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Resumo

Este trabalhou estuda o padrdo do crescimento brasileiro e chinés, no periodo de
2003 a 2008, marcado por crescimento econdmico generalizado, sobretudo nos paises em
desenvolvimento. Foi tracado inicialmente um arcabougo historico das duas economias,
com énfase nos problemas ¢ limitaces estruturais que as desafiava nas décadas anteriores
ao periodo aqui estudado. Na sequéncia, este trabalho expde nimeros e dados a respeito das
varidveis macroecondmicas mais relevantes e, partir disso, busca compreender de que
forma as diferentes politicas econémicas (monetdria, cambial, fiscal e industrial) adotadas
levaram a diferentes taxas de expansdo do produto.

A pergunta que norteia este estudo €: quais varidveis determinaram os diferentes

padrdes de crescimento observados no Brasil e na China?

Abstract

This paper studies the pattern of growth in Brazil and China from 2003 to 2008,
marked by widespread economic growth, especially in developing countries. Initially, it
was drawn a historical background of the two economies, with emphasis on structural
problems and limitations that challenged the both coutries in the decades preceding the
period studied here. After that, this work present numbers and data about the most relevant
macroeconomic variables and, so, seeks to understand how different economic policies
(monetary, exchange rate, fiscal and industrial) adopted have led to different rates of
expansion of the product.

The question that guides this study is: which variables have determined the different

growth patterns observed in Brazil and China?

Palavras-chave: economia brasileira — economia chinesa — crescimenta econdmico —

politica industrial — inflagdo — juro — exportagdes — cdmbio — investimento.
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Introducéo

Os anos 2000 sio marcados por intenso crescimento econdmico e aumento do
volume de comércio internacional, observados sobretudo nos paises em desenvolvimento.
Apesar do crescimento generalizado, ¢ possivel identificar padrdes de crescimento distintos
entre as mais diversas economias. Este trabalho estudard o padrdo de crescimento brasileiro
em contraposi¢éo ao observado na China, no periodo compreendido entre os anos de 2003 ¢
2008.

O recorte temporal foi feito para que o foco da andlise fosse mantido somente em
anos de crescimento para as duas economias. Os anos anteriores, marcados por turbuléncias
internacionais e desarranjos internos (crise asiatica, crise de 2001, elei¢Ges brasileiras em
2002, sdo alguns dos fatores que influenciaram no ritmo de crescimento, principalmente no
caso brasileiro), contém elementos e externalidades que poderiam prejudicar o estudo. Uma
vez que o tema é padrdo de crescimento, precisa-se olhar para um periodo em que ambas as
economias apresentaram variagdes positivas do PIB.

A escolha da China como modelo de comparacfio é justificada pelo fato de se tratar
de uma economia em desenvolvimento, de industrializagfo tardia, que conseguiu se inserir
no cenario internacional de maneira muito dindmica, e que ndo s6 apresentou as maiores
taxas de crescimento observadas no periodo, mas liderou um processo mais amplo de
expansiio econdmica global, alterando as relagfes de coméreio e de pregos por meio de suas
relagfes com o resto do mundo. Além disso, o pais apresenta algumas semelhancas com o
Brasil, como dimensdes continentais, grande populagio, distdncia dos grandes centros
(EUA e Europa), além da ja citada industrializag8o tardia. Esta dltima caracterfstica, alias,
fez com que o pais tivesse que lidar nas Gltimas décadas com um desafio também imposto a
economia brasileira: conseguir uma inserc¢éio dindmica ne cenario internacional, absorvendo
as novas tecnologias e processos produtivos, ao mesmo tempo em que precisou lidar com
questdes bdsicas que os grandes centros, muitas vezes, j4 haviam resolvido hd mais de um
século, como o éxodo rural, a formagdo de centros urbanos com infra-estrutura e
saneamento bésico, massificagdo do ensino e formacfio de grupos empresariais nacionais
competitivos. Como os niimeros sugerem, a resposta dada pela China foi mais exitosa que a

brasileira.



Dessa forma, o primeiro capitulo deste trabalho volta-se a construgio do arcabougo
histérico das duas economias, atentando principalmente para as caracteristicas estruturais
de cada uma delas, os problemas advindos destas e de que forma os paises responderam a
suas limitagdes. Os dois capitulos seguintes voltam-se para os nimeros observados no
periodo, no intuito de enriquecer o debate com os dados mais relevantes de cada pais (taxa
de crescimento, taxa de juro, crescimento industrial, formag8io bruta de capital fixo, saldo
comercial, taxa de cAmbio, gasto publico, investimento estrangeiro direto) e de tentar tragar
uma relacfio entre essas varidveis e o produto final.

O quarto capitulo, baseando-se nos dados expostos nos capitulos anteriores, traz a
analise comparativa dos dois casos, evidenciando como as politicas econdmicas (monetéria,
cambial, fiscal e industrial) interferiram na construgfio do produto, ¢ a partir disso, nos

permite tirar conclusdes a respeito dos determinantes desses padrfes de crescimento tdo

distintos.



Capitulo 1 — O contexto histérico

Antes de se passar para uma analise mais detalhada do perfodo objeto de estudo
deste trabalho, € tmprescindivel que se faga uma contextualizagfio historica dos problemas e
desafios que se impunham as economias brasileira ¢ chinesa no inicio do século XXI.
Sendo assim, pretende-se aqui, primeiramente, fazer uma abordagem mais ampla da
histéria econdmica recente do Brasil, identificando seus problemas estruturais, € a relagio
destes com a crise da divida externa dos anos 1980, as medidas criadas para combater a
inflagdo, o Plano Real e o novo ciclo de endividamento externo. Por outro lado, sera feito
um breve resumo das estratégias de modernizagio e de transi¢do econdmica para uma
economia de mercado liderada pelo Estado implementadas na China desde as reformas

iniciadas em 1979 por Deng Xiaoping.

1.1 Brasil — problemas estruturais, crise da divida externa ¢ o Plano Real

Apesar do arcabougo histérico desenhado neste estudo iniciar-se focando na crise da
divida dos anos 1980 e os ajustes aos quais ela levou, é preciso destacar que os problemas
da economia brasileira sfo mais antigos, de ordem estrutural, e dizem respeito a
incapacidade de se montar uma estrutura empresarial adequada as necessidades do
desenvolvimento capitalista e acumulagdo de capital no Brasil (Antunes, 2004 e Mello,
1982). Sendo assim, os impactos da crise da divida externa e seus desdobramentos passam
a ser compreendidos como manifestacio desses problemas mais gerais.

A articulagdo entre empresas estrangeiras, nacionais e estatais, que ficou conhecida
como o modelo do tripé, embora tenha sido importante para desenvolver a industria pesada
no pais, logo comecou a enfrentar problemas relacionados com a estrutura de capital dessas

grandes empresas instaladas. Como apontado por Mello e Novais (1998, p. 646):

“Copiamos tudo menos o que ¢ essencial: formas de organizagfo
capitalista capazes de assegurar um minimo de capacidade autbnoma de
financiamento e inovagZo. Nossa indusirializacdo esteve apoiada
sobretudo: 1) na lideranga da empresa multinacional, 2) na grande
empresa nacional produtiva, que tinha um poder financeiro e de inovagio
fragil e estava inteiramente desvinculada do sistema bancério nacional,
dedicado, por sua vez, certamente com grande proveito, as suas fungdes



tradicionais (financiamento de curto prazo as empresas, crédito ao
consumidor, reempréstimo de recursos externos); 3) na grande empresa
estatal situada nos setores de base (ago, energia, petrdleo,
telecomunicacgdes)”

Dito isso, tal como apontado por Antunes (2004), “a questdo central era relativa a
quem seria capaz de assumir o papel de carro-chefe da acumulagfo de capital na economia
brasileira, i.e., que sctor seria capaz de comandar a sua reorientagfio”, uma vez gue esta
estrutura segmentada bloqueava a centralizagdo de capital para qualquer uma das pernas do
tripé, fazendo com que a conglomeragéio natural e necessria a uma economia desta etapa
do desenvolvimento capitalista ficasse impossibilitada.

A expansdio do capital “trustificado” conduz a uma concentragdo de capital
financeiro que ndo pode ser reinvestido dentro da propria indlstria trustificada. Os novos
lucros tém que ser transformados em capital financeiro geral e dirigidos para a formag#o e
financiamento de outras grandes empresas. A expansdo continua dos lucros excedentes
obriga a busca de mercados externos, tanto para as mercadorias quanto para 0s
investimentos diretos ¢ exportagfo “financeira” de capital (Tavares, 1985), No entanto, no
caso brasileiro, a articulacdo do tripé colocou entraves a essa centralizagdio de capital,
impedindo as empresas de se conglomerarem, tirando-lhes a capacidade de suprir suas
necessidades tecnologicas (visto que isso estd intrinsecamente ligado a capacidade
financeira) e de realizar gastos substanciais em Pesquisa € Desenvolvimento (PeD).

E vélido ressaltar, porém, que o grande problema para o desenvolvimento do capital
nacional nfio era a incapacidade de realizar este processo de conglomeragio, mas o fato
disso ocorrer fora do pais (Antunes, 2004). Logo, as empresas estrangeiras desempenhavam
o papel de protagonista da acumulagdo de capital no seu pais de origem, ndo tendo por
naturéza cCompromisso com os paises em que se instalam. “A filial, como fracio de um
bloco de capital externo, é um instrumento da estratégia de valorizagfio do bloco como um
todo. A penetragdo é a expressdo de um desdobramento especifico da competicio
intercapitalista” (Lessa e Dain, 1982/3, 1998, p. 253). J4 as empresas nacionais sfo
marcadas por uma Visfio estreita em que, ao nfo se expor ao risco de ser tomada por seus
concorrentes ja que a propriedade € familiar e ela nfio esta suscetivel a tomadas ainda que

hostis, ela também tem a porteira fechada para a centralizaciio do capital (ANTUNES,

2004).



Além disso, historicamente a empresa nacional sempre atuou em segmentos
especificos, como o setor de autopegas e de construgdo civil, visto que no momento da
implementagfio da industrializacéo pesada (desenvolvimento da industria do ago, petrdleo e
de energia elétrica), o tamanho do capital nacional era insuficiente para a entrada nesses
setores, ficando estes para a grande empresa multinacional ou a grande empresa estatal.

Analisando a atuacdo da empresa estatal no processo de acumulaciio de capital no
Brasil, vemos que, se para um pais de industrializagéio atrasada ja era fundamental a
participagfo do Estado, no caso brasileiro, de industrializagfio tardia, se exige ainda maiores
tarefas (Serra, 1982/3, 1998, p.82). No entanto, no caso brasileiro, o Estado assume um

papel duplo, tal como evidenciado por Antunes, 2004, p. 8-9:

“Q problema € que o Estado tem uma lideranga ambigua, no sentido de
que ele é quem comanda as principais decisdes de investimento desta
economia, abrindo espago para que o investimento privado venha a
reboque do seu movimento — reduzindo o risco do investimento privado,
que de outra maneira seria insuportdvel — ac mesmo tempo em que possui
um papel absolutamente passivo na acumulagdo de capital, que se
concentra nas maos da grande empresa estrangeira — que, como jé foi
supracitado, nfio tem interesse em liderar este processo de expansio
capitalista em territdrio estrangeiro.

(...) A propria politica das empresas estatais teria que ser modificada, ja
que elas fundamentalmente forneciam subsidios as empresas privadas,
nacionais ¢ estrangeiras. Esta foi uma politica deliberada de incentivo aos
ganhos privados mas que, dada a problematica apresentada, eram
antagbnicos aos interesses do desenvolvimento capitalista nacional ao
impedirem a formagfo da grande empresa monopolista privada ou estatal.
O fornecimento de toda a gama de subsidios &s outras pernas do tripé foi
danoso pois transferia volumosos excedentes para setores da economia
que eram incapazes de liderar a reprodugdo do capital em escala ampliada,
0o que acabou sendo indcuo em termos da continuidade do
desenvolvimento capitalista.”

Dessa forma, o Estado brasileiro nfo sé nfio assume a lideranca do processo de
acumulagio de capital no Brasil, como “se v& dardejado por uma onda de solicitagdes
contraditérias que € incapaz de atender e conciliar” (Mello, 1977). Como as fontes de
financiamento para a acumulagio de capital eram restritas, pois € a propria geragdo de
excedente financeiro por parte das empresas que proveé fundos para novos investimentos —
0 que, no caso brasileiro, era restringido pela impossibilidade da centralizacdo do capital —

a solucdo da questdo foi deixada ao mercado, através da tomada de crédito no euromercado.



Uma vez que este mercado possuia elevada liquidez, prazos ¢ taxas atraentes, o
financiamento da acumulagio de capital se deu através dele (e de forma barata, pelo menos
no inicio).

Pode-se dizer, entdo, que a economia brasileira se tornou refém do endividamento
externo e de seus custosos servigos, fazendo com que o pais se tornasse uma “presa facil de
um ajustamento extremamente penoso € unilateral, quando da eclosdo da crise da divida
externa apos a moratéria técnica do México em 1982” (Antunes, 2004). Dado o credit
crunch ocasionado pela moratdria mexicana, a necessidade de ajustamento externo logo
surgiu, juntamente com o acordo realizado com o Fundo Monetéario Internacional (FMI),
exigéncia dos bancos credores realizada em conjunto com o corte de crédito.

As politicas de ajuste do Fundo, que tém como pressuposto a idéia de que “o
problema do pais é que sua absorgdo de recursos estd acima das suas possibilidades e a
saida € fazer politicas restritivas para reduzir a demanda agregada” (Bacha, 1983), levaram
0 pals a executar uma reversdo da balanga comercial (esta deveria ser sensivelmente
superavitdria), com o unico objetive de facilitar o recebimento dos pagamentos dos juros
por parte dos bancos estado-unidenses. Logo, a palavra de ordem era incentivar as
exportagbes ¢ deprimir a economia para reduzir a demanda interna, aprofundando ainda

mais a ctise estabelecida,

“Como as exportagdes podem ser incentivadas mas em (ltima estincia sfo
uma venda, ndo dependendo de uma decisfio soberana do pais mas sim das
decisdes dos compradores externos, 0 governo brasileiro deveria apertar a
economia de modo a reduzir as importagdes no montante equivalente ao
déficit da conta de servigos. E como as importagles eram fortemente
vinculadas ao crescimento econdmico, ainda mais se se leva em conta a
importdncia do petréleo no total das mesmas, eram os grandes bancos
internacionais liderados peio Citibank que definiam o tamanho da
recessio brasileira” (ANTUNES, 2004, p. 15).

O que se pode dizer de tal ajuste é que o pais arcou exclusivamente com o 6nus
resultante de uma desordem econdmica internacional, uma vez que as austeras politicas
corretivas recairam somente sobre o Brasil, embora os bancos internacionais estabelecidos
na Europa tenham executado politicas de expansiio de crédito temerérias ao longo dos anos
1970. Dessa forma, hd um encontro entre os problemas estruturais da economia nacional

com os desajustes e a crise decorrente do fim do acordo de Bretton Woods.



A saida apresentada pelo FMI e aceita pelo pais levou a uma substancial contragio
da economia, que conduzia a um circulo vicioso. As politicas de desvalorizagdes cambiais e
os juros elevados levavam a uma acelerago da inflagdo, o que corroia o valor real da
arrecadaciio de impostos ao mesmo tempo e que reduzia as receitas governamentais na
outra ponta, pari passu com a perda de efeito de tal alteragdo no valor da moeda nacional —
0 que exigia uma nova rodada de desvalorizagdes cambiais € aumento dos juros via divida
piblica crescente (Antunes, 2004). Com a inflacfo atingindo patamares muito elevados, o
financiamento via emissdio monetaria ¢ra impensdvel, e a Unica saida era a emissdo de
divida interna, que dado esse contexto calamitoso, era emitida com prazos cada vez
MENores € juros crescentes. A consequéncia inevitavel desse processo foi a explosio da

divida publica brasileira.

“Q ajustamento determinou um agravamento progressivo da situagio
financeira do setor publico. Isto porque foi se ampliando, ac longo do
tempo, o hiato entre os fluxos de receita derivados do poder fiscal ¢ dos
ativos do governo, de um lado, ¢, de outro, 0s compromissos nascidos dos
passivos acumuiados pelo Estado. Nessas condigdes, foi inevitavel a
expansdo do financiamento através da divida publica interna”
(BELLUZZO e ALMEIDA, 2002, p. 15)

O setor privado, por sua vez, dada a perspectiva da recessdo duradoura, tratou de
reduzir seu nivel de endividamento, ampliando o movimento de fuga da divida externa,
tanto pela falta de expectativas positivas para novos investimentos quanto pelo alto custo
do crédito neste momento. Como o Estado brasileiro pagava aitos juros sobre a divida
plblica, é evidente que o setor privado correu para os titulos do governo, conseguindo
manter a acumulagdo de capital interna num cenario de queda do investimento. A agfo
plblica de defesa dos interesses privados permitiu uma saida do endividamento para o setor
privado a0 mesmo tempo em que gerou um excedente liquido importante que néio poderia
ser reinvestido, dada a situacdo e as expectativas (Belluzzo ¢ Almeida, 2002). Mas este
excedente poderia ser valorizado com facilidade pela divida publica, o que tornou o setor
privado, como um todo, rentista. Entretanto, a consequéncia disto foi um aumento da
incerteza ligada a precariedade da situacfio cambial, & alta e crescente inflagdo e a crise

fiscal e financeira do Estado (Antunes, 2004).



Uma vez que o estado brasileiro néio era exportador, essa ldgica parecia inescapavel
para atender as exigéncias de ajuste impostas pelo FMI. O pais tinha que comprar délares
para pagar a divida externa, em um contexto de elevaglo dos juros internacionais e
desvalorizagio da moeda nacional. Por isso o setor piliblico, em um primeiro momento,
subsidiava a geracdo de divisas nos setores exportadores e, no momento seguinte, comprava
essas divisas a prego de mercado via emisséo de titulos da divida pablica. Além disso, todo
o esforgo descomunal realizado pelo pais (e todas as suas consequéncias econdmicas e
sociais) era suficiente apenas para pagar os juros da divida e ndo o principal, ndo
conduzindo, portanto, a uma solugfo & crise da divida.

A consequéncia deste ambiente econdmico incerto, em que o setor piblico néo
possuia 0 minimo de solvéncia, a crise cambial era iminente, a atividade econdmica se
contrafa, o emprego reduzia e as desvalorizagSes cambiais aconteciam sucessivamente, foi
a eclosfio de um Regime de Inflagio Alta (Frenkel, 1979). Dentro dessa logica, os
produtores em sua racionalidade econdmica preferem correr o risco de perder renda por
aumentar excessivamente os pregos, a correr o risco de perder o seu capital, caso o seu
reajuste de pregos seja inferior a taxa de inflagéo verificada ex post. Carvalho (1990, p. 77)
afirma que “a experiéneia (e a intuigdo) sugerem que sob inflagio em aceleragdo, o risco de
capital supera o de renda”. Portanto, neste contexto, a aceleragdo da inflagio era um

rocesso “natural” e inevitavel,
P

Evidentemente, nfo se pode esperar grande dinamismo da inddstria em momentos
como esse. Ela retarda os investimentos em aumento da capacidade produtiva, e obtém seus
ganhos através de investimentos na esfera financeira e de aumentos seguidos de pregos. Por
isso as empresas brasileiras conseguiram manter seus potenciais de acumulagio de lucros
durante a década de 1980, sem precisar investir em inovagdes ou na ampliagio da
capacidade de produgdo. A mudanga das bases produtivas, baseada na microeletrdnica, na
automacfo flexivel integrada e na reorganizagio do trabalho, que alterou os padroes de
producdo dos paises centrais e de muitos paises em desenvolvimento, sdo fendmenos que
ndo foram observados no Brasil (SUZIGAN, 1992}.

Sobre o desempenho dos bancos, Antunes (2004, p. 30) constata que estes
“passavam por uma fase de grande bonanca através de lucros até entfio inimagindveis, a

despeito do pals estar navegando na mais terrfvel recessdo do pds-guerra. Com o fim da



pior fase do ajustamento, os superlucros continuaram a crescer no setor privado em geral e
especialmente nos bancos”. Embora o pais estivesse em crise, a demanda por crédito
reduzida e o volume esperado de depdsitos fosse decrescente, o Estado se responsabilizou
por assumir o “endividamento forcado”, fazendo com que os bancos pudessem aplicar seus
fundos nos titulos da divida pablica de taxas de juro elevadas.

Se por um lado o setor financeiro foi o grande favorecido pelas politicas de
ajustamento e pela crise da divida, a sociedade foi a grande perdedora neste contexto.

Carvalho (1990, p. 70) afirma:

“A distribuicio de renda € (...) afetada, 4 medida que, na auséncia de
controle de pregos, o poder de reacéio de firmas a presstes inflaciondrias ¢
sempre superior ao dos trabalhadores. Estes estabelecem suas demandas a
partir de suas expectativas de pregos. J& para as firmas, os saldrios
acordados sio um dado a partir do qual sua politica de pregos €
estabelecida”

Uma das grandes evidéncias dessa estagna¢fio econdmica aliada & degradacfo social
é o surgimento do desemprego aberto, bem como o aumento da informalidade no mercado

de trabalho.

Antunes (2004, p.32) resume tudo isso que foi aqui exposto da seguinte forma:

“Pode-se dizer entdo que os problemas que afligiram a economia
brasileira nos anos 80 podem ser demarcados em diversos niveis, todos
correlacionados fortemente: a questdo do bloqueio extra-econdmico a
centralizacdo do capital que impedia o desenvolvimento financeiro pleno
e a estruturaco adequada do capital monopolista, pode ser colocada como
a raiz do problema do desenvolvimento capitalista brasileiro, sendo a
questdo do desenvolvimento tecnoldgico também debitada em grande
parte nesta conta. Este problema, associado aos desarranjos internacionais
decorrentes do fim de Bretton Woods, levou ao endividamento externo
que impds uma longa e ainda néo resolvida estagnacfo, resultante da crise
e das politicas adotadas desde entdo. O resultado da crise e as exigéncias
de seu ajustamento levaram a disparada da inflagio, ao crescimento
insopitavel da divida publica, & estagnagfio da capacidade produtiva e a
um agravamento das quesiBes sociais decorrentes destes problemas:
aumento da concentragio da renda, da pobreza e do desemprego.”

Dentre as muitas medidas e planos econdmicos desenvolvidos para tentar combater

a situagdo econdmica precéria do pais, o Plano Cruzade destaca-se pelo combate a inflagéio
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através do congelamento de pregos e salarios, em detrimento das mudancas estruturais que
também se faziam necessarias. A principio, o plano representou um bloqueio arbiirario dos
beneficios propiciados pelos ajustes das empresas (BELLUZZO e ALMEIDA, 2002).
Embora ele tenha sido eficaz no inicio, reduzindo o nivel de inflagfo para algo em torno de
16,5% ao ano (em um contexto em que se esperava chegar aos 400% ao ano) ¢
proporcionando um hoom de consumo (devido ao abono salarial e a volta do crédito com
juros baixos), ele logo se deparou com um dilema: com a economia voltando a crescer
rapidamente, o ajustamento externo estava acabado, dada a pressdo da demanda interna; se
as importacBes fossem bloqueadas na tentativa de evitar a reducdo do saldo comercial, o
desabastecimento apareceria ¢ 0 4gio se tornaria generalizado, trazendo de volta a espiral de
infla¢do-desvaloriza¢des cambiais (ANTUNES, 2004).

Uma vez que os problemas estruturais brasileiros nfio foram resolvidos, isto €, ndo
houve solugdo para a questdo do financiamento do investimento ¢ da renegociagiio da
divida externa, ao fim do Plano Cruzado pouca coisa tinha se alterado na economia
brasileira — alids, ocorreu um aprefundamento da crise. Embora existisse a idéia de alongar
¢ limitar o pagamento dos servigos da divida externa, da criagdo do Fundo Nacional de
Desenvolvimento (FND) e da holding das estatais, nfio houve apoio politico, evidenciando
que os interesses da elite brasileira séio contemplados pelo ajustamento e pela manutengéo
de juros elevados. Alias, o ganho financeiro facil nas costas do Estado Brasileiro era um
movimento ja crescente nos anos 1970 (ANTUNES, 2004).

Apés o Plano Cruzado, medidas heterodoxas de combate a inflagdo e a crise
brasileira {(como o congelamento de precos) foram freqilentemente trazidas 4 tona
novamente, mas com eficacia cada vez menor, como no caso do Plano Bresser e do Plano
Vero. Em 1989 a inflago chegou a 1.782% ao ano — mas o saldo comercial cobriu as
necessidades de pagamentos de juros — e a divida pdblica interna atingia patamares cada
vez mais elevados.

O infcio dos anos 1990 pode ser considerado uma continuacéo da década anterior,
ou seja, havia a obrigagfo de gerar significativos superdvits comerciais € de conviver com
altas taxas de inflago e semi-estagnagfio. No entanto, a eleic8io de Fernando Collor marca o
inicio da mudanca do cenario econdmico do pais, ao engendrar reformas liberalizantes

diferenciadas de tudo aquilo que havia sido posto em pratica at€ entdo: “liberalizagéio



11

comercial ¢ financeira, privatizagdes, reforma do Estado com a sua consegiiente
diminuigdo, entre outras politicas de clara orientagfio liberal” (Antunes, 2004). Como
justificativa a essas reformas liberalizantes, o cendrio internacional também foi marcado
por uma nova expansdo dos mercados financeiros. Esta confluéncia de interesses internos-
externos resultou na aplicacio do Consenso de Washington, que surgia como um
receituario que acabaria com a desorganizagfio das economias latino-americanas. Dessa
forma, o Brasil se reinseriu no sistema financeiro internacional através das usualmente altas
¢ atrativas taxas de juros.

Passando agora a andlise para o Plano Real, pode-se dizer que as reformas
constitucionais executadas por FHC foram a consolidagfo deste modelo neoliberal, sendo
que a aparente e momenténea melhora da situacfio econdmica do pais escondia a regressdo
econdmica e social que avangava ainda mais com o novo ciclo de endividamento externo
(Antunes, 2004). A politica de juros altos (que, alids, ja vinha sendo executada pelos
governos anteriores) aliada a mudanga no cendrio internacional, permitiu a acumulagéo de
reservas internacionais, indispensédveis para a estratégia de ancoragem cambial adotada pelo
plano.

Como consequéncia do fim da inflagdo, o pais entrou em um novo boom de
consumo, financiado pelo grande volume de capital externo de curto prazo que adentrava o
pais, num momento de grande euforia com a estabilizagfio. A abertura financeira, dessa
forma, foi uma condi¢fio essencial para a mudanga do cendrio macroecondmico, ac
possibilitar a entrada dos capitais que financiavam os déficits externos naquele momento de

grande liquidez internacional.

“A implantagio do Plano Real representou um marco na década pois ele
marcou o fim da inflagio ao mesmo tempo em que levou o pais a um
boom de consumo de bens supérfluos, financiado com um grande e novo
endividamento externo. A avassaladora liquidez internacional que invadiu
0 pais tornou possivel o crescimento do déficit de Transagdes Correntes
sem se dificultar o financiamento do Balango de Pagamentos em oposigio
a0 que ocorria até entfio. A estabilizagfo dos pregos, ainda que associada a
taxas de juros relativamente elevadas, foi a detonadora do referido hoom
de consumo, que elevou um pouco as taxas de crescimento, mas nio
permitiu nenhuma reativagdo do investimento na economia brasileira nem
tratou dos problemas estruturais do pais. Mas os juros elevados,
associados & valorizagdo cambial e A elevada abertura comercial daquele
momento, marcaram uma expansio do consumo que ngo encadeou efeitos
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sobre ¢ investimento na economia brasileira e desestruturaram o mercado
de trabalho que ainda havia resistido as dificuldades dos anos 80”
(ANTUNES, 2004).

A idéia que se propagava pela sociedade era a de que o pais havia entrado
definitivamente para o mundo moderno, civilizado, distante dos histéricos problemas das
economias atrasadas da América Latina. Oliveira (1995, p. 12) afirma que “apds uma
década de inflaglio, estagnagfo e impoténcia do Estado atolado em crise financeira,
delineava-se entfio um plano que prometia nfio somente desenvolvimento econdmico sem
inflagfio, mas também justiga social com a eliminagéo de privilégios e cartorios™.

No entanto, a despeito da euforia inicial, a piora das contas externas era répida e
profunda; tanto o déficit comercial como o déficit da conta de servigos exigiam, cada vez
mais, a entrada de capitais no pais. Por isso, uma nova onda de internacionaliza¢fo da
economia foi levada adiante, através das privatizagBes e das fusdes e aquisi¢les (FeA).
Sobre esse assunto, Antunes (2004, p. 45) nos diz que “o programa de privatizagdes do
governo brasileiro fazia parte das politicas neoliberais em implementagiio e, com a
deterioracfio das contas externas — resultado do aumento das importagdes e da propria
internacionalizagdo da economia —, passou a ser uma prioridade atrair recursos externos que
as financiassem”. Mas tal fendmeno ndo levou 2 criagfio de novos ativos produtivos, que
gerariam 08 efeitos desejaveis como empregos, introdugdo de novas tecnologias,
externalidades a inddstria como um todo, uma vez que o IED deixou a desejar j4 que o seu
valor absoluto nesta modalidade na maior parte do tempo ficou abaixo dos US$2 bilhdes. A
transferéncia de controle aciondrio foi o principal na sua composigio ao longo do tempo,
fosse para privatizacdes, fosse para fusdes e aquisigdes.

Associada a todo esse processo de abertura comercial ¢ financeira, a globalizagéo
produtiva fez com que a produgfo industrial brasileira fosse se concentrando em partes
especificas do processo de transformagfio. Em termos globais, a crescentemente
internacionalizada industria localizada no Brasil passou por uma especializaciio regressiva
em que a cesta de mercadorias produzidas e exportadas pelo pais ficou marcada
principatmente pelas commodities industriais, de baixo valor agregado (Coutinho, 1997).
Dentro dessa 16gica, o [ED (que passa a ser direcionado a produgédo de partes, componentes

ou apenas montagem dos produtos) se tornou um investimento sem grandes efeitos
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encadeadores ¢ multiplicadores para o local onde ele foi realizado (LAPLANE e SARTI,
1997).

A jungo de tais determinantes externos — globalizagiio produtiva — aos ja expostos
fatores internos a economia nacional fol extremamente destrutiva ao parque industrial
brasileiro. A abertura comercial agressiva fez com que a industria nacional, historicamente
protegida, sofresse grande pressdo competitiva, em um cenério de cdmbio valorizado e
juros internos elevados. Sendo assim, as medidas adotadas pelo Plano Real nio sé deixaram
de resolver as questdes mais profundas que o pais enfrentava desde a década de 1970, como
levaram a uma regressfio industrial, internacionalizagio do parque produtivo e baixo
crescimento. Além disso, a privatizagdo das empresas estatais também ndo permitiu o
surgimento dos conglomerados nacionais, uma vez que elas foram vendidas ao capital
estrangeiro (que por sua natureza ndo se interessa em promover processos de
monopolizacdo do capital no exterior).

A partir de 1997, a situagfio econdmica do Brasil complica-se ainda mais. Se o
crescente déficit em transag8es correntes jd era preocupante desde 1994 (quando o México
entrou em crise), a mudanga no cendrio internacional, com a crise dos paises asidticos,
torna a situagéo insustentavel. A fuga de capitais de curto prazo para os paises centrais ¢
massiva e a (inica saida para conseguir atrair patamares minimos de capital e deprimir ainda
mais a economia € a elevacfio exorbitante da taxa de juros.

Em 1998, com a moratoria da Russia, é selado definitivamente o ciclo de
endividamento da economia brasileira, pois “apesar de o ritmo de deterioragdo das
transacdes correntes ter diminuido, seu valor absoluto era muito grande (US$ 33.416
milhdes) e o risco percebido se tornou muito elevado, tornando o novo salto dos juros
praticamente indcuo” (Antunes, 2004). O acordo promovido com o FMI para evitar que o
pais decretasse uma moratdria técnica serviu apenas para uma saida organizada dos capitais
externos; a manutengdo do cdmbio valorizado tornou-se insustentdvel, o pais ndo possuia
mais divisas e a dependéncia de financiamento externo era crescente. A divida publica
interna explodiu, devido & sustentacdo prolongada de clevadas taxas de juros e &
desvalorizagdo cambial de 1999. Esta mudanga no cdmbio, alids, ndo resolveu nenhum

problema estrutural do pais, mas marcou definitivamente a volta da necessidade do
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superavit comercial. As crises da Asia e da Russia contribuiram para piorar o perfil da
divida, tornando-a pds-fixada ou indexada ao délar.

De tudo o que foi dito até aqui, o que fica claro é que os juros foram o grande fator
de continuidade entre as politicas de ajustamento dos anos 1980 até o Plano Real. O pais
nunca teve a possibilidade de reduzir os juros e desenvolver um projeto de crescimento
econdmico novamente. Mesmo quando o cendrio externo era favordvel, o Brasil sempre
dependeu dos capitais internacionais e, conseqilentemente, do endividamento a juro alto
para conseguir dar f0lego a economia. Sendo assim, a economia brasileira em 1999 volta a
ter aspectos muito proximos aquilo que era antes do Plano Real. Antunes (2004, p.53)

afirma:

“Vé-se, de todo o exposto, que a segunda metade dos anos 90,
aparentemente, apresentou uma instabilidade diferente da dos anos 80 -
inicio dos anos 90 j4 que esta era vinculada a um forte processo
inflacionario. Mas uma andlise mais detida do pericdo como um todo e de
suas multiplas facetas mostra que o problema de fundo continuava sem
soluglo a vista; ainda com o crescimento da dependéncia dos capitais
externos. Destarte, 0 novo periodo de ajustamento iniciado com a
desvalorizagio cambial de janeiro de 1999 foi ¢ ¢ marcado mais

A

claramente por uma volta & situacdo da década de 80, sO que agora
ancorada num conjunto diferenciado de politica econdmica: os superédvits
primdrios, as metas de inflagio e o cAmbio flutuante — ¢, tal como na
década de 80, patrocinado pelo Fundo Monetério Internacional.”

Dentro dessa nova l6gica, as metas de inflagio rigidas limitaram ainda mais o
crescimento, visto que dada a dependéncia de fluxos externos, a instabilidade do cdmbio
tornou-se inescapavel, gerando pressdes inflacionarias ¢ obstaculizando o crescimento do
PIB mesmo em momentos de aguecimento econdmico internacional (como sera discutido
nos capitulos seguintes, que abordarfio essa realidade que se faz presente nos anos 2000).
Além disso, tais medidas ndo levaram & emergéncia de nenhum agente que tomasse as
rédeas do processo de monopolizagdo do capital e fosse capaz de dar novo dinamismo a
economia brasileira. Mais uma vez, os problemas historicos de nossa economia foram
negligenciados.

A partir de 1999, a Balanga Comercial comeca a demonstrar reversdo em seus
valores. Neste primeiro momento, tal reversdo se d4 devido & repentina queda das

importagdes, fruto do baixo crescimento ¢ da desvalorizagfio cambial. Nos anos seguintes,
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essa mesma mudanga no cdmbio, aliada ao crescimento mundial liderado por China e EUA,

determinardo a obtengéo do saldo comercial brasileiro.

“(..) 0 cAmbio ¢ uma varidvel-chave aqui pois, como as exporta¢Bes
brasileiras sdo fundamentalmente commodities agricolas ou industriais e
ptodutos semi-acabados, ele tem um papel fundamental tanto para
assegurar a rentabilidade dos produtores locais como para atrair
demandantes, jA que nestes mercados o prego € mais importante que em
mercados especializados, com alto valor tecnoldgico, em que existem
poucos produtores para as mercadorias desejadas” (ANTUNES, 2004).

Segundo Batista Jr. (1987) este periodo € mais complexo que os anos 1980, uma vez
que a necessidade de superdvits comerciais para pagar os servigos da divida exige que o
nivel de atividade seja constantemente baixo, nfio ocorrendo nunca a recuperagfo da taxa de
investimento da economia. O crescimento, ainda que baixo ¢ de pouca duracfio, ocorre
apenas quando a demanda internacional por produtos brasileiros — isto é, produtos
agricolas, de baixo valor agregado — aumenta, Ademais, o endividamento brasileiro serd
determinado pelo nivel de liquidez dos mercados internacionais.

Quanto a inflagdo, os pregos tornaram-se muito mais sensiveis ao cdmbio e a Unica
saida para manter a inflagfo dentro dos patamares estimados pelo regime de metas € a

manutengfo de taxas de juros elevadas.

“Isto porque somente com juros elevados é possivel ao mesmo tempo
coibir os aumentos de precos decorrentes das variagdes do c&mbio — ao
manter um cupom cambial elevado, a atraglo de capitais externos
interessados na arbitragem possibilita a redugo da Instabilidade e a
valorizagio cambial, ¢ que s6 ndo funciona em momentos de crises de
confianga — pari passu com a manutengio de um nivel baixo de atividade
que dificulta o repasse de aumentos de custos para 0s pregos. Mas esta
politica de juros altos possui um custo muito elevado, que € o continuo
aumento do patamar dos pagamentos de juros” (ANTUNES, 2004)

Logo, para suavizar os efeitos causados pelo montante de jures a ser pago por essa
economia, uma politica fiscal voltada para a geracfo de superavits primarios vultosos é
indispensével para a manuten¢do de um equilibrio minimo dessa politica econdémica. A
consequéncia da manutencio deste superavit € a necessidade de cortes do gasto pablico,

tirando do Estado qualquer margem de manobra que pudesse relangar a economia num
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ciclo de crescimento. Essa limitagdio do Estado, que seria preocupante em qualquer
gconomia, € ainda mais critica quando se olha a realidade historica brasileira, de
desenvolvimento capitalista tardio, em que o Estado sempre puXxou o crescimento
econdmico, além de ser o Gnico agente capaz de suportar os riscos de realizar grandes

investimentos de longo prazo (MELLO e TAVARES, 1985).

“Chega-se, portanto, a2 uma situagdo em que a estaghagio detonada pela
crise da divida externa de 1982 ndo vé perspectivas de solugfio ao longo
dos tltimos 25 anos, dado o arranjo que sustenta o precario equilibrio
externo e os direitos sobre uma enorme riqueza financeira sob a forma de
titulos pablicos. O mais grave desta situagfio € que os problemas véo se
acumulando e a regressdo econdmica ¢ social (...) se aprofunda ainda
mais. Da 8" economia do mundo e dos sonhos de grande poténeia,
sobraram um economia em crescimento lento (...) € uma proliferacio de
problemas sociais associados a uma enorme divida pdblica que nfo foi
consequéncia de nenhum grande programa de investimentos nem de
nenhuma ampliagdo dos beneficios sociais” (ANTUNES, 2004)

Em suma, 0 Brasil chega ac século XXI sem nunca ter resolvido os problemas
estruturais que marcavam a economia desde o inicio de sua fase de industrializagfo, isto €,
a incapacidade de monopolizagfio de capital € a emergéncia de um agente que liderasse o
processo de desenvolvimento de forma dinfmica. O endividamento e o pagamento de juros
elevados sdo constantes desde a crise da divida dos anos 1980, e ao final da década de 1990
voltam as necessidades de geracdo de superavits. Finalmente, a revolugio tecnologica,
baseada na microeletrbnica, na reorganizag¢dio de processos, que provocou profundas
mudangas econdmicas nos paises centrais € permitiu uma insergdo diferenciada a muitos
paises em desenvolvimento, ndo fora observado aqui. O parque industrial brasileiro
regrediu muito, especializando-se em poucas etapas do processo produtivo, geralmente de
baixo valor agregado (nos anos 2000 o pais volta praticamente a ser um exportador de
produtos agricolas/primarios). Por outro lado, a China vinha atravessando mudancas de

ordem substancialmente distintas das aqui observadas.

1.2 O caso chinés

Desde 1979, liderada por Deng Xiaoping, a China executa uma estratégia de

modernizagdo e de transicio econdmica para uma economia de mercado comandada pelo
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Estado. Essa postura levou a uma expansfio econdmica impar, fazendo da China o pais de
mais elevado e persistente crescimento econémico dos tempos modernos (Medeiros, 2008).
Dado o seu tamanho e caracteristicas estruturais, a permanéncia de altas taxas de
crescimento vem pondo em movimento diversas transformagdes econdmicas ¢ sociais que,
se persistirem, projetam novos processos de crescimento e novas transformagdes na divisfo
internacional do trabalho. Por exemplo, a China ¢ um dos principais responsaveis pelo
crescimento das exportagdes brasileiras nesta década, além de ter contribuido para a
decisdo fefta aqui de inserir no comércio internacional via agronegéceios, em detrimento de
um projeto de desenvolvimento industrial. Alids, devido a sua gigantesca demanda por
insumos ¢ matérias-primas, pela primeira vez na histéria o pre¢o das commodities
dispararam, enquanto o dos produtos industrializados (que ela, em boa parte, produz) caia
sensivelmente.

O objetivo basico e ideoldgico desta estratégia € o de elevar o status internacional da
China como poténcia econdmica e politica capaz de influenciar, ao invés de apenas
responder aos desafios impostos pelo sistema internacional. Tal objetivo gera o que poderia
ser descrito um “dilema de seguranca” que se antepde a qualquer poténcia em ascensfio: a
construgdo de estratégias de seguranga desperta potencial retaliacdo do poder militar
estabelecido (no caso os EUA); a ndo construgio destas estratégias aumenta a possibilidade
da retaliagio (Goldstein, 2001). De qualquer forma, a economia chinesa vem crescendo
muito, e as teorias sobre a origem deste processo sfo as mais diversas possiveis. A
interpretacio adotada neste trabalho € descrita por Biancareli (2005, p. 2), da seguinte

forma:

“Um ponto de vista alternativo, entre outros aspectos, atribuiria o ritmo
acelerado das ltimas décadas a uma outra combinagdo de fatores: atragio
¢ direcionamento de investimentos estrangeiros com importagdo de
tecnologia, relativo equilibrio entre as fontes interna e externa de
demanda, e suporte dado pela politica econdmica {condi¢gdes monetarias
favoraveis aos investimentos, taxa de cdmbio competitiva e estivel).
Também néo poderiam ser deixados de lado os aspectos geopoliticos que
marcam ¢ inicio desta ascensdio — a estratégia americana de isolamento ¢
desgaste da ex-URSS ¢ o fechamento do mercado central para o Japdo,
ambos na segunda metade dos anos 1980 — nem a complexa tarefa {de
afirmacfio da soberania sobre o territério e integracdo da imensa
populagdo) encampada pelas autoridades locais ¢ que depende de altas
taxas de dinamismo e modernizagéo industrial. E, em outro plano de
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analise, se € possivel falar em lighes do sucesso chinés para as economias
em desenvolvimento (ou em um “Consenso de Pequim™), elas certamente
estariam vinculadas & necessidade de controlar as mudangas (seja através
da alta prioridade dada & inovagio, seja pela busca de um crescimento
equilibrado e sustentado), e 4 necessidade de autodeterminagfo e escolha
dos préprios caminhos, ao invés das receitas prontas.”

Sendo assim, tal qual apontado por Medeiros (2008, p.2) os principais desafios que
a economia chinesa enfrentou ao longo de todos esses anos de reformas e mudancas
estruturais — e que ainda se fizeram presentes ao longo deste inicio de século, como se
mostrara nos capitulos seguintes — foram: manutencfio do crescimento econdmico e
deslocamento da estrutura produtiva na direcdo de setores intensivos em ciéncia ¢
tecnologia; redugfio das assimetrias sociais e regionais, evitando o crescimento das
contestagdes internas e mantendo a unidade do Partido Comunista Chinés (PCC); expanséo
da influéncia econdmica e politica da China no Sudeste Asiatico; garantia da expanséio de
fontes de suprimento de energia e matérias-primas; ¢ modernizacdo das forgas armadas,
dissuasdo do projeto de autonomia de Taiwan e conten¢fio das estratégias americanas de
isolar e conter a China.

Em primeiro lugar, € preciso destacar que o desempenho chinés sempre esteve
ligado as formas de acesso as matérias-primas, 4 evolucdo dos custos salariais, a
produtividade e as fontes de demanda de seu crescimento econdmico. E inegével que a
expansfio das exportagdes chinesas, que juntamente com a grande massa de investimentos
vém puxando o crescimento econdmico, baseou-se, em boa medida, em suas vantagens de
custos na produgdo de bens industriais de baixo valor unitdrio, sendo que o custo do
trabalho expresso em délares constituiu um fator estratégico (Medeiros, 2008). No entanto,
desde a crise asidtica de 1997, a estabilidade nominal da moeda chinesa levou a uma
elevagéio relativa dos salarios chineses frente os competidores asiaticos que tiveram suas
moedas depreciadas (Medeiros, 2006). Tal altera¢fio, porém, nfio resultou em perda de
competitividade das exportagdes chinesas, mesmo em um contexto de aumento de custo de
vida e pressdes sobre 0 mercado de trabalho. Isso porque o custo da mio-de-obra no total
dos custos de uma grande empresa de alta tecnologia, em que hd elevado nivel de
automacdo, ¢ relativamente pequeno. Além disso, o dinamismo interno e a sofisticagéo do

parque industrial (infra-estrutura, logistica) compensam esse aumento do custo do trabalho.
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No que diz respeito as politicas de desenvolvimento, o governo chinés realizou
profundos esforgos tecnologicos em sua politica industrial e de PeD voltada tanto para uso
civis quanto para militares. Justamente por isso, a China conseguiu desenvolver um
impressionante sistema de inovagdes tecnoldgicas, semelhante ao dos paises mais
avangados, embora a sua renda per capita ainda esteja muito distante destes. Essas politicas
de fomento ao processo de inovagio vieram aliadas a um projeto de investimento massivo
no ensino superior, resultando numa rapida qualificacdo da for¢a de trabalho, que gerou
uma infinidade de engenheiros e trabalhadores qualificados na sociedade. Wilensky (2002),
inclusive, aponta que a massificagéio do ensino superior € um dos pontos de convergéncia
pelos quais todo pais que busca desenvolver-se (e desenvolvimento, aqui, € compreendido
em seu sentido mais amplo, incluindo aspectos sociais, econdmicos, politicos e das
liberdades individuais) dificilmente podera escapar. Sendo assim, a China ja deu um passo
importante nessa diregéo.

A parceria com as empresas de alta tecnologia estrangeiras também foi fundamental
para superar o problema do atraso tecnologico. As joint ventures firmadas entre essas
empresas e as estatais chinesas — que, a principio, € a {nica maneira de empresas
estrangeiras entrarem na China — exigem que as empresas entrantes realizem a transferéncia
tecnologica, possibilitando ao Estado copiar a tecnologia, o produto e até mesmo montar
empresas concorrentes a partir desse “aprendizado”. Apesar desses riscos ¢ do marco
regulatério ndo ser muito claro, as empresas estrangeiras se esforgam para entrar neste
mercado, uma vez que ele € muito dindmico, estd em pleno crescimento ha anos, apresenta
exuberante infra-estrutura € logistica (com especial énfase para a produgdo voltada para
exportagdo), além dos ja citados baixos custos de méo-de-obra € produgio.

Embora as exportacfes e os investimentos tenham se constituido as principais fontes
de crescimento do PIB chinés desde os anos 1990, o consumo das familias nfo
acompanhou o mesmo ritmo. A maior parte do crédito e do investimento estatal tiveram
destinagdo especifica, como os gastos com infra-estrutura e o fomento das indistrias de
ponta. Diferentemente do caso brasileiro, nunca houve na China um boom de consumo
durante todo esse periodo de alto crescimento, que poderia gerar déficits ou causar press@es
inflacionédrias. Ainda hoje, o financiamento de bens de consumo durdveis (como

automoveis) é algo incipiente e que aos poucos vai se estabelecendo.
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Esse controle e direcionamento do crédito s¢ sdo possiveis porque o Estado chinés
possui o controle estrito das varidveis macroecondmicas mais relevantes, como o crédito, a
politica monetaria, a politica cambial e fiscal. Os bancos estatais, que regulam o
fornecimento do crédito em larga escala, t€m total dominio do mercado, mesmo apés a
entrada de alguns bancos internacionais, como o Citibank e o HSBC. Por exemplo, o
controle dessas varidveis € 0 que permite que o pals cresga a taxas muito expressivas, ¢
mantenha a inflagdo préxima a zero. Mesmo havendo muita divida “podre” nessa economia
(isto &, créditos que nunca serdo recebidos), isso ndo chega a ser algo alarmante, uma vez
que tanto o credor quanto o devedor ¢ o proprio Estado chinés e o crédito podre pode virar
divida pablica — em um contexto com perspectiva de grande crescimento no longo prazo e

baixo nivel de endividamento.

“A forte expansiio dos investimentos pubiicos e privados na China desde o
final dos anos 90 resultou numa extraordindria participagio destes no PIB.
A desaceleracio inicial das exportacdes gue se seguiu apds a crise asiatica
de 1997 foi mais do que compensada pelos investimentos piblicos tanto
para a infra-estrutura urbana quanto para a expansdo dos projetos privados
voltados para o mercado interno chinés. A despeito da menor expansdo do
consumo, 0 aumento simultdneo dos investimentos e das exportagSes
levou, como observado, a uma redugio relativa do excedente de mio de
obra e aumento do salario real urbano residente. Isto se deu num contexto
de provisio de novas e melhores residéncias urbanas ¢ de redugio da
pobreza, A queda da pobreza, segundo as estimativas usuals, ¢ a
mobilizagio social ascendente foram dois dos processos sociais de maior
expressio nas ultimas décadas” (MEDEIROS, 2008)

Voltando agora a andlise para o cdmbio, é possivel afirmar que ele, dentro de um
contexto de exuberante crescimento do produto, foi um dos grandes facilitadores para a
China tornar-se a maior base de exportagio para os EUA. Se por um lado ele estava
valorizado em relagdo aos pafses asidticos apds a crise de 1997, o yuan continuou
relativamente desvalorizado frente ao délar e ao euro, contribuindo para a expansio do seu
saldo comercial bilateral (e, na verdade, global). A grande participagdo das empresas
americanas transnacionais neste saldo inibe o governo americano a tomar qualquer medida
de retaliagdo comercial unilateral (Medeiros, 2008). Quanto aos demais paises asidticos e
em desenvolvimento (com especial destaque para o Brasil), a China transformou-se num

importante mercado exportador, demandando insumos, matérias-primas (como é o caso
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brasileiro), maquinas, equipamentos e produtos de alta tecnologia (sobretudo Japdo, Coréia
do Sul e Taiwan).

Um outro desafio que foi se conformando ao longo dos anos 1990 na China foi o da
superacdo da deficiéncia energética. A industrializagdo pesada, intensiva em energia, na sua
estrutura produtiva expandiu-se muito ¢ o pais que, historicamente, era auto-suficiente em
petrdleo, passou a ser um grande importador. Além disso, a rapida urbanizagfo, a expansio
da renda per capita e a difuséio do automével também foram fatores que contribuiram para
este processo. O governo chinés tem buscado realizar negociagdes estratégicas para suprir
essa deficiéncia, como, por exemplo, através da expansfio do fluxo de comércio com a
Ruassia — esta fornece armas e petroleo, enquanto a China exporta computadores e produtos
cletrénicos. Tal preocupagido rondou a economia chinesa em todos os anos desta primeira
década do século XXI.

Em suma, o crescimento chinés desde o final da década de 1970 até o inicio do novo
milénio deveu-se a uma combinaciio muito particular de uma série de fatores, como atra¢do
e direcionamento de investimentos estrangeiros com importagdo de tecnologia, condi¢des
monetarias favoraveis aos investimentos, taxa de cAmbio competitiva e estivel, infra-
estrutura coerente ao projeto de nagéio que se desenvolvia, etc. No entanto, como ja foi dito,
nada disso seria viabilizado se o Estado chinés nfio detivesse o poder sobre varidveis
macroecondmicas tdo importantes. Em uUltima instdncia, ele é o grande responsavel pelo
crescimento desse pais, uma vez que foi ele quem deu a dindmica do mercado interno. As
exportacdes, por si 86, nfo seriam capaz de sustentar tamanho crescimento (teriam que ser
sempre crescentes), embora tenham executado um importante papel ao longo de todos esses

anos.



Capitulo 2 — O padrio de crescimento brasileiro (2003 — 2008)

Iniciando a andlise do periodo objeto de estudo deste trabalho, vemos que este €
marcado pelo constante crescimento do PIB brasileiro (Grafico 1 — PIB a pregos de

mercado — valores correntes de setembro de 2009), ndo ocorrendo estagnagdes ou retragdes.

Grafico 1l - PIB BRASILEIRO (2003-2008)
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Fonte: IBGE

Portanto, tal qual ja foi dito desde o inicio deste estudo, o pais acompanhou a
tendéncia mundial de crescimento do produto, e a taxa de crescimento deste também se
manteve positiva (Grafico 2 — taxa de crescimento do PIB acumulado, com relagdo ao
anterior). O que sera tratado a partir daqui serfio os fatores e os determinantes deste padrdo
de crescimento que, se por um lado foi constante, por outro € inegavel que ficou muito
aquém do observado nos demais paises em desenvolvimento.

Primeiramente, é preciso dedicar especial aten¢do a taxa de juros observada no
periodo em questdo. Neste trabalho, vamos nos atentar especificamente a taxa SELIC, que
baliza as demais taxas praticadas no mercado, e ¢ utilizada como referéncia pela politica
monetaria. Esta taxa € usada para operagdes de curtissimo prazo entre os bancos, que,

quando querem tomar recursos emprestados de outros bancos por um dia, oferecem titulos
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pablicos como lastro (garantia)., visando reduzir o risco, e, consequentemente, a
remuneragdo da transagdo (juros). E uma vez que esta € a principal taxa de referéncia pela
qual os bancos tomam recursos emprestados, ela tem o poder de influenciar o nivel de juro

das demais operagoes de crédito no mercado financeiro, seja no atacado ou no varejo.

Grafico 2 - Taxa de crescimento
do PIB brasileiro (2003-2008)
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Atentando cuidadosamente ao caso brasileiro, vé-se que a taxa basica de juros no
periodo foi predominante decrescente, embora sempre tenha figurado entre as mais
elevadas no mundo (Grafico 3 — Evolugdo da Taxa SELIC). Ela ¢ determinada pelo Comité
de Politica Monetaria (COPOM) como uma meta, e cabe a mesa de operagdes do mercado

aberto do Banco Central manter a taxa diaria proxima a esta meta.



Grafico 3 - Evolugao da Taxa Selic (Brasil)
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A taxa SELIC ganhou especial evidéncia no Brasil porque ela ndo se limitou ao seu
papel de componente fundamental de politica monetaria, mas ganhou destaque como
principal elemento de politica econdmica em um contexto mais amplo em que as Metas
para a Inflagdo tornaram-se praticamente as unicas varidveis estipuladas pelo governo
brasileiro de maneira planejada e organizada. Em outras palavras, desde a crise do final dos
anos 1990 as metas rigidas de inflagdo assumiram um papel central no planejamento
economico do governo brasileiro pari passu ao abandono de medidas e politicas que
poderiam contemplar outras varidveis macroecondomicas, como emprego, renda, produgdo
industrial, etc. A tabela | mostra a evolu¢do das metas de inflagdo no pais no periodo de
2003 a 2008.

Esses niumeros, em um primeiro momento, podem parecer razoaveis para um pais
em desenvolvimento que possui um passado com histérico de inflagdo alta. Sendo assim,
para que nao ocorram remarcagdes de precos, sempre que os valores sobem acima do
estabelecido, o Banco Central utiliza o seu principal instrumento. a taxa de juro, para
diminuir o dinheiro em circulagdo. conter a expansdo do crédito e, assim, evitar que a

espiral inflacionaria desperte.



Tabela 1 - Histérico de Metas para a Inflagdo no Brasil
Meta Banda | Limites Infeior | Inflacdo Efetiva

Ano Norma Data (%) (p-p) e Superior (%) | (IPCA % a.a.)
2003 Resolucdo 2.842 | 28/6/2001 3,25 2,00 1,25-5,25 9,3

Resolucdo 2.972 | 27/6/2002 4,00 2,50 1,5-6,5 9,3
2004 Resolucdo 2.972 | 27/6/2002 3,75 2,50 1,25-6,25 7,6

Resolucgdo 3.108 | 25/6/2003 5,50 2,50 3,0-8,0 7,6
2005 | Resolugdo 3.108 | 25/6/2003 | 4,50 2,50 2,0-7,0 5,69
2006 | Resolugdo 3.210 | 30/6/2004 | 4,50 2,00 2,5-6,5 3,14
2007 | Resolugdo 3.291 | 23/6/2005| 4,50 2,00 2,5-6,5 4,46
2008 | Resolugdo 3.378 | 29/6/2006 | 4,50 2,00 2,5-6,5 5,9

Fonte: Banco Central do Brasil

No entanto, essa relacao estreita entre metas de inflac@o rigidas e taxas de juro altas
tém um efeito perverso para o crescimento do PIB, do emprego e da renda como um todo.
A manutencio de patamares tdo altos de juros tira o dinamismo da economia, uma vez que
restringe um dos principais responsaveis pelo crescimento econémico: o crédito. A redugdo
da Selic da animo a economia e estimula o crescimento. O efeito é exatamente o inverso
daquele obtido pelo aumento da taxa de juros: o sistema de crédito cresce. o volume de
dinheiro em circulagdo aumenta e as pessoas consomem mais. Dessa forma, é possivel

estabelecer uma relagdo inversa estreita entre taxa de juros e crescimento econémico.

Grafico 4 - Taxa de Juros x Crescimento do PIB
' (Brasil)
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Como € possivel visualizar no Grafico 4, que exibe a evolugdo da Taxa SELIC
(Y0a.a.) versus a variacio do PIB com relagfio ao mesmo trimestre do ano anterior, reducdes
na taxa de juros levam ao crescimento do produto e vice-versa. Tal relagdio é a mais
perceptivel na economia nacional no periodo em estudo, uma vez que quase nfio existe no
pais politicas de crescimento econdmico, industrial ou de geracdo de emprego. Como serd
demonstrado logo adiante, ndo houve a adogdo de outras medidas governamentais que
pudessem trazer consequéncias reais na economia. As variaveis que, de maneira interligada,
gvidenciam de maneira inequivoca o padriio de crescimento no pais s@o justamente estas:
metas para inflac@o e taxa de juro. As demais varidveis, como cdmbio, saldo comercial ou
crescimento industrial, podem ser compreendidas como oscilagdes diante do cenario
internacional, nfio sendo possivel encontrar relagdo direta com qualquer programa de acio
determinado pelo governo. E como o cendrio internacional foi favoravel no periodo, o pals
apresentou um crescimento constante, embora n§o muito expressivo € sem direcionamento.

Além disso, o esfor¢o necessario para o pagamento da divida pablica crescente, ¢
que tem esse cardter devido ao juro alto que pesa sobre ela, também pune severamente a
economia brasileira. As necessidades de superavit priméario — que pode ser definido como o
saldo positivo das contas do governo, excluindo a rubrica juro — se traduzem em uma série
de medidas que também contribuem para a manutencdo de baixos indices de crescimento,
como o corte nos gastos piblicos (que tem participagio decisiva no dinamismo chinés), nos
saldrios, nos gastos previdencidrios, aumento de impostos. A adogdo de muitas dessas
medidas foi percebida no periedo, como forma de sinalizar ao mercado que o pais estava
entrando definitivamente para o “mundo desenvolvido”, capaz de honrar seus
compromissos e saldar suas dividas, sustentdvel no longo prazo, negligenciando a
oportunidade de crescimento diante de um cendrio global muito favoravel.

Passando agora a analise aos componentes do PIB e de que forma eles evoluiram ao
longo do periodo, vemos pela Tabela 2 que praticamente todas as classes de atividade se

expandiram ao longo do periodo.



Tabela 2 - Classes de atividade no valor adicionado a precos basicos e componentes do PIB (Brasil)
Especificagdo 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Agropecuaria 108.619 115.194 105.163 111.229 133.015 163.536
Industria 409.504 501.771 539.283 585.602 623.721 682.497
Servigos 952.491 1.049.293 | 1.197.807 | 1.337.903 | 1.466.783 | 1.595.021
Valor adicionado 1.470.614 1.666.258 | 1.842.253 | 2.034.734 | 2.223.519 | 2.441.054
Impostos liquidos sobre produtos 229.334 275.240 304.986 335.063 374.092 448.665
PIB pm 1.699.948 1.941.498 | 2.147.239 | 2.369.797 | 2.597.611 | 2.889.719
Despesa de consumo das familias 1.052.759 1.160.611 | 1.294.230 | 1.428.906 | 1.579.616 | 1.753.414
Despesa de consumo da

administracdo publica 329.556 373.284 427.553 474.773 517.287 584.408
Formac&o bruta de capital fixo 259.