrial seletiva) de aplicacao gas divisas e &

rigidez da pauta de importag¢des aumentava..
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Quadro 2
BRASIL: PLANDO DE METAS, PREVISAD E RESULTADOS. 1357-1961
unidades diversas

itensisetores previsio realizaglio realizadol\previsto
energta eléfnca 2.000 1.650 82
carviio (1000 ton) 1.000 230 23
peiroieo produciotbarrisidia) 96.000 75,000 76
netrdieo refino (bams\dia) 200.000 52.000 26
ferrovias {fan) 3.000 1.000 32
radovias construgdo (km) 13.000 17.000 138
rodovias pavimentaciio (km} 5.000 - -
acn {1004 tou} 1.100 650G 6D
cimeo {1000 ton} 1.400 870 62
casros\caminhdes (1000) 1790 133 78
indice pacional. carros 50 75 -
indice nacional. cannnhdes 95 14 -
Fonto: Banco do Brasii, Relatoric e Anudrioc Estatfstico, varios ancos. Compilado

de Abreu {19%0:3180)

No caso do segmento de mdguinas e eguipamentog, a gquestdo

nio se circunscrevia a problemas de oferta, pois a importacidce
destes produtos supria as necessidades da economia. Por isto meswmo,
o critério utilizado ndc se baseava em questoes gquantitativas, uma
comparacac da oferta e demanda potenciais. Haviam outras
determinacies. A internalizacdc da producio de bens de capital era
crucial para a alteracdc da dinamica da sconomia e 56 foi possivel
pela adocio de uma politica extiemamente liberal em relagdoc a
atracac do capital externo. Havia uma aspiracdo por indastrias
tipicas de economias maduras e que, 30 ESWO tempo, nao
contrariassem os interesses do capital privado nacicnal, de maneira
gue © capital estrangelro foi bem-vindo. O fundamental € gque a
din8mica da concorréncia internacional entre 08 capitais
multinacionais permitia esse movimento. Os interesses en jogo eram
de ocupacdc dos mercados efetivos e potenciais dos palses em

desenvolvimente como forma de ampliacdo da base de acumulacgio de
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capital; e, como a fendéncia que se apresentava era de protecio
cragcente nas economias nacicnais, 0 movimento foi de
transposicac/criacdo de plantas produtivas nesses mercados para
garantir a expansido e anteaiparwse & impossibilidade da livre
importacao. Esses aspectos tiveram inegavel participagdo na

formilacido das metas.

Meamo apresentando um plance de tamanho wvulto - gue
envolvia um vigoroso esforge de investimento e postulava medidas
profundas em relaglc & distribuicgdo setorial e institucional da
renda -, ndo foi feito em simultdneo um plano de financiamento dgue
previsse a criaclo de noveos mecanismos de captacdo; utilizou-se
neste case a mesma base anterior. 0 equacionamento foi feito ao
iongo da prépria execucdo do programa“ . Mais & frente, discutiremos
mais detalhadamente a estrutura de financiamento; por hora, &
importante destacar gque essa estrategia seguiv & linha de menor
resisténcia para a aprovacdo do plano pelo setor privado. A simples
formulacdoc de um esquema de financiamento poderia induzir
resisténcias, jé& manifestadas na discussic dos ocutros aspectos do

programa de expanséo.

4 sy Quanto so financiamento estritamente orgamentisio, foi exercida cautela para nfio se inpor & receita da Unifio encargos
exagerados, gue viessa & se traduzir o agravisglio inflaciondrin de déficils, Requer-se, entretanto, como ¢ Obyio, wma disciplina
prioritiria de investimentos, para evitar desperdicio e descoordenagio, e, sobretudo, um esforge de contenglio das despesas de
custeio, cja continua expansio vem serimmente prejudicands 4 capacidade de investimento, ndo sé da Unifiv come dos Estados.

Mo locante sos financiamentos de entidades piblicas, provém eles, em sua muioria, do Banco Nacional do Besenvolvimento
Ecopdmicn, cujos rectrsos sio de naturezs fributéria on resultantes de operaghes intemacionais, como a da compra de excedentes
aprivolas, que representam modalidades pho-inflaciondrias de captaglo de recursos.

s invesimentos a cargo do selor privado deverfio provir, principalmente, da poupanca proria das empresas, dos lucros de
apersghes de sociedades de cconomin mista ou, finalmente, de apelo a0 mercado de titulos, Na medida em gue representem
splicagfio de powpanga legitimas 2 ndo derivadas de expansdo imodesada de erédito pie exercerfo tambeém efeite inflaciondris.”

{Plano de Motay, pag. 24)
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Essa opcdo de elaboracdo do Planc mostrou-se eficaz. A
conjuntura anterior indicava uma nitida perda de intensidade no
ritmo de crescimento. O caradter empirico e expansionista do Plang
foi capaz de promover transformacdes que vieram a constituir-se em
fatores de dinamizacdo da economia. Assim, houve uma coincidéncia
ex-post de interesses que uma tentativa de formulacdo antecipada de
um esguema de financiamento, gue transferisse ou drenasse recursos

do setor privadeo, poderia tornar inaceitavel.

Além das metas para varios ramos, havia a meta especial
de ronstrucdoc de Brasilia, formulada a nivel de decis@io autdnoma de
governo, € que ndo contrariava imediatamente o©os interesses
privados, dada a natureza especial dos recursos imohilizados.
Contemplava, ainda, uma preocupacao geopolitica de ocupacio do
interior, extremamente relevante na avaliagao da doutrina de
seguranga naclional {(Couto e Silva, 1981). & inegavel, contudo, que
a construcido de Brasilia serviu de estimnlo para o setor de
construcdo civil, gque passava por dificuldades. Nio ha condigdes de

dimensionar este impacto devido & falta de dados sobre 05 recursos

aplicados na nova capital.
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N Quadre 3
DISTRIBUICAO SETORIAL DO VALOR ADICIONADO BRUTO E DO EMPREGO
KA INDUSTRIA BRASILEIRA (1958 E 1960)
- em percentagens

Hens valor adicionado bruto SMPIEEQ

setores 1950 1960 1950 1960
mnerals ndo-motdhicos T2 6,7 9,7 g 7
mitalurma 9,4 11,48 7,8 10,2
mecanica 2,1 3,5 1,9 3,3
material eltrico 1,6 3,9 1,1 3;0
material de transpotie 2,2 7.5 1,3 4,3
madetra e produtos de mad, 4,2 3,2 4,58 5,0
mobilidno 2,2 2,2 2,8 3,6
papel e produtos de papel 2,2 3,0 1,9 2,4
borracha 1,9 2,3 0,8 1,0
LORITT 1,3 1,1 1,5 1,5
emica 5,3 8,7 3,7 4,1
grodutes fanmactuticos 2,8 2,5 1,1 0,9
perfumes, sablio e velas 1.6 1,4 0,8 g,7
pligticos 0,3 0,8 0,2 0,5
fextels 19,6 12,0 27,4 20,6
vestudrio ¢ calcados 4,2 3,6 5,6 5,8
prodetes alimenticios 20,5 16,9 18,5 15,3
behidas 4,4 2,9 2,98 2.1
fumo 1,4 1,3 1,3 6,9
editorial ¢ grafica 4,0 3,0 3,0 3,0
diversos 1,6 1,6 1,7 2,1

fonte: Mendongas {1586:55)
As transformag¢des na estrutura de investimentos,
gecorrentes das modificagdes setorials, foram bastante

significativas, mesmo considerando a “precariedade” da estrutura de
financiamento que lhe deu superte. O dinamismo da seconomia passou a
cer virtualmente determinado pelas decisdes de investimento e
produgdc dos DOVOs ramos - mecénica pesada, material elétrico
nesado, maAguinas e equipmentﬁs, automotivo, borracha e
fertilizantes -, com importédncia decisiva do capital estrangeiro.
Explica~se. 0O peso dos NOVOS Iamos el relaciic ao produto da
indistria de transformacdo era suficiente para que 5suas decisdes

definissem sistematicamente © resultado final do desempenho do
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setor {vela Quadre 3}. Trata-se de um estimulo vinculado tanto aos
encadeamentos intersetoriais -~ os fluxes de produtos entre os
ramos® -~ como a nivel de formaciio de expectativas, sobretudo num
momento em gue nAc haviam 08 espagos que tradiciconalmente as
refletem, como €& o caso de um mercadoe de capitals operante. O
crescimento decorrente do impacto das decisdes de investimento e
producdo firmou-se por um periode de quase clnce anos - até 1961 -,

minimizando os desequilibrios estruturals entdo existentes.

Vejamos agora as questdes relacionadas com a forma de

fFinanciamento da economia.

1.2. Estmmra de financiamento

A montagem da nova estrutura de financiamento proépria ao
Padrio de Desenvolvimento wviria a ser formada posteriormente ao
~lpater de investimentos gque definiu o Plano de Metas. A estrutura
de financiamento apreende a forma especifica pela qual a economia
financia seus gastos publicos e privados, a natureza da atividade
de intermediacio e a solidez e & natureza de sua moeda. Basela-se

num  sistema - financeiro, gque da suporte as atividades de

5 thma iddia aproximada da dimensdo ¢ potencial dos encadeamentos & dada por Lessa {1981:47-48}) "0 fafto de mets
automebilistics conduzir & nacionalizaghio de vejculos, constituiu num dos mais importantes estimulos para 8 expanso da
indfstria mecknica. 5o sobejamente conbecidos os efefios promocianais para tels da indfstra aatomobilistica, 180 complexa ¢ a
fubricagio deste produto, Come exemplo, podemos dar ¢ fato de que & indistrin de aulopecas congregava, em 1955, wmas
setesentas Shricas, subinde esta cifre, em 1950, para 1.200. E as inversBes nesie Setor, que £m 1936 se estimevam e torne de
117.1 mithdes de dblares, spenas no periodo 1935/60 somaram 3,) bithfes de cruzeiros e 1611 milhdes de délares. O
crosciments da frote de camintdies dificilments poderia ter-se efetivado em condigBes de esironpulamento do selor exlerno, sem a
implantagio da industria do Pais. E inegivel, a par de quaisquer resirighes que possam ser feilas 4 maneim pela qual foi
jphuttada, que a criaglio de ums indisina antomobilistica foi wm dos pontos mais importantes do Plaoe de Metas®
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intermediacdc e valorizagao da rigueza, na forma menetaria; e num
sistema de geracdc de receitas pnablicas, através dos sistemas
tributario, patrimonial e de serviges publicos. Passemos a

discutir cada um destes aspectos.

A estrutura de financiamento gue prevaleceu até as re-
formas do periodo 1964/1967 era extremamente débil e teve sua
nrigem ligada as necessidades de acumulacic do complexo cafeeiro.
Hio cabe agul rediscutir estas circunstancias, 1314 apresentadas nos
+rabalhos de Tavares (1886), Cardosc de Mello ({1882} e Silva
{1%981}. Entretanto, € impertant% recuperar alguns de seus aspectos
pols ela prevaleceu por todo o periodo de transicao e mesmo depois,
no momento inicial da constituigéo da estrutura econdmica. Desde
ingo, vale dizer gque nossa investigacdc sugere gue esta estrufura
cumpria uma func@o compativel com as exigéncias da acumulacao

naquela fase {veja Corréa, 19%4).

Chamemos esta estrutura de estrutura de financiamento de

transicdo. Ela sustentava-se em dois pilares: o sistema financeiro
e o sistema de arrecadacidc publica. 0O sistema financeiro nacional
era pouco desenvolvide; a escassez de crédito de longo prazo era
notéria. As tnicas fontes eram  as oficiais: o BHNDE ({1952},
gspecializade no financiamento de projetos de infra-estrutura, e o
panco do Brasil, através de sua carfeira de crédito agricola e
industrial (CREAI}.  Ambos emprestavam a  taxas de Juros

significativamente inferiores a inflacéc - um subsidic indireto -
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e, por isto mesmo,

Ot

rinham seus recurses largamente disputados. Esta

44 era uma forma importante de transferéncla de renda do setor

publico para

o priwvado.

crédito de curto prazo,

ofertado por

bancos comerciais, prevalecia; as instituicdes financeiras privadas

demonstravam pouca disposicdo de expandir este crédito, procurando

adequar-se as condicbes favoraveis de acumulacdo de que dispunham.

Duadro &

RECURS0S ESTRANGEIROS PARA O DESENVOLVIMENTG ECONGNICO
PERIODO DO PLANQ DE METAS
FINANCIAMENTOS AUTORIZADOS PELA SUMOC E INVESTIMENTOS DIRETOS
LICENCIADOS PELA CACEX 1956/61

Bilhoes de Cr§

Henstseiores financiamento pela mvestimentos total do percentual de cada

SUMOC diretos setor sotor no fotal
energa 403,48 0.7 04,5 17,65
transporie 535,8 1,9 537,17 23,45
alimentagio 112,3 20,6 132,8 5.80
neddning de base 938,6 279,40 1.218,6 53,10
total 1.991,5 302,2 2.283,7 100,00
tonter Tessa (1991). Dadog reorganizados.

"para ganhar ainda mais com a inflagdo, oS bancos

comercials expandiram sua rede de agéncias, buscando
deptsitos ndo-remunerados {depésitos & wvista). Com Iisto,
o nimero de agéncias bancdrias se multiplicou
exrranrdinariamente, entre 53 e 65. A expansdo dos

servigos financeiros, no entanto, ndc foi muite grande.
Temos que os ativos financeiros do setor crescerap, emn
média, 3,6% a.a., entre 51 e 65. Enquanto que, No mMesSmo
periodo, as taxas de cregcimento do investimento devem
rer crescido de 5 a 6% a.a.. Isto ndo significa, no
entanto, gue o volume bruto dos fluxos financeiros tenha
crescido tdo pouce. Significa que a composicdo dos ativos
mudou, acentuadamente, em favor de curto prazo. Temos,
entdc, Jjd a esta época, 4 reducdo dos prazes dos
instrumentos financeiros criados, o gue cerresponde a um
aumento considerdvel da velocidade de rotagdo dos
recursos a disposigde do sistema financeiro.

O processe & particularmente nitido para o sistema
bancdric comercial gue obtém o© montante crescente de

depésitos &  vista. Sem gqualguer ©Snus, portanto,
multiplicando-o08 automatica e continuamente pelo
mecanismo de crédite de curto prazo. Cobrando taxas

crescentes de juros disfargados sob a forma de comissdes
on descontos antecipados gue se acumulam & cada renovagdo
periddica de papéis solicitada pelas empresas como modo
de obter a dilatagdeo dos prazos de empréstimos
efetuados. " (Corrda, 199%4a:16)
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A dindmica da economia nesta fase nae exigla uma
especializacdo e disponibilidade de recursos tipica de uma
astrutura de financiamento avancada. Do ponto de vista da
operacicnalidade do sistema financeiro, este cumpria a funcgido de
intermediacio em moldes bastante simples, baseada fundamentalmente
nos depbsitos » vista e empréstimos de curto prazo. A rentabilidads
s o nivel de acumulacio do setor eram garantidos pela manipulacao
privilegiada de uma inflagado crobnica, isto £, 08 esqguemas de
intermediacdc permitiam ao setor financeiro auferir lucros apenas
pelo gerenciamento dos prazos das operagbes, sem malores riscos. &s
formas de financiamento do setor privade eram sustentadas smbretudd
pela acumulagaoc interna, vidvel num periodo de grande protecaoc as
atividades econdmicas internas e grande flexibilidade para cima dos
pregos. O padrao concorrencial nao se baseava em guedas doOs pregos,
até por gue ndo havia descompasso importante entre as condicgdes de
nferta e demanda. O setor piiblico tinha uma pequena base de
arrecadacdc que dificultava a ampliacdc de suas atividades e
1imitava os investimentos de maior wvulto 4 existéncia de fontes
externas® . Por fim, a emissdoc monetaria era largamente utilizada
como forma adicional de financiamento, dificultandc a estabilidade
da moeds e criando problemas adicionais & existéncia de um

horizonte de calculo mais 1longo.

& Chiveira (1981:26) descreve assim este aspecto. (...} apesar da presenca mais ativa do Estado na c_:cmmmia, o3 instngmmms de
politics econduried & sua disposigio s¢ Tevelavam snficientes para seq desemyertho mais satisfuténio. As‘muq:mqas cfif:lwtdns no
quadro instrumental se processavam dentro de eritérios estritamente pragmaticos, sem a conscifnein precisa de soa
cemplementaridade ou mesmo do suas amplas possibilidades para o processe. Afora a crisgio de Adicional ‘Resmuiﬁcl e da
eringho do Imposto Unico sobre Energia Flétrca (JUEE), o instrumento hibntéri’e pouca mnd%ﬁafagﬁo safreria neste periodn
ftramsigio], continiande o instrumento cambial 2 ser 0 mats acionado para os propsites da industrislizacio.”
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A questdo €& verificar se sssa estrutura apresentava em si
algum obstaculo ao processo de industrializagdo. Mais especifica-
mente, © gque gueremos verificar & se & natureza e organizacdo do
sistema finasnceiro e o padrdc de financiamento do setor plblico e

privade constituiam-se em entraves para a acumulacdo.

Quanto ac setor plblico havia uma deficiéncia bastante
grande nos mecanismos de arrecadacac. As fontes de receita eram
basicamente os impostos sobre a importacfo e sobre o consumo e ©
imposto de renda (passou a ter importancia a partir de 1241). A
rributagio sob.re o comércio exterior chegou a representar 50% das
receitas arrecadadas pela Unidc {importacao) e 40% da receita
gstadual {exportac;élo}, mas declinou progressivamente & medida que ©
eixo da acumulagdc deslocava-se para OS5 espacos urbanos. Em 1246, a
participacdc ja era de 15% e 5,5%, respectivamente. Este declinic
foi compensado pelo crescimento dos impostos indiretos sobre as
transaches internas. BRo nivel federal, o inposto socbhre o CONSUMO
passoy a Ser o mais importante e, ac nivel estadual, © imposto
sobre as vendas. Também a partir da II guerra, o imposto sobre a
renda passou a represenfar uma parcela significativa, mesmc sem gue

rivesse um crescimento expressivo. (veia Rezende, 1880:472)
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além das fontes fiscais, ¢ Governo Federal dispunha ainda
de dois outros mecanismos para financiar os seus gastos : as
emisades de moeda sem lastro e de titulos piblicos. A emissdoc de
moeda fol o instrumento mais utilizado devide a incipiéncia do
mercado para titulos do governc e devido ao fato de que se trata de
um instrumento de impacto mencs evidente. Além disto, a natureza da
emissio de titules esta ligada 4 antecipacdc de receita que,

conforme Ja& apontamos, era precaria e decadente em termos

relativos.

No que diz respeito ao setor privado, as necessidades de
financiamento nidc eram de grande monta, pelas razdes apontadas ~ as
industrias situavam-se em ramos tradicionals, de baixa gxigéncia de
capital: predominava o autofinanciamento, viabilizade por uma
protecio elevada (barreiras institucionais e administrativas)! e

flexibilidade dos precos para cima (veja Tavares, 1983:110} .

A fragilidade das formas de financiamento domésticas ndo
se constituiu em obstacule ao processo de industrializacac. Esta

afirmacdo pode ser sustentada, em principio, pela propria maneira

7 Hs tambiin mecanistos indiretos de financiamento que funcionaram em periodos mais dificeis de oblengho de fiandos, como é o
caso da wilizago da politica cambial como forma indireta de baratesr importagiio de equipamentos, funcionandoe comoe subsidio.
fsso foi particilanuente utilizado no periodo das taxes miltiplas de cémbio, "Em 1953, realiza-se uma importanie reforna
cambial (instrugio 78 da SUMOLCY, 8 anterior sistematica cambial (...} havin conduzido a uma diminuigio do capacidade
cowpetitiva dos produtos de exportagdo Hrasiieiros. Por outro lado, ndo advisham recorsos fisesis para ¢ selor plblico ¢ a pressio
das sbras pablicas encarecia 8 necessidade de ampliagio das receitas. Esta reforma compariimentadizou as opersgges cambiais em
séy mercados sajeilos o faxas maltiplas, Distribuiram-se o5 principais mercadorias de importagBo em cinco categoriss com
sobeelavas combinis varidveis em funglic de leildes de cimibia, nos quais a auioridade monetiria oferfaria divisas em bloco por
categoria superando o mecanismo de controle administrative direto. O mercado financeiro e cerlos itens de importagfio especiais
pramaneceriam apotados numa taxa reduzids, enquanty as exportaghies seriam divididas em distintos grupos para oy quals pagar-
se-dmmn bonificagies fixas corretoras e seus diferenciais de produtividade, visando a estimular 2 diversificacio da pauta de
exportagbes. Bsse esqoema permitia 8o setor piiblico voltar & participar dos {luxos externos, vin ganlos na negocingAo das
divisse ® {Lessa, 1981:21-22)
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pela qual o Plano de Metas foi viabilizadeo - sem que essas formas
fossem mudadas {veja Corréa, 1994b}. O argumento de fundo assenta-
se mesmo ne fato de que a insuficiéncia era sobretudo tecnoldgica.
Em outras palavras, para além da fragilidade técniceo\financeira do
capital privado, o5 equipamentos necessarics ~ as plantas
produtivas -, a mdo-de-cbra especializada, ndo eram disponiveis no
mercade internacional. Apenas gquando o capital industrial mais
avancado supera as fronteiras dos Estados Nacionais come limites
para a acumulacdo - a extengdo da concorréncia aos varios mercados
- esse gquadro modifica-se. Essa restricido tecnelogica € que
determinava ogs limites efetivos para a industrializagdc e nac as

formas de financlamento.

A partir desse argumento & possivel discutir melhor =
suséncia de medidas transformadoras da estrutura de financiamento
ne corpo do Plano de Metas e na perspectiva do Governc Juscelino.
Se havia um aspecto importante em relacao ao financiamento gue pu-
desse dificultar o salto da industrializacao, este dizia respeito
ac seror publico. Uma parcela importfante dos investimentos estava
reservada ac PBstado e 08 recursocs nao estavam propriamente
previstos. Entretanto, a modificacdo do padrdo de financiamenﬁ@ do
setor piblico passaria necessariamente por uma transferéncia de
recursos do setor privado. A modificac#éo feita posteriormente pelo
Governc Militar mostra claramente 1sso: foram promovidas as
reformas fiscal, monetadria, cambial e administrativa. Tocdas elas,

em algum grau, significaram um impacto de transferéncia de recursos
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do setor privado ac piablico. A época do Plano de Metas ndo seria
diferente, com o agravante que o cluster de investimentos exigia
slevados montantes de recursos em curto espaco de tempo. Ao Governo
Juscelinoc interessava essencialmente completar a industrializacéo
{pesada) do Pals - quanto ao setor produtivo - e viabilizar uma
nova insercdo internacional. Para tanto, impunham-se reformas
institucionais ndoc despreziveis -~ come os incentivos a entrada do
capital estrangeiro - e a aprovacéo do Congresso para gastos extras
pelo Setor Pablice. Adicionar a elas uma alteragédo do sistenma
financeiroc e do padrac de financiamento piblico exigiria wma forga

politica que ele ndo dispunha (veja Mendonca, 1986:45-48) .

& transformacac estrutural “parcial“ que trouxe o Plano
de Metas, se superou algumas das contradiches presentes ne pProcessa
de transicdo gue vinha se desenrolando até entdce, engendrou cutras
novas. O recursc ac capital externo constituia~se numa faca de dolis
gumes: de um lado, resolvia-se a contradicdc crucial do modeloe
anterior, liberando-se a econcmia da circunscricic do desempenho do
setor agrarie-exportador. De outro, comecava a consolidar-se um
padrio de desenvolvimento baseado numa estrutura econdmica fundada
na as=zocliacdc desigual entre os capitais estrangeirg, privade
nacional e estatal. Desigual em varios sentidos, sendo 08
principais relacionados a privilégios desproporcionais ac capital
sstrangeiroc e a uma evidente subordinacdc tecnolégica do capital
privado naciocnal. O capital estrangeiro velo ainda em ramos da

industria constitutivos do departamento de bens de consume duravel



e

‘:@i?i'ﬂ!iﬁ} i &

- © aufomotivo, por exemplo - e passoy, pelas razdes apontadas, a

ser o principal polo dindmico da economia .

Por outro lado, © fato do Plano de Metas ndoc empreender
todas as transformacdes necessarias a constituicdo de uma estrutura
econdmica articunlada, impunha limites ao crescimento sustentado da
economia. A questdo mals importante para entender esses limites diz
respeito & inadequacso dindmica entre as estruturas de
investimentos e financiamento. Se, de uma parte, aceitamos que a
estrutura de financiamento ndc fol um obstéculo para a reforwma
qualitativa da matriz produtiva, de outra, ndo podemos deixar de
apontar que em termos dindmicos ela se constituiria em um entrave
permanente para a acumulac8co. A este respeito podemos definir dois
periodos distintos: ¢ primeiro €& agquele que se inicia ao final do
cluster de investimentos, portanto em 1962, e val até a modificagao
da estrutura de transicdo. O segundo, a partir da implantacao das

reformas de 1964 a 1967,

Discutamos imediatamente o primeiro deles, deixando o©

seguinte para o momento em gue tratarmes das Reformas.

¥, O pole dindmico caracteriza-se por wm clevado gran de encadeaments com oulros setores e par servir de estimulsdor quanto ao
Gitno inevador d econormiy ¢ interferir decisivamenie sobre as expectativas do selor privado.
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1.2.1. O periodo 1962-1964: a reversio da expansio

Os novos setores industriais implantados com ¢ Planc de
Metas estavam, em geral, superdimensiocnados em relacdo a demanda
corrente. As escalas minimas NecessSArias para oOperar as novas
plantas superavam as dimensdes imediatas do mercado, na maior parte
dos casos suprido anteriormente pela bferta de produtos importados.
Alem disto, as novas empresas eram, em sua maloria, filiais de
empresas estrangeiras gue concorriam em varios mercados nacionals,
no boje do precesso de internacionalizacio e que foram atraidas
pelas possibilidades do mercado brasileiro e pelos incentivos aocs
gastos em equipamentos. A guestdo era que a taxa de crescimento da
demanda nadc fol aquela esperada de maneira 8 ocupar gradativamente
@ capacidade ociosa. Uma ver esgotadas as possibilidades de
crescimento nas circunstancias pré-existentes, nfo foram criados
NOYVOE Mecanlismes para viabilizar o crescimento da demanda. Nio
bastava manter as margens de lucro e a acumulacdo, uma vez gue a
capacidade de absorcic dos mercadeos nic era compativel com esta
acumulagao, 1isto &, o crescimento da economia nio era estavel. O
galto na nova capacidade instalada criava fortes desproporgdes
entre as necessidades da acumulacio & os mecanismosqexistentes para
abgorver as massas de capital dinheiro geradas pela dindmica da

aronomia.

Detalhemos melhor esses aspectos. Como j& sugerimos, as

ggtruturas de investimento e financiamenfoc apresentavam, até o
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Plano «de Metas, uma compatibilidade. 0Os niveis das taxas de
investimento e emprego .{veja Quadro 3} eram baseados principalmente
nos gastos dos ramos industriais de alimentacdo, téxtil, mineracio,
guimica e madeira. Estes segmentos e o5 demals existentes na
economia do periodo de transicidc ndo exigiam uma estrutura de
financiamento que contemplasse © grande crédito de longo prazo e
formas desenvolvidas de aplicacdo financeira. Mesmo o financiamento
dos investimentos em equipamentos de inovacdo/ampliacdc das plantas
ara possivel, seja pelo autofinanciamento - devide & peguena
dimensdc relativa dos recursos necessarios -, seja pela utilizacgao
do crédito de curto prazo, gue em uma conjuntura inflacionaria
permitia a renovacdc permanente dos empréstimos, sem Onus
financeiro adicional éignificativo. As questdes relacionadas ao
financiamento dos gastos publicos, inclusive investimentos
produtivos, 34 nos referimos e ndc chegam & alterar ¢ argumento

central.

Com as modificacdes introduzidas pelo Plano de Metas, o©
cenAric passa a ser bastante distinto. A introducdo de um complexo
automotivo completamente nove, a ampliac@o dos ramos de transportes
e energia e a complementagdo da indﬁstria de bens de capital,
mediante a produgic de eguipamentos pesados, criaram um potencial
de acumilacdo muito maior, em comparacdo com a fase de transicdo.

Além disto, a modificacdo ocorre muite rapido - num pPrazo de
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de modificacéo estrutural foi obtido por medidas ad hoe - como é

inclusive o caso daguela de maior importancia, a Instruc@o 113 da
Sumoc® . Em outras palavras, eram medidas de carater emergencial,
tomadas em virtude da incapacidade estrutural da economia
brasileira de bancar mudangas deste vulto. Completado o impulso
inicial dado pelos :investimentas concentrados, a economia perde

naturalimente o dinamismo.

A grande acumulacdc gerada no periodo do Plano de Metas
nao tinha como contrapartida um potencial de absorcio, seja pela
demanda, seja por mecanismos financeiros de interme-
diagdo/aplicacéo. Dé mesma forma, o© financliamente dos gastos
piiblicos que tinha sido circunstancialmente bancado por emissdes,
enmpréstimos internacicnais e tributagdo vinculada ~ Imposto Unico
sobre combustiveis e lubrificantes -, ndc tinha condigdes de ser
permanentemente renovado. O Pals nao dispunha ainda de um mercado
de capitais consclidado ou um mercado para tituleos emitides pelo
governc, que pudessem contribuir em algum grau para a absOIGaoc da
acumulacdo de capital. Para agravar tudo isto, ndc havia condigbes
de operacdo no sistema financeiro internacional, nao obstante a

permissiva legislacBo de remessa de lucros para o exterior.

* Psla medida oficial pennitia as empresas estrangeiras sediadas no Pais importar mdguinas e equipamentos sem cobertum
carnbial, sempre que as antoridades governamentais considerassem este procedimento refevante pars o desenvolvimento do Pais.
O3 investidores estramgeiros podiam imporiar bens de capital sob a condigBo de concordarsin em ser reembolsados pela
participaciio aciondria no capital da empresa & qual sc destinavam os bens. Esta aberfura permitiv que empresas transnacionuis
fiportassemn equipamestos obsoletos - j4 depreciados - e # pregos inflacionados.
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Diante desse quadro, a operacic da nova matriz produtiva
criou logo cedo tensdes significativas. A forma de manifestacioc do

desajuste estrutural era uma desproporcdo entre as condicdes de

oferta e de demanda.

"0 problema da estrutura de demanda (...} diz res-
peltec a como manter oma taxa de acumulagdo e expansdo que
se produz num periodo histérico relativamente breve e gue
equivale em média a uma taxa de crescimento de 6,5%, uma
taxa de investimente média de 16% e uma relacdo
incremental produto-capital de 0,4. (...) as dificuldades
vinham basicamente pelce lado do efeito desacelerador e
das desproporgdes dindmicas entre a estrutura de demanda
e & capacidade de producdc subutilizada. Mas o problema
da realizagdo em termos dindmicos pode ser encarade ainda
de um outro &ngulc, que se refere ao fato de que, no
comego da década, o potencial de acumulagde, isto &, as
margens de lucrco bruto global ou o “grau de monopdlio’,
havia aumentadoe consideravelmente para o conjunto da
indistria. Essa tendéncia, juntamente com ¢ aumento das
margens de capacidade ocliosa pdra as grandes empresas
oligopélicas que expandem a capacidade na frente da
demanda, significa ainda maiores problemas de longo
prazea, Ndo bastaria a manutencdo da taxa real de
acumeglacdo e de crescimenteo, sendc gue esta deveria
acelerar-se para nde se produzirem preoblemas de
insuficiéncia dindmica de demanda global.® (Tavares,
1886:138)

Havia, portanto, um desaljuste, agravado por um oulro

elementc J& tradicional na economia brasileira e que ainda néo
VIMDS . uma estrutura de distribuicso de renda altamente

concentradora e gue passamos a analisar.

1.3. Estrutura de distribuicao

A estrutura de distribuicdc apreende a forma de
reparticdc da renda nacional. Ela pode ser aferida pela reparticac

da renda entre saldrios e lucros, pela distribuic@c da rends por
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extratos da populagdco, ou pela concentraciao egpacial da renda. A
conformacéo da estrutura. de distribuicéo é | historicamente
determinada por fatores institucionais - basicamente legislacaoe
trabalhista e politicas de renda -, pela concentracdo dos mercados

-~ poder das empresas ~, e pela organizacioc dos sindicatos.

Na nossa interpretacdo, a determinacdo da distribuicio sé
pode ser tecricamente apreendida pelo enfoque da participacio dos
saladrios e lucros na renda nacional., A estrutura da renda aferida
por extratos da populagido & essencialmente descritiva. A estrutura
de consumc, por sua vez, guarda uma relagdo estavel com &
distribuicdc da renda na.:medida em que ndc hajam alferagdes na
estrutura de financiamento da economia. A diferenca entre o consumo
& a renda relaciona-se ao féto de gue o consumo & produto do
exercicio do poder de compra, gue por sua vez difere da renda pelsa
possibilidade de utilizagdc de estoques de riqueza e do crédito. ©
cratamento tedrico dado ac consumo por Keynes, por exemplo, €& de
yma varidvel derivada, concentrande todo o esforge tedrice na
demonstracdc dos determinantes do investimento - as decisGes de
investimento e producdc sfc as gue determinam o nivel do emprego e

da renda, sendo ¢ consumo um residuoc.

A formulacidoc de Kalecki {1277 a 1983) sohre oS
determinantes da renda nacional esclarecem bem nossa argumentacio.
Ele formula a guestlo de duas maneiras distintas: utilizando a

andlise dos departamentos de produgdo e discutindo os determinantes

P
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da parcela relativa dos saléarios na renda nacional. Em ambas ele
usa a simplificagio de que os trabalhadores nao poupam, de modo gue
gastam toda a sua renda para sobrevivéncia e reproducdc. ©
substantivo da andlise € gue o gasto em consume dos trabalhadores
@gtabelece wum patamar minimo de renda, a partir do qual a
determinacdao é feita pelo gasto dos capitalistas, em consumo e
investimento, sem qualquer restrigdo prévia gque ndo seja o “"risco
crescente®. A renda final € a resultante destes gastos. 0s fatores
de determinacdo dos saldrios estdc dados pelo poder de barganha dos
sindicates e pelo grau de concentragldc de mercade e poder das

empresas.

Ora, a expansdo da capacidade produtiva em condigdes de
gatabllidade gstrutural pressupde ur Processo e que
necessariamente as estruturas de oferta e de demanda correspondem-
se. O gue hé de historicamente especifico em relagio as mudancas na
eronomia iniciadas com o Plano de Metas € gque a estrutura da
demanda - ou, se guisermos, mais propriamente, a estrutura de
consumo -, gue orienta as sucessivas mudancas dindmicas iterativas
do sistema produtive, nfo correspondeu imediatamente ao Tipo de
capacidade 1interna de producio existente e recém formada. A
estrutura de consumo prdpria ao padrdc de acumulacdo anterior - de
transicdc -, compativel com uma distribuicdo da renda pessoal
concentrada, e articulada internacionalmente via importagdes,
manteve-se virtualmente inalterada por todo o periodo do Plano de

Metas @, mesmo, logo a seguir. Isto criou desequilibrios
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significativos, ndo devido ao fato de gue a renda pessoal nacional
fosse concentrada, mas porgue © Plano nic atuou no sentido de
promover alteracbes significativas na estrutura de demanda. Algumas.
delas ocorreram, porém derivadas de wmodificacBes na proépria
estruture de oferta - seja pelo aumento do emprego, seja por
demandas intersetorials adicionals, ambas relacionadas com oS novos

investimentos.

Que fique clarc, desde 3a, gque ndo se estd advogando a
idéia de gue as transformacdes na estrutura de investimenitos nédo
tenham um impacto importante sobre a estrutura de demanda. ¢ que
estamos dizendo, & partir deo esguema dos trés departamentos
Kalackianos, reelaboradc por Tavares {1986), & que a implantacéo
dos departamentos I e II ~ a rigor a sua consolidacloe definitiva -
exigia um potencial de consumo gue fizesse operar a producdc a cada
periode. A sstrutura existente podia suportar apenas parcialmente a
tarefa, na medida em gue o nmercado prévic existente para 05 novos
produtes nacionals operava a partir da iwmportacac. Mas, neste caso,
a amplitude do consumo estava associada a propensae a consumly das
~lasses mais elevadas - condicionada por lucros no setor primario-
exportador e indastria incipiente, nfo tendo nem a amplitude pem a

endogenia necessarias.

Tratava-se de viabilizar a incorporacido de extratos da
populacdoc ao mercado de bens de conswmo duravel, esta & a esséncia
do problema gue se apresentava. Isto podia ser feito por pelo menos

duas maneiras: via redistribuicdoc da renda pessoal, fazendo com gque



Capitulo I _ 74

parcelas crescentes da populagdo tivessem a renda necessaria para
viabilizar a compra dos produtos; ou via aumento do poder de compra
das mesmas parcelas através deo crédito, o gque exigiria enfrentar a
guestdo da estrutura de financiamento inadequada, limitada pelos

aspectos politicos 3é& tratados.

A redistribuigéa.da renda pessoal enfrentava problemas de
varlias ordens. Em prim@irg lugar, cabe lembrar que o compromissc
populista repousava em uma composicdo de forgas delicada e
contraditéria gque seria atingida por transformacles desta natureza.
A& melhoria na distribuicdo da renda pessoal passa por aspectos
proprios da relagdo capitél/trabalha, exigindo uma redistribuicdo
{compulsoria/negociada) em favor dps assalariades. R arbitragem a
politica econdmica imposta pelas condigdes institucionais daguele
momentoc nido permitia medidas desta natureza, a custa de uma
instabilizacao politica. Da mesma forma, uma redistribuicac da
renda pessoal intraclasse assalariada poderia dificultar aliancas.
A aprovacdo dos projetos Jjuscelinistas dependia do crive de um
Congresso Naclonal que, & época, gozava de um poder significativo e

no gual estavam representados seqmentos socliails diferenciados.

#¢. ..} uma das estratégias politicas essencials fol
o reforgo da eficdcia da alianga PSD-PTB no Jegislativo,
come forma de garantir a aprovacgdo de gastos pliblicos,
cada um dos partidos seria contemplado de acordo com seus
interesses. Para o PSD - cuja cipula sofria pressfes das
grandes empreiteiras e dos grandes proprietdrios rurais -
as obras previstas eram bdsicas nas negociagbes politico-
eleitorais, da mesma maneira gue as rodovias, centrais
elétricas, etc, também se prestavam a4 barganha com 08
poderes regionais. Para o FPIB, muito embora a inflacdo
ameacasse suas bases ao corroer os reajustes galariais
dos trabalhadores, outros ganhos seriam oferecidos. For
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um ;ada, aumentou~se a participagde de representantes
sindicais em decisbes governamentais estratégicas; por
putro, o Estado passou a subvencionar certos produtos
Como f_“o_rma de atenvar os efeitos das perdas do poder
Aquisitivo, come por exemplo o petrdlec e o trigo. Ao
mesmo tempo, por gse legitimar através do discurse
‘nacionalista’, gue  associlava industrializacéo a
desenvolvimento naclonal-autdnomo, a politica econdmica
do governo tinha o apoio do FTB sem que este perdesse sua
Influéncia junto 4s massas urbanas.?? (Mendonca,
1886:52}

A wiabilidade politica de wuma acic governamental no
sentide de redistribuir a renda pesscal praticamente ndo se
apresentava. Ocorre que, a rigor, além desta forma sé haveria uma
outra que dependeria da organizacdo e poder dos sindicatos,
claramente invidvel naguele momento. Tratar-se~ia de uma acdoc em
dois niveis. BEm primeiro lugar, a nivel de representacdc politica
onde os sindicatos fariam pressfes para gue a politica econdmica
nado os volocasse em segundo plano. Em sequndo lugar, a nivel dos
varios ramos industriais, buscande uma participacdc maleor nos

lucros das empresas. Como se sabe, o movimento histdorico-concreto

apresentou aspectos radicalmente contrarios a esta direcao.

A  manuten¢gdo da estrutura de CONSUMe - sempre
congiderando uma relacdo direta entre a distribuigdo da renda

pesspal € o0 consume - agravou o desequilibrico entre a oferta e a

W Futns dificuldades foram gradativamente alteradas pela estratégia empreendida por Juscelino, A iniengio e criar mecanismos
institucionsis ac nivel do executive que permitisse ao Governo obter lguns graus de liberdade em relagio ao legislative. A
estrutdgia era possivel nas circunsifneias proprias dquele poverno e niio eram sufictenies para viabilizar ums red’istrit?uiz;fm da
sendas pessoal. Esie tipo de opglio institucional seria mdicalizado pelos governes militares, thdt?m;a (}986:51_53 sinializa assin
gste aspesto: "{...) a principal estratégia politica wsada para a implantagfio do madelo do "desenvolvimento-associado” repousou nu
ento e discrelo esvavinmenio do Legislativo enguanio instincia de aprovaglio de matérias econdmicas (fato que comuments é
associsdo apenas ao Tegime artoritdcio do pos-64). Seu reflexo foi o fortalesimento do Exerutivo, que agambarcon g ségie de
yeevens decisBes sem preciss: depender de Jongas, acaloradas ¢ até incbmodas tramitagdes no Congresso, Definiu-se uina ufmdafdc
no estilo da atusgBo do Exeontivo, através da orisglo de drpfos da “adminisiraglio paralely’, dirclamente ligados 4 Presuﬂlénc:a,
Yisten drufos foram os Grupos de Trabalho ¢ o8 Grupos Excontivos, subordinades ae rfx;émwriadu‘(!mwcl_h_o de Dssmvaﬁvm:mw
¢ eaje ohietivo era o de incentivar, centralizadamente, investimentos em selores estratégicos. Com isto, agilizava-se a execugio do
Plano de Melas 3 margem do joge politice do Legislative, transferindo-se pouon a pouco para o5 gabinetes dos técnicos as
decishes cuciais da politics econdntica.”
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demanda, uma vez que a gradativa concentracio da renda impedia gue

o crescimenic se desse com estabilidade estrutural.

£ neste sentido que dizemos que a questdo da distribuicaoc
da renda era especialmente importante naguele momento.
Anteriormente, a concentracdo da renda nd&o se apresentava como um
slemento de dificuldade para 0 processo de acumulagdo, uma vez gue
era tomada como um “pardmetro” de cdlculo. A acelerada modificacio
da nmatriz produtiva impds novos termos ap  processo  porgue
funcionou, conforme ja dissemos, come uma inovagdo, uma ampliacgac

arelerada dos volumes de producic, em si ja problematica.

0 descompassc existente entre as trés estruturas -
investimentos, financiamento e distribuicdo - teve consegiliéncias
importantes para o Pperiodo subsegilente. A permanéncia do
desequilibric entre as condicbes de oferta e de demanda -
manifestacic do desarranjo estrutural - interrompeu o© ritmo do
dinamismo imposto pelas modificagbes da estrutura de investimentos
efetivadas no periode do Plano de Metas. Trata-se de uma
determinacdo estrutural e ndc um ciclo kaleckiano que apresenta,
apbs um periodo de crescimento, uma reversao endégena. A gqueda dos
investimentos gue ocorre j& a partir de 1962 reflete ao nivel

conjuntural o desequilibrice estrutural apontadce., Vejamos.
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O modelo tedrico de ciclo econdmico de Kalecki, ndo
cbhstante suas claras limitacbes tebdricas’ , trata a reversdo do
crescimentoe come um momente de uma trajetédria  intrinsecamente
ciclica. As condicdes para esta revers3o podem ocorrer de duas
maneiras: o5 empresaérios, ao perceberem sinais de mercado -
‘esgotamente da capacidade produtiva, pressdes noe mercade de
trabalho - de que o crescimente ndo serd prolongade por muito
T ompo, diminuem ¢ ritmo de seus investimentos gque, pOY
sncadeanento, acabam por reverter a trajetdria global: ou a
reversio ocorre pela escassez crescente de recursos, conforme as
limitacBes estruturais produtivas da economia - © teto® da
producdo corrente. A idéla e qgue, emhora o investimente tenha a
capacidade de ampliar o potencial de producdo da sconomia, ele tem
um certo lapso de tempo para operaxr, gue &, por sua vez, superior
ao necessario para suprir as exigéncias da demanda em condicdes de

crescimento rapido.

Nenhuma das duas condicdes estava presente no comego da
década de 60. Ao contraric, a economia apresentava algumas oulras
caracteristicas marcantes: por um lado, os nivels de ufilizacdo de
capacidade estavam muite baixos, o gque n&s chegava a ser

surpreendente pela natureza e vulto dos investimentos do periodo

B Kaleski (1977} ¢ (1983) procura desenvelver wn modelo do cicle econdmico que apreends o5 aspecios mais refevantes de um
sicko real. A partir do modelo ele procara explicar o eiclo da ceonotma smericana desde a década de 30, A intengfio € mostoar que
a econania capialista apresents uina irajetdria intrinsecamente cicliva, independente de fatores exdgenoy. Este aspecio € bem
demeonstrada pele modelo. Enbretauto, hé imitagBes importanles, relacionadus 3 nuséncia de inovages ¢ de expectativas.
Poderismos dizer gue 56 en condigbes muitos especiats - de estubilidade estrutural inovativa - ele seda aplicdvel & economia
real. Alguns cconomistas fizeran & leitura da reversio do crescimento que scontece enm 1962 eomo carscterisivamente kaleckiana
{Sexrn, 1982, pag. 28). Mas, pura isto seria necessanio ter condigdes de wiilizagfio de capacidade bem elevadas, justaments o
opasto de que efetivaments ocuste. Além, € claro, dos aspecte mencianados acima.
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anterior. Por  outro, havia  scobreacumulacgéio, em condicghes
sxcepclonalmente adversas, pelas razdes que J& apresentamos,
relacionadas & dincipiéncia da estrutura de financiamento. A

desaceleracdo fol inevitavel.

Uma das evidéncias da perda do dinamismo da economia & o
declinico da taxa de crescimento da formacgdc bruta de capital fixo,
a partir de 1962. Fol especialmente intensa a desaceleracio do
investimento publico, através das empresas estatais (tabela I~1). A
partir deste periodo, além do deseguilibric entre as condigdes de
oferta e demanda do setor privado, o investimento governamental
constituiu-se num fator de intenszificacéoe das tendéncias
depressivas, ressalvando-se o ano de 1962 onde ele contrapds-se ao
enfraguecimentoe do setor privado, funcionando como um "freio a
desaceleracio”. A indistria de base, sobretudo o setor siderargico,
exigia, ainda naquele ano, investimentos publices elevados,
cumprinde a fungdo apontada acima. Mesmo assim, a industria
automobilistica 14 apresentava uma capacidade ociosa da ordem de

50%.
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_ Tabela Y-l
FORMACAO BRUTA DE CAPITAL FIXO
taxas reails de crescimentoc (%)

T

Hens toial EOVeIno empresas foderais setor privado

anos {) & {1) 2} (1 (2} (1) ]

1955 ~-5,81 -13,2 0,0 ~8,3 ~8,6 ~G,3 — S
1956 7.8 7,3 ~5,2 2,81 -36,4| -34,7 10,1 12,5
1957 13,4 8,6 64,2 57,2 138,61 1284 -3,6 -7,7
1958 5,8 23,3 17,2 29,8 32,6 46,9 6,9 18,6
1559 12,9 20,2 13,2 -3,4 41,5 57,5 13,8 26,6
1960 4,1 0,4 21,5 20,9 25,8 21,2 -4, 6 -8,3
1961 5,1 12,0 -1,8 -6,3 34,0 40,0 6,1 11,0
13962 3.1 9,4 3,3 11,2 -5,2 2.6 2,6 10,5
1963 ~2,8 ~0,1 6,9 ~7,91 -317,31 -15,6 4,4 6,5
1964 2,5 ~3,5 i1l,5 5,21 =-15.41 =20,3 2,2 -3,6
1965 -2,6 ~8,6 14,5 7,8 70,4 60,11 -19,81 -24.7

Fonbte: Contas Naclionais da FoV ("Total” & "Governc"), Werneck (1369} ("Bmpresas
rederais®}. O setor privado foi calculado por resfduo. Compilado de Serra
{1982 30} .

{1y deflator implicito de formagdc bruta de capital fixo.

{21 dgeflator do PIB.

Além desses ramos, ¢ de bens de capital apresentava

problemas. Depols do periocdo do Piano de Metas, a demanda e a

1963, Mas a

producdc continuaram a crescer até o principio de
capacidade produtiva cresceu mals ainda, de medo que as margens de

capacidade ociosa do conjunto do setor também aumentaram {Left,

1968:28) .

Na interpretacdc de  Serra’® (1983:31) diversos fatores

reriam contribuide para esse cenédrio do comego dos anos 60: a} as

exigéncias fecnoldglicas, que impunham escala minima  para

determinados tipos de plantas; b} a internacionalizacado do processo

concorrencial das grandes empresas multinacionails, somada  as

circonstancias favoradveis criadas ao capital estrangeiro pele

coverno de Juscelino. As empresas tém estraltégias concorrenciais de

A inerpretagio de Serma & bem consolidada nia perspectiva estruturalista. Nao hé uma revisho mais recenie gue recologue, em
pubres fermas, esta questio, dal o destague a0 sen texto,
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longo prazo, na mailor parte dos casos com antecipagio de capacidade
produtiva; ¢} com relagdo aos bens de capital, houve subestimacio
da capacidade competitiva daz empresas 14 estabelecidas, ao mesmo
tempo em gue houve uma superestimacdo da dimensio do mercado de
certos produtos, uma vez gue parte da demanda por maguinas e
sguipamentos importados sustentava-se unicamente nas facilidade do
financiamento externo (Left, 1968). Além disto, Serra refere-se &
forma extremamente concentrada no fempo do bloco de investimenios
vinculados ao Plano de Metas, aspecto gque j& comentamos. Ressalta
ainda que, frente & aceleracdc da inflacde, mesmo a forma
eircunstancial de financiamento adotado pelo governo Juscelino
perdera funcionalidade. Para ele, a continuidade do crescimento
exigia gue algumas condicdes fossem preenchidas. "Oportunidades de
investimento" adicionais deveriam abrir caminho para uma nova
frente de expansdo, de maneira a gue um novo estimulo expansivo
schumpeteriano (no sentido de ser inovador em produtos ndo
disponivels no nmercado interno) fosse introduzido antes do
esgotamento do anterior; seria necessario dinamlzar, a curtissimo

prazo, & demanda de bens de consumc duravel.
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Tabels X2
TAXAS ANUAIS DE INFLACAO
{(dezembro a dezembroj
Ano IPA-0G IPA IBA cv-RrJ | Icc IGP-0G
agric. indist,
1960 32,3 32,3 33,4 23,8 4G,8 - 30,5
1361 45,9 53,0 46,0 42,9 42,9 47,7
1962 50, 4 44,0 46,39 55,8 55,3 51,3
1963 82,1 90, ¢ 86,1 80,2 64,4 81,3
1964 93,3 86,5 101,3 6 & 14,2 91,8
1965 28,2 25,2 31,5 45,5 43,4 34,5
1966 37,4 42,1 32,0 41,2 35,1 38,8
1987 22,5 21,1 23,1 4,1 41,3 24,3
1968 25,0 16,7 34,6 24,5 32,7 25,4
1969 21,8 35,7 15,1 24,3 12,23 20,2
187¢ 19,3 20,3 18,9 20,8 18,7 19,2
1971 20,2 24,7 16,7 18,1 12,7 13,8
1972 17,5 27,3 15, 4 14,0 19,8 15,58
fonte: Fundacdo Getfilio Vargas. Compllado de Simonsen (1978%:80)
0 ponto gue gqueremos firmar & gue condigdes como as

referidas por Serra sé poderiam ocorrer se modificagdes estruturais
significativas fossem realizadas. Como criar novas oportunidades de
investimento diante da fragilidade da estrutura de financliamrnto da
sronomia? Ou mesme, come coriar condicdes de demanda para os bens de
consumo  duravelis sem gue novos instrumentos fossem criados e o
poder de compra dos assalariados aumentade? E ainda sem mencionar
05 problemas de determinacdo mais amplos relacinades & forma de
arbitragem da politica econémica, isto &, relacionados a correlacdo
das forcas soclais que entdo se apresentava, impedindo, _pela
opcbes que significassem transformécées

filtragem institucional,

efetivas® . As condicdes sd seriam atingidas com 0 Golpe de 1964.

B sentido que procurmmos dar ao processo de filiragem institucional € o que se segue. Recordensos que, em nossa interpretagio,
o padedo de desenvolvimento apreende a forma congrefa e dindniica de desenvolvimento da sociedsde, Pam que esta spreensio
scin corvefa, & importante incorperar a natureza dos condicionmnfes da aglo do Estade, tomapde-s nfie spenas come
constitutivemente susteniadors da reprodugic do sistema capitalista, mas, sobretudo, come vma ago caordenadors, articulador
e, por vezes, capreendedors da scumulagiio de capital.

A complexidade desia perspectiva tem a ver com os dificuldades de construgdo spresentadas pelos formulagBes existentes, no
compe da andlise marxisia que procvzamos frabalhar, As fonimilagfies, vin de regra, circunscrevem-se o estigio dus “Hedugbes
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1.4. O periodo final da fase de conformacdo da estrutura econbmica: as
reformas de 1964-1967

As condigbes econdmicas e politicas no comeco de 1964

poderiam ser descritas da seguinte formal® :

-

o perfil da indistria assemelhava-se ao de uma economia madura,
com os departamentos de bens de producdo (D1) e bens de Consumo

duravel (DZ) completos, embora sem um potencial de consumo gque lhes

viabilizasse uma estabilidade dinamica;

calegoriais”, ou das “mvaliagBes” vincaladas a situagBes concretss. Offe e Ronge {1984) defendem  algumas leses sobre a

fuadumentaplio do concetto de *Estade Capitalisia” gtie slio importantes para wma tentativa de entender os determinantes de su
apdo voncrela. A quesifio € relevante, sobretude, pars paises como o Brasil, de industrializagio tardia, A consideragio que favem
ng sulores € gue o Bstado nlo favorecs interesses especificos (imediatos), mas protege ¢ sanciona iustituicdes e relagies sociais
Gue, T sul veZ, constitient o regiisto institucional para & dominagio de classes do capitel. Haveriam guatro deterntinaghes
fluicionais gie caricterizam o Estade: 8) privatizaglo da produglio material b) dependéneia dos mpostos, ©) asumulagio comu
poiia de referéneia; e, d} legitimacin democriticn. Uma questio que logo se apresenia é a da pertindneia dessas delerminaydes
funcionais para paises de indusizializaglio lardia ¢ de ingtituigbes poltices instiveis, Pelo menos duns deiss precisariam ser
yuafificadas: o privatizagio ds produgBe material ¢ a legitimaglio democrilics.

Desconsiderando, no momento, essas qualificacbes, para nds interesss considersr uma livha difersnie que se abre eom a
fmulaglio acima: 8 da exisiénels de ume ceris seletividade institucional, isto €, 2 existéncia de um processe de filiragem
mstitucional de deciziies que restrigem o escopo da apdo esintal, moiivo desta nota de rodapd. E inequivoss que as dificuddades
gue o Polg teve de reorientar & sua economia nos anos 76 ¢ 80 tem relagio cons isso.

{3fe {1984} apresenta a seletividade & partir da 1ddia figurada de um “processo de sefeglio”, perador de ocorrdncias, isio &, de uma

cerla configoraglo de regras de exclusbo institucionalizades, A exclusio ¢ expressa pelos ‘blio-scontecimentos™ Para que este

processe sejn possivel, 1 estrubws inderns do sistemis de institmighes politicas precise comter premissas sedimeniadas que
funciorem vome critérios de seleglio em dois sentidos: 1) o sparetho extatal deve apresentar wna selatividade que procure decantar
wm “interesse de classe™ a partir dos inferesses estreios, effmeros, contradilorios e imperfeitamente formulados de wna politica

pluralista de influéntias, isia €, deve escofher & seloctonar somente aqueles interesses compativeis como os “interesaes globais do
capital”, de forms o fevorecer & sun articulagiio; if) o Estado necessifa ainda de ums seletividade complementar, gue congisie sm
proieper o capital global contia inferesses e conflitos anticapitalistas - uma seletividade gue permita ao Eslade defender, pritice e
polibomnents, o inleresse de classes gue ele proprio construin 2 reduziu ag seu viclee racional, vonferindo-The oportunidades de
realizagio fmdamentalmente privilegiadag (idem, ibidem, pag. 150}

g scletividade como essa pressuple ¢ se sustenia no jdéis de v sociedade com imstitwigles politicas democriticas ja
consolidedas, ¢ gue nfic osrre no Brasil. Isto guer dizer gue o provesso de filtragem instituctonal tem ecspecificidades gne
previsariam ser diseutidas. Q funclonamento do apmelho de estade 1o Brasil & muite mats “dberto” no sentido de comportar
pressies € lobies diretamente no interdor do Executive, dificultanto g slercdo da natureza de processo de arbitragem das politicas
pihlicas. {veja Drathe, 1985}

Para fins desia tose, considermmos que o5ic Jwocesse existe ¢ que ele gusrda wna relogdo importanfe com as camcterisficas do
fancionamento vonereto des justiteicBes politicas ¢ com 8 corralaglo de forgas que se apresenta nas vérias confunturas. As nio-
transfivmagBes sosinis seriam comrespondentes dg decisbes de exchusfio, seriam os nio-eventos. {vejs, para wma discussio das
questies acom, Marting, 1985:15-40)

M Passaremos a discutir imedistamente as reformas estriturais empresndidas pelos governos mititares. Na nossa interpretagiio,
nfn ha elementos fandamentsis 8 serein {ratados no periodo 1961-1963, guanic 4 conformacio da estnitura econdinica,
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- as func¢fes do Estado tinham se alargade, ndc apenas as proedutivas
fempresas estatalis) como as de coordenacdo, © gue correspondeu &
criagdo de inUmercos instrumentos de politica econdmica' . Mesmo
assim, ndo se apresentava uma redefinicdo do papel do Estado, nem
se tinha uma coordenacdo instrumental de politica econdmica ou uma
magu: 12 administrativa reestruturada:

- @& economia ressentia-se da desaceleracao iniciada em 1962,
tolhida em suas possibilidades de recuperacdc pelos desequilibrioes
sgtruturais, sobretudo pela auséncia de mecanismos de financiamento
mais avaencados capazes de estimular os investimentos piblicos e
privados; e tolhida por uma taxa de inflagdo em ascensao;

-~ Finalmente, a utilizacdc do cé@mbio, que fora.decisiva nas etapas
precedentes -~ especialmente gquando da implementacdo do Plano de
Metas - estava virtualmente esgotada, particularmente com o fim das
taxas miltiplas de clmbio em 1961, exigindo reformas estruturais
que permitissem ume montagem integrada dos novos instrumentos de

politicea econdmica. (veja Oliveira, 1979:34)

Diante desse cepario econbmico e ne boijo de
circunsténcias politicas efervescentes, ocorre ¢ Golpe Militar de
1964, Np plano politico, ele vail significar uma reorganizacac das

classes dominantes em torno de um novo projetc social, engendrando

am novo processo de arbitragem das politicas publicas que permitiréd

YA esie respeite, a seguinte indicagBio do Plano Trienal seguranente tem a ver com esie aspector "A acio do Governo se
exercarh através de mm conjunto de medidas, mutnamente tompativels, orientsdas pars dois objetivos: a) assegurir gue s¢ yealize
o montante de investimentos requeridos pars que seja sloangada a taxa de crescimento prevista, e b) orjentar esses nvestunenios
para que & estrutara da produgBo se ajuste, com minimo desperdicio de recursos, & evolugfo da demanda e, em particular, &
pecessidades de substituigio de importacBes determinadas pelas limitagBes da capacidade para mmportar.” (Plaso Trienal, pag. 8).
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a impiementacdc das reformas necessdrias & complementacic da

pstruturs econdmica, conforme apontamos anteriormente.

As reformas levadas a cabo pelo Governo Militar visaram
gssencialmente completar & egtrutura econdmica, sem um
reordenanento do aparelho do Estade que pudesse conf_igurar uma
natureza diferente de insercdo, antes © contrario'®. Esta & uma
contradicado importante, uma vez qgue em varios aspectos o Governo
gque assume € a antitese dos governos anteriores, As reformas
permitiram que véarios aspectos institucionais relatives a estrutura
ds financiamento fossem alterados. Lembremos que a estrutura ds
financiamentc consiste na forma especifica pela gual ‘a economia
financia seus gastos piblicos e privados, a natureza da atividade
de intermediacdo e a solidez e natureza da mnoeda nacional. As
reformas criaram uma nova forma de financiamento do setor piblice -
roforma tributaria, criacdo de fundos compulsérios e criacdo de

novos titulos publicos -, novas formas de financiamento privado e

¥ Pt afirmegio pede ser sustentada pels Jeitira dos priprips objetivos do PAEG, que expressam a intenglio e avaliagio do

Governo sibre 85 condiyBes sociais © econbmicas daquele momento (uuho de 1964} "0 presente Programa de Agéio, dentre do

sen propésite bisico de estabilizagho, deservolvimento e reforma demorritica, estabelece as Tinhas gerais da politica sconbumea s

ser adatada no Brasil no periodo de fulho de 1964/margo de 1967 a quad viswrd & consecaydo dos seguinies ohjetivos:

&) scejerar o itmo de desenvolvimento econbmico do pais, interrompido no biggio F962/1963;

agg;;é%{g, progressivamente, jo provesso inflaciendrie durante 1964 e 1965, objetivande um razodvel equilibric dos pregos a partir
o,

¢} menuar os desnivels econdmicos selorials e regionais, € as tensles criadas pelos desequilibrios sociais, mediante a melhoria

dns condbifes de vida,

4} sesegurm, pela politica de investimentos, oportusidades de emprego produtive 4 mivde-obra que contivamente aflui ne

meseado de trabalha;

€} corrigir # tendéncia a déficit descontrelados do balango de pagementos, que amengam & continnidede do processn de

desenvolvimento soondmien, jpels estmngulamento peniddico da capacidade pars importar.” (PAEG, 1964:13) Segundo a opinido

de Marting {(1985:33-34) “Die fzto o Estado que emerge no Brasil & aprtir de Revalg@o de 38, e se consolida no curse do provesse

de ndustmirlizacio, £ um Estado que nlo se limita a garantic 8 ordem capifahista (...}, mas que passz a atuar infernaments ac

sistema de produgo para orgenizer & scumidagio, tornando-Se A0 MEKIRO 1EIBPe promotor ¢ stor da industriakizacBo. Bssa acdo do

Estado, gue se anunvia ainda de forma mais o menos incipiente nos anes 30-40 (..., torm-se & ¢ada vez mais baportenie ¢ cada

vez muds evidente, & partir da década de 50, pelo papel por ele desempodado na efeliva constituiglo (..) de wm sistera

tndustrial no pais.™
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intermediacac -~ reforma bancaria -, uma ancora para sustentar a
moeda - a corregdo monetaria -, além das reformas institucionais
gue tornaram possivel essas alteragdes e as sintetizaram - os Atos

Institucionals e a constituicdc de 1867.

Um dos aspectos essenciais de nossa tese & gue a natureza
dessas transformagbes ndo contempla adequadamente as necessidades
de financiamento da economia, se estas incluirem o© longo prazo,
funcionande o sistema financeirc privado com riscos bastante baixos
e, na pratica, apenas como repassador de recursos externes e como
gestor de algumas atividades relacionadas aos fundos compulsoérios.
0 que & importante frisar & gue neste wmomento chave ndo se

constituem no Pais financas industrializantes.

Finang¢as industrializantes 330 aguelas "que tém
‘compromisso' com © progesso de degsenvolvimente do Pais. Sédo
financas bhaseadas em sislemas financeiros, em relacdes entre bancos
e indistrias que permitem a existéncia de financiamento de curto,
médic e longo prazos. Compativels, portanto, com 4 ampliagdo da
producdo, de investimentos £m inovacdes tecnoldégicas, am
infraestrutura e com a resolucdo de questles sociais” (Braga,
1884:1). £ clarc gue uma estrutura de financiamento com essa nao
depende apenas de agdes do Governo. pParte da natureza da nova
estrutura de financiamente tem a ver com a forma extremamente
®fragmentada®™ deos Varios capitais gque atuam na gconomia,

caracteristica gque 3& apontamos. HNeste caso, s6 acdes politicas
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mals amplas, baseadas em acordos sociais, poderiam viabilizar unm
processo de transformacdo social desta amplitude, sem rupturas.
Além disto, a especializacdo do sistema financeire privade nas
aplicacgbes de curtoc e médio prazos, isto &, uma especializacio
baseada em riscos peguenos {ou nenhum) e alta rentabilidade,
dificulta a possibilidade de constituicéo de finangas

industrializantes.

As reformas implementadas pelo Governo Militar segulram
dois elixos, ambos expressos no PAEG-Programa de Aclo de Governo. O
primeire deles buscava interromper o desarranijo crescente da
economia, particularmente a escalada inflaciondria que, se mantida
a projecdo do primeiro semestre de 1964, ultrapassaria os 100% a.a.
{veia Tabela -2}, Para tanto, previa¥se um programa
"desinflaciondrioc” e uma série de reformulagdes emergencials da
legislacdo econdémica e, sobretudo, da Lei Salarial. Para o PAEG, =&
raiz do Processo inflacionario estava - na inconsisténcia
distributiva da renda, concentrada em dois pontos: "a) dispéndio
governamental supericr & retirada de poder de compra do setor
privado, sob a forma de impostos ou de empréstimos piblicos; [e] b)
na incompatibilidade entre a propensdc a consumii, decorrente da
politica salarial, e a propensdoc 4 investir, associada & politica
de expansdo de crédito as empresas” (PREG:13}. Esperava-se que, a
partir do programa “desinflacionario™ e das altera¢des na
iegislacio econdmica, a inflagdc estivesse controlada em dois anos

{até o Tinal de 18965).
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Um segundo eixo buscou reformas estruturais que podem ser
resumidas em gquatro pontos: a) uma reforma tributaria; b} um novo
mecanismo de financiamento do crescimento ndo~inflacionario; ¢} uma
montagem de um sistema de planejamento de longo prazo; e d) uma
reforma do aparelho de Estado. Destes pontos, os dois primeiros

acabaram por constitulr wuma nova forma de financiamento da

economia,

A nova estryubture de financiamento fol estabelecida

essencialmente por essas reformas e por algumas outras alteracdes
posteriores, até meados da década de 70. O séu desenho
institucional buscou seguir o5 contornos dagqueles dos paises
desenvolvidos, em particular os EUA, na forma de um ﬁercado
financeire segmentado. Entretanto, esta estrutura acabou por ter
pelo menocs trés caracteristicas diferenciadoras em relacgdo ao
modelo dos palses desenvolvidos, apresentando: a) um sistema
financeliro em gue, no segmento privade, dominam as operag¢des de
curtoe e médio prazos, ficando as operacdes de longo prazo adstritas
ao segmento oficial e aos repasses de créditos do exterior,
funcionando os bancos privados como meros agenciadores; b)) um
sistema de financiamento dos gastos publicos centralizado no ambito
federal e gue ndo consague acompanhar o0s gastos crescentes do
Estado exigidos pelas caracteristicas da estrutura de
inveatimentos, aspecto este agravado por uma tendéncia estrutural

para a rentncia fiscal. Isteo nf@o guer dizer gue este seja o Unico
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aspecto determinante do déficit pibliceo, cuja causa principal é, em
termos de dimensdo, essencialmente financeira (rolagem da divida
piblical; e ¢} um padrdo monetario ndo conversivel e que apresenta
estruturalmente duas moedas. Uma delas ¢ a moeda corrente utilizada
para pagamentos de salarios e {ransacdes; a outra & a moeda dos
contratos: oS titulos piblicos e privados com clausulas de

indexacdc (corregbes monetaria, cambial, etc¢).{veja Corréa, 1994}

Em conjunto, as reformas concentravam significativamente
o poder decisdério no ambito federal, com profundas implicagbes para
Estados e Municipios, isto &, tinham profundas implicacdes para a
forma de funcionamento do sistema federativo. 0Os Estados e
Municipios perdiam graus de liberdade quanto ac mnecanismo de
arrecadagdo - ¢ sistema tributario {veia Quadro 5%} -~ & guanto as
suas capacidades de influenciar, pelas suas politicas especificas,
a politica econdmica global, que passa a segulr estritamente os

objetivos do Governo Federal. (veja Lopreato, 199Z:cap. 1)
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Juadro 5
BISTEMA TRIBUTARIO

KACIONAL - DECADA DE 60

B4

Constituicdo de 46 e
Emenda const. n€ § 1961

Emenda constitucional n¥ 18
1965 - vig, 01/01/67

Impostos federais

1. Imp. importacao

2. Imp. consumo

3. Imps. dnicos

4. Imp. rends

5. Imp. s/ transferéncia
de fundos p/ exterior

6. imp. s/ negdcios

7. Imps. extraord.

§. imps especiais

AR A S

Impostos federais
1. Imp. importacéo
2. IPX

3. Imps. dnicos

4. Imp. renda

AL e ke e o b

- i, sa

5. Imps extraord.

6. Imp. s/ exportacao

7. Imp. 8/ transp./comun.
8. IOF

consignagdes
2. Imp. s/ transmissao
causa-mortis
3. Imp. s/ exportacgio
4. Imp. s/ atos lei est.
5. Imps estaduais

“““““““ 9. IPTR
Impostos estaduails Impostos estaduais
1. Imp. s/ vendas e 1. ICM

2. Imp. s/ transmissio de
bens intervivos/causa-mortis

A At .

Impostos manicipais
.y | =
Z. Imp. transm. int.vivos
3. IPTU 1. IPTU
4. Imp. s/ Ind. profis. 2. 188
5. Imp. de Licenga

6. Imp. div. piblicas

7. Imp.atos.sua economia

i _ ke gt

fonte: Barbosa {(19%1:125}

¢ gue gueremos mostrar &, sobretudo, que as reformas,

embora abrangentes e de grande impacto na estrutura econdmica

brasileira, nd3c se confrontaram com as transformacgdes anteriores

imppstas pelo. Plano de Metas de Juscelino. Ao contraric, as
reformas vieram a consolidar um padrio de desenvolvimento, a partir

da consolidacdo da estrutura econdmica, gque comegou a ser

estabelecida na segunda metade da década de 50. As condicdes para

as transformacdes Fforam dadas por uma mudanca importante na

correlacdo das forcas socials e no processe de arbitragem das
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politicas publicas. No periodo de Juscelino, as condicdes politicas
nde foram suficientes para permitir gue algumas transformacdes
basicas fossem realizadas. Por unm lado, estabeleceu-se as condicBes
técnico/financeiras para a consolidacic de um departamento de bens
de produgde, isto €&, criou-se as condicPes essenciais para a
autodeterminacdo do capital. De outrpo, evitou-se enfrentar alguns
agpectos necessarios para que essa autodeterminacioc pudesse

aefetivar-se.

Pagsemos agora a analisar como as novas condicbes
histdéricas do comego da década de 70 interferem sobre a estrutura
econdmica, engendrando novas questfes e pondo em chegue o padrido de

desenvolvimento.

Secdo 2

A mudanca nas condigdes internacionals no momento de auge do
crescimentoe econémico

Tode este processo de transformacdc da estrutura
produtiva  interna brasileira foi possivel devido a condigbes
extremamente favordveis do capitalismo mundial no pds-guerra. Nao
que houvesse a impossibilidade dessas transformagdes en
circunstancias diversas das gque historicamente aconteceram, mas a
opgdo de "Jjogar para a frente" adotada pelo Governoc Juscelino,
guanto ao financiamento do Plano de Metas, esteve sempre colada ao

guadro geral favordvel. As "condicdes externas", somadas as opgdes
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nistdricas de desenvolvimento feitas pela sociedade brasileira,
definem um elemento estrutural fundamental que & a insercdo do Pais
na ordem capitalista mundial. A insercdo abrange varios aspectos
dentre o0& quais privilegiamos os econdmicos, que estdo mais

™

diretamente ligados & constituicic da estrutura econdmica que

investigamos.
0 processo de 1industrializaclo pesada no Brasil - a
transigdc a acumilagdo especificamente capitalista - deu-se em

condicdes internacionais de grandes transformacgdes na ordem
capitalista, especialmente no pericodo do pbs—guerra. A participacao
do Pais na divisdo internacisnﬁl. do trabalho fol marcada pelas
mesmas limitacBes desse processo por um pericdo de mais de 30 anos.
somente com a conformacio definitiva da estrutura econdmica esta
insercdo sofreu algumas modificacbes, mesmo assim sem gue se desse
uma ruptura com a fase anterior. A insercfc tem diversas dimenses
analiticas possiveis. Destacamos duas delas que sintetizam, na
nossa interpretacdc, as demais: a dimensdc das estratégias

geopoliticas nacionais e a dimensdo dos fluxos econdmicos.

A insercdo geopolitica. diz respeito a forma de
articulacdo dos interesses nacionais aocs das poténcias hegemndnicas
na ordem capitalista. A articulaclo é feita por relagbes econdmicas
cujas definicdes politicas nacionais - opgdes de desenvolvimento -
apoiam~se mutuamente, a partir da concepcao ideolbgica expressa nas

organizacdes politicas dos paises e de suas posigdes geograficas.
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A insercdo internacional estrutural que tratamos diz

respeito apenas & dimensdo econbmica, nos seus tracog mals gerails.
Ela busca apreender um tipo de relacgido onde os fluxos financeiros -
capitals de empréstimos e de risco ~ e os fluxos comerciais -
produtos - s&o definidos pela natureza da estrutura econdmica. O
processo de definigdo de nossa insercic ocorreu em conjunturas
internacionais extremamente favoravels. Elas permitiram que algumas
contradicdes importantes do nosso desenvolvimento fossem "jogadas
para a frente", via crescimento econdmice (Flori, 1984}. Essas
mesmas condigdes permitiram, posteriormente, que ocorressem "ndo-
transformacdes socliais" no padrdo de desenvolvimento, além de
consolidarem uma natureza de insergdo significativamente fréagil,

pela sua inflexibilidade.

Tratemos, em primeiro lugar, a tituio de breve
referéncia, das condicdes internacionais do pds—guerra. A ordem do
pés-guerra tem seu formato delineado pelo Acordo de Bretton Woods,
gue marca a disposigao definitiva dos Estado Unidos em deter a
hegemonia politico-econdmica do capitalismo, através do controle do

sistema monebario internacional.

0 sistema constituin, de fato, os Estados Unidos como uma
espécie de bangueire do mundo, um suporte de todo © sistema, na
linha que previa o Plano White. Entretanto, o conjunto de normas
constantes do Acordo ndo Ffuncionou até 1958. Apenas a partir deste

ano e até 1971, com a wvolta da conversibllidade das moedas, ©
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sistema fol implementadc. As razfes para isso estéo ligadas a
precaria situagdoc dos paises que participaram diretamente da
guerra. A fragilidade politica de certos paises da Europa
Continental e o temor dos EUA de gque houvesse um aumento da
influéncia comunista, induziram uma alteracdc da politica
americana, concretizada pelo Planc Marshall - PRE (1947). O plano
permitiv a reconstruclo da Europa e Japloc e o aumento das relactes
de comércio multilaterais. A produgdo industrial dos paises
participantes do PRE aumentou em 39% de 1948 a 1952. Ao mesmo
tempo, © volume brute das exportacdes mais que duplicou, enguanto
gue o volume de importacdes aumentou em cerca de um terco. Alguns
paises do PRE comecaram a acumular ouro e divisas., O nivel de vida
melhorow consideravelmente na Europa ¢ os precos se estabilizaram

na maioria dos paises.

0 reflexo dessa situacdc espelha~se inversamente no
balancgo de pagamentos dos EUA. O excedente comercial caiu de 10,1
bilhdes em 1947 para 3,6 bilhdes em 1952. As ajudas governamentails
maisz investimentos em capital, oficiais e privados, ultrapassaram
o5 excedentes em bens e serviges. No inicio de 1950, o balancgo

geral de pagamentos dos BUA acusava déficit.

Ao final da década de 50, com o itérmino de Plano
Marshall, a ajuda econdmica dos EUA a Europa Ocidental caiu
drasticamente. Contudo, permaneceram ¢33 gastos militares que no
periodo 1854-59 atingiram a cerca de 1,5 bilh8o de dblares ao ano.

As doaclSes & empréstimos do governo americano mantiveram-se nos
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niveis do PRE, devido & extensic dos interesses americanos aos

paises em desenvolvimento.

O importante a reter de todo este processo sidc dois
agpectos chaves para o entendimento da insercidc brasileira
internacional. Em primeiro lugar, a década de 50, periodo em que
ocorrem as principais transformagles internas, & um momento de
expansdo extraordinaria e onde o comércio entre os paises esta
facilitado pelo crescimente das economias. Em.sagundo lugar, este
& um periode em gue ocorre o processc mals intenso de
internacionalizacio do capital, isto &, o processo pelo gqual a
concorrdncia entre os capitais multinacionais se estende aocs varios
mercados nacionais. Desta forma, fol possivel a um pals come ©
Brasil, de grande mercado potencial, atrair os capitais
estrangeiros com beneficios gue se somavam a0 movimento decorrente

do processo concorrencial mais geral.

A insercdo internacional gue resultou do nosso pProcesso
de iﬁdustrializacae foi, portanto, em grande parte, subordinada ao
processo mais geral, o que ndo & surpreendente. Ela caracterizou-
se, do ponto de vista comercial, por uma clara divisfo interna do
trabalho entre o capital estrangeiro e capital nacional. Ao
primeire foi reservada a participacdc em setores iecnologicamente
mais avancados e de maior exigénecia de volume de capital. Eram os
setores que apresentavam algum potencial de exportacac e gue, ao
mesmo tempo, permitiam completar a matriz industrial brasileira e

viabilizar a substituicdo de importacdes de bens de capital. Esses
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eram OS5 Segmentos de bens de consumo durdvel e de capital, bem como
os de bens intermedidrios. Ao capital privado nacional foi
reservada a permanéncia em alguns setores industriais tradicionais
- cimento, papel e celulose, alimentos, téxteis, etc ~ e na
agricultura, particularmente o café. 0 capital estatal completava
a matriz em setores intermedidrios de baixa rentabilidade ou
estratégicos, como a energia eléftrica e ¢ petrbdleo. Do ponto de
vista financeiro, a insercéo internacional caracteriza-se pela
dependéncia da estrutura de financiamento dos fluxos monetarios
externog. 0 creédite de longo prazo é essencialmente suportado por
fluxos monetarics deo exterior, intermediados pelo capital bancario,
privado e estatal. A dependéncia é agravada pela existéncia de uma
moeda nio-conversivel e gue tem suas funcbes come dinheiro
divididas com o8 tituleos publicos federais, conforme j& anotamos na
secio anterior. Este aspecto & inteiramente preservado, mesmo na

década de 90.

Quantce ao comércio, ha um claro deslocamento das
exportagdes come principal fonte de dinamismo da @ economia,
caracteristico da fase de transicdo. Serra (1983), utilizando dados
referentes ac periodo de 1947 a 1980 {(pregos de 1870), mostra que a
participacdo das exportacdes declinou de 14,8% para 7,6% do PIB;
resultado de uma expansdo desse uUltime de 7,1% a.a. contra 5,6% das
exportacdes. Houve também um "fechamento" da economia guanto a
importactes, embora obedecendo a uma trajetéria ciclicay as
importacdes declinaram de 13,7% para 7,0% do PIB. Paralelamente a

perda de importédncia, as exportagfes sofreram uma diversificacgaoc de
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sua pauta. As vendas de café passaram de 60% em 49/50 e 53% em
64/63 para 13,4% do total das exportaciies em 78/79. Os produtos
manufaturados passaram de 10,5% para 45% entre 68/80. Estes
indicadores sdo parcialmente revertidos na década de 80.

Essa insergdo  internacional sofre uma  inflexdo
importante j& no comegp da década de 70. As transformagdes no
cenario internacional - particularmente as do sistema financeiro -,
latentes na década de 60 e viéiveis na década seguinte, estimularam
fortemente © ajustamento dos palses centrais e, portanto, a uma
alteracdc na ordem capitalista internacional do pos—guerra. O
processe ganhou impulso definitivo com a primeira crise do petrébleo
em 1973. O aspecto mais importénte para ¢ DBrasil fei a
intensificacdo da reestruturagde industrial, com alteracdc do
paradigma tecnoldégico e profundas imﬁlicacées para o padrio
competitive internacional. Estes sao, entretanto, aspectos ligados
a0 inicio da descoordenacdo da estrutura econfmica e gue trataremos
mais a frente. Continuemos, por hora, a discutir as modificagbes

internacionais.

Completada a transicdo, a economia entra em fase de
desenvolvimento capitalista, nos marcos tecnoldgicos da "II
Revolucdo Industrial™ ({Cano, 1593}. Nos-primeiraé anps desta nova
fase, logo apds as reformas de 1864 a 1867, a economia brasileira
sxperimenta uma expansic sem precedentes. A diferenca da conjuntura
relativa ao periode do Planc de Metas de Juscelino, esta apresenta

ama conjungdo de diversos fatores externos e internos favoraveis
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gue resultam em taxas de cresciments de mais de 10% a.a.. 0
aspecte mals marcante da expansico & que ela ocorre a partir do
setor de bens de consumo duravel {veia Tavares, 19683). Uma retomada
consistente costuma iniciar-se pelo crescimento do setor de bens de
capital, em resposta a decisdes de investiments do conjunto da
gconomia,

Tabela I-3

TAXAS DE CRESCIMENTO DA ECONOMIA BRASILEIRA
em percentagens

anas PIB inddstria agricult. SEIVICOS
1962 65,6 8,1 5,5 5,8
1863 0,6 ~0,2 1,0 -G, 1
1964 3,4 5,0 1,3 1,4
1865 2,4 -4,7 12,1 2,3
1866 6,7 11,7 ~1,7 6,6
1967 4,2 2,2 5,7 4,6
1968 9,8 14,2 1,4 9,9
1969 9,5 11,2 6,0 9,5
1970 10,4 11,9 5,6 10,5
1871 11,3 11,9 10,2 11,5
1972 12,1 14,0 4,0 12,1
1873 14,0 16,6 0,0 13,4
1974 9.0 7.8 1,0 9,17
1975 5,2 3,8 742 2,9
fonter I362-1%70, Vellomo (I1987); 19%71~1875, IBGE. Compilado de Abreu (1990}

Ocorre que © periodo de transformaclo estrutural de 198956
a 1967 produziu um excesso de capacidade significativo,
particularmente no setor de bens de consumo duravel. As "reformas
fFinanceirasY permitiram gue easta "folga” produtiva fosse ativada,
criando~sef§oder de compra, tanto pelo crédito ao consumidor quanto
pelo crédito as empresas. Além disto, a ambiguidade da politica

econdmica do periodo do PAEGY foi superada e as politicas

¥ A ambiguidade &3z respeito 4 prioridade dada & estabilizagfo da economis - basicamente o controle da inflaglio - e 4 retomada
i crescimenta, Supunha-se que a estabilizagSo serin rapidamente atingids - mediante medidas emerpencials - ¢ o esforgo poderia
ser concentrado no ereseimento. Contudo, 2 politica de estabilizaglic permanecen por musto mais tempo, j& que a inflagio nfo foi
debeinda.
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monetaria e fiscal foram flexibilizadas, tornando-se posteriormente

aXxpansionistas.

Das medidas tomadas em relacdo ao crédito foram
particularmente importantes aquelas vreferentes ao crédito ao
consumidor e & construc8c civil - crédito habitacicnal. Foram
destinados também recursos para a agricultura e c¢riaram-se
subsidios adicionais, facilidades crediticias e diminuigdo de
entraves burocratices & exportacids. Finalmente, foi adotade o

regime de minidesvalorizacbes cambials, a partir de 1968,

As possibilidades do gasto publico foram ampliada§ pelo
ssaneamento” das financas poblicas e pela possibilidade de
financiamento do déficit através da emissdo de titulos, ambaé
resultado de medidas tomadas no bojo da definicdo da nova estrutura
de financiamento. A #&nfase fol posta em novos investimentos de
infra-estrutura, com importantes efeitos sobre o gaste privado. O
Governo lancou mao ainda de subsidios e incentivos fiscals para a
promogdc de selores e regifes menos dasenvolvidas, gue passaram &
fazer parte da politica  industrial. Q0 BNDE manteve o0s
£inanciamentos ao setor privado concentrando nele, apds 1968,
metade do total de seus empréstimos. A politica salarial {foi

mantida, ndoc obstante tenha sido atenuada.

Fm sintese, a nova gestdoc econdmica (Delfim Neto)

aproveitou o espago criado pela anterior e manipulou os
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instrumentos de poelitica econdmica disponiveis para estimular
abertamente o© crescimento. O cerne da retomada do crescimento
residiv nas reformas da gest&c anterior (Campos-Bulhfes). Foram
elas gue permitiram o auto-financiamento das empresas piblicas gue
passaram a operar com relativa autonomia financeira e de mercado.
0s estimulos & capitalizacdo financeira foram diversocs, mas o mais
importante, sem duvida, fol o da generalizagdo da correcio
monetaria. A entrada do capital estrangeiro nove também fol
estimulada. A forma preferéncial da entrada de capitais fol via
empréstimos, resultando em endividamento externo (veja Davidoff,
1993} . Desta maneira, retomou-se ¢ fio-condubtor do desenvelvimetno,

perdido nos ancs de 1961 a 1967.

Na nossa interpretagadr o periodo de expansdo de 1968 a
1973 & aquele em que ¢ padrac de desenvolvimento atinge o jimite de
suas potencialidades. Esta afirmac8c nao diz respeito apenas ao
fato de gue o crescimento e o emprego sac elevados, e a inflacdo €
haixa, mas, sobretudo, a gue a 1déia do desenvolvinmento acelerado ¢
da superacdo do atrasc relativo acos palses avancados & mails forte.
Weste periodo, os elementos estruturais permaneceram estaveis,
mesmo considerando a conjuntura internacional mais conturbada a

partir de 1871, com o esgotamento de Bretton Woods.

Fssa "estabilidade® vem a ser perturbada apenas em 1873,
com © “chogue do petroleo”. Isto guer dizer gue, no que diz

respeito & insercéo brasileira no comércic e sistema financeiro, as
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transformacdes internacionals j& em cursc desde o final dos anos 60
comecam a intervir de maneira significativa. As transformacdes no
sistema financeire internacional, aliadas & crise do petroéleo,
eztimularam o ajustamente estrutural-industrial nos palises mais
avancados, exceto os Estades Unidos, conforme 134 apontamos. Os
ajustamentos tinham o caréater de adeguacdo das economias nacionais
4 nova situacgdo internacional, mas estimularam uma onda inovativa
industrial, iniciada com a recuperagdoc das economias eureopéias e
Japdo na década de 60 e gue ganhou uma dimensdo de reestruturacao
industrial nesses mesmos paises e, por sua importéncia, na economia
mundial, estabelecendo o que € definido por alguns autores como a

“1IT Revolugdo Industrial” (Canco, ibidemj.

A natureza da reestruturacdo é de alteragdo de paradigma
tecnoldgico, com profundas implicacdes para o padridc competitivo
internacional. A maior parte das empresas transnacionails, sobretudo
as mais atingidas pelo processo - micreeletrdnica e os setores que
atilizam mais intensamente seus produtos como insumes; automotiva -
promoveram alteracdbes estratégicas de dimensdo crucial para os
paises em desenvolvimento. Considerandc que desde a década de 50
havia um movimento intenso de internacionalizacdo da concorréncia
entre 08 ‘capitais, determinande um fluxo de investimentos para oS
mercados nacionais dos paises em desenvolvimento - investimentos
diretos -, a reestruturacfo industrial redirecionou gradativamente
o fluxe para os mercados preferenciais dos paises centrais. {(veia

Canuto, 15%93:26-27)
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A vpartir de 1973, todo este conjunto de aspectos é

agudizado para o Brasil. Isto por varias razdes. Em primeiro lugar,

>

a resposta & crise do petrdles fol um ajustamento macroecondmico
das principals economias, diminuindo nossc potencial de exportacéo.

Em segundo lugar, as definigdes estratégicas das enpresas

transnacionais foram alieradas, seja pelo lado do estimulc negativo

ds expectativas

dado pela reversio do crescimento,

seja pela
prépria reestruturacdo industrial. Ora, a participaclo patrimonial

do capital estrangeirc no Brasil é significativa, além de ser

qualitativamente importante. As empresas estrangeiras S&o lideres

nos seus mercadeos, de forma que wpa gqueda nos seus volumes de

investimentos interfere decisivamente sobre a taxa de investimento

global - {veja tabela I-4). Considerando gue as suas decisbes

estratégicas s8c tomadas nas unidades matrizes, sem Iintervencao
significativa do Estado, a restruturacdo impds restrigbes & base
internacionalizada de nossa indistria.

Tabela I-4

DISTRIBUICAC DAS SUBSIDIARIAS DAS TRAMSNACIONAIS ENTRE AB
1.000 MAIORES EMPRESAS -~ 1974

itens namero de EMN em relacfio ao setor participagfio nas vendas

set atividades total’ EMN’ participaciio | total do setor EMN participagiio
agricultura 7 - - 0,5 - -
SnEIacan 10 7 70 1,4 1,2 32,9
. transfor. 665 276 42 68,9 87,6 50,0
construcio 59 7 12 4,3 1,8 16,5
Sery.gerais 59 2 3 2,3 3,4 14,4
coméreio\fin 183 22 12 14,3 5,6 15,5
SEIVICOS 17 1 6 1,3 6,3 10,0
sotal 1000 315 32 100,90 100,0 39,3
fonte: "QUem & gquem na economia brasileira®, Visao, 1975. Elaborado pela CEPAL:

Joint CEPAL/CTC Unit, Working paper ntmexo 5, julho de 1877. compilade de Possas

{1883}

i. A amestra tota

aconomis

1 de 1.000 maiores empresas por volume de vendas no conjunto da

2. Filiais de EMN {empresas transnacionaisj, compreendendo todas az empresas com
participagdo estrangeira no capital, mesmo abaixo de 50%.
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Em terceiro lugar, as condigdes internaciconais para
empréstimes ~ a ascencdo dos patamares de Jjuros - sdc alteradas
diminuindo ¢ interesse das empresas nacionals em buscar ¢ crédito
externo., Quarto, a economia brasileira encontrava~-se no auge da
expansiac. com Vvarios projetos de investimento em maturacidc gque
teriam problemas de continuidade case o crescimento ndo fosse
mantido. E, finalmente, a matriz industrial era demasiadamente

dependente do petrdleo.

0 importante a enfatizar €& que as transformacdes nas
condictes internacionals foram permanentes, impondo definicdes
gstratégicas a todos os paises. Aos palses em desenvolvimento, em
particular, estas definicdes superavam em muito os ajustamentos do
consumo 48 novas  condigbes de oferta. Para o Brasil; as
transformacdes indicavam uma nova insercgdo, cuja natureza exigia
uma adequacdo do padrio de desenvolvimento histdérico ou um processo
de transicdo coordenada para um nove padrido de desenvolvimento. A
resposta brasileira foi consubstanciada pelo II PFND, cujo alcance
nio & imediatamente percebide pela andlise de seus objetivos ¢
propostas, merecendo um esforco de interpretacido, o que sera feito

na secdo seguinte.
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Secao 3

A desarticulagdo e crise do padrio de desenvolvimento

miandoe  as  condigdes  internacionais mudam, conforme
mostrado ng secao anterior, enfrenta-se concretamente 1ma

alternativa estratégica entre alterar as bases do padrio de

desenvolvinento ~ uma transformacdc estrutural induzida e
spcialmente acordada - ou promover modificagdes que permitissen a
sua continuidade e aprofundamente. Istc porque a insercéc

internacional da economiada brasileira nfo comportava espaco para a
permanéncia do desenvolvimento sem correcdo de rumos. O crescimento
do comércio, os fluxos Ifinanceiros ~ empréstimos e investimento
direto = -, a participacdo do capital estrangeiro, eram
imprescindiveis e as transfofmacées no cenarico internacional as

atingia diretamente.

Contudo, enfrentar essa discussdo era dificil para o
governo, uma vez que poderia significar o reconhecimento de gue as
decisGes anteriores tomadas peles governos militares n#o tinham
sido corretas ou, pelo menos, ndo tinham side suficlentes para
garantir a passagem do pals ao grupo das nacOes mais desenvolvidas
da ordem capitalista. O rumo politicoladotada foi, portanto, outro.
5 alternativa socialmente discutida {(mesmo limitada pelas condigdes
sociais da época) fol a de gue a escolha consistia entre um
ajustamento tradicional - a absorgdo imediata da elevagdo dos

pregos do petroOleo, com uma provavel recess8oc corretiva - e o
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financiamento, via entrada de capitais de empréstimos e
investimentos diretos, gque permitisse o amortecimento do impacto do
aumente de custos sobre os precos internes, garantindo-se a
manutencdo do crescimento. A possibilidade de fransformagdes
essenciais na estrutura econdmica foi descartada’ , apresentando-se
as opcbes acima de tal maneira que a opgdo do governo aparecesse
comc a unica decisdo racional. E claro gque o II PND naoc se
circunscrevia ao financiamento, incluindo toda uma proposta de
reorientacdo do crescimento nos anos seguintes, mas o gue estava em
jogo naguele momento era a decisdo de curto prazo™® . As propostas

doc Plano s& teriam repercurssdes no longo prazo.

Observe-se que as implicacSes das decisCes niao eram
apenas politicas -~ relativas & sustentacdo do governe =~, NWas,
ranbém, de grande importancia para o conjunto da economia. O II PND
marcava a mals séria intervengao planejada pelc Estado, desde o
rlano de Metas. Todavia, a interpretacdc dada pelo governo a
decisdo expressa pelo Pleno naguela conjuntura, €& meswo a avaliacgaoc
feita pela maioria dos autores e criticos, seguiu uma linha muito
1imitada. Em nenhum momento esteve en questdo uma possivel

rransformacdo das bases da estrutura econdmica.

®  Eutendemos por transformagBes essenclais aquelss que modificam definitivamente os clementos esirituais que tralamos nas
seples anleriores. As propesias que compunham o 1 PND nfie chegavam a este ponto. Tratava-se de wma reorientagie do
creseiments, haseada num conjunte de investimentos estatais de grande porte ¢ gue, uma vez efetivados, niio manteriam oy pivels
posteriores das taxas de investimento, gue voltariam a ser suslentadas peios selores tecnologicamente mais dindmicos do
departamento de bens de consumo durdvel. Portanto, & caracteristica da estrutura de investimento eontinuaria & seT 4 HESMA.

¥ =4 principal preocupagio ¢ adaptar-se, do ponto de vista de estritira econdmica, de forma segura ¢ rapida, As necessuiades da
sitnagho crisda pelas transformagdes inlernacionats, sobretudo a crise de energia. Isso deverd vighilizar que, com Hm e5quUema
Gnanceiss externo cuidadose e inteligenle, scja possivel preservar a desenvolvimento acelemdo.” (I PNDX1Y)
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O diagndstico gue aparece no texto do II PND &, na malor
parte das vezes, tomado como correte. A maioria dos autores gque
investigou ¢ tema conclui gue a identificac@o dos problemas pelos
guals passava a economia brasileira no comego da década, feita pelo
Plano, era adeguada. A afirmacic vale em relacdo 2 segunda
alternativa apreséntada acima, vale dizer, em relag¢do & alternativa
ajnstamento versus financiamento. Ndo héd qualquer mencdc a
problemas de desenveolvimento, ou & necessidade de correcldc dos
rumos do Yestile de desenvolvimento" adotado pelos governos
militares. Trata-se, reenfatizando, de uma concepcdo muite limitada
de diagnéstico. A rigor deveria fazer parte dele uma avallacac
critica dos caminhos trilhados pelo desenvolvimento brasileiro até
ali e das condic8es de sua permanéncia no futuro., Ac contrario,
tudo se passou como se o0s caminhos previamente definidos fossem

inexoravels.

0 diagndstico do II PND limitava-se a mostrar problemas
relacionados & producdo industrial e a indicar as agdes necéssérias
para a sua resolucdo. Ele indicava uma necessidade "estrutural® de
modificacao na énfase do crescimento da economnia do setor de bens
de consume duravel para o de bens de producdo; reconhecia problemnas
de compatibilidade dinamica enfre o crescimento dos varios ramos da
matriz industrial e propunha-se a corrigi-los mediante a arbitragem
dos gastos publicos e da concesséo de incentivos {veja II PND:25j}.
0 objetivo era modificar a natureza do crescimente da economia nos

anog seguintes, sem necessariamente alterar a estrutura de
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investimentos, gque, ao final do ciclo concentrado de investimentos
piblicos, continuaria tecnologicamente dependente dos investimentos
gstrangeiros no Pals, considerando-os tanto como noves fluxos
pxternos -~ investimentos diretos -, gquanto o5 reinvestimentos. A
tentativa era de harmonizar a base produtiva que apresentava sérios

gargalos estruturals, na linha do propric diagnéstico.

A questdoc & que a alteracdo da estrutura de investimentos
exigiria mais do que apenas um bloco de inversdes, mesmo que este
rivease dimensdes relativamente grandes. Para tanto, haveria que se
fazer uma reorientacéo dinadmica permanente para que novos setores
pagssassem a ditar o movimento da economia. A natureza dos
investimentos previstos pelo II PND néo cumpria o regquisito. AS
linhas de agdo previstas atingiam os setores de insumos bésicos,
transporte, comunicagao, energia e bens de capital. Destes, apenas
o dltimo poderia cumprir a funcao de lideranca tecnoldgica, sem, no
entanto, exercer o mesmo papel em relacdo ads expectativas. 0 setor
de bens de capital ndo tem um encadeamento suficiente para, por si
s6, alimentar a taxa de investimento global, Os demals s&o setores
que ndo exercem lideranca. Sao setores de alta densidade de
capital, pequeno grau de diversificacdo e baixa rentabilidade. Os
ipvestimentos realizados neles néo t+ém continuidade, apresentando
elevada concentragdc em determinadas conjunturas e, portanto,
apresentando saltos de capacidade de producdo. B340 normaimente

setores de responsabilidade do Estado.
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Rlém desges aspectos, as acdes previstas pelp IT PED ndo
apontavam para a superagéo do padrdo tecncldgico relative & 11
revolucdo Industrial® . Os investimentos tinham antes o sentido de
aumentar a produgdo nacional em setores 133 tradicionais. As
chservacdes anteriores ficam assim reforgadas. No final dos anos
74, os palses desenvolvidos consolidavam um nove padrdo tecnoldgico
haseado na utilizacdo intensa da microeletrdnica, que passa a ser o
sgtor mais importante no que se refere a inovagdo tecnoldgica. Ao
longo dos anos 80, este setor, por sua capacidade de disseminacao
do progresso técnico para os demals setores, e mesmo pela
importéncia relativa de sua produgdo, passou a ser o regulador do

dinamismo das economias nos paises centrais® .

A interpretacdc expressa no II PND foi aceita pelos
principais investigadores gue se dividem em pelo menos quatro
linhas analiticas. A primeira delas considera gue as decisdes
propostas pelo Plane eram corretas, apenas realcande que a
implementacdo passou por problemas gue determinaram posteriormente
o seu fracasso. Serra {1983) tem uma posigao tipica a este

respeito. Segundo ele, had dois problemas centrais com o II PND. O

™ wAg excepcionais taxas de crescimento desfrutadas pelo govemio autoritanio, entre 1967 & 1574, mduziram seus dinigenies ¢ sua
tecioeracial & formulagio do projefo “Brasil-Poténeia”, imaginando poder converier a economia brasileira numie das maiores
poléncies econbmicas mundiais. A impossibilidade de sustentagiio desse megalémano plano (que previa uma taxa de inversio -
VY - de cerca de 40%!) Togo s mostrou e & tentativa de comeglio de sua trajetbria resulton ne Segundo Piano Nacional de
Diesenvolvimente Econdmico - Segundo PNTY, que buscava aprofundar 2 industrializagio pesada (principalmente infa-estrutura,
sswios basicos e hens de capital), procurando, com isto, criar grevs de liberdade para lentar corrigir, tardismente, os gravissinos
desequiiibrios cambiais e financeire: gerados pelo megalémane projete.” {Cano, 1993:19)

B wp eletrocletrdnica foi o setor do blocs eletromecinico que experimenion maior crescimento, nos anos 80. Essa constaiago
confinma os resultados de ouiros estudos que torbém registraram ¢ vontraste endre o dinamismo da eletroeletrdnica, & retragiio da
mechmica ¢ o desempenho frace do material de transporte, desde a década de 70. A novidade dos anos $0 consistin em ¢ue o
maior dinamismo {ransfoemou esse setor em segmento de dimensdes comparaveis 4s da mecncia e do material de transporie.
Tressa forma, seu desempenhio passon a ter impacto siguificative sobre o da eletromecinics como em todo.” (Laplane, 1992:37)
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primeire refere-se ac momento em gque foi realizado, quando a
greonomnia doméstica se desacelerava, apés o auge do ciclo expansivo
e guando a conjuntura internacional j& era recessiva. O sequndo diz
respeito ao fato do plano ter sido fundamentalmente financiado
externamente em moeda, por ndc poder contar com o aporte de capital
de risco, pelas razdes que apontamos, relacionadas com a estratégia

do capital estrangeiro.

Na mesma linha analitica, Batista {(1987) procura mostrar
gue, apesar dos erros ocasionais em questdes de politica econdmica
& em decisdes de projeteos de investimentos, a estratégia do IT PND
exercen um papel positive para o ajustémenta externo da economia,
além de sustentar o crescimenfo econdmico. Ele destaca dois
aspectos negativos: 1) a estratégia subestimava as dificuldades
relacionadas com o fato de gue a economia havia atingido plena
ptilizacac de capacidade e alguns setores ja mostravam claros
sinais de superaquecimento; e 2} contava de maneira irrealista com
condicdes favoraveis da conjuntura internacional, gue  nao
aconteceram. Este uGltimo fato gerou ma aplicacdo dos recursos para
investimentos e, portanto, malores custos para o conjunto dos
projetos. A consegiéncia mals visivel desta incorrecac fol que

alguns projetos foram interrompidos e outros suspensos.

Essa linha analitica expressa por Serra e Batista ndo se
confronta com a do II PND. Isto pode ser apreendido pela leitura de

Reis Velloso {1986) -~ uma espécie de versio oficial - que considera
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gque o Pals procurou um ajuste & crise do petrdleon, principalmente
através da mudanga na matriz industrial e no balange de pagamentos.
O aiuste & entendido como a procura de opcdes que permitissem o
recondicionaments da economia A& nova situacdo, com vistas a
continuar crescendo de forma auto-sustentavel. Seguinde sua
argumentacdo, a estratégia consubstanciada no " II PND objetivou
realizar o ajustamento em trés campos: o macroecondmico, o
estrutural & o de energia. No macroecondmico houve a decisdo de nao
fazer recessdc e, portanto, de nfdo provocar um chogue fiscal e
monetario, permitinde a desaceleracdo gradual. No estrutural,
propbs-se uma mudanga no padric de industrializacdo {(sic) e no
snergético tentou-se o eguilibric entre a produgdc interna,

importacdo e consume, principalmente do petroleo.”

Segundo Reis Velloso, a estratégia apresentava uma
diferenca importante em relacgdc ao ajuste convencional: menor
dependéncia em relagdo ao ajuste macroecondmico, que se faria
progressivamente; e maior énfase Do ajuste T“estrutural® e
especifico de energia. A razdo de se ter recorrido ao financiamento
& gue este tipo de ajuste levava tempo, exigindo condigdes
temporarias de gestdo. Ne seu ponto de wvista os objetivos foram

alcancados.®

2 Hain dltima afirmacfio, confronta-se visivehments com a nossa nterpretacio. Os investimentos previstos pele I PN situavam-
se, do pouto de vista tecnologico, nos marcos do que consideramos como *If Revohiglo Indusirial”. Tanto gue Canoe (198317}
toma como periode de matwago da segunda onda tecnologica oz anos de 1933 a 1980; "A inserchio do Brastl nessa Seguids
Revolughio Industriad {_..) demoron meio século, a partir da ‘crise de 1929, Por ouiras razbes, Jevamos outro mein século para
sonsolidarmos sua implaniagdo. iniciamo-la entre 1933-1935 de forma restringida ¢ ineipiente e de forma mais decisiva nos
periodos 1956-1962 ¢ 19681980, guando conchiimos 8 instalagio dos setores produtores de bens de consumo durdvel, de bons
ntermedinios e de capital.”

B w0 Governe Oeisel estuvas profundamente imbuido do cardter grave e duradoure da corise do petrdlec, que so previu,
explicitamente, iria afetar & economa masdial pa presente déeada [de 86]. Dai ter revorrido as citado ajuste estrutural {ao Indo da
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Em posicidc oposta, abrinde uma linha analitica mais
conservadora, Langoni (1985) considera gue a opcdc gradualista,
frisada acima por Reis Vellosc em relagdo ao desequilibrio externo,
permitiu  sustentar o© crescimento, nac obstante © rapido
endividamento externo. Segundo ele, estarila implicita na estratégia
de financiar ¢ desequilibric a hipbtese acerca do carater
transitério do chogue do petréleo. Esta critica indica &
impe:iosidade do ajustamento & época e relaciona os problemas

posteriores a decisfio incorreta de seu adiamento.

A concepcdo expressa por Langoni sustentou, por ocutro
lado, uma critica ideoldgica conservadora e gue atingin proporcdes
de debate nacional. A questdo relacionava-se & intervengio do
Estado. O II PND era visto criticamente come uma opgdo pela
intervencdo mais acentuada na ecconomia — estatismo -, afastando-se
do idedrio liberal., Este foi um debate importante, embora nac faga
parte diretamente de nossa investigag@e. (veja, a este respeito,

Teixeira, 1993:28 parte)

Lessa (1978) - numa terceira linha analitica - faz uma
critica bem mals. abrangente. Segundo ele, na medida em que =&
expansac industrial anterior - no periodo do "milagre® - naoc
alterou significativamente a estrutura industrial, a manulencdo de

altas taxas de crescimento, acoplada a uma total reordenacac de

desaceleragiio progressiva do PIB), om tome do qual girow a estratégia de 1974. O processo constituin a forma mums vilida de
ajustamento, por eliminar as cavsas do desequilibrio esimtural, permitindo a0 Pais continuar crescendo.

¥ que nlo saiv dentro das previsties foi & enorme divida a que se chegou em 1982, resullando na atual [1986] conta de juros.”
{Reis Vellose, 1986423}
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prioridades, segunde a gual o automdvel deixaria de ser o setor de
ponta da expansdo, e a indistria de base {(siderurgia, metalurgia de
ndo~ferrosos, gquimica de Dbase, grande mineraglo e eletrdnica
pesadal e producdc de maquinas e equipamentos passariam a ser os
setores de ponta, exigia, dada a propria vulnerabilidade anterior,
gque a economia lograsse manter um alto nivel de importacles.
Portanteo, manter a taxa de cresciﬁento proposta pelo II  PND
implicava gque a economia conseguisse necessariamente seguir
expandindo as suas exportacbes de produtos primirios de natureza

agricola e alguns poucos produtos de origem mineral.

Para Lessa, estava propostoc gue, em paralelo ao esforgo
su & mudanca de prioridades, fosse preservado o "export drive" que
havia caracterizado a fase anterior. A estratégia previa um agente
privilegiado: 8 empresa estatal. Os investimentos destas empresas
sustentariam o crescimento, aumentariam a demanda por bens de
capital e reordenariam a economia através de seus projetos. Além
disto, permitiriam gue se fizesse um recrdenamento espacial, muito
dificil em outras circunstancias. Mas a critica fundamental e, al
sim, relacionada aos aspectos que desenvolvemos na primeira parte
da secdo, diz respeito & disposicdo de manter o proieto Brasil-

poténcia, em circunsténcias bastante adversas, como mostram oS

demais elementos levantados.

0 contraponto a essa interpretacac de Lessa & feito por

Castro (1985%) ~ a gquarta e ultima linha analitica. Segundo ele, 4
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resposta brasileira ao brutal deseguilibric externo gque se
manifesta em 1974 surge como uma opgdo imperiosa frente as novas
condicdes da economia mundial, de forma a assegurar a transicac an
estédgic superior de desenvolvimento. Aé responsabllidades da
politica econdmica e, em particular, do planejamento seriam
enormes. Tanto mais gque, relegada as cqndigées de mercado, a

sconomia ndo parecia tender a reagir & crise com novos avancgos.

Segundo ele, a opgaoc bragsileira foi de enfrentar os
problemas pela raiz, buscando uma "salucéo.duradoura" e ndc apenas
transitéria para a crise do petroleo. Face a auténtica reconversao
dz base energética e & reestruturacdo do aparelho produtivo,
promovidas a partir de 1974 pelo Governo Brasileiro, seria
verdadeiramente incompreensivel a afirmacdo, feita por Langoni, de
gue estava implicita na estratégia a transitoriedade da crise do

petrdleo.

guanto a Lessa, diz que ¢ autor 18 ¢ II PND como um melo
de defesa do projeto Brasil-Poténcia, nascido no interior do
aparelho de Estado, fazendo da “"crise do petrdlec” uma
justificativa para o© projeto. O préprio equilibrio das contas
externas seria um objetivo tatico. Para Lessa, enfim, o diagnéstico
explicitoc € apenas 2 ponta do iceberg, havendo que partir para o
nioc dito. Para Castre, Lessa v& no episdbdio do I1II PND um Caso
extremo de descolamento do Estado de suas bases de sustentacso.

castro entende de maneira diferente. Para ele trata-se de um plano
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cujas propostas centrais encontram-se profundamente marcadas pela
consciéncia de que o mundo se encontrava mergulhado em grave crise,
gque Lornava patente a vulnerabllidade da economia brasileira. Mesmo
assim, ele concorda que o Planoc encontra-se impregnado da deciséo
de levar a termc o processo de desenvolvimento econdmice, dando

razdo, sob este prisma, & tese de Lessa - "despida de exageros".

Nossa interpretacdoe funda-se no gquestionamento deste
ultimeo aspecto, conforme nos referimos no comego desta secéo.
"Levar a termo" o processo de desenvolvimento implicava em manter o
padric de desenvolvimento estabelecido em anos anteriores. Para que
isto fosse possivel, as mudangas na estrutura industrial eram
efeti¥amante necessérias, o que em si feria interesses, na medida
em gue implicava em reorientar a é&nfase das politicas piUblicas
scondmicas. As mudancas na matriz industrial, o Governo adicionou o
objetivo de desconcentrar espacialmente os novos investimentos,
aumentando ainda mais a oposicio decorrente dos interesses de
valorizacdo dos capitais do centro sul - nacionals e estrangeiros.
Ora, & representacio politica destes capitais era organizada e
forte, a sustentacdc ac Plane precisaria de novos apoioes,
provavelmente com mmdancas adicionais gue permitissem a adesio de
novos grupos sociais. A estratégia passou ac largo dessas gquestGes,
configurando o descolamento do Estado de suas bases de sustentacio,
conforme Lessa {1978). O Governo, de fato, perdeu antigos apoios,

sen ganhar noves.
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Como se apreende da “versdo oficial®™ de Reis Velloso,
além do apoic ao processo de complementacloc da indastria pelos
investimentos em infra-estrutura, era importante a sustentacdo a
politica econdmica gradualista, durante ¢ periodo de gestagdo dos
novos investimentos., A raz#o é simples e decorrente da argumentagio
gue apresentamos acima. A diferenca do que diz Lessa, o II PND ndac
propunha uma reestruturagao industrial, nos moldes de uma mudanca
de polo dindmico, como o Plano de Metas. Havia sim uvma intencdo de
gstabelecer-se um novo padrao de crescimento, no periodo de
montagem das novas empresas € gue, acreditava-se, permitiria o

prosseguimento futurc da expansaoc, na linha da fase do "milagra".

Nic se pode, contudeo, mencosprezar a dimensic da mudanca
nas condicBes de crescimento a partlr desse momento, multo menos
das suas consegiiéncias para o desempenho da economia. A mudanga no
padrac de crescimento & visivel {vela Carneiro, 1981:8-14}) e & na
sua natureza gue buscamos os elementos para a discussdc do inicio
do processoc de descoordenacan do padric de desenvolvimenteo, gque
epntra em crise nos anos 80. Este processo inicia~se pelo gue
chamamos de desarticulacic da estrutura de investimentos, istoc &,

pela descaracterizacdc da estrutura estabelecida pelo Plano de

Metas.
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3.1. A descoordenacgdo da estrutura de investimentos e a deterioragéo
das contas publicas

O capital estrangeiro ocupa um papel essencial na
estrutura .de investimentos, nao apenas pelo seu volume - de
significativa importancia relativa ~, mas pela natureza do
investimento inovador e determinante da dinémica da economia. Esta
& a nossa referéncia bésica. A mudanca na estratégia de
concorréncia realizada no  bojo da reestruturacdo industrial
internacional ndc repatriou imediatamente - & evidente - a massa de
capital sob seu dominic, sobretude porgue ndc se sabia gue impacto
teriam as transformag¢bes na ordem internacional sobre o Brasil.
Todavia, houve uma perda crescente da importancia do mercado
rxac:ianai em relacio aos planos de investimento. Numa economia gue

pretendia taxas elevadas de crescimento {10%, em média} a alteracdo

reve o status de uma modificagio estrutural importante.®

Ao enfrentar as transformacdes reafirmandce o projeto

social desenvolvimentista®™ , o Governo procurou manter o padrado de

2w ) a intenglo manifests no L PND de alavancar o setor privado nucional quer via politicas de gosto ¢ financiamentos puhlicos
ou na formagio de joint veatures tripartites - objelivos facilitados pela disponibilidade de empréstimos bancirios privados no
exterios - teve uma contrapartida na aceitagiio de formas externalizadas de transferéneia de tecnologia (scordos de licenciaments,
joint veplures com posigBo minoritdsia, efc] por agentes externos em virios segmentos; € {...} mesmo nos casos de ingresso de
capital e tecnologia sob a forma de investimentos diretos, a participacio do capital externo assumit wm cariter mais "induzide’,
com s decisbes de investimentos industriais “autonomos® envolvendo diretamente a articulagdo estatal ¢ sun capacidade fiscal
finangeira de gasto® {Camuto, 1993:32) O que querncnos chamar a atengfio & que a participagie do capilel estrangeiro na
detenninagdo do nivel de investimentos sofren uma queds, que esta relacionada a wm redirecionamento dos investimentos deste
iipo de capifal para os mercados nacionais dos paises desenvolvidos. "Nos paises desenvolvidos, a desuceleraglo gerou gramude
aciosidade on capacidade produtiva, estimulendo 4 ravionalizaglio dos processos produtives. (..} o5 investimentos destinados &
racionatizagfio da capacidade produtivae d reduglio de custos ganhuram importincia relativa® (Laphane, 1992:3).

B w0 hi agul uma identidade com ¢ Nacional Desenvolvimentismo, o que significaria discatir aspectos gue nfio sdo parie de nosso
obieto. O que queremos sugerit ¢ que ha wms disposicac de manter as buses do modelo econdmico, & partir de uma determinada
notatividade social®, especifica do regime sutoritirio. Trata-se de insistir num pacio de poder montado pelo Golpe de 64. Stmn
Regina de Mendonga (1986:74-75) destreve assim este processo: "0 Golpe de 64 correspondes, porlante, & redefiniciio do pacio
do poder no Pais. Sua articudagio originou-se numa Primorosa composicie enfre dois segmenfos bisicos - os militares ¢ o
empresariado industrial - manifestada institucionalmente nio "complexop Escola Superior de Guerra (ESGInstituto de Pesquisas
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desenvolvimento promovendo modificagtes na sua estrutura econdmica.
s wmodificacBes buscaram ampliar a participacdc dos capitais
nacionais privado e estatal na economia, tendo em vista as novas
definicBes estratégicas do capital estrangeiro. Na prética, iste
implicou enfrentar duas ordens de quest@o: a dificuldade de
coordenaciac politica devido & mudanca na énfase dos objetivos de
politica industrial; e as iimitagéeé fécnicas e financeiras do

capital privado nacional.

0 importante a reter é& que a estrutura de investimentos
conformada pelo Plano de Metas descoordena-se. Em primeiro lugar,
pela mudanca de estratégia do capital multipacional, que apontava
para uma diminuicac da intensidade de seu papel dinamizador no
ipvestimento global. Em segundo lugar, pelo aumento da importancia
do capital privado nacional, particularmente no setor de bens de
capital, sem gue este estivesse em condicdes Ltecnoldgicas,

financeiras e gerencials para tanto®® . Finalmente, peloc aumento da

Fronémiico-Seciais (IPES) e lustitute Brasiteiro de Aglio Democraiics (IBAD). Aliondo os principios da doutrina da seguranca
smcional & silida campanha de mobitizagho da opinifio pibiica contra o “commismop, u agio destes organismos logrou produzir o
clima propicio ac 31 de margo, bem como capifalizar o apoit e a legitmidade de ontros setores sociais alheios ao pacto (como as
classes médias, por exerupla).

Fm termos imediatos, o golpe representos o afastamento dos setores mais atrasados das classes dominantes de niclen de poder,
‘qubstitaidos pela busgnesia industrial e financeira. Simultancamente, ele represenion o esmagmnento e a desarticidagio das
forgas populares, excluidas, doravante, de toda & possibilidade de participacio em gualgner instAncia do aparclho de Estado. Os
instrumentes definidores dessa nova ‘paz social’, tH0 a0 sabor das classes modias que a spoisvam, foram uma nova jegislagiio
srabalhista ¢ salarial, além da repressio no sen sentido innis fisice. Somenie nos guadros de um regime polilico de exveglo a
continuidade do modelo econdmico inmagurado em 1955 estaris garantidn ¥ Para uma discusséo especilica das virias "ideologias”
vaia Mirsmm Limeeiro Cardoso (1978}, Guido Mantego (1983) e Ricardo Biglschowsky (1988}

¥ 0 perfodo que se ncia em 1974 ¢ tomada come base para a periodizagio do desenvolvimento do setor de bens de capitat por
gquase todos os seus mvestigadores. Veja, por exempio, Fernando Lopes de Almeida (1983:33, 4243), "(...) deve ser dito que a
fixagiio de 1974 como inicio do periodo repousa em diversos notivos, dos quais os mais Televantes 530 a relativa desaceleragio do
crescimento evondmice, as mutaghes a nivel da situagio comercial e finanoeira internacional e o recrudescimento das pressies
inflaciondrias, Em funglio de fodos esses fulores e das resposias governamentals is pressdes dai yesulianies o desempenhe da
indisiria de bens de capital passa a ser afetado de modo diferente do ocormido anteriormente, {...) E intereszante ainda observar os
principais setores de destino de produgfio de bens de capital sob encomends para o periodo 1974-1977 {...). Destacam-sc o3
selores naval, de petrdlee, petroquimica, alcoolquimica, de energia cléirica e de sidernrgia ¢ metalurgia. () 2 demands esiatal &
dz grande pess o gue se refere ao segmento produtor de bens de capital sob encomenda e condicions Jargmmente seu ritmo €
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importéncia da agdc econdmica do Estado, tante diretamente na
producdc guanto no estimulo ac investimento - via subsidios -, sem
gque a sua estrutura de financiamento fosse alterada. Os déficits
fiscais, as dividas piblicas interna e externa, sdo o¢s indicadores
dos limites estruturais as possibilidades de atuacdo do Estado, nos
marcos do padrdo de desenvolvimento em viger. Alem destes, o
enfraguecimento gradativo da moeda nada mais & do que a expressio
daz impossibilidade de manutencéo do crescimento naguelas condigdes.
conforme apontamos na secdo 2, uma mceda forte sustenia-se numa

economia forte, em termes de dinamismo da produgao.

A  diferenca do gue ocorren com a estrutura de
investimentos, gque embora tenha na esséncia postos OS elementos da
descoordenacio ainda em 1974 e s mais tarde eies tenham se tornado
yisiveis, a deterioracdico das contas ptblicas - item importante da
estrutura de financiamento - apresenta-se imediatamente. O enorme
aumento no gasto em divisas, decorrente da triplicacio dos precos
do petréleo, gerou um desequilibrio no balango de pagamentos de
proporgdes significativas {veja Tabela I-5). A parte ¢ impacto que
o propric fateo causou sobre as expectativas dos agentes, delinsando
cenarios desfavoraveis e deprimindo - como tendéncia -0 gasto de

investimento, a dependéncia do Pals em relacio ao petrdlec era

medatidude de expansio. (..) Outro tipo de informagio que evidencia s dificuldades por que teria passado a indistna de bens de
capital {...} refere-se a0 nivel médio de utilizachio da capacidade instalada, disponivel para o periode 1971/78 (...}. Enquanio &
silizacho da capacidade munteve-se em nivels clevados em 1974 e 1975 (em fungio da fendéncia ascendente observada até
1973}, a partir de 1976 o tendéncin A gueda ¢ nitida. No periodo 1977/78 0 nivel médio de wilizagio para a inddstria de bens de
eapiial situou-se pouce acima de 80%." Veja, tarubém, France Vidossich (1974). "Quanio a0 desempenhio do sefor, pode-se dizer
que nos primeinos anos houve wma resposta favoravel sos estimulos dades pelo govemo. Entretanto, ss deficiéncias teonoldgicas
aparecem ne décade de 80, disseminando-se peltos demais setores.”
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grande®’ . O "chogue de custos" fez com que ocorresse uma mudanca
nos precos relativos internos gue, a rigor, dade o tipo de resposta
institucional, prevaleceu por toda a década, como um impulso ao
crescimento dos precos® .

Tabela I-5

IMPORTACDES POR CATEGORIAS DE USQ
S5 milhdes

categorias 1972 1973 1974
bens de consumo 463 720 973
matérias-primas 1.565  2.560 5.568
combustiveis e lubnficantes 469 _ 769 2.962
bens de capital 1.734 2.142 3.119
total importagles 4.232 - 6.192 12.641
total exportagles 3.991 6.199 7.951

Tonte: BECEN. compilado o6 €asiLrd {1985:28)

T wgy rmstorne das contas externas verificado no ano de 1974 surgin como resulade do crescimento explosivo do valor das
traportagies. B decorréncia deste tlimo fenbmeno ~ e ndo pbstante a vigorosa expansio das exportagdes - o Fais meorres
naguele w0 Cm descomunzl dé0eit comercial, gque em Jddlares de 1984 atingin o cifra de USE 9.9 hilhdes.

{3 vultoso déficit de mercadorias vegistrado em 1974 encerrava, sem divida, um componente especulativo, rosponsivel, em
grande medida, por wm acrésiimo do dispendio com matérias-primas saperior 3 elevago do gasto com peirdleo.

Iesino descartadn este componente especulativo, responsdvel, em grande medida, por um acréscimo do dispéndio com matérias-
primas superior & elevaglic do gasto com petroieo. Mesmo deseoniady este componenie, era no entanto flagranie o surgimento de
s desaranje de grande magnitade nas contas externas.” {(Casiro, 1G85:273

%A leitura que nurmeimente se faz € n scguinte. Os pregos sio inflexiveis para baixo. O aumento do petrdleo fbz com que han
wina mudangs dos preges relativos a seu favor. Os agentes, no intuito de preservar as suss margens e fatias de mercado, reajusiam
seus Tegos, provovando uma espiral inflavionfria que s6 se esgotaria se houvesse uma acomedacio definitiva, com perdas
assoaidas por algons scgnentos. ,
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Tabhoala I~6
prINcIeaIs sussiniosl g IwcEnTIVOS FISCAIS DA AREA FEDERAL
1973 - 1980

subsidios\incentivos 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1974 1980

incentivos\P1B 2.7 3.5% 3.51 3.0] 3.4] 3.50 3.0] 1.7

incentivosireceita trb 28.11 35.81 39.7} 31.21 37.5:% 39.8¢ 39.5{ 21.5

subsidios\PIB 0.4 1.3 1.7 2.4 2.5 1.8 3.2 6.0

subsidios\receita trib 3.81 13.1| 19.8] 24.8} 27.4| 21.9] 40.9] 77.8

subsidios+incent/PIB 3.0 4.7 5.2 5.4 5.9 5.5 6.2 T.6

subgidiostincent/s it 32.0f 48.9) 58.5! 56.0| 65.0¢ 6£1.7] 806.3] 99.3

fonte: Langoni {1981). Bases instituciconais da Econcmia Brasileira.

1. implicitos ac crédito {(agropecuéric, exportagdo); diretos {(trigo, petréleo,
soia, agicar); explicites ao crédito (PROAGRO, PROTERRA FUNDAG); compra £ venda
de produtos agricolas {pregos minimos e estogues reguladores)

Haguelas circunsténcias, manter o nivel de crescimento
exigia uma compensagio despropercional (para malor} por parte do
setor publico gquanto a gastos e transferéncias - subsidios e
inecentivos fiscais, etbc {veija Tabela I-6) - gque contrabalancassem o
afeito negativo do chogue®” . J& a partir de 1976 o desarranjo da

economia era evidente.

Passemos 4 década de 80 onde a c¢rise do padrao de

desenvolvimento apresenta-se de maneira mails definitiva.

® Yein, também, artigo recente de Delfim Neto (Correio Braziliense, Prasilia, 21/9/92, pag. 7) onde cle faz um comentano scbre a
opylio de politics econdmica {sic) desta épova. Depais de apresentar, na sua visfin, 0 quadre daguele momento diz: "Sem divida
seriamos sido forgadas a corlar drusticamente o nivel de consume e o nivel de produte. Pudemos fazer s divida porque tnhamos
crédite ¢ porque sabiamos, nds ¢ nossos credores, gue Lot o lempe sdequado produzirfamos o gjuste da scopomia brasileira com
menor custo sovial. Era previso evitar os chogues dramiticos porque também sabiamos que eles tém efeilo permanente sobre o
nivel de rends e de consume.”
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3.2. Crise e Estagnacdo nos Anos 80

Que figque claro gque as opgdes feitas em 1974 ndo diziam
respeito apenas a decisfes de politica econbmica. O Pals vivia uma
conjuntura até entdp extremamente favordvel, com crescimento
acelerado e perspectivas acesas de efetivar o "grande salto no
degsenvolvimento” para niveis compativeis <¢om  0s das nacoes
avancadas. Promover um ajuste significava muito mais do gue adequar
a economia & nova situacdc internacional significava colocar em
discussioc ¢ padr@c de desenvolvimento adotado. Esta era uma opgao
impensavel naquelas condic¢fes politicas. No entanto, mantida esta
referéncia de fundo, o que precisa ser discutido & a dimenséo das
implicacBes decorrentes do caminho escolhide. Trata-se de discutir
as repercussdes da estratégia adotada para o desenvolvimento sccial
posterior e, no casc de nossa investigacdo, as repercussies para o

desempenho da economia, particularmente ac longo da década de 8C.

A leitura .atenta do II PND mostra dque o8 Seus
elaboradores tinham clareza das modificacBes em curso na ordem
econbmica do pos-guerra e dos seus rebatimenteos sobre a economia
brasileira. Assim, fica evidenclado, pela natureza da estratégia
adotada, um sentido social mais amplo de defesa de uma Opgac de
desenvolvimento. QOcorre dqgue O "desequilibrio® decorrente das
transformacbes internacicnais néo estava circunscrito a um problema
de balanco de pagamentos, conforme sugerimos ha segac antericr. As

proprias bases do padrao de desenvolvimento precisariam ser
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alteradas ou, pelo menos, redimensicnadas frente as modancas de
astratégia empreendidas - ou em cursec - pelo capital estrangeiro™ .
Nao & por outra razdo gque a énfase do plano é feita em ramos

ooupados pelo capital privado naciconal e pelo Estado.

Ora, a maior parte dos mecanismes de financiamento
propostos e implementades no periodo de 1964/67, particularmente
agqueles referentes aoc longe prazo, ficou a cargo do Estade. A
resposta aos desequilibrios provocados pelo aumento dos pregos do
petrdles mais a mudanca necessaria a reorientacdc do processo de
crescimento, ambas dependiam significativamente destes mecanismos.
Bpenas o aumento do fluxo de capitais de empréstimos do exﬁerior
n&o dependia diretamente do Estado; mesmo assim, eles foram
contratados a partir de uma direcdc politica posta pelo II PND é
por medidas de politica econtmica gque tornaram ¢ "custo de
oportunidade™ dos recursos internos muito elevado. A questaoc é
saher se a estrutura de financiamento era compativel com tamanha

tarefa.

Observe-se gue, para nds, ndoc se coloca de imediato,
neste ponto da investigagao, a discussdo da pertinéncia da natureza
dos investimentos estatais empreendidos na década de 70, na linha
ds discuszsioc desenvolvida por Carneiro {1921} em contestagiao a

ieitura de Castro {1883). O que queremos mostrar € gue &

® (3 jmpacto quantitative dessas mudangas ndo € o expressivo. Do ponto de vista de novos investimentos & queds ¢ pequena,
pelos menos el dolares comentes. Os Investimentos diretos coem de 940 wmiltides em 1973 para 887 milhdes em 1973,
recupessnde-se levermente 4 partir de 1975. Os impactos mais importantes ocorrem de 1982 e diante.
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deterioracio aguda da capacidade de intervengdo do Estado, gue se
apresenta na década da 80, origina-se da opc¢doc feita em 19274,
soncretizada pelo II PND, e posteriormente aprofunda-se em
reiteradas renovagfes de sua perspectiva: em 1979, com o II choque
de petrolec e aumento dos juros internacionais; em 1982, com a
crize cambial; em 1985, com o fim do regime militar; e, finalmente,
em 1988 com a elaboracic da nova Carta. Chamameos estes momentos de
"momentos peculiares” pelas condicOes excepcionais de possibilidade
de mudanca do padrao de desenvelvimento, aléem de apresentarem uma
visibilidade muito maior. De uma forma correspondente, chamamos as
decisdes - ou opgdes - de preservacdo do padrio de desenvolvimento

de nao-transformacdes sociais, conforme definiclo 3ja apontada na

primeira secdo deste capitulo.

Nossa tese a este respeito é gue as nao-transformacles
snciais - a énfase na permanéncia do padrdo de desenvolvimento -,
como contra-face da tentativa de manutencdo do crescimento a
gualquer custo, tiveram um Impacto negative crescente sobre as
contas publicas. Este €& o determinante estrutural da crise
sconfmica dos anos 80, cujas expressdes conjunturais sfdoc o aumento,
periodo a periodo, das dividas externa e - interna e s

desmantelamento gradativo da moeda.

De fato, a estrutura de financiamento do gasto piublico
comeca a deteriorar-se a partir de 1974. Ela compde-se de receitas

tributarias e patrimoniais, fundos compulsdrios, emissdo de moeda,
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divida publica e receita das estatais. Destas, cabem algumas
observacbes especificas em relacdo as receitas tributérias, divida
piblica e receita das estatais porque s8p os itens que apresentam

paiores alteracdes nos anos 70.

No que diz respeito & parte das receitas fiscais, a
centralizacio dos tributos na esfera federal (reformas de 1964/67)
teve pelo menos duas consegiiéncias importantes: 1) houve uma perda
de autonomia dos Estados e Municipios, descaracterizando, do ponto
de vista politico e econdmico, a federacido brasileira na sua
expressdo tributario-fiscal trradicional; e 1i) mais importante e
decorrente da primeira, houve a possibilidade de intervencao
centralizada da ésferg federal, concedendo subsidios gque viriam a
corroer a receita pablica. fNdo s6 o5 orcamentos estaduais e
monicipais foram esvaziados, COmo decorréncia da centralizacdo,
como © préprio governo federal abriv mdo de seu potencial de
arrecadacdo em favor do  setor privado, diminuindo  sua
representatividade como instrumento financeire de planejamento

governamental.” (Afonso & pDain, 1987:4)

Comc vimos, a estra‘-tégia de 1974 impunha um periodo de
maturacao dos novos investimentos, no qual a politica
macroecontmica deveria servir de mecanisme de "sintonia fina" pare
o crescimente econdmico, utilizando~se largamente de incentivos e
subsidios. Iste fol agravado por um ountro elemento: a transferéncia

de parte das contas do orcamento fiscal para o orgamento monetArio
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e das "estatais®, este ultimo estimulado pela descentralizagéo
aszociada & Reforma administrativa de 1967 (Afonso & Dain, 1987:4).
Esta separacéo institucional permitiu uma agdc do governc gue nio
era perceptivel & luz do orcamento da unido, votado a cada periode
pelo Congresso. O fundamental € que se cricu formas indiretas de
estimulo ao setor privado, sem gue se tivesse controle soclial e,
sohretudn, sem gue se Livesse uma nogdo exata, & cada periode, do

sultes da transferéncia.

A fragmentagic institucional decorrente desta separagac
correspondeu uma especiallizagao de funcdes nos distintos segmentos
do aparelho de Estado. A Administracéoc Direta cumpria as funcGes
rradicionais do Estado, as fundacbes e autarguias cumpriam fungdes
"complementares® relacionadas az politicas sociais, apoiadas em
recursos oriundes de “contribuigdes sociais"”, nuitas vezes
meramente receitas fiscais nic vinculadas as normas gue regem o
sistema tributério ou a sequridade social; enquanteo gque as empresas
estatais cumpriam fungoes estratégicas no tecido industrial,
garantindo a competitividade de outres ramos industriais pelos
haixos precos dos produtos gque produziam. & fragmentagdo - a
auséncia - do comando  unicoe  gque ela implica =~ produziu &
descoordenacéc e ineficiéncia do setor publico e, por conseguinte,
agravou as Suas contas, de forma dque as opcbes estratégicas ia

referidas acabaram por ter um impacto negativo muito maior.
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Varias tentativas foram feitas para se recobrar o
controle do conjunto do setor publico, como foi o caso da criagdo
da SEST-Secretaria de Contrele das Empresas Estatais, sem sucesso
exprassivo. Na maior parte das tentativas impingiu-se um corte de
recursos que apenas agravou a situacao financeira das instituigdes
{vela Nakane et alii, 1992:44~47). Todavia, esta tentativa de
controle foi feita mantendo-se a ambiguidade entre a politica
macroeconémica e as propostas de longo prazo. Este & um ponto que
vai apresentando nitidez cada vez maior & medida que se entra nos
anos B(. As estatais, estrategicamente ligadas & concepgéo do IT
PND, através de seus quadros dirigentes, persistem nos objetivos
estratéglicos proprios, funcionando COMO um obstaculo a
implementacdo da politica macroecondmica, fundamentalmente presa &

igéia de retomads da estabilizagdo da economia.,

Ouante & divida mobiliaria federal, ela afastou-se
rapidamente do financiamento fiscal, passando inclusive sua gestio,
de responsabilidade formal do Tesouro, para © Baﬂéo Central. Pelas
reformas, a divida seria um instrumento de financiamento
precamentario, destinado a captar recursos do setor privade para
suprir eventuais desequilibrios financeiros. Mas a necessidade de
insistir num determinado "estilo de desenvolvimento® fez com que
ela fosse muito mais. Além de lastrear operacdes especulativas e
permitir a recompesicdo patrimonial das empresas privadas, a divida

f0i utilizada como uma fonte de recursos para operagdes de fomento
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da inddstria, tipicamente de natureza fiscal, no ambito do

srcamento monetéario. (Afonso & Dain, 1887:11)

0 problema €& que a utilizagdo da divida piblica foil
perdendo funcionalidade no esquema de financiamento do setor
piblico, ndo s0 nos orcamentos fiscais como também no orcamento
monetario. As operagbes de divida piblica confundism-ge com as
operagdes de open-market, obrigande as autoridades monetarias a
refinancia~las, em condicdes de Dbaixa rentabilidade e de
estreitamento da liguidez, com conseqiiéncias indesejadas pela
politica monetaria. Mals importante, © crescimento exponencial de
5eU8 encargcs acabou por aprisionar a dindmica dos titulos piblices
a4 1bgica da rolagem da divida. Além disto, a divida pilblica
mobiliaria néé capta recursos de fontes primarias excedentarias,
constituindo—-se em reserva monetaria dos bancos para, estes sim,
desempenharem © papel de bancadores em ultima insté@ncia da

sconpmia, transformande © mercade financeiro num mercado monetario.

por wultime, a deterioragdo da estrutura de financiamento
piblico apresenta-se pelo atrelamento entre a divida externa e
interna, tendo esta Gltima um papel passivo de controle de liguidez
gerada pela entrada iiquida de recursos do exterior. Este e um
aspecto crucial para a compreensde do agravamento geral das contas
piblicas que ocorre na década de 80, a partir da interrupgao 4dos
fluxns de recursos liquidos do exterior (Cavalcanti, 1988).

Mastramos gue a opgac pela manutencic do crescimento, néo obstante
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ag desequilibrios gerados peloc choque externo, implicou num

compromisso duplo do Estado, concretamente da gestdo econdmica. Por
um lado, viabilizar o fechamenio do balancge de pagamentos, o gue
exigia medidas que facllitassenm ot estimulassem o fluxo de recursos
financeiros do exterior. Iste foi feito pela utilizacdo dos
mecanismos estabelecidos pela Regolucdc 63 do Banco Central e pela
Lei 4131%, que permitiam aos bancos comerclals a obtengdo de
recurscs externos para repasses internos e as empresas gue tomassem
empréstimos no exterior (Davidoff, 1984). Por outro lado, exigia o
compromisso de direcionar e estimular o investimento privado
nacional através de uma coordenagac direta - II PND -, concecendo
spbsidios e incentivos, muitas vezes viabilizado por repasses de
recursos externos. Numa palavra, a opgdo  do  doverno dependia
subatancialmente de recursos externocs - do fluxc de recursos

liguidos do exterior, em particular os financeiros.

Se até 1975 foi possivel & gestaoc econdmica
operacionalizar esse esquema, O fracasso do II PND (tomado no Sseu
conjunte), evidenciado a partir de 1976, fez com que restrigdes de

politica econbmica fossenm colocadas na ordem do dis. A partir deste

3 s 165 4131, de 1962, permite que 85 empresas nocinais lomen recursos de empréstimos no mercado financeiro internacional. A
Resolugle 63 do Banco Central, de 1967, extende aos bancos esta. possibilidade, pennindo que eles repassem 0% FOCUISOS &
tomadores nacionais, Hé a possibilidade, Iargamente wlilizada pelos bancos, de pulverizaglio dos recirses pam virios tomadores.
“0r e de airatividade, para as instituigdes finaniceiras domesticas, dessa nova aliernativa de captagBo pose ser avaliade niravés
de alpumas de suas caracteristicas principais. Bm primeiro lugar, logo no inicio dos anas 76, foi estipulado que & prazo de resgate
inlerno das operagles efetuadas nos moldes da Resoluglic 63 podia ser inferior ae do contratado com o credor exlemo. Isso
significa gue as operagbes exiemas de longo proze eram lransformaveis em operaghes de médio e curte prazos, respeilado o
Hmite minime de 6 meses. Em segundo Jugar, além dos encazgos financeiros ¢ fscals, o risco de cimbio era integralments
sransfesido a0 mutadrio final. Em terceire, fivos estipuiade, # partir de agosto de 1974, que no miervale de lempo enire a
contratagio externa e a efetivaglo do repasse, ou 8 fitervalo enfre dots repasses, o recursgs em moeda estrangeirs Goariam
autornativamente depositados junio so Banco Central, que assumia fanto o nsco de cAmbio como praticamente todos os cocargos
devides ao credor extemno.” (Davidofl, 1984:124)
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momento as dificuldades de gesnciamento econfmico sO aumentaram.
Numa primeira fase, elas se exgessaram na incapacidade do governo
de estimular - ou continuar esfmulando - o nivel de investimentos
necessario para a manutencdo das condicdes de crescimento. Para
compensar & menor demanda por mecurses externos do setor privado,
as estatals foram forgadas # obter recursovs estrangeiros, de
maneira a que o balance de pgamentos pudesse ser fechado, no
processe conhecide como %estat®agao da divida" (Davidoff, 1984:58-
5%} . Numa segunds fase, a incamcidade coordenadora transformou-se
em incapacidade de financiameniy das proprias atividades {(década de
80), consagrando a crise do fimnciamento piblico. Pela importancia
da participacdo do Estado na epnomia, esta fragilidade estrutural
passou - a ser hitil elements determinante nas expectativas

desfavoriveis que predominaram s longo dos anos 80 {Kandir, 1989).

Em sintese, os desvirnamentoz institucionais, as medidas
ad hoc de politica econdmica tmmadas no periodo de 74 a 81, foram
produte de uma opgdo de dessvolvimento  inviavel nas condicbHes
histéricas em gue foi feita. Nestas circunsténcias, houve uma
[deterioracdn gradativa do ambimte geral para o calculo econdmico,

deprimindo estruturalmente o imestimento.
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3.3. A implosao da estrutura de financiamento: a interrupcio dos fluxos
liquidos financeiros

Uma vez demonstrada a importancia debisiva dos recursos
externos para a dinadmica da economia e, portante, para a propria
viabilidade efetiva do padr&o de desenvolvimento, a inversao de
fluxe gue ocorre a partir de 1982 & caracterizada como uma mudanca
gualitativa fundamental. Aqui entram tanto os investimentos diretos
gquanto oz fluxos de recursos reais (mercadorias) e financeiros
{empréstimos e capital de risceo). 0s primeiros 134 analisamos enm
segBes anteriores, em particular as mudancas nas estratégias dos
capitals multinacicnals gue redirecionam seus investimentos para os
mercados preferenciais dos palses centrals. Faltam ainda os fluxos

de recursos externos stricteo sensu. .

A dimporténcia dos fluxos tem a ver com a natureza da
estrutura de financiamento da economia, altamente dependente dos
recursos financeiros externos para viabilizacdo do crédito de longo
prazo. Esta é, digamos, a raz&oc estrutural originaria., Entretanto,
o fato de que & politica econdmica tenha, a partir de 1974, movido-
se pela necessidade de estabilizar a economia em condigdes de
"aziuste estruturail®, determinou problemaﬁ adicionais aocs da
sstrutura de financiamento. S&o problemas relacionados a
administracdc do balance de pagamentos, nédo apenas no gque diz
respeito & contabilizacdo dos fluxes em divisas, mas Ltambém ao
controle monetario em cruzeiros. Varias distorgdes ocorreram porgue

a politica macroecondnica procurava cumprir o papel de "sintonia
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fina", j& referido, em circunsténcias adversas. Podemos citar, a
ritulo de exemplc, pelo menos dois itens: a elevada colocacado de
titulos ptblicos no mercado primaric, particularmente em 1877/1978,
para controlar a liquidez gerada pela posigio superavitaria do
balanco de pagamentos; e, ligadc ao primeiro, a tomada de recursos
de empréstimos em volumes superiores &s necessidades de fechamento
das contas externas., Esta absorcéo de recursos financeiros superior
45 necessidades postas pelo balangoe de pagamentos, até 1878 e em
seguida, 0s desequilibrios decorrentes da alta dos juros
internacionais, relacionados & politica econdmica americana (veja
Baer, 1983:26-27), criaram estogues de divida - interna e externa -
bastante elevados {veia Tabela I-9). O gerenciamentc dos estoques
passon & exilgir per se recurscs significativos, agravando as conias
publicas, estruturalmente afetadas pela ampliacdc da renincia

fiscal - incentivos e subsidios ({(veja Tabela I-7).

rabela Ij7 R )
IRCENTIVOS E REDUCDES FISCAIS, SuBsipios E DISPENDIC PUBLICO COM
CREDITD SUBSIDIADD - 1981/1987

{% do PIB}

Hensianos 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
i- subsidios’ i 2,6 2,6 1,6 1,5 1,5 1,7
1}~ incentivoshiseng.” 4,3 4,1 4,5 4,8 4,3 4,6 3,9
~ [HCETIVOS 2,7 2,8 3,0 3,8 3,86 3,9 3,1
- 1sencdes 1,6 1,3 1.5 1,1 0,6 6,7 0,8
-COMEICio exter.” 1,5 1,6 2,1 2,7 2,2 1,6 1,6
1t~ crédito subsid.” 5,7 4,7 7,0 6,5 9,6 3,7 5,3
-comércio exter.” 1,3 1,0 1,1 0,6 0,1 0,2 0,3
total | T 10,4 9,1 11,8 11,5 14,1 8,4 9,0

Tonte: Bontempo (s.d.). Compilade de Carneiro {1991:182)

1. iteps principais: trige, agdcar e Alcool, petrGleoc e pregos minimos.

3. IRPJ, IRPF, IPI, DRAW BACK, ICM.3. IPIL; isengdo sobre lucros de exportagio;
créditos prémic de IPI e ICH; isengdo de ICH.

4. desembolse liguide.

5, relativo apenas a produtos manufaturados.

&. exclui dupla contagem de subsidios da Unido relativos a pregos minimos,
computados em I e II.
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Quando  ocorre, em 1982, a interrupgdc do fluxo de
regursos financeiros do ex_terior a economia defronta-se com um
cenaric de c¢rise aguda (veja Tabela 1I-8). O 1impacte do
constrangimento  causado pela interrupcac foi, guardada &
importéncia de outros aspectos j& apontados, determinante para o

dessmpenho da economia nos anos 80. As financas piblicas séo

Tabela I-8
SALDO EM TRANSACOES COM ¢ EXTERIOR -~ 1980/1989
ieny saldo em transagfes reais saldo em transagdes financeiras Arcservas
AN0S LISE bilhdes Yo do PIB USS$ bilhdes % do P1B US$ bithoes
1980 -4 .9 2,1 -2,1 6,4 ~2,8
1981 -0,6 8,2 -1,2 0,4 0,6
1982 ~1.5 0,5 2,0 0,7 ~-3,58
1583 5,1 2,5 4,5 2,2 0,6
1984 12,1 5,6 4,7 2,2 7,4
1985 11,7 5,1 12,1 5, 3 —0,4
1986 6,9 2,5 11,7 4,3 -4,8
1987 10,0 3,3 9,3 3,0 0,7
1088 - 17,7 5,0 16,0 4,5 1,7
1989 14,6 3,0 14,0 2,9 0,6
fonte: BACER. Compilado de Carneiro (12%1:131)

atingidas duplamente: o setor publico intensifica sua agido para
viabilizar a réapida geracdc de um superavit comercial de modo a
fazer face as importacdes, aumentando ainda mais os subsidics e
incentivos para a atividade exportadora; e, apds © processe de
"estatizacdo da divida®, passa a ser o principal devedor em moeda
egtrangeira, arcando com o Hnus do pagamento de uma carga de Juros
clevada. Desta forma, forma-se um crescente déficit ampliade -
déficit nas coﬂtas uwsunais (receitas - despesas, incluindo juros

dadivida interna) + juros da divida externa, em divisas.™®

B sTendo como marce central a trasferbneia de recursas reats o exterior, a deterivragio das {inangas pOblicas pode {...) ser vista
de dupla perspectiva. A principio estd posts a questfio de como o sefor piblico vighilize a geraglo do superdvit comertial, o que
{..yndio pode ser subestimado, dado o impacte sobre a deterivragiio das receitas piblicus. O outro aspecto da yuestio & o de comp
o setor piblice, principal devedor em moeda estrangeira, adquire a3 divisas do sator privado ou, mais particulanmente, come
financia & aquisichoe dessas divisas se pfo produz bens vomercializavels e, portanto, nie produz dirclamente divisas.” {Carmisito,
$991:151)
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£ importante realcar gue o fendmeno do déficit ampliadoe
ndc deve ser identificado ao da crise fiscal, a menos gque se queira
desconsiderar todo o movimento histérico da década anterior. ©
fendmeno da crise fiscal é entendide como a incapacidade financeira
do Estado de bancar gastos relativos &s politicas sociais - o©
Estado de Bem-Estar Social - cuja existéncia no Brasil & cbhjeto de
controvérsias {veja Draibe, 1989). A questio agui €& outra. Em
primeiro lugar, os lagos constitutivos entre Scciedade~Estado-
Economia ndo permitem a visibilidade ou identificagd@c precisa dos
espacos publicos econdmicos® . A  simplificag@io ideoldgica de
éfirmar que a participacdo do Estado na economia extrapola os
limites exigidos pela eficiéncia de funcionamento dos mercados nao
se sustenta historicamente. A constituicdo do Estado Capitalista
Brasileiro em instaAncias muito mais ampliadas do que aguelas
relativas & nacdes tidas como liberais (EUA, Inglaterra}) foi
politica e socialmente acordada, a partir de interesses privados
das frac@es de classe dominantes, A reorientagac desta participacédo
86 pode se dar em condigdes de uma nova circunstancia historica,
com nhovas hegemonias e formas de dominagdc. DO contraric, corre-se
o risco de dgsmantelamento estrutural, conforme pode-se perceber

pelas conjunturas dos anos 80,

¥ fists possa afinmagiio ndo indica que esles lagos sejam especificos do Brasil, apents indivam que agqui estas relagies sio mus
amplas ¢ menos nitidas, porque o jopo de pressdes, inlevesses € beneficios ndio s¢ di nos espages institwionais apropriados - 6
parlamento -, mas dirclamente na magmina administrativa do governo, seguindo agbes de gripos Iocalizados, sem nesthuma
refurdncia 2 interesses coletivos.
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Em segundo lugar & em decgrréncia do primelro, o ajuste
privadoe - hoije também ideclogicamente utilizado como exemplo de
eficiénecia -~ foi feito a custos socializados, sem pactos ou opgdes
ﬁemﬁcréticas. Desta forma, hé& uma aparente contradicdc entre o
desempenho do setor privado e o do estatal, este ultimo senpre
mostrande debilidade. Acontece gque o ajuste voluntaric privado so
fol possivel pelas condigdes postas pela politica econémica, como
yvoremos no capitulo seguinte. A oﬁientagéo das estatais para o
exterior, vale dizer, a orientacdoc para que elas buscassem O
crédito externc em  condicdes adversas, a preservacido da
gnssibilidade de wvalorizacio financeira sem risco, a protecao
indiscriminada ao conjunto da industria e o grau de concentragio
industrial permitiram condicdes excepcionalmente favoravels péra
esse ajuste. Neste sentido, a crise de financiamente publico nao
pode ser vista em si mesma, mas sim como uma crise do financiamento
do conjunto da economia, uma vez que este processo origina-se e

asprala~-se por todos os setores.
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Guardados os marcos do padrdo de desenvolvimento, as
possibilidades tradicicnais de resclugdo da gquestao do
financiamento do déficit ampliade s@o o ajuste fiscal, a emissdo
monetiria & a emissdo de titulos poblicos, ou uma combinacio das
trés opcedes. Em gualquer dos casos, os limites para a coordenacio

do Estado s&o comprimidos, devido ao impacto sobre as financas

) Tabela I-9
DIVIDAS EXTERNA E IKTERBA
1680/1991 ~ bilhdes de délares

itensh divida divida
anos externa’ interna’
1680 64,2 -
1981 74,0 38,5
1982 85,3 34,8
1983 93,6 42,0
1084 102,0 49,1
1985 105,1 58,4
1986 111,0 60,9
1987 121,2 67,7
1088 113,5 -
1089 115,1 -
1990 123,4 -
1991 123,9 -

fonte: Indicadores do [ESP.
1. divida externa iotal.

piblicas e & gqueda da "poupanca do governc", 1isto €, da massa

ligquida de recurscs a disposicdo do Estado.

As formas concretas de exteriorizacdo dos limites
estrufturais serdo discutidas nos capitulos seguintes, como € o caso
daquela relaciopada & estrutura de fipanciamento. No momento, ¢

importante deixar claro, mais uma vez, que ha uma subordinagido das
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opgtes  de  politica macroecondmica em  relagdo as  opgdes  de

desenvolvimento, isto é, em relacio aguelas que tém a ver com oS

elementos constifutivos do padréo de desenvolvimento.

Este ultimo aspecto ~ a vrelacgdo entre as politicas
macroecondmica e de desenvolvimento ~ & bem tratado, em outros
termos, por Miranda {1%92). Ele faz um estudo critico das bases
tedrico-analiticas das politicas macroeconfmicas de ajuste adotadas
pelos palses desenvolvidos, principalmente EUA, Alemanha,
Inglaterra e Japdc. O periodo abrangido pela investigacdo é do pbs-
guerra, particularmente o dos anos 70, devide ao esgotamento de
Bretton Woods e & Crise do Petiéleo, Essas politicas tém uma forte
inspiracdo tedrica, mas sdo, sobretudo, determinadas pelo arcabouco
institucional de c¢ada palis @ peio grau de abertura das suas
economias™ . Ho que diz respeitc ao nosso estudo, a conclusao mais
importante refere-se a constatagdo de um carater pragmatice na
conducdo das politicas econdmicas. Estas seguem preceitos gerais da
linha teérica inspiradora sem, contudo, leva-log ao estrangulamento
da economia. Isto quer dizer, em outras palavras, que 08 objetivos
ampiéé 530 perseguidos em Pprocessos gue nao sd0 muitas wvezes
lineares, valendo a regra da "gestio estavel e possivel®, a partir

dos aspectos institucionais mencionados e que, acqui, 580

¥ eas sepbes anteriores [da tese} evidenciam gue a5 relaghes existentes snte as polfticas fiscal, nionstina e cambial 3o
determinadas pelo avcabougo instifucional de cada pais € por sew grauw o sherfurs ao exterior. A efetividade das polilicas
mcroccondinica ¢ a edsténcis de “comreius de transmissio” endre fisca, juros e chmbio devem, assim, ser pensadas em funglio de
pasimetros histrices concretos: & existéncis, ou nlio, de acesso direio do tesnuro 50 unco central; a existéncia de titulos piblicos
corm prazo € jures negocidvels, a estrutura de pruzos de vencumento e os principuis detentores da divida piblics; a possibilidade
de redescontos guase que animniticos do sistema bancario junto aos bancos centrats, 6 tipo de relagdio entre hapeos e demais
intermediarios financeiros, & entre bancos € empresas; a diversificaglio e o nivel de concorréngiu enire as instituipdes financeiray,
e o5 niveis de desregulamentagie, integragho intermacional ¢ de movagdo das mereados financeiros privados.” {Mirmda,
19R2.250) T
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apreendidos pelos elementos estruturais. Estes RAo sA0
permanentemente wodificados e estabelecem as condicles para a

efetividade das politicas macroecondmicas, ou os seus limites

higtdricos estruturais.

05 elementos estruturals ndo sdo, todavia, imutdveis. Niao
540, tampouco, inflexivels ou inadaptéveis. Ainda em 1974, no caso
do Brasil, era possivel uma adegiacdo do desenvolvimento &s novas
condicdes externas, tendo em vista a dependéncia da economia dos
recursos estrangelros. Bastava que a estrutura de financiamento
fasse alterada, que o ¢rédito de longo praze fosse constituide pelo
aistema financeiro nacional, e as importagdes selecionadas tanto
pela disponibilidade de divisas quanto pelas necessidades de
expansdo de setores industriais estratégicos. Certamente, a
“modificacio exigiria uma opcdc politica de desenvolvimento gque
apresentava dificuldades.

0 aspecto politico central de nosso  padraoc de
desenvolvimento € a escolha da wvia da industrializacdao como o©
caminho para se alcancar niveis de vida semelhantes aos dos palses
mais avancados, com a gualificacdo de gque seja um desenvelvimento
sab  controle nacional. Este projeto foi capaz de aglutinar as
forcas sociais necessarias & sua sustenltagao politica, engendrande
inclusive um movimento contrarevalucioﬁégio quande esteve ameacado.

A explosao das reinvindicagdes trabalhistas ao longo do Governoc

Goulart, a “ameacga” de uma politica publica contraria aos rumos da
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via da indust§%alizacam répida, fizeram com gue as forcas socliails
dominantes se reorganizassem e tomassem efetivamente o poder, em
1964, Paradoxalmente, a declisio de arbitragem piblica da politica
geondmica mostrou-se malys dificil. As modificacSes necessérias em
1974 & gue, postericrmente, apresentaram-se emn seguidas
conjunturas, exigiam que alguns segmentos, ou fracdes de classe,
gue tradicionalmente tinham sido beneficlérios da industrializacao

répida, perdessem seus privilégios. Esta era a implicacdo da

reorientac&o estrutural.

A guestdo diz respeito & natureza das decisdes politicas
no Brasil, ac balisamentoe do espago piblico e privado, a forma pela
gqual a acdo do Estado & definida. Ac longe deste capitulo
verificamos gque a “filtragem institucional” nfdc permite gque
decisdes mais abrangentes, que signifiguem tanto modificagdes da
estrutura econdmica nos marcos do padrdo de desenvolvimento gquanto
wma alteracido mesmo deste Gltimo, sejam tomadas. Veremos, nos dois
capitulos seguintes, come essas decisdes (ou nao-decisdes) rracam
limites evidentes para a politica econdmica, seja diretamente, ao
impedir a implementacdo de algumas medidas, seja indiretamente, ao
onerar o setor piblico com gastes e renuncias fiscais demandados

pela necessidade de garantir a liquidez do setor privado.



CAPITULO I

Os ?aradmgps da Politica Macroecondmica Brasileira sob a
Enfase do Ajuste Externo - 1980/1984

O estudo que realizamos no Capitulo 1 permite-nos agora

incorporar um  aspecto de significativa relevancia para O
entendimento da natureza da politica econdmica nos nltimos quatorze
anos: as opgdes estratégicas itomadas 1OS anos 60 & 70 e o0s seus
desdobramentos histéricos sio elementos de grande importidncia na
determinacdo da incapacidade de promover-se a estabilizacdo da
ea@nsmia..& insisténcia em um padrio de desenvolvimente culas bases
econfnmicas sofrem abalos sucessivos decorrentes das transformaces
interpnacionais na ordem constituida em Bretton Woods, do
sjustamentc dos palses centrais a crise do petrbleo e da
repstruturacio industrial que se inicia nos anos 70 e aprofunda-se
nos §0, legou um desarranjo estrutural de dificil resolucéao,

exigindo para tanto um esforco social expressivo.

Este aspecto ndo &, evidentemente, © unico dﬁterminante
de quadro recente. Nesta fase, os objetivos de curto prazo ganham
autonomia e a politica macroecondmica passa a OCUpAr O COracao das
acdas dos GOVernos. Recordemos que ac longo de toda a década de 70

ha uma ambiguidade entre os planos de curto e longo prazos, entre a
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estratééia de désanvalviment e a .éestéa da economia' . A
ambiguidade sustentava-se na tensdo entre o0s objetivos de
aprofundamentoc do desenvolvimento conformado até o periodo do
"Milagre® e as politicas macroecondmicas estabelecidas em
conjunturas de grandes transformacdes internacionais e
instabilidades. De 1980 em diante, os cbjetivos de longo prazo sio
abandonados em func¢do do risco crescente de acirramento da escalada
da inflacdo, scobretudo apds o Plano Cruzado. Passa a prevalecer
tacnicamente a idéia de gue a estabilizacdc € o passo inicial
necessario para se retomar o desenvolvimento, constituindo-se,
portanto, como um aspecto funcional & 1dgica mails ampla de empurrar
para a frente as transformagtes scciais. O fracasso na consecugdo
deste objetivo fragiliza o Estado e agudiza os problemas inerentes
ac padrio de desenvolvimento. A frustracic das metas de curto prazo
torna os impactos sociais indcuos guante ao desempenho da economia
e sinérgiceos do ponto de vista social, isteo £, os problemas sociails
passam a constitulr-se em pesada heranga para qualguer proposta de
desenvolvimento. 0 processce de degradacdce € assim extendido da

estrutura econdmica & social, ganhando movimento proprio, gerando

Pa politica econdmica é aqui entendida como a politica piblica de infervengio/eoordenaglo/produgio da economia.  Pode ser
desdobrada ens wrea politica de desenvolvimento, voltadu para os objetivos de longe praze, ¢ em uma polilica macroecondmica,
mais Hgada & pestio de curlo prazo que cumpre a funglo de ajustar, em "sintonin fina”, o movimento estrutural econdmico de
jongo prazo ds virins conjunturas. Trata-se evidentemente de uma seporacio analitice, O comportamento real conjuga aspectos de
curio e jonge prazes, imbricados ne tempa, As politicas seiorinis guardariam wma certe subordinaghio em relaglio a esses duas
insiAncing, juncicnando come desdobramentos de uma estralégia mais ampls .

Mestno nswim, conviderando-se que os Hmings das vinas politicas sin diferenciados, oslé serpse posta & possibilidade de
desconexiio entre elas, pondo em xeqgue a eficacia da ayio global econdmica do governo.

(abe ainds mencionar que s guesifip estd relocionada & consideraghio s politica econdmica g conlexto mais geral da pollica
pitbdiva, gue constitue-se na politica do Fstado. Esta Gltima includ a politica de relagBes externas, a politica de defesa nacional, a
politica sovis! e tedo um confunte nter-relacionado de agBes piblicas dentre do qual se situa & politice econdmica. A execuglio da
politica econdmiva ndic passe ds execugfio de woa das midtiplas fungbes da Governe. O contexto mats especifico da politica
econdmica ests circunserito aes grmdes sgregados e varidvels econdmicas, desdobrando-se esn politicas monetdna, canbial, fiscol
& de rendas.
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desequilibrios e tensdes decorrentes da propria maneira como se
comporta a economia em situacdes de crise. A cada tentativa mais

aguda de intervenc¢do, maior o impacto social e a instabilizagdo.

A caracteristica ndoc & especifica aoc Brasil; o guadro
apresentado pela economia brasileira é representativo do gue ocorre
nas aconomias dos paises em desenvolvimento da América Latina, pelo
menns se nes concentrarmos na década de 80. 0 estudo da CEPAL
{1990) mostra issc com clareza® . Os indicadores do desempenho
macroecondmice dos palses da regido sidc bastante irregulares e
mediocres durante toda a década. O FIB/hab caiu em 8,3%; a inflacao
passou, em média (ponderada pela populagdo}, de 56,1% em 1980, para
1.023% exn 1982, Os investimentos, como proporgdo do PIB, calculados
também na média, cairam de 22,7% em 1980, para 16,4% em 12885. O
indice de precos dos principals produtos basicos de exportacdo caiu
em gquase 30%, no mesmo periodo; e a divida externa explodiuy,

criande desajustes agudos no balanco de pagamentos.

Us desarranjos internos das economias foram enormes. A
politica macroecondmica utilizada voltou-se fundamentalmente para a
eorrecidc dos desajustes do balango de pagamentos - o ajuste
externo -, sob a tutela dos organismos internacionais - FMi, BIRD e
BID -, nic obstante a expressdc e a natureza mnals amplas dos

deseguilibrios. Nestas circunsténcias, a politica macroeconémica &

2 o) estudo pvalisa a idsia da necessidade da estabilizagio come prérequisiio 4 retomads do creschinents sustentado. € goe
queremos enfatizar nele & o dramitico guadro social da América Latina e das dificiidades coniuns dos virios paises em oplarem
o vius de desenvolvimende de longo prazo.
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iimité&%? j& gue nac @& pééééé; “;;;;w enfrentar c¢rises agudas
estruturais. As politicas monetaria, fiscal, cambial e de rendas
funcionam sob a premissa de gque os elementos estruturais séc
paramétricos, ndo atingindo, portanto, o nivel em gue ©QCcorre a
desordem econdmica. Esta ¢ uma afirmacido que pode ser generalizada
sob & gqualificacéoc de gue a estrutura econdmica, uma vez alterads,
pode dar sustentacdo a experiéncias exitosas, como & o caso do

Cthile e do México, nos anos 90.°

0 ponte a considerar € gue o3 desarranjos mostraram a
necessidade de wmudancgas estruturais, tomadas pelos organismos
financiadores como uma necessidade de ajustes econdmicos, isto &,
uma nec&ssidade de adequacdc da oferta & demanda. Esta leitura e
centrada em bases tedricas limitadas. 0Os organismos impdem-nas aos
paiges em desenvolvimento porgue esses ndc podem prescindir - nos
marcos de suag estruturas econdmicas - de seus apolos financeiros e
aval {veja Tavares, 1993). Esta & a razdo de fundo para que as
sconomias da América Latina tenham procurado o ajuste pela via de
instrumentos tradicionais de politica. macroecondmica. No periodo
mais critico de crise da divida, dificilmente elas teriam tido
rondicBes de administrar precariamente as suas dificuldades, sem o
apoic externo. Mas isto tem um custo importante. Ao utilizar a
ajuda externa, os paises ficam sujeitos a uwea afericio de

desempenho restrita a variavels macroecondmicas.

¥ Niio vai aqui nenhum julgamento da pertingncia das reformas estruturais realizadas por esses paises, nem e suas palErezs, s
forarn coordenadas on ndo, O &xito & associado simplesmente so controle da inflagiio e a retomada do crescimenta,
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estéd associada ao equilibrio das contas externas e internas € a um
baizo nivel de inflagdo (Tavares, 1993). 0s indicadores sociais Sao
tomados como um resultado do desempenho econdmico., Como a inflacdo
da América Latina é historicamente mais elevada gue nas regides
avancadas, ela passa a servir cowme um indicador-sintese de solidez
das economias. Constitue-se, emblematicamente, no indicador do
sucesso, ou Ifracasso, das politicas econdmicas, embora deva-se
atentar que a preocupacio maior do FMI, por exemplo, seja a

garantia do cumprimento dos compromissos internacionals.

Ora, sendo a inflacdo o indicador de desempenho, nada
mais natural do gue tomar o seu controle come objetive primeirc da
politica econdmica. Entretanto, as causas da inflacdo nao estio
todas sob o dominio dos instrumentos de gestdo. Ac contrario, a
maior parte dos seus determinantes sac amplos e complexoes - no
sentidec de ndc serem imediatamente perceptiveis ~ e proprios ao
plano estrutural. Assim, a politica econOmica ao “desconsidera-
ios", ou subordina~los a uma estabilidade prévia de curto prazo,
cria para si uma armadilha: seu sucesso, ou fracasso, & aferido
pela sua capacidade de debelar a inflaclio; mas, como nao abarca o

conjunto de fatores determinantes, acaba por perder ¢ seu controle.

As causas da inflacdo, como J& dissemos, sdo amplas e
complexas ‘e, embora teorizaveis (Kandir, 1989}, ndo podenm

prescindir de uma anélise histérica, em cujo &mbito define-se a
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importéncia relativa de alguns element&gwéssenciais. 0 gue gueremeos
destacar é que a inflac&o é para nds um sintoma de desequilibrios
de varias ordens, com miltiplos elementos, sem gque todos tenham que
necessariamente atuar em cada uma das conjunturas, embora possam

fazé-1o em situacdes de crise.

Na década de 70 a economia brasileira sofreu alguns
chogques importantes - multiplicagdc do preco do petrbéleoc, aumento
significative dos Jjuros internacionais - que, frente as opgoes
estratégicas feitas pelo Governo, provocaram sucessivas mudangas no
patamar dos precos. Mesmo assim, & cada chogque, a "establlidade”
fol retomada 'pela politica econémica, ancorada em empréstimos
internacionais e na vitalidade do c¢rescimento da economia. Na
década de 80 sssas bpc@es nic estiveram presentes, basicamente pela
interrupcdo do fluxo de recursos externos e pelo crescente e
persistente desarranjo da economia. O contraste entre os dois
periodos mostra gue uma teoria parcial gue poderia explicar =z
elevacio dos pregos numa fase nadc tem a mnesma capacidade para
outra, evidenciando a auséncia de alguns elementos-chave (vejé

Relluzzo e Tavares, 1986}.

Esta pespectivar tebrica  nao estd suficientemente
desenvolvida. A grande preocupacadc social com o tema, devido 2a
deterioracio dos indices de precos, a partir de 1875 {(veia tabela
II-1}, resultou numa série de formulactes, com razoavel capacidade

explicativa para a década de 70 (veja Rego, 1986). Em contraste, a
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década de 80 carece de malores estudos. Nao ha uma formulacido ampla
o suficlente para incorporar todos o5 aspectos necessarios. Como
apentamog, a razdp para 1isto esta relacionada a uma certa

incompreensic da natureza histdrica do fendmeno.?

Vale observar gue um aspecto crucial para o entendimento
da  natureza da ioflacdo Dbrasileira dos anos 80 & o das
expectativas. No periodo, o Setor Piblico mostra fragilidade de
operacdo, decorrente dos aspectos gque vimes no capitule I,
relativos ao padrédo de desenvolvimento. E a incapacidade de
engendrar-se um novo tipo de desenvolvimentos com modificacdes
expressivas na estrutura de financiamento {(piblica e privada}, com
a incorporacio de malores parcelas da populag8c a atividade
econdmica - fortalecimento do mercado internc — e a condicgbes de
vida médias, correspondentes ac estadio de organizagao do avango
econbmico do pais - estabilidade social -, que impede a resolucao
dos problemas de operag8o do Estado. Como as suas atividades

econfmicas sio significativas - ndo apenas detém uma parcela

importante do PIB, como € responsavel por ramos estratégicos da

* A formmlaciio gue mals se aproxima de nossa perspectiva ¢ a de Kandir (1989). O fundemento de proposta do awior € 8

congiderneio da formaggio dos pregos como wma dimensdo do processo de valorizaglo do capital, Pregos o mark-ups sio copeeitos
ev-ite - sho desgjados ¢ decididos tendo em vista o estratégia concorrencial de expansie dos varios capitais. As decisbes de
pricing € propramas de produciio estio imbricadas com as de investimento por razbes de fiaaciemenio. A dimensdo teinporal da
produciic impde & definiglo dos pregos um cardler especalativo decorrente da incerteza quanto o fiturc. Por isso, as empresas
extabelecens margens de protegiio contra pesdas potenciais de wso de capitel, condicionadas As suas posighes estruturas. Tals
decisbes siiv espevulativas, o que atribui sos pregos wna dimensio expectacional. Em periodos de grande mstebilidade, esta
Jimensiio tende a assumir uss papel preponderante na formagdo des pregos, contaminando decisbes gue ultrapassam o dmbito da
tnidlisiria.
Ha wma série de critices importantes & formulagie de Kandir, nfio proprismente em relagho 4 sintese acuma mas em relaglo as
mediaghes que promove pars analisar 8 economis brasileira. A este respello veja Alimeida F o {1991). Vaie adiantar, gue 8
intengdo da proposta, on seus fundamentos fedricos, so cormelos, em Comrasis com a formulagfo resuliante; isio pode ser aferids
pela desconexiio enlre as conchusbes e os fundamentos.
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indistria -, a fragilidade financeira® & um fator de instabilidade
de expectativas, estimulando o comportamento defensivo dos agentes

econdmices, através do aumento das margens de lucro.

Para além do processc inflacicnédric especifico da
formagdc dos precos industriais, h&é uma dinadmica financeira
aspeculativa gque potencializa o comportamento descrito acima.
Recordemos que a estrutura de financlamento nao & perfeitamente
integrada aos mercados internacicnals absorvendo indiretamente os
impactos especulativos da alteragdo dos fluxos financelros globais.
Este processc mais geral, préprio aos paises avancados, sintetizado
por Braga (1991) na expressaoc "financeirizacido da rigueza®”, nac se
reproduz ou incorporz a economia brasileira. Ele interfere
internamente na medida em que determina s direcic e os pardmetros
dos fluxos financeiros internacionais. A dinamica financeira
especulativa interna estéd ligada & contradicdo entre 08 pProcessos
de wvalorizacdoc da riqueza "velha” e a criacido de “nova®” rigueza.
Fsta contradicic relaciona-se & natureza da estrutura de
financiamento, altamente dependente do financiamento externo para a
viabilizac8o do crédito de longo prazoc e suportada por necanismos
de valorizacio financeira _de alta rentabilidade e bailxo risco.
Contudo, a contradigdo exterioriza-se historicamente no momento em
gque o fluxo financeiro externoc & interrompide. A partir dal ha uma

oposicéao entre a necessidade de incentivar o investimento inovador

% Come procuramos enfatizar snteriarmente, 2 deterioragfio das contas poblicas - a chamade "crise fisual" - ¢ 0 fenBmeno visivel da
desarticulacio estrutural, isto €, da inadequag8o da estrutura de financiamento piblico em rekeg@o aos seus gastos. Kandir (1989),
10 coptrdrio, trata-a como o problema ceniral 8 ser solncionado, tendo em perspectiva as necessidades da estabilizagdo econfiniva,
Tissa ¢ uma simplifivago incorreta, serethante aquels que sobrepOe 05 aspectos conjunturais aos estriturais.
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& a necessidade de conter a fuga de capitals do Pais. R primeira

sinaliza para a disponibilidade do crédito a juros acessiveis, a
segunda {(gque prevalece) sinaliza para o juro real elevado para
manter a massa financeira aplicada em atives financeiros e,
portanto, sustar ¢ aumento da demanda por bens e servicos & a fugs

de capital..

A instabilidade dos anos recentes fol objeto de intmeros
estudos, a maior parte dos gquals procurou identificar falhas
iocalizadas na gest8o econdmica, ou a relaciona-las a uma
incapacidade politica de promover-se medidas mais abrangentes.
Nossa tese, a este respeito, & que a pollitica macroacondmica, ao
nuscar insistentemente a estabilizagéo, nos marcos da estrutura
econdmica vigente, instabiliza ainda mais a economia criando uma
oposicao entre as politicas monetaris, cambial, fiscal e de rendas.

Chamamos estes fenbmenos de og Paradoxos da Politica Bcondémica.

Neste capitulo, mostramos alguns desses paradoxes, em
diferentes conjunturas selecionadas, desde 1379 até hoje, a partir
do critéric da sua importéncia histdérica. Sustentaremos que OS
1imites impostos pelos elementos estruturais, que engendram enfim
eéses paradoxos, independem da natureza da inspiracac da politica
econbmica, seja ela aortodoxa, heterodoxa, conservadora ou
progressista. Nao seria absurdo caracterizar o© periodo como
experimental, dada a grande alternincia entre as concepcdes gque

predominaram & cada conjuntura. Foram implementadas politicas
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econdmicas pupuléstas el 19?9?80 112 fase Delfim/Fiqueiredo},
politicas econbmicas ortodoxas em 1881/1984 (28 fase
Delfim/Figueiredo}, e politicas econfmicas heterodoxas, mediante a
aplicagdo e gestdc de varios planos de estabilizacdo: Cruzado,
Bresser, Verdo {este fundamentalmente ortodoxo, mas COom
congelamento de precos), Collor I e II° . Nenhuma delas foi capaz de
cumprir seus objetivos declarades, isto &, promover a estabilizagao
da economia, baixar a inflacfdo e criar as bases para um crescimento
auto-sustentado. Talvez, © UGnice sucesso tenha sido o ajustamenta
feito para direcionar a producdc para a exportagdo, conseguide pela
gestdo Delfim Netto {1981/1984}, mesmo assim, & custa da diminuicio
da oferta interna, do aumento do desemprego, do achatamento dos

salarios e sem a superacdc do guadro inflacionario.

Dividimes a investigacdc em dois periodos. [Heste
capitulo, discutimos o periodo de 1380 a 1984, onde prevalecem as
rentativas de inspiracgfo ortodoxa. O capitulo III discute o periodo
de 1985 a 1891, dos planos de estabilizacdc, basicamente de
inspiracdo hetercdoxa. Vale cobservar que en ambos o©s periodos ha
experiéncias breves qgue se confrontam com a periodizacdo acima.
Nossa interpretacdo & gue estas experiéncias nao sdo as dominantes,

sendo rapidamente descartadas. Este & o caso do inicio da gestao

A caraclerizagio das polfticas econdmicas foi feita a partir da scguinte literatura; politicas econdmicas populistas (1979/80 - 12
fase Delfim/Figueiredo) veja Bresser (1991:111);, polfticas econdmicas orindoxas (198171984 - 28 fuse Delfim/Figusiredo - ¢
1085 - Maflson/Sarney) vejo Goldensiein, 1985, Tavares e Aswms, 198G ¢, politicas econdmicas heterodoxas (planos de
estabilizagio: Crozado, Bresser, Verfio, Collor 1 ¢ 1) veju Carnciro 1986, 1987 ¢ 1988; Cameiro ¢ Businain, 198%; Oliveirs e
Biasolo Junior, 1990; e, Oliveirn, 1991, De todo modo, é wna classificagfio provisoria, apenas para exemplificar, as virias
puititicas cconOmicas serfio discutidas em major detathe.
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Nelfim de agoste de 197% a novembro de 1980, bem como a experiéncia

de 1988 conhecida como politica de “Feljao-com—arroz”.
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2.1. A Glitima tentativa de retomada do desenvolvimento: a fase
heterodoxa de Dealfim

No capitule I, referimo-nos a momentos histéricoes
singulares de potencial transformacéo social e as opgbes de
conservacido do status guo tomadas em cada um deles - as nio-
transfarmacﬁes:saciais. Pois bem, o contraste entre as politicas
sconfmicas das duas primeiras fases definidas neste capitulo e os
problemas que elas enfrentaram para atingir os seus objetivos
espelham as conseglidncias dessas op¢des com muita clareza.
Blternaram-se politicas radicalmente distintas sem gque elementos
estruturais fossem modificados, muitc menos que o crescimento

sustentado fosse conseguido.

A primeira fase - 197% /1980 - é talvez a mais importante
da década porgque consiste no momento de malor visibilidade do
esgotamento da estrutura econdmica, sobretudo no que diz respeito a
forma de financiamento. A fase coincide cém a transicdco do Governo
Geisel ac Governo Figueiredo, em um momento de agucamento das
perdas econdmicas de varias categorias de trabalhadores e de
expilosae de movimentos sociais reivindicatérios (veja Almelida,
1882:32-33) . Biantg do qua&ro e das dificuldades enfrentadas pela
gestac econdmica ao longo de tode o Governo Geisel, Simonsen - j&
no comandoe centralizado da Area econémica - propds um ajuste
econdmico tradicional, iste &, propds uma politica pautada na
contenc3do da demanda agregada mediante © contingenciamento do

crédito, altas taxas de juros, corte nos gastos publicos e arrocho
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_paliticas para © Governo, disposto a levar adiante a distensio
gradual do regime militar. Tante gue, a partir de enormes pressdes,
- Bimonsen, ndo conseguindo apoic para as suas medidas, abandonou o
Governo, assumindoe entdo, novamente, Delfim Netto, com © apoio

‘macigo dos empresarios.

A politica econdmica de Delfim procurava, mnas linhas
gerals, seguir a mesma estratégia do periode do "Milagre", sé que
“em  condicBes muilto diferentes., O objetive era retomar o
crescimento, controlar a inflacdc e atingir autosuficiéncia em
alimentos, simplesmente por uma mudanca no eixo da politica
econdmica de forma a engendrar expectativas favordveis na economia,
a &kemplo do que ocorrera em 1967. 0O Quadroc & sintetiza as

principais medidas tomadas e a sua cronologla.

?. Teatava-se de wn aprofundaments da politica evondmica ensatada desde 1976, com & diferenga de gue & plo interessava wna
entradn significstiva de recursos externos, devido ac seu cusio € por razbes de politica monetiriz. As principais medidas
propostas € gue niio chegaram proprias:enie # serem efetivadas podem ser resusaidas coma:

- disposigho de desacelerar o fluxo de endividamento extero, de formn a *yueimar”™ parte das reservas ¢ Giminwr a pressio sobre
a base monetiriy, facilitando o funcionamentio da palitica monetinis,

- retivada gradual dos incentivos 4 exportagio de manufaturados, compensando-0s por wna aceleragio das minidesvalonizagdes, as
wgg]as dos tomadores de cmpréslimos poderiam ser diminvidas pela wlilizagfio dos esquemas propostes pelas resolughes 432 ¢
~ impor tetos mais rigidos & expansio global dos emprestimos hancarios,

- operar cortes adicionais nos gastos ¢ investimentos das estatais, de forma a produzir am superivit fiscal gue seria utilizado pam
cobrir parte do explosive défictt finauceire plobaly

- yeduzic, em valores reais, ¢ volume das operagbes do BNDE para financiamenio de investimentos.
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Quadro 6
PRINCIPAIS MEDIDAS DE pOLITICA mCONOMICA - 1975/1980
FASE "DELFIM HETERODOXO®

~ghjetiviss -retomada do crescimento e aumento da oferta de
gerais alimentos,

~combate & inflacdo, ao desajuste do balango de
pagamentos: aumento da oferta de energia.

periodos medidas
~agosto/7% ~redutor de 10% nos juros internos
~outubro/79 -criagao da SEST; redugio do investimento
piblico

~nova politica salarial; reajustes semestrais
diferenciados por classe de salério*.

-medidas para diminuir déficit do governo; re-
ducdo ou eliminag8o de subsidios, aumento da
carga fiscal; eliminagdo de incentivos fiscais.

~reajuste corretivo dos pregos dos derivados do
petréleo e da energia elétrica.

~dezembro/79 -maxidesvalorizagdo do cruzeiro de 30%.

-eliminacdo dos incentivos figscais do IPI as
exportagbdes.

~eliminacdo do depdsito prévio para as importa-
¢bes {criados em 1975}.

~janeiro/79 -prefixacdc dos indices de corregdo monetéria e
cambial; 45% para a CM e 40% para o cémbio.

-controle de precos.

¥ 0 reajuisie era aplicadd em cascata. ALe Lies vezes o valor do maior salario
minimo, © reajuste seria de 110% do INPC; entre trés e dez SMe& 100%; e, acima de
dex SMs 90% d0 indice.

0 éxito imediato fol surpreendente. Criaram-se, de fato,
condicBes conjunturais para gue o setor produtivo acelerasse o seu
crescimento. Em circunsténcias internacionais particularmente
desfavoraveis, com a desaceleracdo de crescimento nos paises
industrializados e a recessdc aguda nos Estados Unidos; com o dolar
em alta e a elevacdo de Jjurocs externos; e, depois do segundo €
recente chogque do petréles, a economia brasileira cresceu &

espantosa taxa de 2,2% a.a.. {(veja Quadro 7}
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Quadroe ¥
Desempenho Global da Fconomia Brasileira
. 1280~1985
zad‘ma.darcs‘xan&s 1980 1981 1982 1983 1984 1985
~grescimento PIB 8,2 -4 .4 0,6 -3,4 5,3 7.9
~crescimento PIB/Hab 6,8 ~6,5 ~1,7 -5,5 3,0 5,6
. 1
-inflagio 94,4 107,2 104,8 140,2 212,81 231,7
~déficit Trans,Correnteaz 1z,8 11,7 16,3 6,9 - 0,3
. 3
-taxa de juros externa. 14,0 16,8 13,6 9,9 11,2 8,7
4
R 6,9 7.5 4,0 4,6 12,0 10,5
-grese paises t,’:iase‘:nvol*s«’i(:ios5 1,3 1,7 -0,1 2,6 4,5 3,3
L detlator implicito do PiB. Relat@rio do BATEN 193

I " 1.
2. déficit em transagdes correntes, em bilhSes de d6lares. Relatdric do BACEN

is84.
3, LIBOR ~ & meses em %. Indicadores IESF.
&éagegervaa internacionais, em bilhbes de délares. Relatério do BACEN 1994 e
é, variagdo do PIB real nos pafses industrializados. Indicadores TESP.

Porém, os efeitos contraditérios da politica econdmica -
em relacgido agqueles esperados® - fizeram com gue as reservas calssen

em 30% e gue a inflagio dobrasse de nivel, aproximando~se dos 100%

ao ano. A elevada proporgio da divida piblica em relacio ao PIB, a

enorme dificuldade de financiamento das atividades publicas
ampliadas, e mesmo a dificuldade de sustentar~se internamente o
finance - todos aspectos relacionados a natureza da estrutura
econfémica interna - dificultavam o desempenho da politica
macroecondmica, cruzando os efeitos de seus instrumentos e

engendrando os Paradoxos. A alta dos precos, rompendo os controles
da CIP e da Secretaria Especial de Abastecimentc & Precos, tornou

negativas as taxas de Jjuros epmbutidas nas corre¢des monetaria e

¥ (g efeitos espersdos podem ser sinteticaments indicades como se segue; a} redutor de 10% sobre as taxas de juros intermas -
disminuir o custo do dinheire favorecendo o caital de giro e estimulando os gastos de investimentos; b) criagio da SEST/reduglio
do gasto piblico - diminsir a pressio dos gastos sobre a divida piblica, # que o fnanciamento era insuficients; € nove Jei
calarial - reduzir o custo dos salirios para as empresas ¢ Setor Pablico; &) maxidesvalorizaghio do eruzeiro - gquilibrar & balangoe
de pagamentos, ¢) pré-fixagie da correglio monetdria - controlar expectativas inflaciondrias; f) controle dos pregos - congelar as
margens de lucro. Veia, a este respeito Goldenstein {1985:62-83).
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éambia} pré-fixadas, deslocando © eixo da especulagBo dos ativos
financeiros para os estogues de matérias-primas e de imdveis. As
importacdes cresceram 10% em guantidade e 20% em valor em 1979,
mantendo-se nestes niveis em 1980. A captacic privada de recursos
externos continuoun baixa, a exemple dos tultimos anos. Pouco a
poucso, a situacdo externa assumin o primeiro plano das preocupaghes
do Coverno e em outubro de 1980 houve a inflexfo, a partir de um

novo pacote econdmico. (veja Quadro 8)

Quadro 8§
Principais Medidas de Politica Econbmica ~ 1980/1984
Fase “Delfim Ortodoxo”

~phjetivos ~adequagao da economia as condigBes adversas
gerals internacionais: o “ajuste externo”.
‘ ~controle do balanco de pagamentos.
cronologia medidas
-novembro/ 80 ~abandono da pré-fixacaoc das corregoes moneta-

ria e cambial; CM passava a seguir o INPC;
corregido cambial seria acelerada no curtoprazo.
~liberagioc dos pregos e taxas de juros.
~dezembro/80 a ~limitacdo do crescimento da base monetiria e
janeiro/8l meios de pagamentos em 50% do ano anterior.
-retomada dos incentivos a exportagaoc.
~corte nos gastos piiblicos. Os investimentos
das estatais seriam 2/3 do ano anterior.
-alteragao da lei salarial; controle dos altos
salérios.
-limitacidc do crédito interno.

~julhofset /82 ~aumento da inflagdo provoca aprofundamento das
medidas.

-janeiro/83 —recurso formal ao FMI;busca do aval mecessario
para a rolagem da divida.

~fevereiro/83 -maxidesvalorizacic do cruzeiro de 30%.

~agosto/83 ~gentralizacio do cambio.

-3an/83 a dez/84 | ~negociagdo com FMI. Sete cartas de Intengles.

0 sentido de iniciarmos o tratamento da politica
econdmica por esse perlodo tem uma razao de fundo maior do gque

apenas mostrar a sua dupla inflexdoc num espaco de tempo inferior a
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doigs anos - ortodoxia (1% semestre 1979); T"heterodoxia" (2%
semestre 1979%/outubro 1880); ortodoxia {novembro 1980). O que nos
interessa realcar & que este periodo marca ¢ inicio de uma fase de
grande instabilidade de expectativas que tem a ver com & separagaoc
nitida da politica macroecondmica, ou politica de curte prazo, da
politica de desenvolvimento. Havia até entdc uma relacido de
compatibilidade, & partir da conformacado da estrutura econdmica em
1967, mesmo considerande que no final dos anos 70 os elementos
estruturais 14 vinham perdende forca® . A breve fase inicial de
Delfim consiste na. tultima  tentativa de manutengdo  desta
compatibilidade, nos marcos do padrdo de desenvolvimento. A partir
dai a referédncia a um projeto de desenvolvimento mais global &
perdida e os agentes passam a formar suas expectativas com base
unicamente nos fatores de curto prazo, em cenarios de malor
instabilidade. Por outro lado, a politica macreoeconfmica “ganha
autonomia®™ e ohijetivos préprios: num primeirc momento, a geragéo de
divisas'™ ; num segundo, a busca da estabilidade, entendida como ©

controle da inflacdo.

* pode-se eonsideras, por exemplo, que esta deavinculaglo jA existivia desde o fravasse do T PND, em 1976, Eniretants, nossa
investigaglio aponts wna condicionalidade significative du politica econfmica @ clementos fipicos da estratéga de
desenvolvimento entio adolads, como & o caso dos emprésiimos externos tomades pelas estatms, 80 louge dos mos de 1977 ¢
1978, Fsti claro gue eles tiveram uma importante relaghio com a disponibilidadefnecessidade de recurses extemos, mas segiiram
sempre a orientagio posta pela concepeiio de desenvolvimente que se tinha & época. U outrn elemente importante € gue, a0
1ongo do Governo Geisel, nfio se conseguiu realizar uma politica econdmica essenciaimente conservadora, para nio prejudicar, da -
esma forma, & tentativa de complementagio ds matriz industrial, 4 Tz do diagnostice do I PND.

I Niio ¢ difici] entender a apghio do Govemo por priorizar as contas externas. A disposiyio de garantir a distenslo politica gradual,
sobretudo pa presenga de wovimenios socieis reivindicaidrios, dificultava a discassfic social de wms nove opglic de
desenvolvimento. A administragio da economia naquelas condibes exigla sacrificios da populaglio. Ora, 5o 4 essas dificuidades o
Governo somasse a perda dos apuios externos, garantidos por wae cuidadosa politics externa, sari dificil suportar & pressio por
mudangas abrangenies e mais imediatas. O pagaments das ohrigagies fimanceiras infetnacionals precisave, portante, ser
garntido, o que foi levado ds Giimas conseqliéncias em 1982783,
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2.2. A politica econbmica no periodo do ajuste externo: o estimulo ao
drive-exportador

As condigbes externas eram de fato adversas na passagen
dos anos 70 para os anes 80. A malior parte da divida externa
brasileira de médio & longo prazos (aproximadamente trés quartos do
total) estava contratada a taxas de Juros flubtuantes, o gue tornava
a economia extremamente sensivel a chogues de jures. O impacto da
politica americana de valorizacdo do dblar, a partir de 1978, foi,
portanto, grande. A dimensdc pode ser apreendida pela variagdc da
Libor {6 meses} que passou de um nivel nominal de 6,4% em 1977 pars
12,7% em 1978, continuando posteriormente a subir até um teto
maximo de 16,8% em 1881 ({veja Quadro 7). Essas taxas passaram &2
incidig quase que de imediato sobre um passivo externc brasileirco
da ordem de US$% 51 bilhdes™ (veia Baer, 1993:60). O impacto geral
da politica americana sobre as contas externas tinha ainda um
efeito indireto gerade pela recessdo nos paises industrializados e
pela alteracdc dos termos de troca em favor de mercadorias
importadas, indicando a necessidade de um esforco adicional para a
geracio das divisas (Tabela II~2). O indice de relacdes de troca
caiu em 35% de 1977 para 1980 (Relatdério Bacen 1984). Em sintese, ©
impacto da politica de valorizagdo do dblar sobre ¢ setor externo
prasileiro €& muite maior do gue se pode apreender apenas pelo
sumento do gasto direto com o pagamentc dos juros da divida

externa.

H Fon & wna estimativa do valor da divida sobre o qual incidiam juros futuantes, em valores pars o ano de 1980, No mds de
dezmmbre havia 1ISS 53,8 bilhdes de divida de médio ¢ longo prazos, dos guais 75% tinham esta condicfia, slém de wna divida de
curto prazo de TS 10,4 bilhes.
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Tabala 1I-1

INSERCAC INTERNACIONAL-FLUXOS REAL E FINANCEIRO
_ em USS bilhdes
Henslanos salde BC saldo TC zalde CC A reservas servigo divida
{1) {2} 3) 4 {5)

1879 -~2,8 ~-10,7 7.7 ~2,2 11,7
1980 ~2,8 -12,8 9,7 ~-2,8 14,1
1981 1,2 -11,7 12,9 0,6 17,8
1982 0,8 ~16,3 7,8 ~3,5 20,6
1983 6,5 ~6,8 1,5 0,6 15,6
1984 13,1 0,2 -1,8 7.4 13,6
1985 12,5 0,3 0,1 ~1,5 13,4

Fopte: Relatdrios de BACEN, varins NGmeros .

1) maldo da balanca comercial;

2} saldo de transagﬁes carrentas do Balango de Pagamentos;
2 saldo da conta de capital do BP;

5

i

variagdc anual das reservas, ac fina]l de cada ano;
y seryigo da divida externa, amartlzaqaes + duros.

Tahala I1I-2
XHSERQAQ IRTERNACIONAL
PAUTA DE EX?GRTRQEQ!I%PGRTAQBQ POR CATEGORIAS DE USD E TERMOS DE

TROCH

_ bilhbes de délares
itenst gxportagio exnorfagdo | importagio wmportagio | importagio indice
ANOE industrial. PYEMATIOS b.consumo b capital mat.primas  j relacdes troca

) 2 {3) 4 (3} {6}
1979 8,5 6,6 1.5 3,8 5,9 79
1980 11,4 8,5 1,3 4,4 7,0 65
1981 14,0 8,9 1,0 4,0 5,7 55
1982 11,7 8,2 1,0 3,2 4,7 54
1983 13,0 8,5 0,8 2,5 3,5 53
1984 18,0 8,8 0,86 2,0 3,3 58
1985 16,8 8,5 0,8 2,5 3,7 58

Tonte: Relalornio dn BECEN 1984

exportagdo de produtos 1ndustr;allzadoa.
exportagadc de Erodutos primérios.
importagdc de bens de consumo.
1m ortagﬁa de bens de capital.

urta do de matérias-primas.

ice de relaghes de troca.

CP LI o Lk B3 ot

A capacidade que tinha a economia brasileira de fazer

frente a esses gastos adiciocnais ndo era grande. Basicamente, havia
duas formas: a entrada de mais capitais de empréstimos ou um
desempenho favordvel da balanca comercial. Esta ultima wvinha
inclusive apresentando resultados negativos. Restava apenas &
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entrada de novos empréstimos {;au, nomnlimite, a utilizacdo das
reservas internacionais. No periodo 1978-1983 as dividas externas
bruta e ligquida . cresceram em média 16% e 20% ao ano,
respectivamente, quase que triplicando o passivo externo liguido em
seis anos (Baer, 1993:62). Este processo de endividamento foi
sustentade pelos bancos privados internacionais mediante o
encurtamento «os prazos para novos empréstimos, além da aplicagao

de duros de mercado, sem privilégles, e aumento dos spreads.

0 processe foi suportado até 1982, quando o8 bancos
privados cortaram os financiamentos internacionais para os palses
em desenvolvimento, a partir da Guerra das Malvinas e, sobretudo,
da moratbria do México. Dal em diante o0s recursos financeiros
internacionéis privados praticamente cessaram de entrar no Pails,
exceto para refinanciar compromissces nde cumpridos. A gquestdo & gue
a estrutura de financiamente Dbrasileira & limitada, nac
apresentando uma oferta adequada do crédite de longo prazo. Este
dependia do fluxo de recursos externos, mesmoc gquando o tomador era
wma instituicdc piblica. Nédo obstante esta caracteristica, nosso
sistema financeire beneficiava-se em muito com as atividades de
intermediacio e sem incorrer em risces. Ouando 05 recursos externos
ceszaram, O sistemalfinanc:eir{} passou a auferir lucros sobretudo em
atividades gue eram tanto maiores guanto maior fosse © nivel da
inflacio - aplicacBes financeiras, crédito de curto prazo,
prestagc de servicos. Modificar a estrutura de financiamento

exigia uma forga politica da qual o governo ndo dispunha. Trataria-
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e privada, constituinde novos fundos, obrigactes e favorecendo os
investimentos geradores de emprego. Restou ac Governo o caminho da

geracio de saldos comercials crescentes.

Ao nesmo tempo, a escassez do crédito privado externo
impHds a exigéncia da utilizagdo do crédito oficial e suas
consegliéneias: a subordinacdo da politica econdnica & concepcdo das
agéncias internacionais, particularmente o FMI e ¢ Banco Mundial., O
Governoc Brasileiro recorreu oficialments aco FMI em janeiro de 1983,
com o envio da primeira Carta de Intencdes e Memorando Técnico
{(Marques, 1988:264). £ verdade que logo apds este envio houve uma
maxidesvalorizacdo do cruzeiro em 30%, a segunda desde 1979,
tornande inteiramente nico-factiveis os limites guantitativos
estabelecidos nos documentos. Seguiram-sSe mals seis versdes,

completando um total de sete no periodo de dois anos.

£ importante ressaltar que as condigdes estruturais da
economia estavam mantidas de modo gque haviam limites & politica
macroecondmica, exteriorizados pelos paradoxes de funcionamento dos
virios instrumentos de gestdo. N&o obstante todas as modificacbes
fuﬁdamentais nas condiches externas, de 1978 em diante, a estrutura
de financiamento manteve-se praticamente inalterada, isto &,
manteve-se ancorada na existéncia de duas moedas (indexada e
cruzeiro), dependente de recursos externos para o crédito de longo

praze e sustentada, do ponto de vista publice, pelo mesmo tipo de
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financiamento, muito embora tenha havido uma ampliacdo do leque dos

gastos publicos (incentivos} e a queda nas receitas fiscais.

Tabala ¥1-3
RECEITA ORCAMENTARIA, SUBSIDIOS E INCENTIVOS FISCAILS

% do PIB
itens\ feceita nCEntivos © cridito carga
anos | orgamentania | subsidic | isengbes (3) | subsidiado 24+3+4 tributaria

(1) @) ) ) (6)
1680 9,8 e o e e —— 24,6
1881 9,2 2,7 4,3 5,17 10,4 24,7
1982 9.0 2,6 4,1 4,7 9,1 25,3
1583 9,5 2,6 4,5 7,0 11,8 25,1
1984 9,6 1,6 4,8 6,5 11,5 21,8
1985 9,5 1,5 4,3 9,6 14,1 22,5

fontes: Receita orgamentéria: Relatdrios do BACEN, vérios nGmeros. Subsidios,
incentivos e crédito subsidiado: Bontempo, B. (s.d.}. Carga tributdria bruta:
Indicadores do IESP.

{1) receita orgamentdria sfetiva.

{2} pubsidios (contas nacionais). Itens principais: trigo, agfcar e &lcool,
petriles e pregon minimos.

{3} incentives e isengdes fiscais. IRIPF, IRPJ, IPI, IX, ICM e Draw-back.

{4} crédito subsidiado: desembolso liguido

{5y exclui dupla contagem de subsidics da Unido relativos a pregos minimos,
computados em (2) & (4).

{6} carga tributdria bruta.

Como pode ser visualizado no Tabela 1I-4, a partir de
novembro de 1980, ao contrédrio do que seria necessdrio do ponto de
vista estrutural, fortalece~se novamente a moeda indexada, due
pardera a confianca dos detentores de riqueza pela pré-fixacgao,
recompondo-se & corregdc monetaria através da vinculagao da
variacio do valor dos titulos piblicos ao INPC. A base monetéria e
ns meios de pagamentos passaram a ser rigidamente controlados, nao
podendo exceder o limite de crescimento de 50% do anc anterior. Os
jures foram liberades e o crédito interno liwitado, sinalizando, no
conjunto das medidas, para uma politica monetéria e crediticia
contencionista, embora, como veremos, apenas no gue diz respeite ao

setor privado. Os resultados aparecem nas Tabelas II-4 e 1I-5.
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Tabela I1~4
ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO - MOEDA
BAVERES MONETARIOS E FINANCEIROS

1980-1985
: final do periodo ~ % PIB
Hens\ anos base monet Mi M2 M3 M4 tit. piblicos'
1980 3,6 5,1 13,8 19,8 25,1 3,8
1981 3,2 9,2 17,7 25, ¢ 31,9 7,1
1482 3.1 7,5 17,0 _ 26,3 33,8 7,8
1983 1,8 4.9 11,5 21,2 28,1 5,1
19B4 2,0 4.3 13,8 23,8 31,2 g,2
1385 1,9 4,7 16,9 26,1 33,7 10,8

fonte: RelatOric BACER, 1991. _
1. titulos piblicos em poder do piblico.

Tahala YI-5 3
ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO - CREDITOD
INDICADORES DO FINAKCIAMENTO PRIVADOD

1979-1984
itenst empréstunos do taxa de juros acdes - volume | endividamento
anos. SF ao setor indice - apital giro de transagbes | extorno s.priv.
priv. {1} 2) (3) 4)
1979 2.47%,97 igo - 15,14 2.007,4
1986 3.024,50 87 ~13,4 17,14 1.124,0
1581 2.963,64 R 45,7 6,48 2.31%,0
1982 2,870, 45 82 24,86 10,32 2.202,0
1983 37631,18 75 13,4 6,84 768, 7
1984 3.554,37 102 36,4 20,88 759, 0

fonte: HelaLorio BACEN, 1989, . .

1; empréstimos do Sistema Finanoeiro ac sstor privado. Fregos de dezembro de
19 5:IGP-DI. Bilhées de cruseiros, . _ . )
éZ} taxa ge 3urosugara capital de giro. Incluil reciprocidades, conforme préticas
e mercado. BNDIMA. o

{3} mercade primiric de agles. Pregos de dezembro de 1979 - IGP-DI. bilhles de

?i?zggéggidamento externn de setor privade em ys$ milhdes. Davideff (1993).

H& uma diminuicdo gradativa e intensa dos recursos de Ml
em favor de aplicacdes com correcdc monetdria e em favor dos
ritulos publicos. A taxa de crescimento de Ml é sempre inferior a
inflacdo, exceto em 1985 e por pequena margem {veja Tabela II-4). A
taxa de “juros para capital de giro cresce significativamente,
saindo, em termos reais, de um valor negativo de 13,4% em 1980 para

um valor positivo de 25,7%, chegando a 36,4% em 1984. A taxa de
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remuneragdo real do overnight cresce de um valor negativo de 30, 5%
em 1980 para B,4% positivos em 1982, cainde novamente em 1983, mas

recuperande- este mesmo patamar 3j4 em 1985 {veila Tabela II-~6).

Tahela I1I-6
TAXAS DE JUROS DE CQRTOAPR&ZO, PRIME RATE E CRESCIMENTO DA
pivina pOBLICR
e percentagens

iensianos divida publica overnight prime rate capital de giro 1GP-di
(H @ (3) “
1980 3,6 ~30,5 1,7 ~13,4 100, 2
1881 78,5 -2,9 7,6 25,17 109,9
1682 13,4 8,4 8,0 24 .6 95,4
1983 -23,7 -65,7 7.3 13,4 154,5
1984 76,8 4,4 7,4 36,4 220,6
1985 52,5 8,8 6,1 32,1 225,5

fonte: Relatdrios e boletins do BACEN. ,

1} divida gﬂbllca em poder deo ptblico, variacdo real,

2} overnight real, média anual. Deflafor IGPZDI, centrado em final de més.
3 Erlma rate, mé&;a anual. ]

4 axas reaig de Juro para capital de gireo. beflator IGP-DI, média anual.
pusto efetivo do empréstimo ipelul reciprocidades, conforme asm |
priaticas de mercado. IMa, apud CEWARIOS: Taxas de Jurosm no Brasil.

Em paralelo, os dades do financiamento publico s&o
distintos [(veija Tabelas II-7 e II-8}). Nao obstante a intencido
expressa de controlar os gastos pioblicos correntes, hid uma exploséao
relativa da divida publica, a partir de 1980. Em parte, este
crescimento poede ser atribuido ac déficit publico operacional que
cresce nos anos de 1980 a 1982, caindo a partir dai. Mas a razio
crucial para o crescimento da divida piblica estd na utilizagdo dos
titulos piblicos como base para a valorizacdo financeira, isto é,
come base de sustentacdo do processo de preservagao do estoque de
rigueza anteriormente constituide, na forma financeira. Este
aspecto val indicar com muita c¢lareza a associagdc entre a
deterioracdc das contas pUblicas e o ajusite veoluntdrio das grandes

empresas privadas, na medida em gue a existéncia de um esguema sem
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riscos, éliadn 4 transferéneias de M§é£££sos piblicos 13& aludida,
permitiu a pavimentacdo de um terreno firme para as modificacdes
internas ac grande capital privado - nacional e estrangeire' . De
cutra parte, houve a possibilidade, largamente utilizada pelas
empresas, de “transformacio” das dividas em délar em dividas en
cruzeiros, pelo expediente dos depdsitos junte ao Banco Central
{Circular Z30 e Resolugdo 432)" ., Na verdade, estas obrigacdes
passaram a ser do Setor Publico. Este tipo de préatica, associado &
utilizacido das empresas piublicas como agente gerador de.divisas,

ficou conhecido como processo de “estatizacldo da divida”.

¥ Bste esquema foi aproveitado efetivaments tanio pelo capital nuscional quante pelo estrangeiro. Contudo, ha que se considerar
gue 2 determinaciio sstratégics das empresas esirangsiras - subsidiirias de multinacionais - de reavalier ¢ wercado pacional
brasileiro tinhz condicionantes mais gerais e, de certa forma, snteniores & crise agnda. O processo de reestruturacio ndustrisl em
curso nes paises cendris era em si razio suficiente para ving posiclio mas cantelosa dessas empresas quanio & investimentos,
enfim, yuanto & fdscoes. Pare o copital privado pacional, o contririo, valisn sobretudo as mzdes do mercado buterno e a tentative
de manfer participagdes de mercado & riguezs anlenomente constitnidas.

B & Cireulsr 230 do Panes Central {1974) astorizave as instituigdes financeiras a depositar junto av BACEN as parcelas de
recitrses de empréstimos ndo repassadas a tomadores finais, sepdo remuneradas nas condigbes da contratagio. A Resolugiio 432
do Consetho Monetére Nacional (1977) extendia este mecanisims &s empresas nio-finonceinns,
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Tabela 131-7

INDICADORES DO FINANCIAMENTO PUBLICO
1%80-1985

‘ 3P1IB

Hens! déficit déficit titulos carga tributdria | poupanga do

anos sopunal operacional pablicos Hquida govemo

(1} (2) 3) 4 (3)

1980 - a 4,0 12,1 2,8

1981 12,5 5,9 5,4 12,3 3,1

1582 15,8 5,6 7,2 11,8 1,8

1683 19,4 3,0 €.1 10,8 1.3

1584 21,8 1,6 6,7 B,5 0,3

ig8s 27,5 4,3 16,4 9,7 0,0
Fonte: RelatSrios do BACEN, 1984 e 1986; Indicadores Macroecondmicos do Setor

Piblico, DEPEC/BACEN.
{1} Recesaidades de Pinanciamento do Setor Pdblico (NFSP).

{2} Déficit Operacional do Setor Pablico (DOSP).

{3; titulos em poder do piblico

{4) carga tributiria liquida = CTB - {juros+previdénciatsubsidios+transferéncias)
{5} poupanga do Governo = CTL - (consumo+pesscal+bens e servigos)

Tabhala II-8
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PUBLICO

19801984

| CrS bilhdes
anpsh - receita receita divida int. divida ext.
ilons | orqamentaria | tributdria | lquida liguida 3+4 PiB 5/6

(1) {2} {3) (4 (5} {6}

1384 1.21% 949 nd nd ngd 13.163 -
188} 2.262 1.819 3.077 4.486 7.563 25,631 .29
1582 4.618 3.604 B.BBO 10.702 19.562 50.815 .38
1583 11.336 7.788 32.05%6 56.693 §8.749 120.267 0.74
1984 33.788 23.384 122.382 154.300 316.685 386.48957 .81

¥onte: relatdrios do BACEN, varios nOmeros.
(1)} receita orgamentéria 1iqulda efetiva.

21 receits tributdria efetiva. . _
§3 divida interna liguida. Saldo em dezembro. Inclui governos Federal, estaduais
¢ municipais, empresas estatais, agéncias descentralizadas, previdéncia social,
fundos = prcgfamas, obrigagfes e haveresg das autoridades monelérias.

43 divida externa liquida djustada. Inelul linhas de crédito comercial e
epduites  registrados em moeda estrangeira do setor privado. Exclul reservas
internacionaid & divida do setor piblico financeirc.

{6} PIB a pregos correntes.

As empresas privadas, obviamente, nac s53c um conjunto
homogéneo. Portanto, € importante sublinhar que guando se fala em
ajustamento wvoluntario das empresas estéd-se referindoc & grande
empresa - naclonal e estrangeira - lider, ou parte do grupo mais

forte dominante nos mercados e industrias. Estas empresas
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maneira a adequar-se As novas circunstincias do comego dos ancs B80.
Para tanto, além da garantia de uma valorizagdo financeira sem
riscos, j& mencionada, bancada pelo Setor Piblice, puderam contar
com w elevadissimo grau de protegdo institucional & indastria que,
a pa. - ir da crise externa, fol ainda mais aumentado, pois gue as
impor .actes foram contidas e as exportacdes incentivadas, ne bojo
da nova estratégia governamental. H& ainda um outro aspectc central
para a compreens@c deste processo de ajustamento: a caracteristica
da economia Dbrasileira de apresentar um setor exportador
eminentemente privado, sendo & estrutura de financiamento
significativamente dependente de recursos externcs e sustentada
pelo capital estatal® . Outros paises (e.g. México e Chile) em
situacdo de exposi¢do financeira como © Brasil puderam sustentar
seus processos de ajustamentc, ou enfrentamento da crise aguda, com
maior autonomia porque dispunham de um selor estatal geradoeor de
divisas. Isto & téo relevante gue, mesmo depols de passar por
processos de privatizaclio radicais, esses palises conservaram essa
caracteristica. No Brasil, o processo de ajustamento, a partir das
limitacdes que & nos referimos, 50 pode ser feito com uma
participacdc ativa do setor privado exportador, abrindo espaco para
formas implicitas de rransferéncias de renda, mediadas pelo Setor

pablico. '’

¥ A astrutars de fnanciamento nfio é completsments estatal, como ji vimos. Mas, no que diz respeito an crédite de Jongo prazoe ha
wma dupla paniicipagio do Estade: ma oferts de crédite pars inveslimento {finance), bancada pelas instiluigbes oficials £ 18
centratizaciio das obrigagdes em moeda estrangsira {eslatizagio da divida externa).

15 %} se o superivil orgamentdrio do sefor privade contintia inatterado, {...} novos crédites externos oblidos pele sefor piblics
aumentario as reservas internacionais do pais, obrigando as auwtoridades menetinias a colocar mais divida com o piiblico para
evilar sus monelizagie. Novos créditos extemaos sé reduziriam as presstes sobre o mercado monelaric inferno se fossem
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Ora, por sua natureza, o padridc de dasenvolvimento
depende crucialmente da capacidade de gasto do Estado. Esta cumpre
a fungde de arbitragem e contemplacdo imediata dos varios
interesses, permitindo que a aclo global do Estado (coordenadora)
seja politicamente legitimada. O capital privade ~ em particular
guanto ag suas decisdes de investimento, producéa e aprecamento -
segue ¢ direcionamento geral da economia a partir Justamente das
condicdes que avalia ter o Estado de cumprir o seu papel. Unma
fragilizacdo financeira é vista desfavoravelmente, de maneira que
deprime o resultade global da economia, por induzir as empresas a

uma posicdo mais cautelosa.

Isto pode ser historicamente verificado. No periode do
*Milagre®™ o35 novos investimentos de ampliagdo/modernizacdc 8o
pcorreram  apds 1972, guando a capacidade produtiva J& estava
esgotada. Em 1968 as taxas de crescimento da economia eram bem
elevadas & as condicdes internacionais favoravels. Estas taxas sao
am elemento importante de estimule ao investimento. Entretanto,

foram necessarios quatro anos de Dbons desempenhos para gue as

seompanfiados por xeduglo do superdvit comercial, o &, se as dividas assit obtidns fossem uiilizadas para portar, redvzindo
a transferéncia liquida de recursos para o exterior, Neste caso, 08 yecursos externos obiidos niio estarsar apenas financiando o
orgmnente pablice intemo, nws reduzindo a nevessidade de trnsieréneia pava o exterior.

A questio do ajustamento ao endividumento externo deve respeilar duas restrigBes: primeire, a resirigho de balango de
pagamentos, 0u 3 questiio de transfiréncia de recursos para o exterior, scgundo, a restrighio orgamenticia doméstica, ou a guestin
de como se distbai infemamente entre sefor pliblico e setor privade a geragio de pospanga necessiria pam Huanciar a
transferdacia para o exterior. A primeira restrighs estd sendo observada. Existe, entrelanto, sério desequilibrio referente &
segunda. © principal devedur extemo ¢ o selor pablico, mas que tomos-se superavitirie foi ¢ setor privado. Este reduzin seus
investimentos ¢ redirecionon-se para as exportagDes, gerando superdvil comercial capaz de financiar fante os juros da sua propns
divida externa quanio os juros da divida externat do selor pablico. Dada a magnitude das dividas piblicas exterma e inlema ¢ as
altas taxas de juros pagas, o achmulo de passives financeiros do selor pitblice junio as setor privado cresce em fHitmo que jé
insustentivel a longo praze.” {Fraga Nelo e Lara Resende, 1985:64-65)
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empresas se certificassem de gue o cendrio econdmico era favoravel.
Este comportamento sO pode ser explicado pela cautela com gque os
investimentos foram definidos e pelo descompromisso das fragdes do
capital com a condugdc geral da economia. Apenas & custa de
favorecimentos pode-se reverter essa conduta do capital nacional.
Da mesma manelra, o5 recursos externos - empréstimos em mnosda
estrangeira - 56 foram utilizadeos quando as condi¢bes para a sua
contratacdc eram exbtremamente vantajosas e a economia mostrava
dinamismo. Aos primeiros sinais de fragilidade, o capital privadoe
agsumiuv uma posicdo conservadora, com consegilénclas imediatas para

o crescimento do produto.

0 que queremos reenfatizar & a auséncia de condigdes
estruturais de dinamismo, isto &, a auséncia de um mecanismo
eficiente, integrado, de coordenacdo de politica econdmica ou de
financas industrializantes - a interpenetracéo de esguemas de
financiamento, investimento e coordenagdo. As decisfes privadas
seguem ldégicas particulares - gque Dnao necessariamente se auto-
coordenam, no sentido de reorganizar o crescimento macroecondmico
integrado -, sem levar em consideracao objetivos sociais de longo
prazc, mesmo gue a partir da 6tica do capital.

Em paralelo ao processo de ajustamento voluntéric das
empresas privadas nd@o-financeiras, O0S bancos procuraram adaptar—-se
as condicdes dos anos 80 promovendo uma série de inovacgdes
finpanceiras e operacionais que viabilizaram a garantia do nivel

histérico de rentabilidade e que, de certa {forma, provocaram
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indiretamente o© agravamento das égg;g;. pablicas, pois o©0s seus
riscos também eram bancados pelo Estado (veja Corréa, 1992). Assim
como as empresas privadas ndo~financeiras, os bancos - o capital
bancaric -~ nac tém lacos organicos com outros tipos de capital,
sobretude o proedutive. ¢ capital bancaric cumpre a fungidoc de
iﬂtermediacao nos moldes da fragilizada estrutura de financiamento
brasileira, demandandeo beneficios semelbantes ao dos outros
capitais e seguindo a légica de manutencdo do processo extremado de

valorizacao financeira.

Lasde 1974, mas sobretudo a partir de 1978, o capital
privado vinha diminuindo sua participacdo na tomada de recursoes
externos em moeda {lei 4131 e Resolucdoc 63). As empresas privadas
tomaram recursos externos enguanto as  condigfes internas da
economia brasileira eram consistentes, isto &, enguanto a
estratégia de desenvolvimento mostrava sinals de avango. Ja& no
pericdo do II PND, héa um aumento da participacéo do Setor Puoblico
na tomada de recursos externgos porgue eram 08 recursos pébiiccs_que
sustentavam majoritariamente o Plano. Tdo logo as condicdes
internacionais comecaram a mudar & o II PND a mostrar problemas de
operagic, as em@résas procuraram outros caminhos de valorizacao,

fugindo do endividamento {veja quadro 2j.
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Quadro 9
EMPRESTIMOS EXTERNOS EM MOEDA (LEI 4131)
INGRESSOS BRUTOS ANUAIS SEGUNDO A PROPRIEDADE DO CAPITAL TOMADOR
periodos selecionados - USS§ bilhbGes

anos 1872 1973 1974 1975 1976 1977

ftens § valor % valor % valor 5% valor Y% valor Y% valor %

public | G.6 | 25 | 1,0 | 35 | 5,3 | 60 | 6,6 | 77 | 6,2 | 74 | 7,6 | ©8
pRa | 1,9 | 15 | 2,0 | €5 | 3,5 | 46 |7 2,0 | 23 | 2,2 | 26 | L0 1 11

tondle: Davidoff (18%93:25). Os dados foram selecionados para alguns anos chaves, a
série completa 197Z & 1%85 aparece na fonte. 08 valores foram arredondados, para
facilidade expositiva.

Em contraste, as empresas estatals foram essencialmente
wm instrumento de politica econdmica. Como 05 recursos externcs sao
parte importante da estrutura de financiamenteo, elas funcionaram
como agentes viabilizadores do fluxo financeiro de divisas, sempre
complementando o movimento do capital privado. BAssim, gquando as
empresas publicas passaram a ocupar o© papel de agente tomador
priﬁcipéi de recursos externos {a partir de 1875}, houve um certa
folga financeira para que os recursos publicos pudessem viabilizar
o fortalecimento do capital privado nacicnal, via subsidios =
incentivogs fiscais. Esta opcdc, ao alargar as bases de mobilizacdo
financeira do Estade, permitiu transferéncia de rendas para as
fracdes privilegiadas do capital privado {weja Davidoff, 1893:14},
contribuindo, desta forma, para a legitimacio do propric regime

militar, ou para consolidar a opcado por nic-transformagdes sociails.
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Tabela II-9
IRRICADORES DO FINANCIAMENTO PRIVADD
EMPRESAE PRIVADAS RACIONAIS - DABOS DO BALANCO CORRENTE
: percentagens da receita liguidar

itens\ custo produios despesas lucro _ lucro fucro
anos & Servigos liquidas finan, operacional | nfc-operacional liguido
£ {2 3 ' 4 3)
1879 72,84 4,85 3,70 0,94 5,59
1980 72,23 4,36 11,79 1,49 7,62
1981 71,80 5,99 11,01 1,08 6,01
1982 68,79 5,13 12,49 2,13 7,00
1983 66,98 3,78 16,51 2,84 6,69
1884 64,95 1,52 21,56 2,94 10,80

fonte: Almeida, 1988.

+ receita operacional liguida= receita das vendas dos produtos e servigos,
deduzida de abatimentos em impostos sobre venda.

{1} custos diretos de produgae, inclusive depreciagdes.

{2} saldo da despesa financeira de fipanciamentos somada 3 receita das
aplicagben.

{3 receita operacional liguida - custo dos produtos e servigos e despesas
operacionais.

{4y repultado de ganho liguido na venda de itens do ativo parmanente.

{5) receita liguida - despesas totais.

Na primeira metade da década de B0, nos anos da crise
externa, as empresas privadas cumpriram um processc de ajustamento
voluntdric - patrimonial e financeiro. Como pode ser percebido pela
Tabela II~8, este periodo teve importantes consegliéncias para as
empresas’'® . Do ponte de vista financeiro, © primeiroc aspecto a
observar & que, nos anhos mais dificeis de 1978 a 1983, a parcela
correspondente as Despesas Financeiras Liquidas manteve-se sob
controle, ndc obstante ¢ aumento nos ;}uros de empréstimos. KEste
item corresponde ao saldo das-dﬁspesasle receitas financeiras ndo
mostrando diretamente a importdncia das aplicagdes financeiras na

receita liquida total. Entretanto, a partir dele pode ser

% As consideraglies que se seguem basciam-se THBa pesyiisa que abranges um conjunio de 236 grandes empresas que operam na
econontia hunsileira, todas elos Hderes em seus respectivos sctores. A apdlise lomou trés segmenios bisicos: 127 empresas
pacionsis privadas, 68 empresas estrangeiras e 41 empresas estatais (32 federais € 9 estadugis). Veja Almeida (1988:23),
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constatade que o grau de &xp;siCQQ financeira caiu
significativamente, somande deois movimentos distintos: © aumento
das aplicactes financeiras e a diminuicdo da tomada de recursos de
terceiros. Um segundo aspecto diz respeito aoc Lucro Nip-operacional
gque corresponde ac resultade do ganho liguido na venda de itens do
ativo permanente. H& um crescimento persisiente nessa parcela, de
1975 a 1984, indicando um processo global de enxugamento de gastos
e atividades operacionails. Finalmente, para sustentar esta dltima
afirmacd3o, hé& uma gueda no nivel de participacio do Custo de
Produtos e Servigos na Receita Liguida Total de 73% em 1979, para
£5% em 1984. Observa-se que o Lucro Liquido, sempre em relacg8o &
Receita Liquida Teotal, cresce ao longo do periodo © gue, somado aos
putros - aspectos acima  ¢itados, indica  possivelmente dois
movimentos: o de aumento da valorizacic financeira e ¢ de aumento

da produtividade.
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Tabela II-10
INPICHADORES DO FINANCIRMENTO PRIVADO
EMPREBAS RACIONAIS ~ DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL
percentagens do total de ativo/passivo
itons ativo PASSIVO
A0S circulante | imobilizado | investiment |  fin. CP fin. LP - | patnm. lig total
(1) 2) ) (4 (3} {&) (7
18739 45,57 34,866 12,01 11,73 14,77 46,93 256,522
is8a 49,95 31,76 12,24 12,07 12,00 45,26 227.088
1981 47,38 32,99 13,3% 11,65 10,84 48,179 252.608
1982 46,50 33,00 15,37 8,37 B,45 52,44 271.057
1983 42,70 34,13 17,68 i,82 10,37 53,78 250.515
1984 42,17 33,57 15,44 g,15 7,01 58,12 278.306
1885 41,27 33,64 208,73 B,14 16,61 57,31 311.018%8
fonte: Almelids, 196

ilé ativo circulante=disponivel+clientes+titulos e valores
mobilifrios+estogues+outros  crédites.
2} ative permanénte imobilizado. o N .

3i ativo permanente/investimentos. Corresponde a participagdo acionfria em
cutras empresas.

{4) passivo circulante/financiamentes. Corresponde a empréstimos para capital de

iro. .
5} exigivel a longe prazo. Corresponde a empréstimos de longo prazo.

P i
£7

atbimonio ligaido. o
%atal passivo/ativo em Cz§ milbGes de 1586,

As mudancas nos balancos patrimoniais ajudam a entender ©

processo de ajustamento. A participacace do Ativo Circulante -

Disponivel, Clientes, Titulos e Valores Mobilidrios, e Estogues -

no total do Ativo caiu de 45,57%, em 1979, para 41,27% em 1985. Dos
compenentes deste item, a mudanca mais significativa fol dos
Estogues gque passaram de um nivel de 18,93%, em 1979, para 13,66%

Investimentos -~ ag¢des -de outras

em 1985, A participacdo des
empresas — subiu de 12,01%, em 1979, para 20,73%, em 1985. Os dados
sugerem gue esta foi a forma privilegiada de reestruturacdoc ativa.
Quanto ao Passivo, ha uma queda nos Fipanciamentos de Curto Prazo,
para capital de giro, de um nivel de 11,73%, em 1979, para B,14%,

em 1985. Ha, também, uma gueda nos Financiamentos de Longo Prazo de

um nivel de 14,77%, em 1979, para 10,61%, en 1985. 0Os dados, em



Caphtalo i 173

passou a adotar uma estratégia empresarial mais “cautelosa”!’

r
diminuindoe o seu grau de exposicio financeira. Mas, o que os dados
mostram, sobretudo, é que o processo de ajustamento ocorre sem

perdas dos lucros relatives, antes o contrario.

Tabela II-11
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PRIVADO
EMPRESAS ESTRANGEIRAS - DADOS DE BALARCO CORRENTE
percentagens da receita operacional¥®

Hens\ custo produtos despesas huere hcro nio lucro
anos SEIVigos financeiras operacional operacional lignido
() 2 G} @ )
1973 78,19 4,08 6,14 0,48 1,94
1980 79,94 3,64 6,33 0,68 3,20
1881 77,73 . 6,16 [ 5,65 0,75 2,02
1982 77,29 4,53 7,03 0,89 3,75
1983 74,64 5,59 8,70 0,94 3,07
1984 73,24 3,17 12,61 1,05 6,18

fonte: Almeéida, 1988, ) -
* receita operacional liguida= receita das vendas dos produtos e servigos,

deduzida de abatimentos em impostos sobre venda. |

13 custos diretos de produgho, inclusive depreciagses., i

gzi»salgo da despesa financéira de financiamentoe somada & receita das
aplicagdes.

{g} regeitg operacional liguida - custo dos produtos e servigoes ¢ despesas
operacionalis. . . .

gg resultado de 3anho liguido na venda de itens do ativo permanente.

H

receita ligquida - despesas totals.

Os dados relatives as empresas estrangeiras nao sd0
divergentes. O Balancoe Corrente mostra igualmente uma queda na
participacdo do Custo de Produtos e Servicos de 78,19%, em 1879,
para 73,24%, en 1884, e um aﬁmento nas Despesas Financeiras
Liquidas, porém em pequena escala, de 4,08%, em 1979, para 5,59% em
1983, caindo a seguir para 3,17% no ano seguinte. Ha também unm

aumento no ILuacro Nao-operacional de 0,48%, em 1979, para 1,05% em

¥ Na verdnde, us empresss passaremi a fer um comporlamento muile mais especulativo, ressalvando-se goe o especulagiio
financeirs nlo apresentava risco significstivo,
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1984; um aumentc no Lucro Qperaciaﬁaiwude 6,14%, em 1979, para
12,61% em 1980. Finalmente, h& um aumento no Lucre Liguido Total de
1,24% em 13879, para 6,18%, em 1984. O Balanco Patrimonial mostra
uma queda no Ativo Circulante de 53,77% para 46, 29%, de 1979 para
1885%; uma gueda no Passive de Financiamento de Capital de Giro de
12,20%, em 1979, para 9,16% em 1985; e, no Passivo de Financiamento
de Longo Prazo, de 14,89% para 12,35%. Para concluir, os dados
mostram um aumento nos Investimentos de 7,22% para 11,%%% e no

Patrimdbnio Liguido de 39,42% para 50,44%, ambos no periode de 1978

a 1985,
Tabela YI-12
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PRIVADG
. EMPRESAS ESTRANGEIRAS ~ DADOS DO BALANQO PATRIMONIAL
percentagens do total do ativo/passivo
itens) ativo passivo
anos girculante | imobilizado | mvestiment fin. CP fin. LP patrim. Hy total
(1) 2} 3 4 5) (6) (D
1979 53,77 31,63 7,22 12,28 14,88 39,42 241,459
1980 55,50 29,89 8,07 14,99 16,99 41,78 200,165
1981 51,54 33,18 8,89 15,062 11,47 41,04 213.454
1882 47,06 35,06 2,88 12,03 13,48 43,03 223.217
1983 45,90 33,87 10,38 11,42 15,35 42,75 211.905
1984 46,30 34,08 11,92 10,01 13,42 47,92 217.178
1985 46,29 34,75 11,89 8,16 12,35 50,44 224,061
fonte: Almeida, 1%88.

(1} ative circulante=disponivel+clientes+titulos e valorés

mobilidrics+estogues+outyos créditos. :

(2) ative permanente imobilizado. _ ‘

£3) ative permanente/investimentos. Corresponde A participagdo acionéria em

outras empresas.

{4) passivo circulante/financiamentos. Corresponde a empréstimos para capital de
1X<.

?S} exigivel a longo prago. Corresponde a empréstimos de longo prazo.

{6} patriménioc liguido.

{73} total pasaivofativo em Czd milhdes de 1286,
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Um quadre sintese do pmcesso de ajustamento pode ser
obtido pelos dados das margens de lucro, utilizacao de capacidade,
taxas de variacdo da produgdo industrial e investimento bruto (veija
Tabela II-13). Estes sdc elementos aproximativos, uma vez que nio
correspondem & amostra de empresas que gerou of indicadores das
tabelas anteriores. Entretanto, considerando que as empresas
estudadas sdc lideres em seus mercados e detém as maiores parcelas
da producdo e faturamento, €& licito fazer a associagdo. As Margens
de Lucro das empresas privadas - nacionais e estrangeiras -
aumentaram continuamente saindo de um nivel de 37,28% e 27,88%,
respectivamente, em 19792, para 5e,37% e 35,60%, em 1985, Isto
independente da grands variabilidade do crescimento da producioc
industrial. Ao nmesme tempo, a taxa média de utilizacldoc de
capacidade, ﬁambém para a inddstria de transformacic, caiu de 84,7%
em 1980, para 78% em 1985; a taxa de investimentos caiu de 22,8% em
1980, para 16,3% em 1985, nivel semelhante aquele do Planoc de Metas
de Juscelino, guando a economia comegava a vencer a etapa de
industrializacdo relativa & II Revolucdo Industrial (veja Cano,
1983} . Tudo isso mostra, inequivocamente, uma mudanca significativa

nos paradmetros de ogperagdo do setor privado industrial.
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) Tabela IX-13
MARK-UP, UTILIZACAO DE CAPACIDADE, PRODUCAO INDUSTRIAL E TAXA DE

m

IRVESTIMENTO

‘ em percentagens
ons mark-up mark-up mark-up utiliz. de tx var, da taxa de
anos crp. nac emp. estrang | emp. esiat. capacid produgio mvest.

() (2) (3} 4 {3) {8)
1979 37,28 27,89 36,64 - - -
1980 38,43 25,09 26,81 84,7 9,2 22,8
1981 39,64 28,64 27,42 18,4 -8,8 20,9
1982 45,36 29,37 30,56 77,4 8,0 19,4
1983 49,27 33,%6 34,65 13,7 5,8 15,9
1984 53,74 36,53 51,13 73,7 6,6 16,2
1985 56,37 35,60 43,36 78,0 g,3 16,3

“Fonte: itens { {3) Almeida {(19887; item (4} Carneiro (1991}; 8, itens

e {6} Indi

1y, {2y e

cadores do IESP. ) .
margem bruta de lucros das empresas nacionais.
margem bruta de lucros da
margem bruta de lucros da

8 empresas estrangeiras.
g empresas eatatais.

utilizacfo de capacidade média da indigtria de transformagio.
taxa de yarla%ao da produgic industrial.
taxa de investimento da economia.

BB bt RS et U1

Em contraste com esses nlmeros, as empresas estatais

experimentaram um processe de deterioragfo de suas contas,

resultado de sua utilizacio como parte da politica econBmica

nacional, tanto para a obtencBo de recursos externgs quanto para

controle da inflagdc. A deterioracdo pode ser apreendida pela

explosdo das Despesas Financeiras Liquidas que passam de 11,92% da

Receita Liquida Total, em 1979, para 24,11% em 1984. O Lucro

Operacional cai de 2,02%, em 1979, para niveis negativos em 1981
{~0,83%} e 1983 {-6,8%%}, recuperando—se apenas em 1984 (4,84%) com
{:a. crescimente de toda a economia. Estes deois itens refletem-se no

Lucro Liguido que flutua ao longo de todo o periodo.
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Tabela II~14
~ INDRICADORES DO FINANCIAMENTO PUBLICO

EMPRESAS ESTATAIS ~ DADOE DE BALANCO CORRENTE

ercentagens da receita liguida*

cusio produtos

176

itenst despesas finan. lucro lucro néo lucro
aN08E - SETVICOS lignidas operacional operacional liguido
() @) 3) 4) (5)
1979 F3,18 11,92 2,02 ~{,02 2,37
1980 78,98 11,7¢ 0,11 3,33 4,70
1581 78, &7 13,83 -4,83 3,22 6,80
1982 76,59 11,54 1,51 4,46 4,48
1983 72,12 24,11 -6, 89 §,36 2,82
1584 66,16 21,14 4,84 2,79 9,18

fonte: Almelida, 1988.

* receita operacional ligquida= receita das vendas dos produtos e serxvigos,
deduzida de abatimentos em impostos sobre venda.

{3) custos diretes de produgfo, inclusive depreciagdes.

{2) saldo da despesa financeira de financiamentos somada & receita das
aplicagtes.

{3} receita operacional liguida ~ custo dos produtos e servigos e despesas
operacionais.

{4} resultado de ganho liguido na venda de itens do ativo permanente.

{5 receita liguida - despesas totais.

Tabela II~-15
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PUBLICO
EMPRESAS ESTATAIS - DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL
percentagens do total do ativo/passivo

itenst ativo passivo

anos | circulamte | imobilizado | investiment fin. CP fin. LP patrim. lig total
1979 17,07 73,09 3,99 6,89 28,53 18,04 1.174.891
1980 19,19 69,41 4,54 7,28 26,58 44,40 974,559
1981 16,56 70,55 4,33 6,82 27,11 44,65 1.089.754
1982 14,54 70,71 4,74 6,77 33,20 44,89 1.195.225
1983 14,19 70,71 4,91 B,29 34,87 41,75 1.257.1%96
1984 16,78 64,41 7,5% 11,18 33,10 42,99 1.360.683
1985 13,49 54,19 8,23 10,32 32,78 44,40 1.325.638
fonte: Almeida, 1988.

{1y ative circulante=disponivel+clientes+titulos e valores

mobilidrios+estogues+ouiros créditos.

{23 ativo permanente imobilizado. o - '

{3} ativo permanente/investimentos. Corresponde & participagio aciondria em
gutras empresas.

{4} passivo circulante/financiamentos. Corresponde a empréstimos para capital de
irc.

?S} exigivel a longo prazo. Corresponde a empréstimos de longo prazo.

{6y patrimdnio liguido.

{7} total passivoe/ative em Cz§ milhOes de 1986.
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Os dados das empresas estatals indicam o sentido mais
especifico seguido pela politica macroecondmica desde 1978, e que,
a partir de 1980, passa a ser o fAnico farol adotado pelas
autoridades econfmicas: wviabilizacdc do fechamento, ano a ano, das
contas externas do Pals através de préaticas gue envolviam
diretamente as emprecas publicas - pela via do endividamento e
controle dos pregos - e as empresas privadas - pela inducgdo de
altos juros domésticos, restricdoc do créditoc interne e incentivos a

exportagao.

Além destes aspectos, o estudo de Almeida (1388) permite
observar o8 seguintes:
- que a grande empresa privada nacional manteve sua participacao
relativa, ou até obteve crescimento no indicador de comando sobre o
capital - Patrimdnic Liguido. Sua participac8o na Recelta Total
também pouce alterou-se;
- gque a grande empresa estrangeira fol quem perdeu ppsicﬁo relativa
(embora nAc expressiva), correspondente ao crescimento (tambem
pequenc) da empresa naciocnal ou empresa estatal. Estes dados
revelam a estratégia da empresa estrangeira de desmobilizacao
relétiva do capital, como defesa aoc longo da crise, em favor da
liquidez e da maior mobilidade. Este comportamento & inteliramente
compativel com as conclusdes de nosso capitulo I sustentando a

indicacio de uma alteracgdo global na estratégia das multinacionais;
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Passemos agora a verificar os problemas existentes para o
manejo da politica macroecondmica e como as circunsténcias fazem
com gque o8 efeitos cruzados dos seus compenentes engendrem os

Paradoxoes.

2.3. Os paradoxos da politica macroecondmica

Conforme definimos no comecgo deste capitulo, os paradoxos
da politica macroecondmica consistem na oposicdo entre os efeitos
cruzados dos instrumentos das politicas monetéria, cambial, fiscal
g de rendas. Os paradoxos, evidentemente, ndo se apresentam, todos
eles, ao mesmo tempo, em todas as conjunturas, desde 1980 para ca.
Em parfe, isto ocorre porgue héa uma énfase mais forte em alguns
instrumentos, dependende das circunsténcias histéricas; e, também,
porque oS proprios paradoxos impedem a execugdo persistente de uma
opcdo de gestdo econdmica. Por exemplo, uma politica monetéria e
crediticia ativa eleva os Juros primarios e interfere na relagem da
divida ptblica que entra em trajetdédria explosiva de crescimento,

obrigande uma diminuigdo, logo & frente, da sua intensidade.

Mesmo tendo esse cardter histodrico, de 1980 a 1984 hd uma
prevaléncia da politica monetéria e crediticia sobre as demais,
resultado da "necessidade” de ajustamento da economia as restricdes
externas. Dadas as condicdes econdmicas internas, havia a exigéncia
de geracdc de saldos comercials crescentes, de maneira a cobrir o

déficit de divisas, para fechamento do balange de pagamentos. A
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pﬂigtiaa macroecondmica fol elaborad & partir da seguinte
conjugacdo de elementos: 1) uma politica monetdria restritiva
visando conter os gastos em consumo e investimento privados.
Esperava-ge gque a gqgueda na demanda diminuisse ¢ nivel das
importaglfes e, ac mesmoe tempo, criasse uma folga produtiva para
aumento das exportagdes:; 11} uma politica cambial ativa pars
recuperar ¢ atraso -~ valorizagdo do cruzeire - em relacio a
paridade histérica cruzeiro/ddlar, criado pelo breve periodo
"haterodoxo®, Esperava-se um aumento das exportacdes e do fluxe de
capitais para investimento e uma diminuicdo das importacgdes; iii)
uma politica fiscal gque, mediante a diminuicdo do gasteo, pudesse
reforcar a gueda na demanda agregada e permitir a rolagem
orcamentaria da divida pablica, evitando uma pressio sobre o
mercado financeiro; e, iv) uma politica de rendas para conter o
reajuste dos saladrios e permitir, pelo controle dos precos, uma

diminuicdo posterior e gradual da inflacdo.

05 efeitos concretos dessas pgliticas foram bem distintos
dagqueles planejados, por razdes de cunho estrutural. E claro gue a
interpretacdo da decorréncia de algumas das medidas nado &
consensual para as distintas correntes da Teoria Econdmica,
dificultando a afericao dos elementos determinantes'® . Mesmo assin,
pode~-se considerar come um fato estilizado a importancia dos

aspectos institucionais, 1ligados a forma como €& regulada a

B fiotas diferenyas interpretativas sio bem maiores quanto & politica monetiria ¢ crediticia. A discussiio gira em tomo da jdéia da
exogencidade da oferts de moeds ¢ determinagfio da taxa de jures. Para uma resenba das posicies instifiionalistas & pos-
keynesianas em relagdo & oferts de moeda veja Nogueira da Costa (1993). Para uma teitura tradicional veja Dombush e fisher
{19%2). Quanto 4 taxa de juros veja Nogueira da Costs (15913
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&téﬁmmia, Mostramos que a natureza da éstrutura de financismente
determina a exigéncia e a disponibilidade de recursos externos para
alavancar ©s investimentos domésticos. O esforge feito no sentido
de manter os fluxos de enirada de empréstimos produziu estogques de
dividas expressivos. Mostramos, tambénm, como os gastos poblicos
ampliaram-se no boijo da tentativa de reorientacdc da base de
sustentacic do crescimento e como ambeos o0s aspectos engendraram uma
aobredimensdo da insténcia financeira e da importincia da moeda
indexada. Finalmente, mostramos como a fragilizagcdo do Setor
pablico desestimulou o investimento, Todos esses sde elementos
problematizadores da gest@io de curto prazo. Os efeitos por eles
gerados podem ser analiticamente apreendidos por pelo menos cinco
paradoxos de funcionamento da politica macroecondmica:

12 Paradoxo: a politica monetédria e crediticia restritiva agrava a
sitnacdo das contas publicas ~ via elevacdo de juros -, mais que
contrabalancande o efeito do corte nos gastos indicado pelsa
politica fiscal;

22 Paradoxo: a politica monetéria.e crediticia restritiva pressiona
os precgos, em contradicdo com a politica de rendas;

32 paradoxo: a politica cambial interfere scbre a politica
monetaria, impondo um patamar elevado aos juros internos;

42 paradoxo: a politica cambial interfere sobre a politica fiscal
impondo gastos, ou renlncia de recelitas, para garantia da geracgao

. - . P ", ] 1z
de divisas, agravando a situacdo financeira do Setor Piblico;

¥ Y outras palovias, iste quer dizer que um cimbio valerizado exige medidas compensatirias 208 exportadores, para que o nivel
de geragdo de divisas niio caia, U cimbio desvalorizade agrava os gastos piblicos tendo em visia a perndssio do hedge cabial,
particulanmente wtilizado no periodo Delfim, nos anos 80. Ambos 05 casos interferem sobre a politica fiscal.



5% Paradoxo: a contengdo do gasto publico faz cairem as receitas

fiscais, que dependem do nivel de atividade, impondc um corte

adicional de gasto ou medidas de elevaciio da carga tributéria.

Comecemos pela andlise dos efeitos da politica monetaria
& crediticia restritiva. Mesmo considerando que h& uma certa
estratégia global de ajuste externo, ao longo de todoe o periodo de
1980 a 1385, vale dividi~lo em dois, para fins analiticos. Esta
divisdo val ser determinada pelo marco histdrico de oficializacao
de um contato com o FMI, em 1983, Em 1981/1982 o objetivo da
politica econdmica era reduzir as necessidades de divisas através
do controle da absorgd3c interna. Uma gqueda na demanda interna
diminuiria as importacdes e abriria espago potencial para as
exportacdes, considerando-se como um dado ¢ potencial de producao
da economia, No que diz respeits & politica monetaria havia =a
disposigdo de controlar a “liguidez real”, através da oferta de
moeda e do crédito. A Base Monetaria caiu de 4,0% do PIB em 19789,
para 2,8%, em 1981. Ceiram, também, M1, M2, M3 e M4*°, sendo que M1
caiu de 10,3% do PIB em 1879, para 7,3%, em 1982. Os empréstimos do
sistema financeiro ao setor privade cairam, em pregos de 1979, de
15%, no mesmo periods {veja Tabelas II-4 e II-5). Houve, portanto,
uma tentativa efetiva de contencfo da liguidez e que possivelmente
estimuliou 2 queda nas importacdes de 23,0 U85 bilhdes, em 1980,

para 19,4 US$ bilhdes, em 1982.

# | Ha vm moviments historico de diminuicfio dox recussos abrigades em Mi, devido ao alto nivel de inflagio. Na medida em que os
mecanismos institucionais de controle da ligridez via se aprimonmde, hascando atingir novos ativos, esle processo ¢ esteadide,
svessivamente, pare M2, M3 e M4, confonme stestam os dados. Na verdade, a definigiio desses ngrepados tem o ver com este
prosesso pois que cade um deles incorpora noves tipos de papéis, com graus elevados de Nqgmdez. Porém, ¢ preciso destacar que
mesmo esses agregados nfo chegam a sbaronr o conjuete do espectro de liguidez,



0 efeito da politica restritiva, embora sem ter tido
sucesso, cruzou claramente com os objetives da politica fiscal
austera e estimulou o crescimento dos precos, dada a estrutura de
mercado, ¢ grau de protegdo institucional e a conduta empresarial
na formacdo dos precos industriails, gque sdo a base referencial do

conjunto dos pregos e servigos da economia.

Para entendimento e avaliacéb dos elementos determinantes
dos paradoxos, & importante mostrar que existem limitagbes a
execucido de uma politica monetdria cléssica, no Brasil. Na verdade,
quando se fala em "liquidez", no caso do nosso sistema.financeiro,
hé4 que ‘separar dois componentes: A liguidez monetdria e a liquidez
financeira {Tavares, 1983:114}. A liéuidez monetéaria esta
relacionada com a guantidade de dinheiro requerida para circulacio
corrente da producio, isto é, pelos reguerimentos de pagamentos em
dinheiro ou em chegues emitidos contra contas correntes bancarias.
Esta & uma moeda de cursc "forgado" porgue a legisl%céo impde gue
determinados pagamentos - circulacdo de mercadorias entre as
empresas, pagamento de salarios e gasto em consumo - seijam
denominados na moeda cruzeiro. O cmntrole/expansép deste estogque
monetaric varia no tempo em fungao do crescimento ﬁo produto e das
modificacbes na velocidade-renda de circulacao monetaria, afetadas
pelo ciclo de negbcios e pelo ritmo inflacionario. Esta &,

portante, uma funcao tradicional de meio de pagamento.
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A segunda forma de 1iquidégwéma financeira, que decorre
da transacionalidade dos titules financeiros como se fossenm
dinheirc: a moeda indexada. A maior parte dos titulos financeiros
tém elevado grau de liguidez, particularmente os titulos publicos.
A razdo & que as garantiass dadas pelas autoridades econdmicas a
estes papéis s&8o muito grandes, de tal sorte que praticamente njo
ha risco de perda. O detentor do titulo piblico tem a garantia de
gue © papel serd recomprado, por um valor indexado a um indice
previamente apohtada, podendo inclusive ser a variacldo da taxa de
cambio. Trata-se de um compromisso informal, desenvolvido desde
19698, enire as Autoridades Monetarias e o mercado para eliminar os
riscos e prejuizos nas operacdes de recompra. Iisto era feito
através. de ftré&s mecanismos: {1) havia um compromisso do Banco
Central de manter o custo do Overnight inferior & remuneracc média
dos titulos piblicos colocados nos leilées; (2) qualguer mudanca
que impedisse o funcionamento desta regra bésica, em fungioc de
alteracdes na politica wmonetdria, o Bance Central "trocava® a
carteira do mercado. Isto era feito através da compra dos titulos
antigos e a venda de outros com uma rentabilidade adeguada ac novo
nivel do Over; e, (3} além destes ajustes, havia um compromisso de
zeragem automitica da parcela da carteira de titules que ndo
conseguisse financiamento delﬁercado. 0 ajuste financeiro era feito
pela Mesa do Open do BC, no fim do dia, e a uma taxa igual a de
mercado (veja Mendonca de Barrocs, 1993:9) ¥ . Desta forma, os bancos

nado tinham (e continuam nado tendo) risce algum. Bastava ter uma

¥ pasa uma apresontagio didética deste mecanismo veja Nogueira da Costa {1991:5-11),



Capltulo I 184

carteira na médis do mercado, em termos de "prejuize" ou de
"iligquidez"” gue podiam trangiiilamente comprar titulos de 2 a 5 anos
de prazo e "carrega-los" com captacdo de 1 dia. Se um banco captava
mais dinheiro do gue seus titulos em carteira, o excesso era
syendido"” ao Banco Central, gue depols devolvia a mesma guantia com

08 jures do Over {veja Nogueira da Costa, 1991:10-11).

"A conseqgiiéncia macroecondmica deste tipo de organizagdo
institucional foi a progressiva destruigdo da Base Mbnetéria, com &
perda da arrecadagdoe do imposto inflaciondrio pelo Governo, e a
completa endogenizacde da moeda via .ccmpromisso de zeragem
automatica” {Mendonca de Barros, 1893) . Nesta ordenagio
instituéianal o controle de liguidez trédicional. ndc funcionava,

pressionando apenas os juros primarios® e amplificando os efeitos

sobre a "ligquidez financeira”.

¥ *0Ongnio 4 questio das allas taxas de jures cobradas no segmenty livee do mercado de crédito, deve-se ressaltar que no Brasil
coexistem quairo sistemas de taxus de juros pars empréstimos:

R) iaxas compostas de corregdo monetinia mais juros prefixados, praticadas pelos bances de desenvelvimente ¢ pelo Sistema
I-)uzanceim de Habilachio {_.);

Sstizeos e moeds ecxirangeira, compostas de correglo cambial, juros flutusntes no miercado financeiro
tigt;rﬁtaﬁ:siag;l ?ﬁiﬁ?iﬁ prime mie), spread de %sco (1% B?sﬁ.), mposto dffenda, e comissio de repasse dos bencos nacionads (4%
a0y E
) txas subsidiadas {empréstimos do Banco do Brasil e aplicagfes compulsorias dos bancos comerciais), destinadas sobretudo as
gxportaghes, pequenas ¢ médias empresas € agricolinra,
i) taxas livres, praticadas em outras operagles dos bancos comerciais, dg investimento ¢ financeiras.

sepmento livie do mereado é o sustentado por captagiio de deposilos & prazo e depdeitos A vista pie absorvidos por encaixes on
;?ar apiigggﬁelsvzgm;u”fséﬁas, sendo bastante ?gdum o,ggarrcspc?;?end{; a pr?gela di :rlzgmta do total de emprésimms?u

{...) Uma proposi¢fo freqfiente é do governo tratar de redueir s taxas desse sepmento livre (na miedida em que nos outros 3 estio
préfixadas), via tabelamento. Ocorre gue a taxa do over & considerada um pise para as taxas de juros. Como a aplicagio no
overnight possui enorme liguidez, rentabilidade real positiva (pelo menos para grandes investidores) e absohna gurantia, &
irpossivel captar depésitos a praze ¢ letras de clinbie a taxa menares {pois inclusive recolhem tribuios que niio incidem sobre os
titulos piiblicos). Tabelar juros de empréstimos, portanto, 56 & possivel tabelando o juros da caplagio via CDB e LC; iabelar
estes, por suu vez, depende de tabelar o das LTN. Tomanda esta medids, toma-se impossivel controlar & expansiic moneidria,
pois um dos seus Instrumentos essenvials, 5 politica de open market, torma-se inteiramente passiva.” (Nogaerra da Costa, 1991:14)
A taxa primdria &, portante, a taxa do Over, que funciona como piso para as demais taxas.
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Pois bem, o periodo iniciaiuda.gestéo Delfim - 1979/1980
- teve um efeito extremamente danoso para © funcionamento
instituciconal descrite acima. A préfixacioc do cémbic em 1980 e,
posteriormente, a segunda maxidesvalorizacio em 1983, completaram
uma ruptura do compromisso técito assumido entre as Autoridades
Monetarias e o mercado, mantideo por mais de dez anos. Além disto, a
politica cambial de minidesvalorizacbes fol também rompida. O
indice de correcio cambial deixou de ser - por um periodoe - de ser
utilizado pelo devedor e passa a ser procufado especuilativamente
pelo credor. A rolagem da divida externa, agora um énus financeiro,
passa a ser feita guase que exclusivamente pelo Setor Piblico, via
empresas estatais e Tesouro. As ORTNs emitidas pelo governo séo
tntalmente dolarizadas, fendmeno gue nde tinha ainda acontecido ao
longe dos quatorze anos de sua existéncia. O mercadc de Open,
significativamente ampliado, comeca a enfrentar sinais de
especulacdo e crise. Com a falta de credibilidade da correcao
monetaria, mesmo com a revogacdoc da préfixacgldo, este mercado vail
progressivamente absorvendo a poupanca financeira - a "riqueza
velha".

0 impacto destas condicdes sobre os juros, contas
piblicas e precos € bastante significative. No que diz respeito a0s
jurcs, o impacto nao ¢ tac expressive gquanto o auﬁento das
Necessidades de Financiamento do Setor Pidblice pode indicar (o
déficit nominal passou de 12,5% do PIB, em 1881, para 15,8%, em
1982}, Iste ocorreu, em parte, devido a opgdc dos agentes

ccondmicos, devedores em délar, em fazer operac¢bes de hedge
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utilizando titulos com cléusula déwwébrrecéo cambial, ou por
utilizando os mecanismos compensatodrios, criados no periodo para
diminuir ¢ risco cambial. Comoc o cambic acompanhou de perto a
elevacio dos precos (18B1: cémbio 95,1%; IGP 94,5%; 1982: cambio
97,7%; IGP 10C,4%) houve uma opgdo por aplicagdes em ddélar como
defesa contra eXpurgos na corregBo monetdria {apbs o periodo da

pré-fixacio) .

Na verdade,. esse comportamento foi importante para os
agentes econdmicos endividados em ddlar. Para estes havia uma
alternativa: a} uma tentativa de fuga de dividas expressas em moeda
gstrangeira, o© gue estimulou uma demanda por crédito no mercado
interno. Como ¢ devedor em moeda estrangeira tinha a opgdp de
transferir o &nus do endividamento ao Banco Central {resplucdo 432,
no caso de endividamento pela Lei 4131 e resolugdo 230, no caso da
resclugio 63) seguiu-se uma forte pressac sobre o mercado interno
de crédito para a obtencdo de cruzeiros, ainda gque todos soubessem
que a transferéncia ndc impllcava necessariamente pagamento em
délares para o banco credor 1& fora. Como o mercado de crédito era
(e &) pegueno em relaglco a esta demanda, e a politica monetaria e
crediticia era resiritiva, a tentativa frustrou-se parcialmente e
aumentou a taxa de juros real (1981: 25,7%; 1982: 24,6%). Entre
tomar os recursos financiados internamente (correcgdo monetédria + 35
on 40% a.a.), o empresadrio preferia a opgdo aparentemente mais
cara. A razio para isto era a perda de credibilidade na politica

oficial, temendo-se, scbhretudo, uma nova aceleracgio das
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minidesvalorizacbes ou de uma .descantinuidada cambinl, A
variabilidade da diferenca entre as taxas internas e externas & um
elemento importante na determinagido do risco cambial, intervindo
significativarente no nivel das taxas de juros reais no Brasil; b)
opcionalmente, para aqueles agentes gue néo conseguian crédito
interno para antecipar a Gbrigaééo futura em délar, restava o
caminhe do "hedge" em posigdes de ORTNs, com cléusulas de resgate
pela taxa de cambio. Estabelecia-se ai um veiculo para transmitir o
risco cambial para as taxas de remuneracgio da poupanca financeira

interna.

Além de todos esses aspectos, a propria rolagem da divida
interna -pressionava as taxas de juros para cima, nos varios leildes
de colocaco _priméria dos titulos. Quanto maiocr a guantidade e
valor dos titulos oferecidos nes leildes, maior a fLaxa que tinha

gque sey paga para a colocacgdo de todos os papéis.

Resumindo, a politica monetaria e crediticia restritiva,
no  ambiente de grande incerteza dos ancos 1981/1982, engendrava
Jjuros mals altos e gastos correntes do governc maiores,
dificultando a meta de controle orgamentarioc. H& uma “corrida” para
posicdes financeiras liqﬁidas {em titulos indexados) mostrando que
essa politica nédo consegue reduzir a liguidez. A opcdo acabou sendo
cortar adicionalmente os gastos publicos, tante gastos correntes
gquanto incentivos e subsidios due, como  apontamos, foram

tentativamente compensados pelo adiantamento do cambio.
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Quanto aos impactoes da politica monetdria e crediticia
sobre 03 precos, podemos Iidentificar dois elementos: i} aquele
relacionado aos custos existentes para a obtencdoc de recursos
financeiros para capital de giro e investimentos, que se elevam com
os juros mais altos e as exigencias crescentes dos bancos por
reciprocidades; e, 1i) mais importante ainda, a ampliacdo das
margens de lucro pelo componente expectacional. Aqgqui entram tanto a
instabilizacdo da economia, gue faz com gue as margens elevem-se
preventivamente - © gue poderia ser denominado de "Efeito Kandir®
-, guanto a denominacdo da propria parcela de lucros Cem  uma
determinada unidade de conta. As empresas, uneste caso, procuram
preservar as suas margens naoc apenas em relacdo aos precos de seus
produtos mas, scbretudo, em relacdo ao conjunte dos pregos da
economia, iste &, procuram preservar as sSuas margens reais. Dadas
as caracteristicas do periodo, este calculo real podia tomar como
referéneia o cruzeiro, a moeda indexada ou o dbélar. De uma forma

geral, os impactos estimularam a elevagao dos precgos.

A politica cambial segue, desde agosto de 1868, o
procedimento de minidesvalorizagdes cambiais e, até 1886, a
concepcdo da “paridade de poder de compra” {ppp). Nao ha uma
declaracgdo oficial a este respeito. Ha breves periodos nos quais
ela & abandonada, mas que nic chegam a caracterizar uma nudanga

gefinitiva® . A politica cambial seguiu essa regra de tal maneira

B pode.se mencionar o primeiro ano de Governo Figueiredo, na chamada “Tase helerodoga™ de Delfim Neto, o momento dn
magdesvalorizagho de 1983 e o periodo do Plano Crazado,
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gue o5 participantes do mercado passar;ﬁ a incorporé~la como regra
biszica da economia, facilitande a utilizacdo do dbélar como unidade
de conta das margens de lucro das empresas, éobretudo nos momentos
de maior instabilidade do comeco da década de 80. {veja Zini Jr,

1983:108)

0 critério da paridade do poder de compra relativa indica
que a desvalorizagldo da moeda doméstica deve ser igual & diferenca
entre as inflagfes interna e internacionél, guardando~se uma
paridade “ideal” estabelecida arbitrariamente. Supondo que outros
fatores permanegam constantes, a regra evita a deterioracdo nas
contas do balancoe de pagamentos, pois preserva a remuneraco real
do setor exportador, isto &, preserva um cambic real constante. O
critério da {pppl}, aplicado através de minidesvalorizacBes, teria a

funcic adicional de evitar movimentos especulativos,

O ponto a considerar & se essa regra teve efetividade e
se gerou apenas os efeitos desejados. A andlise dos dados para 0S8
anos 80 descortina uma série de problemas. Zini Jr (1983:112)
descreve alguns deles mals evidentes. Em primeiro lugar, deve-se
observar gque a regra assume na pratica que todos os precos sejamn
determinados pelo processo de arbitragem internacional, ignorando
as distincdes entre bens comercidveis e ndo-comerciavels. Isto guer
dizer que os indices utilizados para medir as inflacdes interna e
axterna cobrem um conjuntoe de produtos muito maior do gue agueles

gue seriam relevantes para fins de egqulilibric de balanco de
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paganentes.  Ocorrem, por exempio:%waggtsrcées gue podem tanto
favorecer quanto prejudicar o desempenho das exportacdes. Nag
condigbes dos anos 80 - escassez de divisas ~ este desempenho. era
absolutamente essencial., Sendo assim, toda vez que as distorcdes
diminuiam a competitividade das exportacbes, o governo era obrigado
a contrabalangé-las através de incentivos e subsidios, agravando a

situaclo das contas poblicas.,

Em.segundo lugar, a regra {ppp) assume gue 0S5 pPrecos sao
determinados pelos mesmos fatores reals gualsquer que sejam as
economias abertas - lei do prego Unico -, ou, alternativamente, que
a arbitragem espacial egualiza os prec¢os. Assim, exceto pelos
custos de transportes, ou outros fatores similares negligenciaveis,
o prego de um bem expresso em uma mesma divisa serd igual nas
economias. Ao dar um papel tdc importante ao “prec¢o unico”, a (ppp)
desconsidera mudancas cumulativas diferenciadas nos determinantes
reais da oferta e demanda em cada uma delas, isto &, assume-se gue
fatores como ganhos de eficiénecia, chogques de oferta ou novos
padrdes de consumo sejam distribuidos igualmente na ecohomia
internacional. 0 efeito ¢é semelhante ao primeiro aspecto gque
apontamos acima, porgue havendo um nivel de eficiéncia inferior do
setor exportador brasiieiro em relacdo ao de outros palses, a
tendéncia & que ¢ governo compense-~a por subsidios, agravando,

portanto, as contas piblicas.
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Finalmente, abstrai-se 6 faféﬁlqua as economias possuenm
diferentes mecanismos de formacdo de precos, salarios e taxas de
juros, © que implica em diferentes graus de flexibilidade da
economia. A partir deste Gltime aspecto pode-se aferir as
implicagdes da utilizagBo da concepgdo da paridade do poder de
compra como base para a politica cambial no Brasil. Consideramos
gue esta teve pelo menos dois efeitos contraditdérios com os demais
componentes da politica macroecondmica: impds gastos piblicos
adiciénais e reforgou o crescimento dos pregos iﬁternos. Facamos
uma simplificaclc expositiva para melhor entendimento. Os pregos
internos tém um componente especulativo mais proeminente gque ©s
internacionais, produte da instabilizacdc da economia brasileira e
do elevado grau de protecdo & indistria nacional. A fragilidade
financeira do Retor Publico sxpde 0s problemas de
coordenacio/dinamismo da economia fazZende com que as principais
unidades de capital, aquelas gue detém os precgos de referéncia,
aumentem especulativamente as suas margens de lucro, denominando-as
eventualmente em dbélar. Os indicadores de preceos apreendem oS
aumentos saltando de patamares. A politica de minidesvalorizacgdes
pelo critério de (ppp) busca manter o nivel do cémbico real, a
partir dos parametros interno e externo. Um aumento da inflacio
interna ViSWé—viE a externa significa aceleracdo das

desvalorizagtes do cambio.

Ora, considerande a prioridade dada pelo governo as

exportacdes, as smpresas exportadoras Lém garantias de
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melhoria de produtividade porgue constatam a inexorabilidade do
incentivoe governamental. Evidentemente, a conduta s$6 foi plenamente
possivel nos anos 80, gquando desenhou-se um quadro de agravamento
das contas externas em uma situacdo na gual o setor privade detinha
virtual controle dos produtos exportéveis e o Setor Publico detinha
a maior: parte das obrigacdes em divisas, apds © processo de
estatizacac da divida. Pode-se até atribuir as empresas uma
separa¢é6 das estruturas de custc dos produtos wvoltados para o
mercade externo e interno, sendo que nestas UGltimas prevalecia um
processe de gradativa ampliagac das margens reais de lucro & nas
primairaé um processo de utilizacfo de beneficios piblicos. Cabe
ainda observar gue o entrelacamento dos pregos internos e do cambio
pressionava é taxa nominal de juros para cima, tanto pela via da
manutencao do difsrencial Juros internos/externos quanto peila
ampliacidc da enissdac de novos titulos piblicos, 384 que a
arrecadagdo do governo ndo era suficiente para bancar os beneficiocs

ac setor exportador.

Resta tratar da politica fiscal. A proposta era cortar os
gastos piblicos, tantc os gastos correntes de manutengdo das
atividades do goverﬁo gquanto investimentos, servigo de divida,
operacbes oficiais de crédito e os incentivos e subsidios®™ . ©

sentido destas medidas era duplo. Por um lado, conter a demanda

3 g item & de certa forma, surpreendente na medida em que se esperava manler wn desempento exportador dinfmice, De 1981
pare 1982 o8 mcentivos ¢ subsidios cairam de 10,4% do PIB para 9,1%, recuperando-se em 1983 pora 11,8%, sobretudo pelo
crédito subsidiade. Este Qltimo ftem passou de 5,7% do PIB, para 7,0%. Veja Tabela 3,
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econdmica, para permitir uma diminuicdo das importacbes e criar um
potencial de exportacdo maior. Por outro lado, criar as condigdes
para ¢ equilibric entre as receitas e despesas. Havia, ainda, a
tentativa de controlar os gastos das empresas estatals, tarefa
dificultada pela fragilizagde a que estas empresas foram
submetidas, ao serem utilizadas come instrumentc de politica

econdmica para captacio de recursos externos.

Entretanto, a recessdo atuou corrosivamente sobre as
receiias pﬁblicaszﬁ. A  receits orcamentaria efetiva, Como
pércentual do PIB, caiu de 9,8%, em 1980, para 9,0%, em 1982. A
carga tributdria liquida caiu de 12,1% em 1980, para 11,8% em 1982.
Mais iﬁpcrtante, o gasto total com a rolagem dos titules subiu. ©
volume de titulos ptblicos em poder do publico subiu de 4,0% do
PIB, em 1980, para 7,2%, em 1982, o que gerou um gasto para
pagamento de juros da ordem de 10,5%, trés anos depois {veja Quadro
10)}. O comportamento destes componentes impunha um aprofundamento
da politica fiscal restritiva; mas, ir mais fundo né recessio era

socialmente perigoso, pelas circunstancias de transicdo politica

B (1s efeitos da recessio sobre 8s receitas piblicas merecem um estido mais detalhado, que o & purte desta investigagfio. Pode-se
dizer que os problemas sfie de duss ordens: §) 2 concentragio dos tributos na esfera federsl reduziu drasticamenie a margem de
manebra dos Estados ¢ Municipios. Ha uma dificuldade grande de enfrenmar conjustoras de baixe crescimento, pela perda de
reveita que essas wnidades tém, j4 gue o principal imposto - o JCM depende das transagBes; i1) a propria estrutura {ribujaria é
attamente dependente do nivel de atividade, privilegiando os impostos indiretos. Como expressa Sulamis Dein (1983:130},
comeniznde as propostas do goveme pam o ane de 1983 "(L..) an prande medids, B30 s¢ eotfirma e potencial de arrecadagio
siseiado pelos acréscimos da capacidade impositiva do governo federal. Desde logo porgue tem sido igualmente significativo o
conjusto de incentivos acionado pela Unifie, e que implicam redugfio da receita cfetiva. Mais gue iste, 8 propria recessio se fem
encasrepndo de frusirar as expectativas de geraglio de receita adicional, visto que a estrufura tributdria brasileira, fortemente
apoiads em nupostos indiretos, vinewledos av nivel de atividade econdruca, e hagicamenie & alividade indosirial, jé
particulannente sensivel & desaceleragiio do crescimento.”
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que © governo enfrentava. O resultade foi uma diminuicio das

restricbes.,

Quadro 10
POUPARCA DO GOVERNO EM CONTA CORRENTE
{conceito de contas nacionais)
em percentagens do PIB

discriminagiic\anos 1970 1975 1980 1985

A- recetta tributana bruta 26,0 26,3 24,2 22,2
B~ transferéncias 2,3 11,8 14,0 20,5
juros divida inferna 1,4 1,2 1,9 10,5
assisténeia ¢ previdéneia 8,2 7,0 7,6 7.1
subsidios 0,8 2.8 3,8 1,6
outras’ -1,1 0,8 0,9 0,9
C- receitas liquidas Governo (A-B) i€,7 14,3 10,2 1,7
D- despesas correntes do Governo 11,3 16,7 5,0 8,7
salinos e encargos 8,3 7,5 6,2 6,8
bens e servigos 3,0 3,2 2,8 2,9
E- poupanca conta corrente (C-1)) 5.4 3, 1,2 -§,0

fonter IBGE, compilado de Rodrigues Alves, 1988:140.
1. Resultade liquido de transferéncias diversas menos outras receitas.

As diferencas entre os doils primeiros anos de 1981/1982 e
0s dolis seguintes ndo altera a esséneia dos paradoexos descritos. O
gue muda € gque had um esgotamento das condicfes de financiamento
externoc, mesmo para o pagamento dos compromissos da divida. Estsas
condicles obrigaram as Autoridades Econdmicas a recorrer ao crédito
oficial, submetendo-se &as exigéncias das principais instituigdes
internacionais: mz e Banco Mundial. £ claro, como ja& o dissemos,
gue a estratégia gleobal interna j& tinha sido definida no comego do
governo Figueiredo, desde novembro de 1980. Esta estratégia néac
teve que ser alterada pelo uso do crédito oficial, mas a imposicic
de metas guantitativas dificultava o cumprimento dos Acordos,

porgue ai apareciam flagrantemente as contradigdes da politica
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econdmica (veja Tavares e Fiori, 1993:75-126). Em janeiro de 1983 o

governo oficializou ¢ contato com o FMI, enviando a primeira
Carta de intengbes, cujas metas foram logo a seguir inviabilizadas,
em fevereiro, pela maxidesvalorizacio do cruzeiro. Seguiram-se

oubras sels Cartas.

Além do esgotamento do fluxo de recursos para emﬁréstimes
e de suas conseqiiéncias para a ecconomia brasileira, hé um aspecto
contrareétante, bastante relevante para ¢ desempenho exportador,
gue foi o retorno do crescimento dos paises industrializados, que
havia sido negative em 1982..Hé, também, uma primeira gueda nos
juros internacionais incidentes sobre a divida externa. Nao
obstante, 05 Indicadores para o ano de 1%83 s&oc mediocres. O PIB
cain em 3,4%, a inflacido venceu, de longe, o© patamar dos 1003,
chegando ao nivel de 140% a.a.. Apenas em 1984, puxadc por
exportacdes crescentes, que saltaram de 21,9 USS bilhles em 1983,
para 27,0 US% bilhdes {(um recorde histdrice}, ¢ PIB cresceu
novamente a 5,3% a.a., embora ainds inferior, em termos absolutos,

aon de 1980.

O saldo geral gque se pode obter da primeira metade da
década pode ser apreéﬁdidw em dels aspectos principais. O primeirc
diz respeito & opc¢do renitente por nao-transformacdes soclals que
impede a visualizagdo de novos caminhos de desenvolvimento e limita
os graus de liberdade da politica econdmica, cujos instrumentos

sofrem um processo de progressiva fragilizacdo. O custo social das
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nag-transformacdes & dificil de ;;;M;;éridar mas €& patente gque;
cada ve; mais, a reiteracdc da manutencioc da estrubtura econdmica
vai aumentando a intensidade na qual os instrumentos econdmicos
precisam ser utilizados: os paradoxos - os efeitos cruzados dos
mecanismos institucionais - limitam a potencialidade da politica

econdmica.

Um segundo aspecto diz respeito a alteracdes na proria
&nfase tﬁa produgdo da economia, qgue se volta crescentemente para o
mercado - externo, desconsiderando a insuficiéncia da oferta no
mercado interno. Esta é uma contradigdo importante visto que a
énfase & produto de uma corientacdc dada pela politica econdmica,
com custos sociaig importantes. Carneiro (1991} caracteriza este
aspecto como o trade-off da politica econdmica brasileira. A partir
deste momento, hd dificuldades visiveis de um redireclonamento da
producdo, de mode a contemplar novamente o mercade interno,
fundamentalmente por razdes ligadas & rentabilidade e estabilidade
do mercade internacional. O periodo do Plano Cruzado serve um pouco

para mostrar isto.

Para finalizar as observacdes sobre o periodo 19%80-1984,
& importante dizer éﬁe a inflacdo acelera-ze ao longo desta fase,
nio obstante a melhoria dos indicadores da produgdc, sustentados
pelo drive exportader. A inflacio acumulada em 12 meses passa de um
nivel de B81,64% em janeirc de 1980 para 223,90% em dezembro de

1984, A recessi@c nos anos de 1981 e 1983 contem temporariamente o
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crescimento  dos  pregos, mas acirra os aspectos estruturais
relacionados as formas de financiamento e formacdo dos precos, de
sorte gque a retomada do patamar inflaciondrio ocorre rapidamente,

loge gue a produgdo interna se recupera.

Grafico 1
infiagdo do periodo do ajusie exierno

4980 1981 1882 1983 1984

considerando os mecanismos de indexacdo, a capacidade das
empresas nacionals de repassar aos precos aumentos de custos, a
dificuldade do setor piblico de manter a receita real e absorver os
custos da rolagem das dividas, a acelerac@o da inflacdc ple em
Xeque a insergao do Estado na economia. Quandce os patamares
aumentam, as pressdes politicas para gque © governo tome'medidas de
intervencdc tornam-se muito maiores. Entretanto, o leque das opcbes
de intervencioc é limitado pelo processo de filtragem institucional,
engendrando permanentemente uma crise de gestdo. Como veremos no
capitulo seguinte e para exemplificar este unltimo aspecto, as
pressfes sio crescentes no comeco do Governo Sarney, estimulando a

adocdo de medidas econdmicas mais incisivas.



CAPITULO i

Os Paradoxos da Politica Econdmica no Periodo dos Planos de
Estabilizacdo - 1985/1991

Assim como no periodo anterior, guando as medidas de politica
econdmica implementadas em 1979 tiveram uma influénecia importante sobre
a natureza da intervengdo de curto prazo nos anos seguintes, as
circunsténcias proprias ao ano de 1985 tém uma relacae significativa
com a forma e & natureza das tentativas de Yestabilizacdo aguda”
implementadas de 1986 a 1991, obijeto de anédlise deste capitulo. Para
entender essa relacdo é precisc analisar néo sé 0s elementos
estritamente econdmicos, mas também levar em consideragdo os aspectos
politicos envolvidos na transicic de governo €& gue se apresentavam

particularmente importantes naquele momento.

0 Governo Sarney marcava historicamente a superacdc do regime
militar no Brasil, ndoc apenas pela posse de um civil na Presidéncia da
Reptiblica, mas também pela perspectiva de um desenvol?imento social
mais abrangente. Mesmo assim, ¢ inicioc da sua administracao, nq;que diz
respeito & economia, guarda muitoc da concepgfo do periodo anterior. Um
dos elementos dessa "heranga®™ vai, inclusive, constituir-se na base de
i persisteﬁte equivoco: a idéia de que a estabilizacdo - dos precos,
da moeda - antecede a retomada do crescimento sustentado. Esta

concepcio apresenta-se em todos os documentos do Governo e,
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paradoxalmente, também naqueles relativoz ao planejamento da economia,
contrastando com o discurso politico, onde a énfase & toda posta na
imperiosidade do crescimento sustentado, gerador de empregos e capaz de

dar senftido- & chamada prioridade social, bandeira nuimero um daquele

FOverno.

' Quadro 11
PRINCIPAIS MEDIDAS DE POLITICA BECONOMICAR ~ 1985
FASE DORNELLES

objetivo gerat;
controle e estabilidade das contas piéblicas

medidas

~-congelamento dos pregos dos produtos pliblicos da siderurgia e
derivados de petréleo.

-gorte no orgamento Ffiscal para 1985;

-proibigic de contratagdo de novos funciondrios piiblicos;

~aperto das politicas fiscal e monetéria;

~disposicdc de reqularizacdo das relagbes com instituigbes
financeiras internacionais, particularmente o FMI;

-modificagbes nas férmulas de cédlculo da CM e cambial, extendendo a
meméria inflaciondria de um para trés meses*j

¥ Rté matco de 1995 as correcéss monetdris 2 cambial eram deteiminadas pela inflagido do pripric més em
cursa, cula imprevisibilidade aumentava a incerteza nos mepearins abmerto o cambial. A partir de abril, as
raxas mensais de corracic resultariam de ums média geomdbrica da inflag3o dos trés meses anteriores. Rlém
disso, ssperava-se que minidesvalorizagies didrias do cruzelic distribuissem uniformemente & taxa de
correcae cambial pré~firxada para o més, eliminande a especulaghc em torno da data e do percentual do
reajuste seguinte.

A primeira fase da politica econdémica do Governo Sarney cor-
responde & gestdo Dornelles ~ margo a agosto de 1985. Trata-se de uma
gestdo conservadora que. toma o déficit publico como o principal
elemento de desordem da economia. Entretanto, como a inflagao no comecgo
de 1985 era de fato elevada (veja Tabela ITI~1l), © conjunto de medidas

implementadas segue um certo ecletismo emergencial’ (veja Quadro 11}.

t = politica econdmica da Nova Repiblica inicia-se com um conjunto de medidas carscterizadas pelo ecletismo, Combinam-se um
dizgnostive conservador sobre as origens do déficit piblico e seus efeitos sobre 2 inflagiic e wma politica salarial muis generosa, frute dos
fnaiores compromissns sociais do nove regime. Com relagio ao déficit piblico, a nova administragiic insiste na concepyBo monedarisia
sobre relagies enfre a expansio moneldria excessiva ocasionada pelo déficit ¢ aumento de pregos. Desconsidera ser cariler finamvewre,
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0 patamar inflaciondrioc havia atingido o nivel de 10 a 13% a0 més, ou
de 213 a 345% a0 ane, se anualizadas as variacdes mensais. A taxa de
inflacdo do més de margo, em particular, inicio do Governo Sarney,
alcangou a 12,71% ao més. As medidas atuaram sobre o déficit -
basicamente cortando despesas - mas incluiram algumas outras medidas
inovadoras: o© congelamento dos precos dos produtos publicos da
siderurgia e derivados do petrdleo e modificacBes nas foérmulas de
cadlculo das correcdes meonetaria e cambial, extendendo a memdria
inflacicoparia de um para trés meses. A questdo era gue a inflacio

alevada colocava em risco algumas propostas sociais do governo.’

Eésa foco determinado dos objetivos econdmicos do Governo,
sobretudo - ¢ seu carater restrito, concentrado no egquacicnamento do
déficit pﬁblico,.determinou gue o coniunto das medidas implementadas
ndo conseguisse controlar a inflacdo, embora a tivesse diminuido, por
trés Tmeses, pericdo correspondente ao congelamento dos precos
pablicos® . Havia uma divergéncia interna na equipe econdmica a
respeito da pertinéncia do diagnbéstico das causas da inflagao, e mesmo
da dimensio do déficit publice, gue era considerado por uma das
eorrentes como o elemento principal. Em relacido ao déficit as posicdes

dividiam~se entre agueles que o consideravam como resultante de gastos

atribuindo-o 20s gastos excessivos do goveme, Com base nessa concepelio, a politica econdmica orienion-se para 6 corte dos gastos ativos
do govemp, como forma de reduzir v déficit piblico, a divida intemna ¢ » inflaglio.” (Cameeiro, 1986:13)

T = retomadn sustentada do crescimento econdimico 56 serd possivel com s esiabilidade da economia, a redugio da inflegfo e a correglio
dog praves dessquilibrios do setor piblico, Somente uma politica de estabilizagio bem sucedida poderd propiciar awnentos continuos dos
salérios reais dos trabalhadores, O éxito da politica de estabilizago depende, por sua vez, do apoio de todas as classes e segmentas da
sociedade. O Governo ndio deve, no entando, solicitar lal apoio sem antes exemplificar, por sua propria conduts, a postara que aspira
ohter na sociedade. B necessénio esclarecer » opinific ublica sobre 2 natwreza das dificeddades que o Govemno enfrenta, apontar os
equivoens que tém impedido o equacionmnento dos problemas ¢ estabelecer uma estratégia solida que, socialmente respaldada, permita
retomar o crescimento econbmico.” {Diretrizes Gerais de Politica Econbmica, 1985.7)

* Neste sentido, 1 estabilizugfio temporiria susteniou-se apenas no congelmmento dos pregos pliblicos, agravands sinda mais a sitwaglo das
sontas piblicas, embora cumprisse o objetivo de methorar as condigBes de funcionamente do setor privade.
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correntes excessivos do “Estado émmégﬁéiés que © consideravam como
resultado de fatores financeiros, ou como ftendo uma natureza
essencialmente financeira. Além diste, as divergéncias tinham a ver com
a forma em que 8Se pensava o© ralacionamento do Brasil com  as
instituicbes econdmicas internacionais, particularmente o FMI, pelos
problemas de balango de pagamenfos gque o Pais tinha enfrentado. A
concepgadc de Dornelles acomodava-se a estratégia de ajustamento pro-
posta por essa instituicgdo, encaixando-se na agenda proposta para a

estabilizacdo econdmica.

Tabela III-1

INFLACAO DE 1985 - IGP-DI MENSAL Fm meados de 1985

mes % acumul. 12 nmes.

%22 igfgé %ﬁ'gé ggg';g 14 era clara a incapacidade
4 F ¥

ggz ' 1%';% ig’gi %gg’ég da politica econdmica de
F ¥ [

?32 3:;2 gé:gg ggi:gg atingir seus objetivos. A

jul 8,93 89,79 217,32 ) . ]

ago 14,00 116,36 227,04 inflagdo voltava a sublr e,

set 9,12 136,09 222,04 . _ o

out g,07 157,48 212,69 mais importante, o déficit

nov 14,93 195,94 227,11

dez 13,20 235,00 235,00 publico nao cedia as

fonte: ANDIMA. Sérieg Histéricas, 1383,
medidas adotadas. Em agostoc

Dornelles pede demissfdo e assume Dilson Funaro, inaugurando entdc uma

nova fase, obleto do presente caplitulo.

Varios aspectos vAo caracterizar o pericdo dos planos de es-
tabilizacdo e alguns deles relacionam-se justamente a esse breve pe-
riodo da Gestdo Dornelles. A retomada do crescimento da economia em
1984, mantida em 1985 (veja Quadre 12), somada a algumas modificacfes

nas condicdes externas {(crescimento dos palses desenvolvidos, gqueda nos
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juros internacionais, melhoria das exportacbes) davam a idéia de que a
aconomia tinha superado a fase de crise aguda e poderia manter uma
trajetdria de crescimento. Assim, as demandas sociais tendiam a
CrRScer, com  of  trabalhadores reivindicande melhores salarios
{(basicamente reposicdo de perdas passadas) e servigos scrciais pablicos,
o gue apontava no geral para um fortalecimenteo do mercado internpo.
Ambos 05 aspectos eram fundamentais ao Governo Sarney, pois tinhanm se
constituildo em bandeiras da eleicdc de Tancrede Neves que, embora

indireta, contou com amplo apoio popular.

4 intenc8c de estabilizar previamente a economia, nes marcos
da politica macroeconfmica tradicienal, ndo podia ser sustentada por
mﬁito tempo, pelas significativas pressées sociais por mudancas. A
caracteristica basica deste tipo de politica pode ser expressa pela

idéia de gue ndo ss2 deve gastar mals recursos do que os disponiveis,

considerando-se o©s recursos préprics & economia - gerados por ela - &
os emprestados. Esta assercdo -~ gasto deve ser equilibrado ao
disponivel - vale tanto para o Estado, pensado como uma instituigdo

isolada, quase gque come uma grande empresa, quanto para as relagdes da
economia com o exterior - o balanco de pagamentos. Tem-se como certo
que o equilibric nessas insténcias detém a inflacgdc; funda-se numa
inspiragdc monetarista: ndo pode  haver inflacido, nem déficit
persistente no balango de pagamentos, sem que haja existido, com
relacio & demanda real por moeda, uma oferta excessiva de dinheiro. O
financiamento inflaciondric, neste sentido, pode ser pensado come uma

oferta excessiva de dinheiro, pois cria moeda. E claro que se reconhece
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A existéncia. de outros fatores ﬂ;WMéfggem desta desproporcéo, mas
sustenta-se em principic gque nenhum fator nio-monetario pode gerar
inflagdc ou desequilibrios externos, sem que sejam sancionados pelo
comportamento das variadvels monetarias’ . O problema principal para a
execucac desta estratégia era o tempo do ajuste e os seus impactos
sowials, sobretudo porque ela n3o considera as causas gue delterminam ¢
desequilibrio, concentrando-se apenas no cenadrio resultante. O fracassc
da estratégia Dornelles instabilizou o Governo e praticamente imp6s uma
solucdo radical para a estabilizacio da economia; fortaleceu também um
diagnéstico da inflacdo distinto do adotado, isto &, fortaleceu aquele
que desconsiderava os problemas estruturals de financiamento do Estado
€ indicava uma natureza essencialmente inercial para o crescimento
peraistente dos precos. Esta concepcdo prevalece, em malor ou menor
grau, em tddos os planos de estabilizacdo gue se seguiram ao Plano
Cruzade e engendra uma dicotomia também comum a eles: a idéla da

primazia da estabilizacdc (dos pregos) sobre o crescimento.

%, Meste paradigma previ-se trls tipos de politicas pam orientar o processe de ajuste: restrighes ao crescimento dos meios de pagamentos,
linitaghes do gasto deficitdrio do Setor Pablice; e, modificacties nos pregos relativos, sobretede o tipe de cimbio resl. A primeirs delas
visa desacelerar g inflaglc, bem como restabelecer wma relagfio sustenfave! entre o gasio intemno € as receitas, gragas aos efeitos
depressives sobre & demanda interna. Espera-se obler este resnltado nfio sé pels queda nas importaghes como com um snmento das
exportagdes, pois so resiringir-se a demands interna Hberaria-se bens ¢ servigos parn o mercado externo e deprimiria-se a rentsbilidade
das vendos internas. Além disto, a restrigiio monetaria aumenta 8 magnifude da parcela do déficit extemo que se pode fnanciar, na
medida em gue o sumento decorrente dos juros interses fortaiece o fluxoe de entreds da vonta de capital do balango de paganentos.

Die gutra parte, a condragiio do déficit do Setor Piblico cumpre o propdsito de evitar-se, nas condigties de restriglio monetiris ¢ jnros
alios, gue o Setor Piblico monopelize o crédito intermo para se financior, em detrimento do setor privado: o chamado crowding out {¥eja
Hacha, 1983:14). A modificacio dos pregos relativos - a alia do chmbio real - pode ser conseguida yeduzindo-se 4 taxa de inflaglo inlerna
em relagie & externn, ou medificendo o tipo de cAmbio nominal, o que contribui para dimipuir taote o desequilibrio extemo qunato
intemo, ao desviar o gasto interno dus importagBes. Ao mesmo tempo, a modificagho cambial pode complementar os efeitos depressivos
das politicas monetirias e fiseal restritivas ao nivel da gasto hiterno & da restricBo monetdria sobre o Buxo de capitais, toda vez gque oria
um exeesse de demanda no mercado de atives,

Ademais, os ajustes cambiais she acompanhiados de paliticas que influenciam outros regos de referéneia da econonia, come oz ordenados
¢ saldrios reais € a taxa de juros, para reforgar o efeito de wan alta do tpo nominal sebre o tipo real.

O} enfoque ortodoxo opde-se & introdugBo de medidas, come aumento de tarifrs ¢ controfes, que afetem o movimento de capitais ¢ pregos,
e goe sestrinjam o fmbilo do mercade para efeitos da politica de ajuste, tanto por considerar que ndo atacam o problema pela iz guanio
por considerar que podem afelar o bems-estar nterno. Da mesma forma, assame-se que tads medidos solapam as bases da prosperidade
miernacional. (Ground, 1984}
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Antes de tratarmos de cada um dos planes, analisemos os dados
macroecondmicos de tode o pericdo de forma a configurar ums certa
continuidade em relacBo & primeira metade da década, nio obstante a

modificacdo da natureza da pelitica econdnmica.
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3.1. Os indicadores macroecondmicos

0 desempenho geral da economia, ac 1longo dos seis anos de
tentativas agudas de estabilizacdo, caracterizou-se por um compérta—
mente ciclotimico do preduto. A taxa de crescimenfc do PIB variou de um
maximo de 7,6% a.a. em 1986, a -0,1% a.a. em 1988, Este comporfamento
ndo pode ser atribuido a "“razbes externas”, j& que o crescimentc dos
paises desenvolvidos manteve-se acima do patamar de 2,4% a.a., pelo
menos ate 1980, caindo em 1991, Houve um aumento das taxas de juros
internacionais, até 1989, mas nunca aos nivels do comego da década, e
déficits em fransacgdes correntes, na maior parte dos anos. Mesmo assim,
as reservas cresceram persistentemente. Portanto, na segunda metade da
década ndo se pode configurar o constrangimento externo como o aspecto
determiﬂaﬁte do comportamento da economia. Nao wvai. nesta afirmacic
nenhuma desconsideracdo do énus das contas externas sobre a economia,
conforme veremos pelos dados da estrutura de financiamento piblico,
mais & frente. Neste periodo, os estogues da divida terdo, sem divida,
wm peso importante. O gque queremos frisar €& gque 0s problemas da
ecanomia derivam-se principalmente da impossibilidade de mudangas para

o equacionamento global do seu funcionamento.

O que mais ressalta dos dados do Quadro 12 & a queda acen-
tuada e mondtona da taxa de investimentos, independeﬁte da variacéo do
pPIR, Este indicador, associado, ano a ano, ao crescimento da inflacio
parece indicar perda definitiva de dinamismo pelos mencs de um estilo

de crascimento vigente desde os ancs 50.
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Quadro 12
Desempenho Global da Economia Brasileira

1986~1991
indicadores\anos | 1986 1987 1988 1989 1980 1991
-crescimento PIB 7,6 3,6 ~0,1 3,3 4,4 6,9
~gresc,.PIB/Hab 5,6 1,6 ~2,0 1,3 6,2 ~1,0
~t% investiment! 18,7 17,8 17,0 16,6 16,0 | 15,2
“inflagéuz 146,2 204,90 647,8 | 1322,2 1 2562,3 | 414,7
~déficit TC3 - -5,3 -1,4 4,2 1,6 ~3,5 | -1,0
-tx jur.ext.? 6,8 7,3 8,1 9,3 8,3 6,1
~reservass 4,6 4,4 5,4 7,3 8,8 8,6
~cresc.p.desenv.t 2,8 3,2 4,3 3,3 2,4 0,6

FREESFIH, pregos de 15980, Indicsdores do IESP.

duflator implicito do PIB., Relatério do BACEN, 199%,

déficit em tranzagdes correntes, em bilhdes de délares. Relatdcio do BACE, 1984,
LIBOR - & meses, em percentagens, Indicadores de IESP.

regervas internacinzis, em bilhdes de dbolares. Indiosdores do IESPR,

variacds do PIB real nos palsss industrializados. Indicadnres do IESP.

B s [ B e
[

0s dados da Insercdo Internacional - fluxos real e Iinanceiro
- ajudam a compreender esse processo. Na primeira metade da década, o

esgotamento da fonte de financiamento e os altos juros da divida, ambos

externos, impuseram um constrangimento suficiente para impdr, mantidas

as demais condicdes, um estancamento do crescimento global. 0 servigo

da divida externa chegou a representar 102% de nossas exportacdes.

contudo, o impulso exportador inverteu o quadro de tal maneira que, em

divida representava 26% das

efetivo da apenas

1880, o servico
exportacdes. Além diste, a divida total manteve-se praticamente
de 197% a 1990,

constante em relacdo ap PIB - em torno de 30% -,

Portanto, do ponto de vista do quédro internacional o gue pode ser to-
mado como elemento negativo determinante para o desempenho da economia
dos investimentos é a saida liquida de capitais

e, particularmente,

iveja Tabela III-Z}.
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_ Tabela 11I-2
INSERCAO INTERNACIONAL: FLUXOS REAL E FINANCEIRO

207

- 1986/1991

em US55 bilhdes
Hens\ anos saldodab. saldo de trans, | saldo da conta | variagho das servigo da

comereial correntes de capital reservas divida

. 43) @ () 4) (8]
1986 8,3 ~5,3 =7,1] m———e e
1987 11,2 ~1,4 -(, 8 Q,7 -1,7
1988 19,2 4,2 3,6 1,7 3,3
1989 16,1 1,0 ~3,6 0,5 -2, 0
1950 10,7 -3,8 ~-4,7 0,3 -3,1
1891 10,6 ~1,0 ~4,5 ~0,6 -2, 0

Fonte: Relatdérios do BACEN, virios nimeros.
{1} saldo da balanga comerciasi;
{2} zaldo de transagdes corprentes do Balango de Pagamenbos;
{3} Baldo da conta de caplital <o BEy
i3} wvariacdc anual das reservas, ao Iinal de cada ano; 530 considerados o3 haveres prontamente

digponivels {¥caixa®} t haverss representativos de titulos de exportagio e outros haveres de  médio e
lopge prazos. Wio coincide com o ajustamento do Balngo de Pagamentos;
15} servige da divida externa, amortizagbes + Jurpos,
composig¢do da pauta indica gque o© crescimento
exportacbes deu-se pela abertura de noves espagos aos produtos

industrializados, que cresceram perto de 60% no pericdo, em ltermos de

valor. Os produtos primarios mantiveram o nivel de desempenho, com um
crescimento de 20%. As importacdes mantiveram uma compatibilidade, no

geral, com o crescimento das exportacoes, permitindo superavits

expressivos na balancga comercial, gquase sempre superiores a U33 10,0

em 1988.

chegando a US$ 19,2 bilhdes 0 item de maior

bilhfes e
crescimento das importagdes foi o de bens de capital gque cresceu 70% de

1986 a 1991 {veija Tabela III-3}.
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PAUTA DE EXPORTACAO/IMPORTACAC POR CATEGORIAS DE USO E TERMOS DE

T§bela TTT-3
IRSERCAO INTERNACIONAL

TROCA ~ 1986/199]

bilhSes de dblares

Hens\ exportacio mportacio indice
©anos indust. Primar, b.cons, b.cap. mat.pr,

) (2) 3} 4 &) %)
1986 13,0 9,3 2,0 3,5 8,6 92
1987 15,5 16,7 i,5 4,0 9,6 92
1988 21,2 12,6 1,3 4,2 9.0 101
1989 21,8 12,5 2,6 4,9 10,8 100
1990 19,6 11,8 2,9 5,9 11,8 99
1991 20,5 11,1 2,8 6,0 12,0 g5

fonte: Beleting do HACEN.

208

{1} sxportacho de produtos industrializados.
{2} eswportagde de produtos primédrios.

[3) importagac de bens de consumn.

{4) importagdo de bans de capital.

(5} importagdo de matdérias-primas.

{6} ingdice de relagdes de troca. 1977=100.

No que diz respeito aos indicadores monetéarios, foram manti-

das as tendéncias de queda em todos os itens (veja Tabela III-4}, jé

identificadas no periodo anterior, resultado de inovagdes financeiras

gue fortaleceram as aplicag¢des em papéis e em mercados gue incorporam

salvaguardas para a inflacdo, exceto ao longo do Plane Cruzado. Neste

caso, houve um aumento dos agregados monetarios, devido ao processo de

manetizacaOE. As  inovacOes financeiras consistem em “mecanismos?

criados, ou utilizados de maneiras diferentes, para superar restric¢les

5 As inovaches financeiras e as modificagBes institncionais do comego do Governe Sarmey permititam uma Lgacfo muito malor entre a
mneds mdexnda e os depbsiles & vists, de modo que o3 indicadores {radicinsis, como MI, por exemplo, mascarun o comportamento
ren} dos mercados, Segunde Mendongs de Barros {1993), a meeda mdexada &, de falo, um "deposite A vista remunerado”, com
remmmeracio ipaal 4 taxa do Over. A uma sutomaticidade de Tigagdo entre o moeds indexada - 05 titalos com. correglo - ¢ ox depisitos 8
vista, 0s fnicos com podet Hberatdrio, isto ¢, que podem ser usados a qualguer memento. O coxportamento de M1 no comego e no fim
de cada dia sofre wma variagio importante em funglc disso. Normalmente, as estatisticas referame-se a0 final do perfodo didrio de
transagles. Um agente pode aplicar seus recursos no Open ds 10 horas de uma manhé £ gasti-lo, total ou parcialmente, na tarde ou noite
do mesmo dis. © agente emite, neste ¢aso, um chegue gue 56 serd compensade no din sepuinte, aproveitando a corvegio de um dis. Isto
quer dizer gue a5 quedas estatisticas dos agrepados moneldrios nfo sigmficam necessariamente wm sperie na politica monetara e
crediticia das Antoridades Monetdrias. " importante ressaliar também que, devido 3s tncertezas conjunturais e institucionais de nosso
pais, houve uma progressiva desirigio da poupanga financeirs, e sua transfonnagio tambént em depositos de um dis no Open. Nio so
apenas a5 Tecurses financeiros vinculados gs transagBes comrentes do Tado yeal que procursm abrigo nos depdsitos do Open; os recurses
‘oeioses’ da poupanca financeira também abandonaram os tradicionais titnios financewros como CDB, debéntures, ages e outros € vieram
vefugiar-s¢ ne abrige mesios instavel das aplicagbes de curlissimo praze. Em outras palnvres 8 Moeda Indexada tem wma componente
moneldria M1 & uma componente ndo-monetiria gue seria parte do M2, do M3 e do M4, agora iransformados em aplicagdes no
Ovemnighl. Esifio aplicados em wm mesmo instrumente financeiro os reciwsos dos empresss comprometidos com pagamentos de
curtissimo praza - como a folha de pagamentos, og impostos, os compromissos de fornecedores - ¢ o8 Tecwrsos represeniativos de
youpaaca intersa - como o fundo de depreciagles, outros recursey para investimentos e ainds a poupanga financeira sem destinagio
especifies.” (idem, ibidem, pags 10-11)
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questdc € que as inovagdes financeiras perturbam a politica monetaria,
tornando convenzional a delimitacic dos agregados monetdrios a serem
controlados e mais dificil a tarefa de tomd-los come alvo intermediario
Com as inovacgdes,

da mesma. a possibilidade de distinguir os encaixes

para transagdo, integrados no agragade monetario restrite (M1}, dos
encaixes de reserva, incorporados nos agregados monetarios nais amplos,

desaparece, devido a4 expansdo do grau de liquidez destes 0ltimos.

Acelera~se, também, a precariedade {ou ocbsolecéncia) dos instrumentos

de medida que sdoc os agregados nonetarios, surginde novas unidades de
conta contratual como, por exemplo, os diversos indexadores. A queda em
todos 05 agregados monetédrios do periodo, desconectada da variacdc do

PIB, gue & oscilante, refliete em algum grau este processo.

As inovacgles financeiras mals importantes, neste sentido, sao

as relacionadas ac desenvolvimento de mercados futuros e de opgdses,

securitizacdo e mercados de debéntures de alto rendimento {veja
Mogueira da Costa; 1883:5-7).
Tabela TII1-4
ESTRUTURE DE FIRANCIAMENTO - HOEDA
HAVERES MONETARIOS E FINANCEIROS
1986-1991
final do pericdo - % PIB
itons\ base M1 M2 M3 M4 titulos
anos monetaria priblicos'
1986 4,3 11,0 21,2 28,2 37,4
1987 2,2 4,6 16,4 26,2 30,8 i0,1
1988 1,3 2,5 13,8 23,3 26,9 11,4
1989 1.1 1,7 13,59 12,3 21,9 11,7
18390 2,1 3,3 7.1 10,2 13,7 2,9
1991 1,4 2,4 8,4 12,0 15,3 2,7

fante: Beletins do BACEM.
1. titules piblicos federais em poder do publice.
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Os dados da estrutura de financiamento privado, apresentados

nas Tabelas III-5 ¢ III-6, mostram,

por outre lado, uma caracteristica

do baixo dinamismo da economia: a diminuicdce nos indicadores de finan-
ciamente. HA& uma gueda no volume de empréstimos do Sistema Financeiro
privado, sobretude em 1880;

an  setor uma gqgueda no nivel de

endividamento externc do mesmo setor; e, mais importante, uma queda
expressiva nas transacdes no mercade primaric de agdes. Cabe observar
que a gueda no financiamento ndc tem uma relacdo com o nivel real dos
jurcs internos, come mostram os dadeos relativos ao Over e'capital de
giro. As taxas sdc oscilantes e suas flutuagbes nao correspondem as

variactes seia do crédito, do investimento ou da produgdo (veja Tabela

TII-7). O que os vArios indicadores parecem sustentar para o setor
?rivadc, em particular as grandes empresas gque determinam os resultades
agregados do sefor industrial, € gue o ajustamento feito na primeira
metade da década nao resultou em dinamismo (crescimento da produgdo e

investimentos sustentados), nos anos seguintes.

Tahala III~5

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO - CREDITO
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PRIVADO

1979~-1984
Hens\anos empréstims do indice de (1) tx juros pf cap. | indice domerc. | indice do endivid.
SF giro agies externo
) 2) 3 4) (5
1886 1.407,7 100 -5,5 130 100
1987 1.341,9 95 6,5 23 90
1988 1.311,8 93 1,7 22 68
1989 1.307%,7 92 81,8 29 54
19490 1.132,2 a0 - 22 47
1291 1.382,2 98 —= 35 56

fonte: Bolatins do BACEN.
{1} empréstimos o Sistema Financeliro ac sgtor privado, Pregos cde derembro de 1986 - IGP-DI. Série
ajustada para cruzelros.
{7} indice dos empréstimos relaciomados em 1.

{3) taxa de juros para capital de giro. Ingluil reciprooicdasd
{4y indice do valor das transagdes ne mercado priwmario de
(5] indice do endividamento externo do getor privado em B35

milhfes.

conforme praticas de mercadeo,. ANDIMA.
weim. Pregos de dezembro de 1521 - I6E-DI.
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MARK-UP, UTILIZAGAO DE CAPACIDADE, PRODUCAO INDUSTRIAL E TAXA
DE INVESTIMENTO

em percentagens

tHens' anos mark-up utiliz. de variagio da ix de investim, saléario rcal
capacid. prod. o
(1) 2 () “) {3}
1986 11,4490 84 11,8 18,7 106,3
1987 2,90 79 1,1 17,8 87,8
1988 12,30 78 ~2,6 17,0 BE,6
19849 23,20 79 2,9 16,6 87,0
15990 -3,90 68 -8,0 15,0 65,5
1991 -4,20 69 -0,6 15,2 56,6

Fonts: Holeting do BACEN e Indicadores do IESP.
{1} margem bruta de luoros das 500 malores empresas. Lucre llgadde do exerciciofReceita Operacional Bruta
x 106, Conjuntura Bocondmica.
(24 utilizacic de capacidade média da indistria de transinrmacic.
{33 taxa de variagdo da produgdo industrial,
£41 taxa de investimento da economia.

i%1 inedice do saldric real FIESE.
L

endividamento

1981 = 140

Tabala IXY-7 . .
TAYXAS DE JUROS DE CURTO PRAZO, PRIME RATE E CRESCIMERTO DA DIVIDA PUBRLICR

em percentagens

#ens\ anos divida piblica over real prime rate cap. de giro IGP-di
(1) 2) 3) 4
1986 - 4,75 8,33 6,4 65,04
1987 20,0 ~14 ,84 B,20 30,7 415,83
1988 12,9 -4,66 9,32 5,7 1,037,56
1988 6,1 18,69 10,87 116,1 1.782,80
1990 ~76,2 ~4,83 10,01 - i.476,56
1991 -6, 4 6,74 8,46 - 480,18

fopte: RelatdHrios e boletins do BACEN.

$1} divida pitblica em poder do piblico, varlagdo real.

{2} overnight real, média anual. Deflator IGP-DI, centyads em final de més.
i3} prime rate, média anual.
{4} taxax reais de jure para capital de gire. Deflator IGE-DI, médis anual. O custo sfetivo do empréstime
inclul reciprocidades, conforme as praticas de mercoado. BHDIMA, apud CENARION: Taxas de Juros no Brasil.

Tabela 1118

ESTRUTURA DE FJINRKQ’IRHEHTO
INDICADORES DO FINANCIAMENTO PUBLICO - ESTOQUES VS RECEITAS

% DO _PIB
itens\anos receita orgamentirnia Givida intema divida externa
efetiva liquida Hiquida®
1986 10,76 16,20 30, 45
1887 iG, 42 11,90 31,12
1984 12,20 12,80 27,57
1389 10, 20 13,70 25,49
1990 13,40 5,00 27,60
1991 190,76 4,80 27,05

fonte: Bolelins do BACEN.
1. titulos publicos federais, estaduals & mnicipais fora dn RACEN.
. divida total bruta - {reservasthaveres do BC}.
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Por daltimo, os indicadores ééwé;frutura de Financiamento Pi-
plico, apresentados na Tabela I1I-8 e Quadro 13, mostram uma
consclidacdo do esgotamento do papel “econdmico” do Estado, nos marcos
do padrido de desenvolvimento. O aspecto fundamental € que o5 problemas
recorrentes de financiamento enfrentados pelo Setor Piblico, desde
1274, acabaram formando estogues de divida importantes e cuja rolagem
sustenta o processo extiemado de valorizagdo financeira. A questéo ndo
diz respeito tanto aos volumes totals, mas & incapacidade de sua
gestdo, sobretudo a jhxﬁ da insuficiéncia das receitas liquidas e da

forma de financiamentc das atividades publicas (veia Quadro 14j}.
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) Quadro 13
EMPRESTIMOS EM MOEDA (LEI 4131, RES 63 e INST 289)
ESTOQUES ANUAILS SEGUNDO A PRCOPRIEDADE DO CAPITAL TOMADOR
saldos em dezembro - US$ bilhoes

anos 1986 1987 1988 1989 1990 1991

teng valor % valor % valor Yo valor % valor Y% valor 9%

publico | 54,31 80 | 56,3] 83 | 55,6 86 |54,0f{ 88 | 51,8] 90 | 49,5 87

privade | 12,97 20 | 11,6} 17 8,81 14 7,01 12 6,01 10 7,27 13

fopte: Boletim do BACEN, setembro 1253,

Quaﬂro i4
POUPANCA DO GOVERNO EM CORTA CORRENTE
{conceito de contas nacionais)

discriminagiio 10g6 1987 ' 1988 1989 1950 19491
A Bec Trih, 10.6 10..2 5.6 16,2 . i3.3 i1.0
Brutado TN

transferéncias 2.5 2.0 1.8 1.7 3.1 2.7
seryiggdivi&a‘ 1.1 1.2 1.3 0.3 8.4 8.2
encarg. divida 1.7 0.2 2.2 5.8 0.8 0.9
pessoaliencarg 2.8 3.3 4.0 4.0 4.9 E
Qutmdegpgsl 5.4 5.1 8.5 5.3 3.7 4.3
B Df:spesa 13.5 11.B i7.9 17.1 12.9 itc.e
Total

C = AR ~2.9 ~1.6 -§.3 -6.9 0.4 0.4
noupanca O

fonte: Boletins do BACEN.

i. gastos relativos & amortizagio interna e externa de encaigos da divida de drg¥os federals.

0 cruzamento de estogues elevados ({ou significativos) e
haixas receitas cria uma instabilidade estrutural na economia que
facilita a intervengdo dos agentes privilegiados - grandes empresas
(financeiras e ndo-financeiras) - que buscam espacos adiclonais de
acumulacdoc & custa da fragilidade de operagdo do Setor Pablico,
pressionando a inflacdo. A fragilidade ndc € apenas da administracao
publica direta, mas extensiva as empresas estatais (veja Tabela III-3),

conforme atestam os dados sobre o investimento de um conjunto de
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empresas de grande relevancia para o crescimento da economia,
configurando o gue poderiamos denominar de esgotamento do financiamento

pablico® .

_ Tabela I11X-9
EVOLUCAO DOS INVESTIMENTOS DO SPE - 1987/19%0
indices de crescimento
1987=100 base Cz2$ jan/90

flens\anos 1988 1989 1990
Betrobras B4 6l 55
Fictrobris 78 67 39
Siderbras 65 59 51
CVRD 105 173 94
Telebras 120 143 i26
Portobris 115 176 55
RFESA a2 40 35
Haipy 102 84 33
Dlemais empresas 194 177 144
Total g2 g5 61

Tonter Relaterips SEST. Dados ceordenados de Nakane et alii {18892:51%.

N3o obstante todos esses elementos histéricos de COMPLOVACED
de esgotamento estrutural, vale dizer, inflacdo insensivel As politicas
macroecondmicas, queda monbdtona da taxa de investimente agregado,
incompatibilidade entre gastos e financiamento poblicos, elevados
estoqaes de dividas ptiblicas’ , as planos de estabilizacgdoe
concentraram-se essencialmente no controle dos precos, a partir de um
diagndstice especifico de inflacdc predominantemente inercial. Vejamos
os tracos basicos de cada um deles, cabendo a adverténcia de gue nac se

trata de um estudo exaustivo. Nossc proposito é apenas o de reunir os

# Fsses nspectos selacionados ae esgotamento do financiamente piblico, em particular os alios estoques de divida, servem de elamenios de
mediagio enire o5 planos estrubual e de urto praze, isto &, slio elementos cuja determinago principal estd ligada @ vatureza do
Snpnciamento ¢ investimento brasileiros, historicamente extabelecida ao longo do processo de industrializagBe.

T Pode-se agregar 2 estes oulros elementos que niio foram direfamente tratados 1o corpn da tese, mas que se constituem e indicadores do
esgotamenio estrbural, insuficiénaia recorrente da produgiic interna de slimentos, degradagfio dos niveis salariats e da distribuigiio da
rendn & aumento scelerado ¢ dramitico da pobreza.
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elementos necessdrios para sustentar nossa tese de que hd limites

estruturais & politica macroecondmica e que eles estdo relacionados com

a natureza da estrutura econdrnica do nosso padrdo de desenvolvimento

racente.

3.2. Os planos de estabilizagao

Como nos referimos no comego do capitulo, as circunstancias
gque prevaleceram ao longo de 1985 “induziram"™ ¢ Governo a enfrentar a

-

inflacio como © obstacule & retomada dos investimentos. Na verdade,

este posicionamento tinha muito a ver com o diagndstico & época, ou a
discussac gque se apresentava tanto nos melos politicos gquanto
académicoé. Esta Ultima, por sua vez, foil imehsamente influenciada
pelas medidas tomadas na Argentina, no mesmo ano de 1985. Em 14 de
junho, ¢ Governo Argentine promoveu uma reforma monetaria que, além de
instituir uma nova moeda de curso legal - o Austral -, incluia um
congelamento por tempo indeferminado dos precos, salarios e da taxa de
caimbic. A Reforma baseava-se num trabalho de pesquisa de professores da

PUC~Ric {Lopes, 1986; Arida, 19286).

rmbora os resultados da estratégia argentina 80 pudessem ser
avaliados corretamente a médio prazo, os Iindicadores de curtissimo
prazo influenciaram a pelémica em torno do diagnéstico das causas da
inflacdo brasileira. A inflacaoc argentina, medida pelo indice de custo
de vida, que em Jjunho atingira 30, 6%, caiu progressivamente para 6,2%

em julho, 3,1% em agoste e 2% em setembro {veja Modiano, 1886:72}).
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0 diagnbdstico base da reforma argentina, também extendido &
inflacdo brasileira, era gue numa econeomia indexada (formalmente.ou
néAcl a inflacdo tem o carater predominantemente inercial, isto &, Ya
principal causa da inflacgido é& a prépria inflacido” (Lopes, 1986:110}.
Estabelece-se um "circule vicicso" em gque a indexagdo perpetua o
crescimento dos pregos o que; por sua vez, estimula a préptia
indexacio, de tal maneira gue © principal determinante da inflacao
passe a ser a propria inflagdo. Neste caso, apenas a mnudanga de
patamares seria explicada por "choques externos"™ tais como escassez de
produtos agricolas, aumento dos precos internacionais, desvalorizacgles
cambiais, reposicbes salariais, aumento de margens de lucro, etc. Na
ausénecia dos chogues, a inflacdo permaneceria no mesmo patamar. Fm
resumo, a inflacido daqguele momento seria principalmente fLruto de
chogues passados, na maior parte desfavoraveis {aumento do petrdleo em
1980, maxidesvalorizacic de 1983, gquebra da safra agriceola de 13883,
ete). A implementacdc do "choque heterodoxo" promoveria uma desejavel
ruptura com esse passado, retomande um nivel aceitavel de elevacdo dos
precos, compativel com o dos paises desenvolvidos. E c¢laro que
diferencas marcantes eram reconhecidas entre as situacfes da Argentina
e Brasil, mas havia uma identidade minima no fundamento das duas

propostas.

A esse diagnéstico contrapunham-se flagrantemente pelo menos
dois outros: de um lado, estava agquele que tomava a inflagdo como

resultade do Tenorme® déficit publico, basicamente defendido por
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Bulhdes {veja Lopes, 1986:110}. O égg;gno ac gastar mals do que
arrecadava, sem condicbes de financiamento ndo~inflacionario,
utilizava~se de emissdes monetdriss e de titulos pﬁblicos,.ambos o8
fatores provocando aumento dos pregos e constrangimento ao setor
privade. Bsta j& era uma posicdo fragilizada, em termos do debate
tedrico, pelo fracasso da tentativa Dornelles; e, de outro lado,
contrapondo-se também ac diagnéstico oficial, estava aquele gue tomava
a inflacdo como resultado da baixa produtividade do sistema econdmico,
a qual, por seu lado, refletia a incoeréncia do processo de
investimento e a insuficiéncia crénica da capacidade de geracao interna
de poupanca (veja Furtado, 1983:21). Portanto, a contraposi¢soe

apresentava-se numa vertente ortodoxa e numa vertente estruturalista.

Entretanto, a discussio sobre a natureza da inflagdo
brasileira tinha se sofisticado muito, emnm 1985. Haviam posigdes gue
mesclavam ingredientes das correntes principais e constituiam-se 13 enm
visbes sedimentadas e que tinham a ver com a consclidacdo de algumas
Escolas de Economia. Neste sentido, podemos citar, além da PUC-Rio -
berco do “chogue heterodoxo” -, as escolas da USP, FGV-RJ e Campinas
(veja Rego, 1986; 1989}. A FGV~RJ representa, no caso, uma sofisticacédo
do diagnbéstico base de Bulhdes, c¢itado acima; a USE, além do grupo
Delfim, com duas vertentes, 2 da intermediacio financeira (Moura da
silva, 1979} e da formagao dos precos (Calabi e Reisgs, 1979): e
finalmente, a Escola de Campinas (Tavares e Belluzzo, 1986} que se
constitui numa evolucdo da posicéo estruturalista, no sentido de levar

sm  consideracdce  aspectos histérico—-estruturais da gconomia na
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determinacic da inflacdo, mas voltando-se fundamentalmente para

aspectos ligados & expectativas dos agentes econdmicos.”

0 importante é demonstrar gue a inflacBo tinha se constituido
no problema econdmico nacional mais importante e, também, gque haviam
diversas interpretacdes e propostas de tratamentc da questdo. Assim,
guande Dilson Funaro assumiu o Ministério ‘da Fazenda e formou uma
equipe mesclada de assessores oriundos da PUC-Ric e da UNICAMP-
Campinas, que se juntou a equipe da SEPLAN, hasicamente de professores
e técnicos da USP sob o comando de Jodo Sayad, estava, de certa forma,
implicita uma estratégia ndo-cortodoxa de tratamento da inflagdo, embora

niao o conjunto efetivo de medidas.

0 primeiro sinal viria com as medidas prévias de
reordenamento institucional do sistema financeiro e de reforma
rributaria, ainda no segundo semestre de 1985 (veja quadro 15} . Estas
medidas procuravam mwmodificar alguns aspectos do funcionamento da
economia, numa tentativa de preparar o terreno para o enfrentamento da

inflacdo mais & frente, seguindo o diagbstice inercialista.’

® ¥ possivel a citaglio de muitos outros aufores independentes, 1ais como Eliana Cordoso (1988); Mario Henrique Simonsen (1983); ¢
Déreio Gareia Mushoz (1985), além das coletineas indicadas go longo da texio.

* Segundo a avaliagiio de Tavares e Assis (1986:110), resses reordenamentos redefinitam os limites de atuaglio entre as sutonidades
monelérias ¢ o sisteron bancirio, reforganda o poder disciplinadar do Banco Central como gerente geral da liquidez dn econonia. Por
serto, enquanto perdurasse a desordem inflacionaria dos cruzeiros, isso adiantaria pouco. Mas fol uma preparsgio eficiente da reforma do
cruzada. Ao se introduzir o nove padifio monelério, o Governo estava dotade dos imstrumentos de controle da emissio monetina e de
crédite de forma a compatibilizi-la como os objctivos gerais de politica econfmica, tirando o méximo proveito, guando houvesse, da
cstabilidade dos pregos e da remonelizagho dn economia, em favor do equilibrio dss contas piblicas.” Com o beneficic do
distanciamento que nossa presente anflise permite, nosss Investigagio mostra que, embora as medidas fiscais e istitucionais tomadas
em 1985 lewham sido Bmportantes, elas nfio foram suficientes para promoverem as alteragfies nevessirias & constitaigio de wna nova
estrutura de fivanciamento pam a economia, ou para o setor piblico.
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Quadro 15
REFORMA TRIBUTARIA DE 1985
GESTAQO FUNARO
{Ubjetivos

~redistribuir a carga tributéria do IRPF, tornando-o um imposto

efetivamente progressivo; estabilizar sua arrecadagéo pelo sistema de

bases correntes;
~aumentar a carga tributdria incidente sobre as grandes empresas, com a

adocdo do sistema de apuragido semestral do lucro;
-aumentar a carga tributdria incidente sobre o mercado financeiro;

Medidas

~ajuste das tabelas do IRPF;

~restricdo & corregio monetdria do imposto recolhido;

~parcelamento das restituigdes <o IRPF em guatro anos;

~adogdo do sistema de bases correntes; '

~redefinigdo do periodo bases para a realizagdo do balango das grandes
empresas;

~proibigio da manutengloc de agbes na Tesouraria das empresas;

~taxacho dos ganhos de capital das empresas;

Medidas complementares

-congelamento da conta-movimento do BACEN no BBj
-eriacio da Secretaria do Tesouro Nacional.

Fm 28 de fevereiro de 1986 o plano de estabilizacgdo foi
implementado. O conjunto das principais medidas aparece no Quadro l6. O
efeito inicial foi fulminante, com uma gueda radical da inflac&o {(um

més de deflacdo), e, sobretudo, com apoio macico da populagdo.
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. Quadro 16
HEDIDAS BASICAS DO PLANG CRUZADO
FEVEREIRC 1986
medidas detalhamento
- Reforma Monetaria - criagdo do Cruzado = 1000 eruzeiros
~ gstabelecimento de normas para a conversdo do
contratos: a tablita; normas para a conversio de
precos e salarios;
- abono de B%, para salarios, sobre a média real
dos Gltimos seis meses;

~Congelamento de pregos, | - pregos e saldrios foram congelados, a partir
salérios, aluguéis € cambio pregos, saldrios, de marge de 1986, por prazc
indeterminado;

- fixacdo do cé@mbio em Cz§ 13,80 por délar;

-~ proibigio de repasse aos pregos; previa-se
sansbes para empresdrios gue naoc obedecessem as
normas; '

- Reguro-desemprego - griag@o do seguro-desemprego para traba-

lhadores desempregados; prazo limite de qguatro

meses; custeado por crédito suplementar, ao longo

de 1986,

fonte: REP 23, vol. 6{3}, julho-setembro 1986. Documentos do Plano Cruzado.

As condicbes da economia, no momento da imple&entagéo do
Plana, éram consideradas como adeguadas. 0O setor externce havia
apresentado resultados satisfatérios em 1985 (veja Tabelas IV-1 e IV-2]
gque se esperava fossem mantidos ao longo de 1986; as contas piblicas

gstavam proximas ao equilibrieo, como resultado das medidas do pacote

fiscal/institucional de dezembro; as producdes industrial e
agropecuaria cresciam a taxas elevadas {indistria 8,3% a.a.;
agropecuaria 10% a.a., para 1985); e, os agregados monetarios pareciam
estar sob razoavel controle {veja Tabela IV-4). A partir desta

svaliacio e do diagnostico da inflacde inercial, o Plano ndo incorporou
medidas especificas de politicas fiscal e monetadria. Isto nao guer
gdizer que os instrumentos relativos a estas politicas ndo {fossenm
utilizados, mas gque ndoc precisariam ser alterados em funcdo do Plano;
continuariam na forma anterior. Este era o significado da avaliacio de

normalidade da economia. Era, também, o coroldrio da idéia de que este
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era neutro do ponto de vwvista distributivo. O foco estava direcionade

para vencer a inércia inflacionéria.

_ Tabela III-10 Como pode ser

INFLACAC DE 1986 - IGP-di MENSAL

mésg ao més acumil . 12 mes. visualizado na Tabela III-
jan 17,79 17,79 250,43

fev 14,98 35,44 265,77 10, aferindo-se o Plano
mar 5,52 42,92 242,46

abr -0,58 42,09 217,53 Cruzado : £ 1

mai 0,32 42,55 | 195,53 upiealiente peso  seu
Jun 4,52 43,29 175,52 s g

3ul 0,64 4420 15454 obietivo de controlar  a
ago 1,33 46,12 126,24 X N N .

sat 1,10 47,72 109,61 inflagdaoc, pode-se dizer gue
out 1,38 49,76 94,85 )

nov 2,45 53,44 73,69 foi um plano de nove meses.
dez 7,56 65,04 65,04
fonte: BNDIMA. Séries Histdricas, 1993, Os saltos de patamares da

inflacdo em dezembroe - 2,45% para 7,56% - e, logo a seqguir, em Margo -
péra 12,04% - atestam o fracasso do plano. Apds as eleigdes, em 21 de
novembro, foi tentado um programa de ajuste das wmedidas iniciails
conhecido como Cruzado II. Embora um aprofundamento da discussdo sobre
a gestdo do Plano Cruzado ndo esteie dentro dos marcos de nossa
investigacdo'®, vale observar que a implementagdo desse programa de
ajuste funcionou como um reconhecimento oficial da impossibilidade de
levar-se adiante a idéia de que a inflacio estava vencida & que as
medidas tomadas eram suficientes para manter a economia na trajetéria
de crescimento sustentado. O agravamento das condicdes gerals da
economia foi bastante répido, culminando com a moratdria parcial, no

comeco de 1986,

¥ Wfo é nossa intengo deler-nos na discussdo das virias causas circanstanciis que contribuiram para o fracesso mais rdpido dos planos
de estabilizacio, na linha do estudo de Marques (1948), ou de Barbosa et alii (1991}, Para nos interessa avalinr em que medida as razdes
estridursis sfo deferminanies desses fracassos. Neste sentido, & caravierivag@io do fhte do Plano Cruzado nfo abranger e conjuato de
medidas consideradas come necessfrias € mais imporlanie. Para tanto, ndo precismmos detalhar, passo a passo, 8 forma da gestdo
econdmica & 0§ seus problemas.



i

{apitulo 11 293

Um ponto importante a observar, antes de passarmos aos outros
trés planos, é gue © Plano Cruzado teve uma importéncia e significado
particulares. Tratou-se da primeira experiéncia de estsbilizaglc aguda,
realizada sem arrocho de salaricos, situac8o pouco usual na historia
hrasileira. Fol a8 primeira tentativa de consolidacdo de um ambiente
consistente para o calcule econdmico dos investimentos, desde as
Reformas do Governo Castele Branco. Mesmo assim, 0 seu fracasso foi,
guardadas as diferencgas de concepcdo, tdc danoso para a poliiica
econdmica guanto o foram as medidas "heterodoxas" do Delfim de 1879.
Para sustentar esta afirmagdc basta lembrar as circunsténcias em que
Sarney assumiu a Presidéncia da Repiblica, apds a morte de Tancredo
Heves, com ampla perspectiva popular de retorno do desenvolvimento
econdmico. A vitalidade desta expectativa foi demonstrada pelo enorme
enga‘jamento da populacdo ac contrele das medidas previstas pelo plano
de estabilizacido. O fracasso ndoc foil apenas do Governo em conseguir
depelar a inflacdo, foi a frustracdc da possibilidade de mudancas
spciais. Além disto, o fracasse serviu para abalar novamente e, talvez,
mais intensamente, a confianca dos agentes econdmicos relevantes -
agqueles gque interferem decisivamente no processe de acumulagdo - na
capacidade de gestdo da economia pele Governo. Em outras palavras, ©
fracasso fragilizou os instrumentos de gestdo porgue fez com gue se
criassem inovacdes financeiras e praticas econdmicas defensivas que

rornavam a intervencdo mais dificil™ . Fragilizou o processo de criacaoc

H A gate respeito veje Vieira et alii {1593). Trala-se de wma coletinea - doze estudos - a respeite da cuttura da inflaghe, dos efeiios do
fendmenc sobse o funcionamento da sociedade brasileira. Ac longe do nosso texo, estamos enfatizando apesas wne dunensfo desta
culturs da inflagio. “A condigBo estrutural de incerteza associada és decisbes privadss em wma evonomia modera conduz ac
dessnvolvimento de comportsmentos convencionais defensivos que s6 disphiem de conststiéncia no confexto em que se efetivam, podendo
sor eptendidos come racionais ou inconsisientes em outio contexto.” {Henriques, 1993:53), Exploramos a iddia de que os agentes
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de "rigueza nova®™ g fortaleceu o déwﬁﬁéﬁ&tengas da "rigueza wvelha®;
fragilizou as decisdes de investimento e fortaleceu as de aplicactes
financeiras. E, neste mesme sentido, de preservagdo da natureza da
acumulacdoc de capital que se apresentava, fortalecen a avaliacioc de
manutencio da estrutura econfmica e, portanto, do proprio padrio de

desenvolvimento.

Em Jjunho de 1987, a partir da aceleracdo inflacionédria
{Tabela IIT-11}, foli feita mails uma tentativa de estabilizacdo, 34 com
uma nova equipe econdmica, dirigida por Luis Carlos Bresser Pereira. As

principais medidas aparecem no Quadro 17.

_ Tabels I11-11
INFLACAO BE 1987 -~ IGP-4i MENSAL

més ac més acumul. 12 mes.
jan 12,04 12,04 56,98
fev 14,11 27,84 55,78
mar 15,00 47,01 68,77
abr 20,08 76,53 105,05
mai. 27,58 125,23 160,77
jun 25,87 183,49 226,53
jul 89,33 209,95 254,74
ago 4,50 223,89 265,84
set 8,02 249,86 290,89
oul 11,15 288,86 328,53
nov 14,46 345,11 378,77
der 15,89 415,83 415,83

fonte: ANDIMA. Séries Histéricas, 1983.

relevantes acabum por sedimentar rotinas decistrias que visam diminoir o3 efeifos perturbatorios da inflagiio elevida, rotinas que foram
capizes de gavaniic lucros elevados em circunstincin adversa de célewdo econbmico. Contudo, estas rotinng, uma vez consoiidadas,
comstituem-se man elemento 2 mais de impedimento para madangas ne ambiente econdmico. Tém a ver com ¢ gue denominamos de
contradicio entre a3 riquezas “velha™ e “nova” € estd e base da natwreza do processo de investimento dos anos 80/90.
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Em relacic ao Plano Cruzéé;;”;mﬁiang Bresgsser apresentava pelo
menios Ltrés diferencas: a) ndo propunha a criacdo de uma nova moeda, mas
apenas mnodificagbes na  forma de indexacdo; b} era um plano que
arbitrava perdas: impunha aos salarios uma correcdo com defasagem maior
do que os pregos (pablicos e privados), a partir do qguarto més;

portanto, ndo era um plano que se propunha a ser neufrc do ponto de

Quadro 17
MEDIDAS BASICAS DO PLAND BRESSER
JUNRO 1987

medidas detathamento

-Congelamento dos pregos, | -congelamento de pregos € saldrios por um prazo
salarios e aluguéis miximo de trés meses, nos niveis de 12 de junho
de 1987. 0Os salarios incorporavam apenas o
reajuste de maio. Os pregos ptblicos foram
previamente reajustados;

-Criagio da Unidade de -3 cada trés meses seriam pré-fixados os

Referéncia de Pregos percentuais de reajuste da URP para os trés meses

{(URP) sequintes, com base na taxa de inflagio média
{(geométrica} dos trés meses anteriores;

-Adogio de politicas -a curto prazo o governo praticaria taxas de

monetaria ¢ fiscal ativas juros reais positivas, com o objetivo de inibir

a especulacdc financeira para o mercado paralelo
do ddélar;

-o objetivo de politica fiscal consistia em
reduzir o déficit piblico em 1987 de 6,7%
projetados para 3,5% do PIB; aumentava as
tarifas piblicas e eliminava ¢ subsidioc ao
trigo.

fonte: Modiano {1550)

vista distributivo. A idéia era que a inflacao elevada, anterior, em si
impunha malores per&as aos salarios do que o novo conjunto de medidas;
e, ¢! o diagndsticoe gue sustentava o plano indicava uma situacao
instavel da economia que exigia medidas de politicas fiscal e

monetaria, além do tratamento imediato das dividas interna e externa,
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de Iorma a preparar reformas mals profundas, mais & frente,

imprescindiveis & retomada do desenvolvimento econdmico.

A maicor diferenga entre os dois planos esfava Jjustamente nas
condicdes de implementagdo, radicalmente distintas. Bresser (1988:57)
chega a denominar seu plano de "Plane de Emergéncia" devido &s
precarias condigbes da economia aoc longo do ano de 1987. Isto fez com
gue o0s objetlvos dos planos tivessem alcances distintos: o Cruzado
procurava "eliminar™ a inflacdo, o Plano Bresser procurava restabelecer
o "eguilibrico global de curto prazo”™. Vistoe sob esta dética mais
limitada, pode~se dizer que ¢ Plano Bresser teve algum sucessco, embora
efémero. 08 resultados wmacroecondmicos apresentades no Quadro 12
atestanm as diferencas, mesmo considerando que uma avaliacdo precisa dos
afeitos do plano exida um tratamento mais pormencrizade. Nossa intencao
aqui & apenas mostrar gue os planos ndo criam condigdes consistentes de
astabilidade. Assim, o fato do Planc Bresser, em pouco mais de um ano
{junho/87~setembre, 88}, permitir o retorno da inflac8o aops niveis
anteriores a sua implementacdo indica, para nos, um fracasso da
estratégia. Mais ainda, a aceleracdo da inflacgdo, a partir de junho de
1988 {veija Tabela III-12), indica a perda crescente de capacldade de

intervencdo das autoridades econdmicas.

% Veis revisdo ¢ diagodsticos feilos por Luis Carlos Bresser Percira (1988, pags. 48-49), apds sair do governo. Segunde sup opiniio "u
aceleragdo da inflagho nos dltimos anos {84-88] ocorreu enquanto » economia brasileira enfrenta 2 mais séna crise econdmica de sup
historia industrial. A renda percapita estd estagnada desde 1980, A faxa de investimentos cain de 22/23 nos anos 70 para 16717 porcento
do PIB nios anos recentes, Um desequilibrio financeiro estrutural do setor pliblico, cujo componente basieo ¢ vma enorme divida piiblica
externa, esté por tes da crise sconbmics. A aceleracio da inflagio no Brasil e seus altos niveis atuais sfio um smioma dessa crise, ¢ sbo
sz conseghncia indireta da erise fiscal do Estado Brasileiro.”
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gerais da politica econdmica ac longo do anc de 1888, logo apbds a salda
de Bresser do Ministério da Fazenda. 0 fracasso sucessive de dois
planos hetercdoxos fez com que © governc adotasse uma gestlBo cautelosa,
conservadora (e ineficiente), & partir da escolha de um técnico de
carreira do Ministério da Fazenda como Ministro {Mailson da Nobrega},
cunhada na expressic de "politica do. feiido-com-arroz”. Dois eixos
sustentaram a estratégia: o objetivo de normalizar as relacGes com a
comunidade financeira internacional, através da suspensdo da moratoria
*hranca® adotada em 1987, bem como da celebracio de um novo acordoc com

ns bancos privados estrangeiros; e, © controle e reducgdo do déficit

pablico, considerado
Tahasla ¥~12 | novamente como © principal
{NFLACAO DE 1988 - IGP-di MENSAL '

e a0 MBS achmil . 17 mes. fator de desestabilizacdo da
jan 19,14 19,14 448,55 -
fev 17,65 40,17 465,56 economia. Equacionados oS
mar 18,16 65,62 481,13
abr 20,33 9%, 30 482,35 dois 2ixos, caberia asn
mai 12,51 138,18 445,50
jun 20,83 187,20 423,65 “forcas de mercado”
jul 21,54 249,78 482,12
ago 22,89 329,86 584,60 assegurar © ajustamento e a
set 25,76 440,59 697,03
out 27,58 589,71 814,50 ‘s = . -
oV 2?:97 78261 922,85 estabilizagao abdicando~-se
dez 28,89 1037,56 1037,56 de medidas heterodoxas de

fonte: ANDIMA. séries Histdricas, 1993.

politica econdmica.

Realizada em um momento de grande incerteza, © retorng tético
3 ortodoxia levou a uma crescente instabilizacado da economia e & queda
dn crescimento, come mostra a Tabela III-12. A idéia era conduzir a

politica macroecondmica da forma mais discreta possivel, descartando
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medidas  "ousadas” para evitar ;mw”égécerbacéo das expectativas
inflacionarias dos agentes econdmicos. Com esta politica pretendia-se
afastar a possibilidade de um novo congelamento. Portanto, trata-se de
um periodo bem distinto daquele de 1985 no gual a perspectiva era de
splucido (contrele) da inflacdo e retomada do desenvolvimento. Neste
caso, aconteceu uma espécie de "suspiro” - um "empurrar-com-a-barriga”
-~ para esperar melhores condig¢des futuras. Aquela altura todos o035
problemas internos tinham se agravado. A divida interna vinha subindo

rapidamente, tendo atingido

11,9% do PIB em 1987 e 12Z,8%
Tabela III~-12

INFLACAO DE 1985 - IGP-di MENSAL em 1988; a taxa de

mes : ao meés acumul . 12 mes.

jan/83 36,56 36,56 | 1203,83 investimentos continuava &
fev _ 11,80 52,68 1139,0%
mar ’ 4,23 59,13 992,96 cair; a producdo cala a 3%
abr 5,17 67,36 855,25
mai 12,76 B8,71 801,28 . )
jun 26,76 | 139,22 | 845,55 3-8 ot a receita
jul 37,88 229,84 972,70 ( :
ago 36,48 350,16 1091,28 tributaria federal caia para
set 38,92 525,36 1215,95
out 39,70 | 773,62 | 1340,90 3, 6% do PIB.
Nov 44,27 1160,41 1524,49
dez 49,39 1782,90 1782,80

Fonte: ANDIMA. Séries Bistdricas, 1993, ) (
Em 15 de Janelro

de 1989, um novo salto do patamar inflacionario obrigou o governc a
adotar, ®mals uma vez, uma intervencado aguda: o Planc Verao. Mesmo
assim, a inflaclo de . janeiro fechou © més com o recorde histdrice de
36,56% (veja Tabela iII—lS}. As medidas basicas aparecem no Quadro 18.
seguiu uma concepcdo tradicional,

A inspiracdoc teérica do plano

delineado pelo diagnoéstico da inflacdo, em muito influenciade pels
politica do "feijso-com-arroz"; embora, obviamente, pelo conjunto de

instrumentos que abrange, nao possa Ser considerado um planc ortodoxo.
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Ra verdade, ele apostou fundc no coﬁéégie monetdrio para segurar a
inflacio (34 explosiva). A taxa de Juros foi alcada a nlivels
elsvadissimos com o objetive de impedir os fluxos gspeculativos no
mercado financeire, aprisionando drasticamente a liquidez da economia

{veja Tabela I1I-5).

A diferenca do Plano Bresser, Q.Plano Verfdo procurou retirar
todos os mecanismos de indexacdo pela inflacdo passada, sem indicar
gualguer nova OpPCAOC para o periodo de descongelamento. E provavel que a
razido para isto seja a incapacidade do governo, naquela altura, de
articular solucdes satisfatdérias no momenio da implementacdo do plano,
jogande para o futuro 2 discussdc dos novos esguemas de indexacao,

sobretuds dos salarios.
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Houve um breve perioda de estabilidade monetaria -~ fevereiro
a abril -, mas J& em maio a taxa de inflacdoc alcancou o patamar de 12%
a.a., saltando em 7junho para 26% a.m., marcandce o fracassc do plano.
Ainda em mar¢e, & enorme elevagdo do &glo do dbélar paralelo e os fortes
movimentos especulativos no mercado financeiro passaram a Ccompor um
gquadro de grande instabilidade, acompanhado de intensas pressdes para a
alteragdo do cambio. Houve a busca de noves indexadores por parte do

mercado, Seguindo-se um significativo descontrole de precos e salarios.

Guadro 18 _
MEDIDAS BASICAS DO PLANO VERAOD
JANEIRO 1989

s

medidas detathamento

- Reforma Monetaria -griac8o do cruzado nove = 1000 cruzeiros;

~astabelecimento de normas para a conversic de
pregos, salérios e contratos: tablita.

- Congelamento de pregos, ~congelamento, por prazo indeterminado, dos

salarios, cAdmbio e aluguéis precos praticados em 14 de janeiro;

~ps pregos de 14/1 foram ajustades de forma a
eliminar a expectativa inflacionaria neles
contida;

~galdrios e aluguéis foram congelados pela
média dos dltimes doze meses;

-realizagio de uma mididesvalorizagdo do cémbio
e congelamento posterior;

- Extingio da indexagio ~foram proibidas guaisquer formas de indexag&o,
formal incluinde contratos financeiros pds~fixados;

- Minireforma administrativa | ~extinc8o de varios 6rgaos piblicos,

privatizagido de empresas estatais e demissio de

até 90.000 funciondrios piblicos

. Politicas monetaria e fiscal | ~contengdo da expansio do crédito;

ativas ~contengdo dos gastos correntes, com o©
contingenciamento de 50% dos gastos em custelo;

-manutengao de juros reais elevados;

~limitaglo da emissdo de novos titulos da
divida mobilidria & rolagem do principal e
encargos vincendo ne periodo;

~interrupgdo dos leildes de conversao de
titulos

da divida externa em ID e suspensdoc das
operactes de relending

fonte: Cliveira e Biazoto Jr (1990) e REP 34, vol %(2), abril-junho 158%. Documentos
do Plano Verdo.
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A partir da indicacdo do fracasso do Plano Verao as
autoridades econdmicas tentaram uma saida coordenada do congelamento,
com o propésito de manter a taxa de inflacdc na casa de um digito, sem

sucesso, como apontamos acima. Varias medidas foram tomadas neste

sentido; nac faremos, contudo, © detalhamento. Interessa-nos, 0o

momento, apenas caracterizar o rapido fracasso do plano.

0 desempenho da economia brasileira em 1988 foi ~ excetuando-

se a inflagido ~ melhor do

Tabela V-13

INFLACAO DE 1990 - IGP-di MENSAL que em 1988. O PIB cresceu

més ac més acumul. 12 mes. :

jan 71,90 71,90 | 2270,22 a 3,3% a.a., sendo que a
fev 71,68 195,11 3539,47 o , o
MAY 81,32 435,09 6231,37 inddstria e a agropecuarla
abr 11,33 495,73 6602,40

mai 9,07 549,79 | 6383,44 cresceram a 2,9% a.a.; ©
jun 9,02 608,38 5475,71

Jul 12,98 700,31 4468,62 desemprego caiu de 3,9% da
ago 12,93 803,79 | 3680,26

set 11,72 909,67 2940,01 FEA para 3,4%; as reservas
out 14,16 1052,63 2384,24

nov 17,45 | 1253,79 | 1922,40 internacionais subiram para
dez 16,46 | 1476,56 | 1476,56

fonte: ANDIMA. Séries Histdrivas, 19493.

recorde

34 185 bilhdes.

rm contrapartida, o8

7,2 US$ bilhdes, com as
exporfacoes atingindo 0.

juros primarios

chegaram a 116% a.a. e a inflacdo, ac final do ano de 1989, a 1.782%

Ao

Em janeiro de 1930

rompeu o patamar de 70% a.m. ou 58.162%

Governo

macroecondmicd,

Sarney

alterasse

constantemente a

, préoximo ao término do mandato de Sarney, ela

a.a.lveja Tabela IXII~13).

Fste salto fregiente de patamares da inflacdo fez com gue ©

forma da politica

ora com gestles mais tradicionalis, ora com intervencoes
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agudas. O Governo Collor teve um comportamentc semelhante, s que Ccom

um grau de paroxismo muito maior. Iste pode ser constatado em reiacéo &
profundidade e abrangéncia das medidas tomadas logo no inicic do
mandato. O conjunto de medidas compreende uma reforma monetéria, um
ajtuste fiscal e uwma politica de rendas {veja Quadro 19). A reforma
monetaria apresentou uma caracteristica distinta das anteriores,
congelando temporariamente a liguidez acumulada na forma de moeda
indexada. A idéia era diminuir a instabilidade provocada por uma enorme
massa de recursos sob a forma financeira gque podiam migrar rapidamente
para outras formas de riqueza. A relcima esterilizou estes recursos
mantendo~-os no padrdo monetério anterior (cruzado}, remunerados e s50b a
guarda do Banco Central, criande paralelamente um novoe padrao mohetério
(Belluzzd e Almeida, 1990). De uma forma decorrente, 0S mecanismos da
reformas garantiram alguma desvalerizacdo da riqueza congelada, em favbr
da divida publica acumulada que caiu, em Lermos liguidos, de 13,70% do

FIBR em 1989, para 5,008 em 1990,

0 ajuste fiscal buscou solucionar o© problema da fragilidade
financeira do Setor Piblico, a partir de um diagnoéstico de crise
fiscal, isto &, a partir do entendimento de gue as despesas ndo se
adequavan as receitas. Compreendeu uma série de medidas que objetivavam
acabar com o déficit pablico, criando um superavit operaciopal. No seu
rodo o ajuste deveria gerar recursos da ordem de 10% do PIB, de maneira
a permitir que o déficit estimadec em 8% se itransformasse em um
superavit de 2% do PIB (Oliveira, 19390:216). As medidas englobavam uma

reforma administrativa — racionalizacdo do servico ptblico:; uma reforma
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piblicas e de servigoes publicos; um programa de combate & sonegagao -

aumento da eficiéncia da méguina arrecadadora; cortes nos gastos

pablices; e, uma reforma tributdria {Oliveira, 1990:216-17}.

A politica de rendas renovava a concepgac presente no Plano
Bresser de gue, para o5 salirios, a melhor opgae era aéabar com &
inflacdo. Argumentava-se que o0s saldarios ficavam inexoravelmente
defasados na luta distributiva, 13& gque as empresas tinham. maior
capacidade de repassar aumentos de custos, ou expectativas de aumento,
para ©S pPregos, em prazos sempre mencres., Portanto, uma discussdo de
politica salarial sé tinha sentido como mecanismo defensivo para os
efeitos da transiclo entre uma conjuntura de inflacdo elevada para
outra de “estabilidade”. Quanto aos precos, o sentido maior era.buscar
a “eficiéncia produtiva” que permitisse ganhos de produtividade e

pagamento de melhores salarios,
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Em funcdo  desses obhjetivos e para evitar presstes

desestabilizadoras, © plano previa uma correcdo nas defasagens dos

pregos e tarifas puoblicas, com a adocdo de um choque tarifério. O
gsentido destas medidas era o de egualizar os pregos publicos e privados
num determinade momento e estimular,

a partir dai, uma relagdo ds

precos relativos sustentada na eficiéncia de producdo. Procurava,
_ Quadro 19
MEDIDAS BASICAS DO PLAND COLLOR
MARCO 1990
medidas detathamento

- Reforma monetana ~retorno ao cruzeiro. Congelamento em conta em
separado dos cruzados novos. Medida abrange
cexrca de 75% dos ativos financeiros do seto
privado;

~cruzados noveos podiam ser convertidos em
cruzeiros parceladsmente, ou em leildes;

~extingdo de ministérios e enxugamento da
maguina administrativa;

-programa de privatizacdo. Criagio de
certificados de prlvatlzagao nac-negocidveis e
sujeitos & corregdo monetadria decrescente a
partir do primeiro leildo das empresas estatails,
a serem adguiridos compulsoriamente pelas
xnstltnxgces financeiras;

- Reforma administrativa

- Reforma patrimonial

- Programa de combate &
sonegacio

- Programa de cortes nos
£astos

- Mudangas tributarias

de salarios

- Liberagfo seletiva das
importagoes

- Regime de cAmbio flutuante

-tentativa de aumentar a eficiéncia da maquina
arrecadadora;

-tentativa de cortes nos gastos supérfluos;

~aprofundamento do processo de indexagao de
tributos; redugio de prazos de recolhimento,etc;

- Novo esquema para reajuste] —~congelamento de pregos e saldrios ateé 30 de

abril. Criagdo de um indice pregos e de ponto-
a-ponto, cuje perloda coincidia com o més de
referéncia. Ho prlmelro dia do més seriam
definidos os percentuais de varlagdc maxima
mensal para pregos e servigos em geral. No dia
15 as variagbes seriam revistas e novas metas
estabelecidas, além da fixagado dos saldrios;

-mercade passava a definir a paridade cambial,
sob o controle do BACEN;

~tentativa de diminuigao do grau de protegac a
indidstria nacional.

fonte: Oliveira {1890}
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tanbém, construily um esquema de reajustes de preccs e salarios que
consequisse apagar a memdria inflacionaria do sistema, na linha do
diagndstice da inflacic inercial. Pelo método, a evolugdo dos pregos
passaria a ser medida entre o primeirc e o ultimo dia do més - indice
ponto-a~ponto ~ e ndc mais pelo comparacido entre médias. Este
procedimento permitia considerar apenas a inflacdo apds a implementacao
gde plano, esteielizando eventuals c.orrecées anteriores. Haveria uma
prefizacio de valores para pregos e salédrios: no primeiro dia de cada
més seriam definidos percentuais de variacao méximé mensal para precos
de mercadorias e servicos em geral; no dia guinze, avaliados seus
comportamentos na guinzena, seria estabelecida a meta de inflagdo para
o més e fixado o indice de correcdoc dos salarios'® . O Governo decidiu
ainda introduzir o vregime de cambico flutuante, mantendo-se a
centralizacde no Bance Central, g a liberalizagzéﬂo seletiva =
progressiva das importacdes, com © intuito de dissociar as correcdes

cambiais das correcgdes em moeda nacional.

 Este desenho do Planc Collor foi mantido apenas até o més de
abril, quande ¢ governo constatou a inviabilidade da préfixacio, nos
moldes estabelecidos. Em wuma situwacdo de inflag¢dc ascendente, as
autoridades econdmicas eram obrigadas a fazer metas superiores aos
niveis mais imediatos de elevacdo dos precos, sancionandc NOVOS
patamares especulados pelo mercado financeiro. A partir deste momento,

ficam nitidas as dificuldades de gestdc da economia pds~planc. Assume-

3 O esquema previa @ possibilidade de eno nias previsdes. A meta podia eventualmente situar os salirios um pouco scima da meédia da
quinzena para vowipensas possiveis desvios. Entretanto, se a inflagio cfetiva fosse superior & eorregfio dos suldrios, nfio se previa a
secuperagin das perdas, jugando para a livre negociacio.
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se publicamente a descoordenacBc entre o governo e os Yagentes
gcondmicos”, insugurando uma etapa estritamente ortodoxa, baseada no
controle monetario da

economia: politica monetéaria
Tabela ITI-14

INFLACAO DE 1991 -~ 1IGP-di MENSAL e crediticia ativa.
még ac més acumul. 12 mes.

jan 19,93 19,93 999,96 Anteriormente, 0 conteudo
fov 21,11 45,25 675,96

may 7,25 55,77 358,97 heterodoxo gstava
abr 8,74 69,39 348,27

mai 6,52 80,44 337,80 circunscrito & politica de
Jun 9,86 98,23 341,16

jul 12,83 123,66 340,60 rendas e ao confisco das
ago 15,49 158,31 350,59

out 25°85 | 277,72 | 416,64  P1Oo€ eiras. Este
nov 25,76 375,02 453,19 <9 42

dez 2214 480,18 480,18 nltime  perden nma parte

importante de sua
potencialidade quando as grandes empresas conseguiram liberar os seus
preéos. A politica de rendas foi abandonada com o c¢rescimento da
inflacao {veja Tabela III-13}). Supunha-se que esses mecanismos,
associados ao equacionamento da situacdo financeira doc setor publico,
seriam suficientes para reverter as expectativas de curtc prazo €
viabilizar um transito trangiiilo pelos primeircos meses da gestao de
planc, o gue ndo aconteceu. Quandc ¢ cenario muda e a inflagic sobe, sé
resta ao governo a ancora de um controle fiscal e monetario rigido,

snicos instrumentos sob relativo dominio das autoridades econdmicas.

pode-se dizer gue o Plano Collor foi, de lenge, o mais amplo
dos planos de estabilizacdc adotados, desde o Plano Cruzado. Suas
medidas buscavam uma nova ordem econbmica, a partir de um determinado

diagnésticoe. Mas todo o conjunto de medidas sintetizava-se no controle
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da inflégéa, na estabilidade da ecangglgjnh velha estbdria de que para
crescer & necessario primeiro ter uma inflacdo baixa e sob controle.
Naste sentideo, assemelha-se aos demals planos & pode ter seu fracasso
aferidoc por uma nova escalada de elevacido dos pregos, que acontece a
partir de outubro.

OUADRG 20

MEDIDAS BASICAS DO PLANC COLLOR II
FEVEREIRO DE 1991

mediaas detalhamento
- Congelamento de pregos, ~congelamento de pregos por tempo
salarios e alugueis indeterminado; saldrios e aposentadorias

foram congelados pela média real dos dltimos

doze meses; todos os aluguéis foram

reajustados e congelados;

- Mudanga de indexador ~-foil extinto o BTN e criada a Taxa
Referencial de Juros; crédito da poupanga
passou a ser data a data, pela TR
{TR\diiria) mais 5% a.m.;

~eriagdo de tablita para titulos
pré-fixadogs - CDB e RDB;

Em Ffevereiro de 1991, um novo congelamento & adotado e uma
série de medidas complementares sic implementadas, em seguimento ac
plano do ano anterior. Este conjuntc de medidas ficou conhecido como
plano Collor II (veja Quadro 20). A mudanca principal deste novo planc
relacionava-se & tentativa de desvincular a corregdo monetaria - a
moeda indexada ~ da inflacdo passada e vinculd-la a expectativa da
inflacdo futura, através da criacdoc de um indexador: a Taxa Réferenc;al
de Juros. O BTN, principal titule oficial, ficava extinto. O ﬂovo
indexador tem correcao diaria, servindo para referéncia dos VArios
contratos. Ho entante, esse novo conjunto de medidas nic teve também o
sucesso esperado, veltanto a inflacdc rapidamente a um patamar elevado

e provocando a troca da equipe ministerial. A partir dai abre-se uma
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putra fase, con o abandono da 1idéia dos planos de estabilizagdo e
retorne a idéla da politica do gradualismo, gue persiste até o momento
{1984}, sustentanto, inclusive, o "plano” do Ministro Fernando Henrique

Cardoso  {dezembrs 19%93/marce 19945,

3.3. Sintese dos planos de estabilizagao

Expressamos, ne capitulo IT e neste capitulo, a tese de gue a
politica macroecondmica brasileira - a partir de 1980 e especialmente
desde 1?86 -, a0 buscar insistentemente a estabilizagdo nos marcos da
estrutu;a econdmica vigente, instabiliza ainda mais a economis,
agravando os efeitos cruzados dos seus instrumentos. Denominamos estes

efeitos de os paradoxos da politica econdémica.

Pois bem, neste capitule, verificamos comc os varios planos
procuraram enfrentar esse propblema, 13& gque se caracterizam por
intervenctes agudas gque visam alterar bruscamente as condigbes de
funcionamento da economia. Guardam, portanto, uma diferenca
significativa em relacdo & politica macroecondmica usual. Esta intervém
sa economia modificando processualmente os pardmetros do calculo
sconbmico e da atividade publica, induzindo um ajtustamento forg¢ado dos
agentes econdmicos. Constatamos gue os vaArios planos, ao inves de
resolver os problemas de estabilizacdo, agravaram as condigbes do

préprio  funcionamento da politica macroecondmica, reforcande ©S

garadaxas.
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guadro 21
SIRTESE DAS MEDIDAS BASICAS DOS PLANGS DE EST&BILIZAQKB
Medidas\planos Cruzado | Bresser | Verao Ceollor
datas de implemen. fev/86 jun/87 jan/89 mar /90
Reforma monetéria sim nao sim sim
Tablita ' sim néo sim nao
Cong. P,W e alug. sim aim sim sim
Cong. cambio sim o sim nao
Reforma administ. ndo nao sim sim
Privatizagio naoc néo gim sim
Abert. comercial nao nao nao sim
Abert. financeira nao DAD nao sim
Pol.fiscal.ativa nio sim sim sim
Pol.mont.ativa nac sim sim sim
Mudanga indice of. sim sim nao sim
Reneq.divida ext. nao sim nao nao
Reneqg.divida int. nao naoc nao nao
desindexacio parc. nio gim nao

2 insisténcia em reformas monetarias, equilibrio £fiscal,
congelamento de pregos, salarios, céublio e aluguéis, sem resultados
consistentes, reforca nossa tese de que a - natureza da estrutura
gscondmica & um elemento importante para a compreensac da instabilizacao
dos precos, estagnacado do investimento e deterioragédo das condigbes do
financiamento ptiblico. A retomada da inflacdo apés a implementacdc dos
planos, passando por breves pericdos de estapilidade, em nivels iguais
ou supericres aos que apresentava anteriormente, reforca a idéla da
incorrecic dos diagnésticos. Mesmo assim, nioc se pode desprezar o
impactoe de todas as medidas sobre o ambiente econdmico brésileiro,
indicandc que as condicbes dos anos 90 sdo bastante distintas das do
comeco dos anos 80, ou da época de ilmplementacao do primeirc dos planos

de estabilizacio, o Plano Cruzado.

Fstes sioc elementos fundamentais de sutentagcdc de nossa
investigacdc e que agora nos julgamos em condicbes de dar um

desenvolvimento final. Facamo~-lo ponio a ponto.
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Em primeirc lugar, & ineguivoco que as unidades de capital ~
gue conjugam as empresas lideres da economia brasileira -~ desenvolveram
rotinas inflacionarias'® sofisticadas e gue permitem desempenhos
globais - produtivos e financeiros ~ altamente compensadores. A partir
do Plano Cruzado, essas empresas desenvolveram ainda préaticas
defensivas em relagdo ao0s planos de estabilizacgdo, basicamente
garantindo  previamente  ganhos inflacionarics  compensatérios de
possiveis perdas resultantes da implementacéc do processo de
estabilizacdo. As rotinas carregam um elemento de subjetividade ligado
4 avaliacido gue fazem a5 empresas a respelto do futuro e gue assume uma
relevidncia maior porgue tem sido sistematicamente negativa. Em outras
palavras, se elas avaliam que as condic@es de mudanga - de um cenario
inflacionario agudo para outro de estabilizacdo - s#oc desfavoraveis,
reforgam em suas rotinas decisdes gue realmente as dificultam. As
decisdes passam, na pratica, para 05 pregos o resultade das avaliacgbes,
ampliando especulativamente margens de lucro. Desta maneira, a cada
planc fracassado, reforga-se o sensoc comum de gque a inflacdo €
irremovivel por gue ao invés da estabilizacdo obtém-se um processo de

sceleracdo dos pregos.

¥ patinas inflscioninias sio praticas decisdrias defensivas em relaglio 4 clevagdo dos pregos € que funcionam comp respostas imediatas a
possivels altexagdes de curto prazo do ambiente econdance. Na pralica, estas yotinas significaram encurtamenio dos prazos de reajustes
de pregos, sempre gque & inflaglo wmeacava fugir do eontrole das antoridades seonfimicas. As rotinas sfio peradas pela incerteza. Na
Yiieraturs de Teoria Beonfimica, ¢las aparevem na discussio da inovaglo. Podem. enfrelunio, ser uiilizadas para expressar uma formo
deciséria recorrente ¢ gue inclue wrm certo aprendizada de experiéneiss sahre a coordenagic piibiica coonbruica. “Nas rolinas embutem-
se as heuristicas € normas de comportaments atinentes ao fimeiviamento da finmas em seus véries wbites (produclio, formagio de
pregos, comercializagio, pesquisa, efc.) incluindo os conhecimentos ticitos £ esperificos que vio avompanhando a pratica repetitiva ¢
sens methoramentos”™ (Canute, 1992:9).
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Uma dimens8o mails compliégééuwéas decisBes diz respeito a
consclidacdo da separagdo entre agquelas gque tém a ver com a
produgdo/investimento/financiamento e aguelas que buscaﬁ a valorizacao
financeira per se. No capitalismo contempordneo estas decisbes sdo
indisspciavels, s&c parte de uma mesma “funcdoc obietivo”. A pratica das
grandes smpresas brasileiras, ac fortalecerem-se num ambiente econdmico
noe gual ha uma institucionalidade gue opbe duas dimenséés fundansentais
do processo de acumulac8o - a financelra-monetaria, expressa na riqueza
mohilidria {ativos diversificadeos e liguidos) e & pradﬁtiva, eXpressa
na acumulacdo inovadora e industrializante de base técnico-produtiva -
acaba por consolida-lo'® .

N neste sentido que dizemos gue os planocs VEQ
progressivamente agudizando os problemas de articulacdo entre os
slementos da estrutura econdmica, dificultandeo as mudancas necessarias

para a constituicdo de um novo ambiente econfmico.

Em segundo lugar, o Setor Publico val perdendo capacidade de
intervencao. Isto por gque € Tobrigade” a absorver os custos dos
processos de estabilizacdo. Esta é uma generalizagdo de um conjunito de
aspectos da ordem econdémica interna gque reservou ac Estado um papel

pastante ampliado. Esguematicamente, 1isto pode ser apresentado mnos

1 parn wma base de comparaghy, podemos citer a andlise de Braga (1992:16) na qual ele mostra que em decorréncia do processe de
globalizecho da economin internacional - paises desenvolvides -, particularmente do sistems financeiro, ha uma interagho entre o
investiments produtivo ¢ capitalizagfio financeira, constituida (respeitadas as difevengas organizactonats de cada pais) pels articelaglo
enire empresas financeias e nip-financeiras, € cnire o5 sistemas hancarios € os bancos centrais.

Weste anhiente cconbrieo, 85 “fgbes-objetive” das grandes empresas incluem elementos diferenciados de aluaglo, conlemplando a
dimensiio finsnceiry, exporiadors e tecnoldgica. Hi, sobrefudo, vwma caracteristica marcante de integraglio dessas dimensbes, de sorte gue
elay se suslentam muteamente.

Tm contraste, as “fungBes-obictive” das grandes empresss que atwam no mercado brasileio inchiem wima oposigie entre essas
dimensBes, concentrando-se, dependende do memento {existéncia, ou nfo, de planos de esiabilizagiio), am cada uma delas, mas nunca
através da interagio. Esle ndlo é, evidentemente, um “Befeito” das empresas beasileiras, sendo, antes de twdo, um problema de ordem
eatmtural, come proCurEnos mostrar no capitulo 1
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ambitos internc s externo, No &mbitouihﬁé;ﬁo, o papel do Setor Publico
::p&rpassa atividades produtivas, financeiras, administrativas e de
coordenacic gue foram sendo progressivamente ampliadas sem que se
fizesse uma compatibilizac&o das formas de financiamento, de maneira

gque se engendrou uma “crise fiscal®.

No ambito externo, a caracteristica da economia brasileira de
apresentar o Setor Fiblico como devedor principal em divisas, sem que
ezte controle, ac mesmo tempé, as fontes de geragdo das mesmas,
acarretou um é&nus adicional relativo aos incentivos e subsidios
necessarios 4 compatibilizagdo das entradas e saldas em moeda

estrangeira.

H&, portanto, um elemento muito forte de fragilizacdo do
Setor Piblico {do Estado) gque & o fato dele ndo apresentar *egquilibrio”
entre gastos e receitas. Acaba-se por buscar um eguilibric meramente
contabil gque, por sua natureza, acirra os conflitos resultantes dos

cortes de gastos arbitrariamente definidos.

Por fim, as condicfes econdmicas mudaram no que diz respeito
a0 estreitamento do mercado de trabalho e, gssim, do proprio mercado
internoc. As intmeras politicas sala&iais impuseram perdas
significativas na medida em que ndo conseguiram (na verdade, naoc se
propuseram) manter o poder de compra dos salarios e garantir o nivel de
gmprego. A OPCAo sistematica pelo ganho inflacionario {(veja Grafico 2},

que a partir das rotinas decisérias das grandes empresas foi



generalizado, deprimiu estruturalmente tanto o investimento {o emprego)
gquante & producdc {o consumo){veja grafice 3}. Muito mals grave,

langaram um amplo contingente da populacac & margem do nmercado de

trabalho.

Gratico 2
Inflagho &n 12 meses
periodo dos pianos de estabilizagio

Grifico 3
taxa de investimento
Y% do PIB

k]

1) 3‘1 h2 83 64 3% 111 87 88 B3 b 9t 52 83

Em sintese, a forma mediante a gual os problemas de

desarticulacio egtrutural foram historicamente enfrentados -



~
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basicamen&e concentrada em instrugéﬁgég de curtoe prazpe - teve
importantes consequéncias para o desempenho global da economia a partir
de 1980, além de engendrar um ambiente econdmico nove, com
caracteristicas que dificultam ainda mais um possivel processo social
de estabelecimento de um padrac de desenvolvimento, compativel com a
prdem econdmica internacicnal recente & com as necessidades do Pals.
Maostramos, ao longo dos trés capituleos, tanto o0s problemas de
desarticulacdo esirutural quanto agueles de operacionalizacdo das
“estratégias” de ajustamento dos varics governos. E bastante clafa a
evidéncia de que a manutengdo desta perspectiva ndo permitirid a
retomada sustentada do crescimente. HE, também, alguns pontos
importantes que podem ser deduzidos de nossa analise e que prccurarémas

reunir nas principais conclusdes, apresentadas a seguir.



Conclusoes

Mostramos, ao longo da investiga¢ao desta tese, 05
limites estruturais & politica econdmica, sobretude quando ela se
circunscreve as medidas de estabilizacdo. 0s limites séo
relacionados & natureza do padr@o de desenvolvimento brasileiro.
Verificamos como as c¢ircunstancias de formagdo deste padréo
engendraram uma estrutura econdmica que val sofrendo abalos

sucessivos pelas mudangas das condicdes externas.

A principal conclusdo obtida € que as politicas de
estabilizacdc agravaram a crise bragileira. Em particular, a
auséncia de reorganizacdc da estrutura econdmica, em neic a
praticas empresariais inflacionarias, impede a retomada do
dinamismo da producdc e do investimento, no sentido do crescimento
sustentado, mesmo guandoc as peliticas de estabilizagdo tém éxito
momentanec. A opcioc de manutencdo da estrutura econdmica apbs a
crise do petréleo, inclusive com um aprofundamento da matriz
tecnolégica industrial, e sua reiteracaoc sucessiva em 1979 -~ com a
nova crise do petrdleo e pelitica americana de fo:talecimeﬂta do
aslar -, em 1985 - com a transicac politica interna e condigdes
externas favoraveis -, em 1988 - com a constituinte -~ & em 19%0 -
com a posse de um  governs eleito diretamente, aliado a uma
agudizacdo da crise econdmica interna -, onerou excessivamente o

setor Pablico provocando uma “crise fiscal”. Como corolario,
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indica-se a imperiosidade da discussdo do processeo de transicio
para um nove tipo de desenvelvimento, processo este que 34 se

esboga com a existéncia de nichos dindmicos na economia..

Esta questdo ndc havia ainda se apresentado histdrica e
concretamente para ¢ Brasil porque a fase de industrializacio,
relativa a "II ﬁevolucéo Industrial®, fol significativamente longa
e de superacio recente, se fizermos uma comparagao com outros
paises mais avancados. A transicdo que ocorreu foli ao nivel da
passagem para uma acumulacdo especificamente capitalista, cujo
processo caracteriza-se pela “revolucionarizacdo” das forgas
produtivas pe1a$ (novas) relacgdes de produgdo capitalistas. Agora,
rrata-se de uma transicio entre formas de desenvolvimento num
momento am  gue o nodo de producdo capitalista jé& esté consolidado

no Pais.

Vale observar gue ndo tratames do processc pelo gqual os
padrdes podem ser modificados, ou modificam-se; das condicgdes e
determinacées da permanéncia e transicdo entre distintos padrles de
desenvolvimento, particularmente o) brasileiro. Entretanto,
consideramos © tempo todo que a estrutura econdmica interna € o
elemento estrutural mais relevante deste processo. Vale recolocar
que esta estrutura apreende aspectos relacionados ac investimento,
financiamento, distribuicdo de rendas e insercao internacional. Se a
alteracido de gualquer dos elementos estruturais é suficiente para

gue haja uma desarticulagdo no funcionamento global da economia,
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apenas uma nodificagdc essencial da éggggéura econdmica & capaz de
sustentar um novo tipo de desenvolvimento. E na base econdmica que
ocorrem concretamente os processos de acumulacdc de capital e de
valorizacio da rigueza e, portanto, é nela que o0s interesses

capifalistas sdo mals fortes.

Fm nossa tese, afirmamos que a desarticulacdc do padrac
de desenvolvimenlLo brasileiro, gue ocerre a partir de meados da
década de 70 - com a desaceleracdo do crescimento -~ e, de uma
maneira mals aguda, na década de 80, tem natureza e caracteristica
de um processo de transicdo entre padrdes de desenvolvimento. Esta
transicdc & caracterizada por uma alteracdo definitiva dos
clementos estruturais, sem gue baja a possibilidade de recomposicac
de sua organicidade, fazendo com que © processo de desenvolvimento
nao atinia toda a sua potencialidade, isto &, que perca a sinergia
entre os seus elementos constitutives. A investigagdc desse
processo de desarticulacdo &, também, 2 investigacido da forma e da
natureza das modificacdes dos proprios elementos estruturais que

vimos de tratar nos capitulos anteriores.

Para que seja caracterizada a desarticulacdo, vale
repetir, os elementos estruturais - gqualquer um deles - devem

sofrer uma alteracio definitiva e importante o suficiente para que

a sua "funcio" seja modificada e ndo absorvida pelos demais
elementos. Enfatizamos iste  porgue algumas das alteragtes

eztruturais - mesmo que significativas - podem ser marginais, de
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modo a ndoc interferir no desenvaléigéﬁgé, Por exemplo, © processg
de concentragdo e conglomeragdo dos bancos comercials, que ocorreu
na primeira metade da década de 70, €& fundamental para a
compreensac da elevagdo dos niveis de rentabilidade do setor
financeiro (veja Corré&a, 1985). Contudo, este processo nac alterou
a natureza Ga estrutura de financiamento, gque continuou
apresentando uma fragilidade na oferta do credito de longoe prazo,
concentrado nas instituigées oficiais, e uma dualidade de moedas -

a moeda corrente e a moeda indexada.

Para nos, uma caracteristica do atual padrdo de
desenvolvimente é a sua limitada capacidade de absorcao de
modificactes estruturais. Chamamos esta capacidade de grau de

flexibilidade. Polis bem, os reglstros histérices de periodo de

constituicdo e prevaléncia do padraec de desenvolvimento, due
fizemos no capitule I, mostram que as modificagbes estruturais dos
anos 70 -~ basicamente relacionadas ao processo de reestruturacgio
industrial e & reorientacdc dos fluxos de investimentosi"f
comprometeram definitivamente o© seu dinamismo, aferido pels
capacidade de crescimento da estrutura econdmica. O ponto
importante a firmar € que as transformacdes nao puderam ser
absorvidas, mantendo-se o nivel dol crescimente e da criac@oc de
riqueza. Ac contrario, pode-se constatar, a partir dai, um

retrocesso importante no desenvolvimento brasileiro.
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Uma indicagdo do 1imitado”§;a;mae flexibilidade pode ser
avaliada pelo resultado da mudanca na estratégia do capital privado
estrangeiro, a partir da reestruturacdoc industrial e das
modificagbes na ordem financeira internacional do pos—-guerra due
interferiram decisivamente sobre a estrutura de investimentos. Como
44 o dissemos, o capital privade estrangeiro nao tomou mals o
espaco nacional de valorizacdo como prioritario, diminuindo, em
decorréncia, o nivel histdrico (recente) das suas inversdes. Esta
modificacic ndo pdde ser compensada por um aumento correspondente
no peso dos capitais estatal e privado nacional na determinacao e
dinamica do investimento doméstico. A razdo & gue a estrutura de
investimentos € sustentada - guantitativa e tecnologicamente -~ pela
dinamira do setor de bens de consumo duravel, predominantemente
estrangeirc. Se este setor muda a estratégia de concorréncia,
diminuindo o nivel de seus investimentos, a conseqiiéncia & imediata
para a taxa de crescimento gilobal da economia. Esta alteracac &
caracterizada por Carneirc (1991) como uma mudanga no padréoc de
crescimento, isto &, como uma  alteracido nos pesos relativos dos
setores e tipos de capital - estrangeiro, estatal e privado
nacicnal - na taxa de investimentos global, sem gue halja uma
mudanca na estrutura de investimentos. Esta tltima so poderia ser
caracterizada por uma mudanga na énfese dinamica - guantitativa,
tecnologica — do setor de bens de consumo duravel para outros
setores da economia', assumindo, cada um deles, o papel de

vanguarda tecnoldégica e de producdo. Esta afirmacido parte do

! Usamos agui 2 terminologia dos departamentos de produgdo, mas ela nfio ¢ necessaria, Trata-se apenas de pm recurso
exposilivo pois os depariapentos sintetizam diverses ramos indusiriais gue, de outrs manetra, precisatiam ser indicados.
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suposte de gque n&oc haja uma alteracdc importante do controle
patrimonial da economia. Evidentemente, isto ndo fol possivel. O

fracasso do II PND (tomado no seu conjunto) &€ a expressdo disto.

Uma outra indicacio, esta mais significativa para os
resultados recentes da economia, diz respeitoc & dependéncia
constitutiva da estrutura de financiamento de recursos externos.
Todo © processo de réapido crescimento - sobretudo no periode do
“Milagre” - foi feito com uma entrada elevada de recursos externos.
Isto foi possivel enguanto havia liquidez internacional e quando 05
capitais de empréstimos dirigiam-se as econcmias do “terceiro
mundo” . Quanéo hid a inversac do fluxo financeiro, a partir da
Morat6bria do Méxice, a economia expde sua vulnerabilidade. A

vagrassez” de divisas teve dJque Sser compensada pelo “drive

0y

exportador” e a custa da diminuicio da oferta interns, devido

eztagnacio do potencial de produgdoc, desde 0s anos 80.

Neste  ponto, aparecem  todas as dificuldades e
potencialidades da formulacio. H& uma relacgao esgencial entre a
Preservacao das bases produtivas da acumulagao de capital, a
natureza das instituicdes politicas & a forma de representacio.
Procuramos apreender analiticamente estas relacbes pelos conceitos
de estrutura econdmica e estrutura politica. As ndo-transformacodes
soriails sdc declisdes que emergem £ sustentam—-se a partir dessas
estruturas e dizem respeitc aos plancs de relacdes Estado-sociedade

e Estado-econcomia. A apreensadc Nao & simples porgue o tratamento de
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rada uma das estruturas acima cruza aspectos préprios aos dols

planos. A transicdo, por exemplo, sd pode ser adeguadamente
considerada a partir da imbricacdo das duas estruturas, patente nas

decisdes sociais gue ocorrem no interior do Estado.

A perspectiva defendida nesta tese & a de que, havendo
alteracdes histdricas definitivas em gqualquer dos elementos
estruturais, sem que a associagio entre eles possa ser recomposta,
scorre uma desarticulacdo do padrac de desenvolvimentc.. Todavia,
comp nic ha imediatamente uma transformacdo de toda a estrutura -
no limite até por gue os timings de transformacdo sdo diferentes -
de maneira a estabelecer uma nova articulacdo, abre-se um "periodo
de transicio®. O processo de transformagic que caracteriza esta
rransicdc pode ser mais ou menos demorado dependendo do temﬁo de
ajuste e transformacac dos slementos estruturais, no sentido da

definicéo de um nove padrio de desenvolvimento.

Cahe considerar ainda se a transicdc brasileira gue se

abre nos anos 70 e, mais claramente, nos anos 80, que & enfim o
periodo base de nossa investigacdo, avanca no sentido de constituir
um novo padrio desenvolvimento. isto porgue a transicdo ndoc € um
processo definido e inexoravel, podendec alongar-se por muitos anos,
admitindo diferentes trajetérias tecnolégicas e diferentes estilos
de desenvolvimento. Além disto, nao estd previamente posto que a
transicdo seja para um “padrao de desenvolvimento superior®., A

possibilidade de retrocesso estd sempre presente, sobretude no caso
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&o Brasil, pais em gue as forgas éééiéié; gque almejam mudangas na
distribuicds da  rendas, da rigueza e do poder, e  suas
representagdes, tém dificuldades  histdricas de  estabelecer
hegemonias, ou consensos soclais. H& que se considerar que uma
transicao demorada costuma engendrar uma crise persistente de
governabilidade, nos moldes da que vivemos nos anos 90. Esta
caracteriza-se por uma situvacdo na qual faltam ao governo
mecanismos eficazes para governar® . E neste sentido que dizemos que

a modificacdo na estrutura econdmica & fundamental.

Na nossa interpretacdo, a desarticulagdo da estrutura
econtmica levou a uma mudanga na estrutura politica, sem gue as
transformagdes sociais imprescindiveis & constituic@o de um novo
padrio de desenvolvimento fossem realizadas. Caracterizamos essas
decisdes de manutencdc do status guo - no sentido tratado na
Introducdo & que tem a ver com 08 nac-eventos de Qffe (1984} - como
nan-transformacdes sociais. Ao longo dos  anos 84, varias
modificacdes na estrutura politica foram realizadas, de modo &
tentar—-se preservar o padrdo de desenvolvimento. A maior parte
delas Foi abrangida pela elaboracdo de uma nova constituicdo para o
Pais, incorporando d4diversos avancos socials e, mesmo, um novo
desenho institucional, com o© parlamento ganhando espago na

articulacio dos trés poderes do Estado - o executivo, © legislativo

* Veia artigo de Francisco C. Welffort, na Folba de S0 Paulo {23 de abril de 1993). "Uma crise de govemabilidade & waa
situsglio na qual faliam ao governo mecanisinos eficazes parz govemmat. {}eo é gue faltem a este ou dguele govemo, na crise de
povernabilidade faltam mecanismos eficazes & qualquer governo). A rigor, uma crise destas diz respeito menos ao governo, do
que ao pais, diz respeito 4 viabilidade da democracia. E umas situaciio na qual um pais, em regime democritico, enfrenta
dificuldudes pars eriar governios democréticos com capacidude para excreerem as fungdes que norrmalmente se espera deles. £
problema tipieo das democracius frfpeis, imaturas, ou de transigdes democriticas mconeiusss.”
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e o judiclario. Entretanto, a incaﬁgﬁiégée da estrutura econdmica
em de retomar o dinamismo instabilizou o governo e engendrou
diversas tentativas de estabilizacioc, todas elas sem sucesso,
manteando~se a natureza do processo de “filtragem institucional”
proprio ao padrido de desenvolvimento. Recompusemo-las no caplitulo
111 desta tese, mostrando ainda a forma mediante a qual a
desarticulacdc estrutural estabelece limites ao processo de
estabilizacdo, de planejamento publico-privado e de gestao da

economia.

Uma outra evidéncia das nossas dificuldades aparece na
comparacdo com outros paises da América Latina. Dissemos, na
Introducdo, gue os indicadores econdmicos do Brasil, ndo obstante
suas diferencas em relagdc aos dos outros palses, serviam
emblematicamente de exemplo dos problemas enfrentados pelos paises
em desenvolvimento, a partir da politica de valorizagdo do délar
americano, no comego do perioedo Reagan. Vencida a década de 80 e
iniciados os anos 90, a situacdo ja ndo & a mesma. Palses como o
México, Chile e Argentina passaram por processes de mudanga
estrutural gque permitiram a retomada de seus crescimentos, con
paixe inflacdo e, €& verdade, com altos custos sociais. Em 1981 e
1992, esses paises apresentaram taxas de crescimento do produto
interno bruto bem superiores as do Brasil. A Argentina cresceu 7, 3%
e 6,0% a.a.; o México, 3,6% e 2,5% a.a.; e, o Chile 5,8% e 9,5%
a.a.. No mesmo pericdo, estes palses apresentaram taxas de inflacao

muite inferiores as do Brasil. A Argentina teve inflacgBes de 84% e
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i8% a.a.; o México 18,8B% e 127,9% ad,e, o Chile 18,7% ¢ 14,0%
a.a.. 0Us indicadores valem como comparacdo pafﬁue os custos socliais
estiveram presentes também no Brasil, principalmente na fase do
"ajuste externo"” e, mals recentementaz, na fase dos planos de
estabilizac8o gque sucederam ao Cruzade, uUnice que permitiuv uma

melhoria na distribuicdo da renda’ .

Vale observar que a idéia de “década perdida”, que ganhou
contornos de fato estilizado na economia brasileira, deve ser
qualificada. De um lado, se tomamos varios indicadores sociais
internacionalmente aceitos como base de comparagdo do grau de
avango social dos varios paises, veremos paradoxalmente que estes
indicadores mostraram uma melhora bastante significativa. 0 estudo
"G Trago da Desigualdade BSocial no Brasil® (Oliveira, J. {org}
1983) mostra Jjustamente isto. H& um mapeamento da questdo social
ievantando-se dados de mudancas demograficas, ne mercado de
trabalho e no perfil de rendimentos:; ha um dimensionamentoc da
pobreza, e uma aferigdo das condicdes de saneamento basico e de
educagdo,. A conclusidc é gue, nidc obstante a indicagdoc de melhoria
gm campos come a educacac (redugdo das taxas de analfabetisme e
aumento das taxas de fregliéncia escolar e do grau de escelaridade

formal da populacdo}, saneamenio basico {(ampliag¢do na proporgdc de

3 Oy dudos foram obtidos no Balance Preliminar de la Economia de Ameries Latina v ¢ Carihe - 1992, publicagiio da CEPAL.
Uhma indicagio parcial da sitvacdo social comipareda desses padses pode sor obtida, na mesma publicagio, através dos dados
relativos aos niveis de salario minimo, renida assalanada média e deseniprego. Em 1991, tomande 1980 como base, os indices de
rendimenios médios obtidos pelos trabathadores da indiistria 8o os seguintes: Argending, 76,2, Brasil: Rio de Janeiro, 87,8, Sio
Paulo, 1254, Chile, 109,9; e, México, 83. A evalugdio do saldric minimo sprasenten of sepninfes drdices: Argentiss, 56; Brasil,
3% 9: Chile, 93,6, &, México, 43,6. Ainda am 1991, o desemiprego whano apresenton os seguintes dados: Argentina, 6,5%; Brasil,
4 8%, Chile, 7,3%; e, México, 2,7%.
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domicilios dotados de infra~estrutu£;w;&ééuada de agqua e esgoto) e
sande (reducdc das taxzas de mortalidade infantil}, ha evidéncias
bem nitidas da acentuacdo do contraste entre ricos e pobres no
Brasil. Contudo, cabe cbservar que esses indicadores ndc abrangem o
conjunte dos campos de anédlise da questdo social no Brasil. H& um
enorme contingente de “excluidos® do gue se considera mercado
formal & gque apresentam condigdes de vida as mais miseréveis, Esta
parcela da populacéc, suas condigbes especificas de vida, tém a ver
Com a natureza do prépric padréo de désenvolvimenta,
intrinsecamente concentrador da renda. O agravamento do quadro, que
acontece nos anos 80\20, indica também o compromisso primeirc do
Estado brasileirc de garantir as condigdes de liqﬂidez aop setor
privado. As tentativas de estabilizacdo privilegiaram o controle da
inflacdo remetende para um futuro inatingivel o enfrentamento da

guestido da miséria.

De outro lado, a anadlise dos anos 80 como “década
yardida” ¢ também questiondvel se considerada & luz do desempenho
favoravel de alguns nichos industriais de comércio e de servigos.
Para nds, a anadlise da década ndo deve ser tomada por este prisma e
sim pela interpretacdc de gue a descoordenagdc do padrao dg

desenvolvimento mergulhou o Pals numa transicio desordenada.

Nestes termos, as condigbes para uma retomada de
desenvolvimento passam por aspectos dificeis de serem solucionados,

se preservada a situacdo atual. Uma forma de caracterizar isto £
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mostrar  guals  seriam as cagégéééém.ﬁéra a estabilizacdoc e
crescimentc da economia. Entendemos gque ¢ processo de reordenamento
da economia passa pela formulacdo de um cenario futuro de medidas
voltadas para o enfrentamento da transicdc, de forma coordenada.
Trata—-se de construlr um ambiente cujs base objetiva para as
expectivas seija stlida, politicamente negociada e consistents do
ponto de vista da producée/investimentu. Isto pode ser conseguido
pela formulacdo de medidas de curto, médic e longo prazos. O
sucesso do curto prazo, que pode ser sintetizade pelo controle da
inflacao, depende do desenho e construcdo, desde ja, dos horizontes
e mecanismos de expansio da economia {Braga 1893:8). A questdo &
que os objetivos socials ndo est&o acordados e a forma concentrada
de representacdo dos interesses dificulta a discussdo preliminar de
uma agenda de pontos minimos a ‘serem enfrentados. Os agentes
econdmicos s0O abandonardo as yotinas inflacionarias com alguma
garantia de alternativas de valorizacdo viaveis. A garantia sd pode
ser wvislumbrada num cenario de dinamismo industrial, se possivel
sustentado por finangas industrializantes. Além disto, gque tem a
ver diretamente com o capital, a recuperacdoc dos salarios nac pode
ser adiada indefinidamente, pois a ampliacdo do mercado interno €
imprescindivel ao crescimento sustentado, nas condigdes que se
apresentam para a economia brasileira hojé; Precede, inclusive, a
esta razio “econdmica”, uma outra razao ética gue nos mosira gue
acordos duradouros n&o podem ser sustentados em beneficios
desproporcicnais. A expansdo tem gue beneficiar o conjunto da

sociedade.
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Finalmente, mas ndo menos importante, conforme discutimos
a0 longo dos capitulos, devemos atentar para o fato de que a
estagnagae da economia produziu "estogues" de dimensdes
apreclaveis. Al estéo incluidos tanto o8 estogues de rigqueza
acunulada na forma financeira e patrimonial, quanto a enorme massa
de excluidos, um contingente da populacdc que ndo tem condicfes
imediatas de sobrevivéncia. Vencer a situacdc de instabilidade da
economia sigﬁifica enfrentar essas guestfes, sem falar nas
significativas transformacBes na ordem capitalista internacional e

na forma de insercic adequada para um pais como o Brasil.

Em sintese, nossa investigacdoc aponta para dois conjuntos
de pontos., O primeiro deles diz respeito as conclusfes diretas da
préopria tese; © segundo, diz respeitco as gquestles decorrentes, gque

podem ser apreendidas e balizadas pela presente investigacao.

Pontos relacionados diretamente 3 tese:

~ O padrido de desenvolvimento conselidou-se com as Reformas
promovidas pelo Governo Militar, no periode de 1964/1967, no qual a

sstrutura econdmica ganhou os contornos gque se mantém até hoje;

- A estrutura econdmica apresenta fragilidades constitutivas

importantes e que se apresentam precocemente. As “Iragilidades” néo
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puderam ser contornadas, dada a limitada flexibilidade do padrao de

degsenvolvimento;

- A opgdo por ndo-transformacdes soclals impds um custo social
elevado & sociedade brasilelra, comprometendo o c¢rescimento e

instabilizando & economia;

- As tentativas de retomada da estabilizacio, nos marcos do padrac
de desenvolvimento e a partir da idéia da precedéncia da
estabilidade sobre o crescimentco, diminuiram o potencial de
intervencdo do governo e langaram a economia em conjunturas

hiperinflaciondrias sucessivas;

— A dimensio da importancia das mudancas nasg condicdes
internacionais -~ «c¢rise do petrdleo, politica americana de
fortalecimento do dbélar, limitacio dos fluxos de capital de
empréstimos, etc - para o desempenho da economia foil potencializada
pelas ndo-transformacdes sociais e pela limitada flexibilidade do

padric de desenvolvimento;

- A dificuldade de promover-se mudancas sociais - no padrdc de
desenvolvimento - origina-se da natureza da representacfo politica
brasileira, altamente concentrada e distorcida, seja do ponto de
vista dos varios segmenfos que abrange, seja do ponto de vista

geografico;
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~ As alteracdfes na estrutura pmligiééuéée pcorreram a partir da
Nova Reptblica e, com maior é&nfase, a partir na Constituicdo de
1988, ndc foram capazes de determinar, ou engendrar, um nove padrio
desenvolvimento. Para isto, s8c imprescindivels mudancgas essenciais

na estrutura econdmica;

~ A desarticulacio da estrutura econdmica engendrou um processp de
transicdo descoordenado gque produziu dinamismos leocalizados e
enormes problemas soclais gue se constituem em herancas pesadas

para um nove processo de desenvolvimento.

Pontos derivados da tese ¢ sujeitos a pesquisas futuras:

- A natureza da transicic que hoje se apresenta ndo esta
suficientemente conhecida, de forma gue os dinamismos localizados
tém servido para Jjustificar a afirmacdo de gque a economia ja
retomou seu processo histérico de desenvolvimento. Parece claro que
um padrac de desenvolvimento conformado desta maneira nao
contemplaréa, com certeza, oS aspectos sociais mals problematicos de
nossa realidade atual, nem assegurara a superacdo da instabilidade
sconémica que tem caracterizade 0 capitalismo industrializadoe e

subdesenvolvido qgue & o Brasily

- A natureza da representac@o politica brasileira & problematica e
precisa ser discutida e alterada para que um padrioc de

desenvolvimento naoc-ezxcludente seja conformado;
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- As tentativas de estabilizagio tém side pragméatica e-tearicamente
frageis, pois ndo abarcam o conjunto de elementos necessarics a
compinacio simultdnea de instabilidade e crescimento. Qualquer
tentativa consistente fem que passar por uma rencvacido do ambiente

econtmico, no boijo da conformagdo de uma nova estrutura econdmica;

- A ingerc¢do internacional deve ser pensada a partir da
definic8oc de um nove padrfio de desenvolvimento, gque leve em
consideracio as transformacgdes na ordem capitalista e no padréo

tecnolbdgico internacional.
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