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INTRODUCAO

Apbs décadas de intervencionismo estatal e adocio da estratégia nacional-
desenvolvimentista de politica econémica, assistimos durante a década de 90 4 inversdo de
tais condutas gracas a opgfio pelas politicas neoliberais. Tais modificagdes impuseram a
abertura financeira com impactos sobre o financiamento e o Balango de Pagamentos bem
como a abertura comercial com impactos sobre a estrutura produtiva e a inser¢fio externa do
Brasil. Ademais, com o Plano Real o pais foi conduzido a déficits piblicos nominais
crescentes até 1998, quando se inicia o programa de ajuste fiscal, além dos impactos sobre
os estoques da divida interna e externa publica, onde repousa em ultima instancia a

estabilidade da moeda.

O descontentamento popular com os resultados destas politicas conduziu a vitéria
de um partido de oposicio identificado com a vontade de mudanga. No entanto, devido a
guinada que representaram tais politicas sobre a antiga estratégia de desenvolvimento e a
profundidade de seus impactos sobre a economia brasileira (agravamento da
vulnerabilidade externa), exigiu que nos primeiros meses o governo mantivesse as politicas
restritivas  anteriores de modo a demonstrar sua responsabilidade (em busca da
credibilidade) para conter os ataques especulativos externos que pressionavam o cambio e a

infla¢fo no final do mandato do antigo governo.

Assim, embora de inicio tenha sido necessaria a continuidade da antiga politica de
forma a nfo comprometer a propria governabilidade, apés alguns meses, com o cambio, a
inflagdo e o prego dos titulos brasileiros no exterior estabilizados o governo poderia ter
adotado uma politica que representasse uma verdadeira ruptura com ¢ modelo neoliberal.

No entanto, o que s¢ observa € a opglio por uma indesejada ¢ desnecessaria continuidade.



CAPITULO 1

A Adogiio da Estratégia de Desenvolvimento Neoliberal na Década de 90

1.1. Desenvolvimentismo X Neoliberalismo

O projeto nacional-desenvolvimentista refere-se ao periodo da industrializacio
pesada iniciada pelo segundo governo de Getilio Vargas com a criagio da Companhia
Sidertrgica Nacional, da Fébrica . Nacional de Motores, do Banco Nacional de
Desenvolvimento e da Petrobrds, e continuou com o Plano de Metas de Juscelino
Kubitschek, o qual tratava de nacionalizar os programas setoriais de infra-estrutura. Ainda
durante o govemno militar, verificou-se a manuteng¢do da principal caracteristica de tal
estratégia de desenvolvimento, qual seja, a industrializagio por substituigio de importacdes

com a intervengio do Estado.

Quanto ao processo de substituicio de importagdes, BIELSCHOWSKY (1988, pp.
30-31) caracteriza-o como um movimento que leva a industrializagfo gracas a interagio
dinamica entre o desequilibrio externo e as novas demandas por importagdes resultantes da
propria expansdo industrial. A possibilidade de aprofundar o processo até o estagio de
investimento na industria pesada foi resultante da diversificagio da estrutura produtiva, do
tamanho do mercado interno e da capacidade nacional para importar. Ademais, coube ao
Estado a orientagdo desse processo, bem como sua intervengdo protecionista no mercado de
modo a garantir o melhor emprego para o excedente de méo-de-obra, qual seja o industrial,

ainda que o custo interno de tais atividades fosse superior ao das importacdes.

Segundo CARNEIRO (2002, p.311), considerando o contexto histérico no qual se
deu a industrializagdo brasileira — com a disseminagiio de um paradigma tecnologico
estavel — pode-se afirmar que a estratégia adotada foi a mais viavel, internalizando novos
setores ¢ diversificando a economua. Ademais, dadas as dimensfes da economia, a

diversificagdo conferiu um maior dinamismo econdémico em comparagdo com 0 que seria



observado caso assistissemos a um crescimento fundado na produgio de commodities para
o mercado extermo. Enfim, coube ao Estado a viabilizagio desse modelo, assumindo a
industria de base bem como a infra-estrutura, além de assegurar com seus investimentos,

oferta de bens essenciais e mercado para os empreendimentos privados.

No entanto, na década de 90 adotou-se um paradigma de crescimento alternativo ao
desenvolvimentismo, pois o esgotamento deste padrdo assistido na década de 80 —
conseqliéncia do fato de o pais entrar numa etapa do processo de endividamento em que a
tomada de novos créditos em fins da década de 70 deu-se com a finalidade de cobrir o
servigo da divida aumentado pelo Choque dos Juros em 1979, e nfo mais para financiar os
investimentos que conduziam ao crescimento econémico - passou a ser visto, segundo
FRANCO (1996, p.7), como resultado das restricbes as quais, juntamente com a
instabilidade macroecondémica, conduziram & perda de importancia do Brasil, em relacdo a
outros paises em desenvolvimento, como receptor do investimento direto estrangeiro em
um momento histérico no qual as empresas transnacionais estavam em busca de

oportunidades nos mercados emergentes.

Para FRANCO (1996, p.10), “a perda de posigio do Brasil no contexto do
investimento direto internacional tem que ver com instabilidade macroecondmica interna e
continuidade de politicas industrial ¢ comercial inconsistentes com as tendéncias
internacionais. O atraso na globalizagio se deve ao viés pré-mercado interno (pro-
substituigdo de importacdio) associada & noglo de autosuficiéneia e 4 constituigdo de
superdvits. Para o neoliberalismo, a industrializagfo por substitui¢do de importagdes com
intervencéo do Estado foi responsavel pela incapacidade de manter o ritmo de incorporagio
do progresso técmico e aumentar a produtividade em razdio da falta de concorréncia
decorrente da alta proteco tarifaria ¢ regulagfio estatal que havia gerado estrutura produtiva

insuficiente, muito diversificada e pouco competitiva”.

Ou seja, o novo modelo definiu a concorréncia como motor do progresso. Para 1sso,
a abertura comercial pela redugio tarifiria e ndo tarifiria permitiria a entrada de novos

produtos no mercado, aumentando a concorréncia e as privatizacOes acarretariam uma



gestdo mais eficiente dos segmentos produtivos. A concorréncia transformaria a estrutura
produtiva, modernizando plantas em razio da diminuicio de precos dos bens de capitais,
alterando o mix de produtos, diminuindo a verticalizagdo, na direcdo de uma aloca¢fo de

recursos de acordo com a Teoria das Vantagens Comparativas.

As perspectivas eram de que com o novo modelo houvesse o aumento do
investimento direto estrangeiro e das exportacdes brasileiras, associadas ao crescente
envolvimento das filiais brasileiras de ETN’s na economia industrial. Dai seguiria-se o fim
da estagnagio da taxa de crescimento de produtividade, situagdo a qual FRANCO (1996, p.
I1) atribui a causa da desigualdade social em nosso pais. Isto & com a abertura,
competidores estrangeiros investiriam em tecnologia, qualidade e produtividade a fim de

ocupar maiores fatias de mercado.

Em resumo, 0 novo modelo de desenvolvimento brasileiro foi, na pratica, a adogdo
de regras mais gerais, as quais foram caracterizadas por WILLIAMSON (1992, pp. 44-45)
como um “programa de reformas que pode ser sintetizado como prudéncia
macroecondmica, liberalizagdo microecondmica e orienta¢do externa”. Este programa

sugeria as seguintes medidas:

1. Disciplina fiscal ~ déficits orcamentarios devem ser reduzidos a ponto de serem
financiados sem o recurso do imposto inflaciondrio. Implica um superavit primario
de muitos porcentos do PIB, e um déficit operacional de ndo mais de cerca de 2%

do PIB.

2. Prioridades dos gastos pulblicos — para areas negligenciadas com alto retorno
econdmico ¢ potencial para melhorar a distribuicdo de renda, como saude e

educagdo, ¢ infra-estrutura.

3. Reforma fiscal — aumento da base tributéria e corte de taxas tributarias marginais
para estimular incentivos ¢ melhorar a igualdade horizontalmente, sem diminuir a

progressividade ja adquirida.



4. Liberalizacdo de financiamento — objetivo: taxa de juros determinada pelo mercado

5. Taxa de cdmbio — fixada em um nivel suficientemente competitivo para induzir o
crescimento rapido em exportacdes ndo-tradicionais, e gerenciada de tal forma que

assegure aos exportadores que essa competitividade serd mantida no futuro.

6. Liberalizacio do comércio — restrigdes quantitativas substituidas por tarifas e estas

progressivamente reduzidas

7. Investimento externo direto — barreiras impedindo a entrada de firmas estrangeiras
devem ser abolidas; as firmas estrangeiras ¢ nacionais devem competir em pé de

igualdade.

8. Privatizacdo — empresas estatais devem ser privatizadas

9. Desregulamentagio — extinguir regulamentacdes que impecam a entrada de novas

firmas ou que restrinjam a competi¢do

10. Direito de propriedade — garantido pelo sistema judiciario.

Partanto, foi inserido neste novo contexto mundial, o qual se baseia em tais regras
internacionais estabelecidas no que ficon conhecido como “Consenso de Washington” e
que representou uma forga tdo grande que acabou com o debate econdmico tornando-se
verdade absoluta por basear-se em estudos cientificos (Economia Neoclassica), que o
governo brasileiro conduziu a politica econdmica no decorrer da década de 90, cujo ponto

de partida encontra-se no Plano Collor a ser discutido a seguir.

1.2. Breves consideracdes acerca do Plano Collor



Quando se faz mengo ao Plano Collor, os aspectos das medidas monetarias ¢
bloqueio da liquidez prevalecem sobre oufras iniciativas tais como politica de rendas,
finangas publicas, reforma do Estado, politica cambial, comércio exterior. Estas medidas
serdo aqui resumidas (j4 que foi neste periodo que deu-se o desmonte do Estado
desenvolvimentista bem como a montagem da estrutura institucional que permitiu a adogdo
das politicas neoliberais durante toda a década, além da volta dos fluxos de capitais
estrangeiros, que viriam a permitir a estabilizagdo inflacionaria) de forma que algumas
serdo discutidas posteriormente com maior profundidade e num contexto mais amplo, qual
seja, a abertura comercial ¢ liberalizagio financeira, caracteristicas primeiras das politicas
neoliberais adotadas na década de noventa, assunto sobre o qual se debruga a primeira parte

desse trabalho.

CARVALHO (1996, p.20) elenca as principais medidas do Plano Collor da seguinte

maneira:

1. Politica de rendas — congelamento de pregos, suspenso progressivamente
a partir do segundo més do programa; salarios de margo (pagos em abril)
corrigidos pela inflacio de margo; nova lei salarial prevendo reajustes
mensais por uma taxa de inflagio esperada, ou negociagdo com

empregador ¢ salarios dos servidores federais congelados por seis meses.

2. Reforma administrativa — redugdo do nimero de ministérios para nove;
fechamento de oOrgidos ¢ eliminagdo de procedimentos burocraticos;

demissio de 400.000 funciondrios.

3 Reforma administrativa — meta de superavit operacional de 2% do PIB em
1990; combate i sonegacdo via proibigdo de cheques ao portador em
valores superiores ao equivalente a US$ 100 e extincdio das aplicagdes
financeiras ao portador; 8% de Imposto sobre Operagdes Financeiras
sobre depdsitos superiores a US$9.000; correcdo de impostos em atraso;

eliminacéo de isen¢des ¢ subsidios; aumento das aliquotas de IR ¢ IPL



4, Privatizagbes — desestatizagéo; criagdo de Certificados de Privatizagdo, de
subscri¢do obrigatoria pelos bancos e fundos de pensfio, com receita
estimada em US$ 5 bilhges.

5. Cémbio — suspensfio do regime de cAmbio fixo; bancos autorizados a
negociar o cambio entre si € com seus clientes; BACEN passaria a
acompanhar 0 mercado e intervir apenas guando necessario; manutencio

dos controles da conta de capitais.

6. Comércio exterior — liberalizagio das importagBes via fim de controles

quantitativos, reducdo de tarifas e de barreiras nio tariférias.

1.2.1. Aspectos técnices do Plano Collor: o bloqueio de liquidez

O cenario econdmico brasileiro no inicio da década de noventa tinha como pringcipal
conseqiiéncia dos problemas estruturais a iminéncia da hiperinflacio, até entdo impedida
gragas ao padrfio monetdrio criado pela “moeda indexada”. Além disso, a especulacio no
mercado de titulos publicos que aumentava a divida puablica era alimentada pelas

facilidades advindas do mecanismo da “ciranda financeira”.

Dado este quadro, qualquer movimento no sentido da estabilizagdo que utilizasse
como instrumento o congelamento de precgos teria efeito adverso. Segundo CARVALHO
{1996, p.201), pressdes inflaciondrias tendem a reaparecer com rapidez depois de
desinfla¢des abruptas, devido a tendéncia de remonetizacao, reversio do processo prévio de
substitui¢do da moeda por ativos protegidos da correcéio inflaciondria. O problema seria a
provavel destinagdo da demanda por moeda para gastos em consumo, cuja oferta ndo
poderia suprir, ¢ movimentos especulativos de compra de titulos publicos, num contexto de
expectativas econdOmicas instaveis. Para evitar tal tendéncia, fazia-se necessario o controle

sobre 0 aumento da demanda por moeda. Entretanto a maior parte dos haveres financeiros

10



dispunha de liquidez quase imediata. Dai o elemento central do Plano Collor, qual seja, o

bloqueio da liquidez.

A medida tomada para por em pratica tal bloqueio foi o recolhimento junto ao
Banco Central da massa de ativos financeiros em circulagdo na economia e dos passivos
bancarios. Segundo CARNEIRO (2002, p.219), para garantir a continuidade do processo
produtivo, era permitida a utilizag8o de 20 % da liquidez bloqueada para pagamento de
impostos ¢ divida interna privada contraida antes do bloqueio. Os outros 80 % ficaram
bloqueados, como uma poupanca de longo prazo — VOBC’s - rendendo corre¢io monetaria

mais 6 % ao ano e seriam devolvidos apds 18 meses em 12 parcelas.

No entanto, segundo BELLUZZO & ALMEIDA (2002, p.300), “(...) as brechas na
reforma foram responsaveis por problemas de distribuigdo de liquidez entre os circuitos
industrial e financeiro. Isso traria repercussdes para a orientagio da politica econdmica ¢ a
perspectiva de éxito do programa de estabilizagfio”. Ou seja, o saque de 20% para as
empresas de ciclo produtivo longo era insuficiente. Segundo CARNEIRQO (2002, p.220) era
necessario obter crédito para retomar os niveis de produgdo, mas como o sistema bancério
bloqueou a concessdo de novos empréstimos, a reconstituicio do circuito do crédito
dependeu da concessdo inter-empresas via criagio de um mercado secundario de VOBC’s.
A possibihidade de realizar as transagdes estava ancorada na permissdo de pagamento de
dividas com origem anterior ao Plano. Parte dessas dividas fo1 forjada, dando ongem a
troca de titularidade e quando a transag¢@o envolvia o pagamento postetior de impostos a

liquidez global aumentava.

Além desse problema, outros limites foram impostos & reforma. Segundo
BELLUZZO & ALMEIDA (2002, p.307), para a definitiva estabilizagio de pregos seria
necessaria uma renegociac¢do da divida externa de modo a acarretar o retorno de fluxos de
investimentos e créditos externos, pré-requisitos para perspectivas de crescimento e
estabilidade do valor extermo da moeda. No entanto, s6 em 1992 iriamos observar o retorno
do financiamento externo e o conseqiiente aumento de reservas necessarias a estabilizagio

do cdmbio.
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Quanto a questdo fiscal BELLUZZO & ALMEIDA (2002, p.309) afirmam: “em
reformas monetarias que, como a brasileira, ndo se limitaram a uma simples mudanga do
padrio monetdrio ¢ cancelamento de zeros, algum objetivo adicional ao bloqueio ou
cancelamento da liquidez se faz presente, em geral associado 4 crise financeira do setor

publico, que em todos os casos de hiperinflagdo tendeu a tornar-se particularmente grave”.

No auge da crise fiscal em 1989-1990, as fontes de financiamento piblicas se
esgotavam na emissdo de divida ptblica de curtissimo prazo, comprometendo ainda mais o
financiamento do setor publico e empresas estatais, incapacitando o Estado de cumprir com
sua tarefa historica de coordenar e induzir investimentos privados a partir de seu proprio

investimento.

Desse modo, ainda que nfo fosse um objetivo do Plano como afirma CARVALHO
(1996, p.49), o fato é que a medida de blogueio da liquidez permitiu viabilizar o ajuste
fiscal, o que seria impossivel sem uma redugdo do custo financeiro que a politica de juros
reais elevados acarretava para o Tesouro. Se nfo era possivel diminuir os juros sob pena de
acarretar fuga de capitais, o ajuste fiscal dependia entdo do bloqueio da liquidez. Segundo
CARNEIRO (2002, p. 221}, com esta medida a divida de curto prazo do setor piiblico
reverteu-se em médio e longo prazo com taxas de juros reduzidas. Além disso, foi
concedida a capacidade ao Tesouro de monetizar todos os VOBC’s recebidos como

pagamento de impostos, aumentando sua arrecadagfo.

Ainda que o Plano Collor ndo tenha conseguido erradicar o regime de alta inflagéo
resultante do mecanismo de dolarizag#o indireta dos pregos, conseguiu deter a hiperinflacéo
via bloqueio da liquidez ¢ critérios de comrec¢éio que provocaram o desagio sobre os titulos,
desvalorizaram ativos reais e de risco e reduziram a cotagdo do ddlar, além de beneficiar o
setor publico. Ademais, juntamente com o desmonte do Estado que estava acontecendo ja
na década de 80 devido a crise da politica desenvolvimentista, o Plano foi responsavel pela
insercfio do Brasil na nova agenda de politica econémica mundial, qual seja, a das medidas

descritas no Consenso de Washington, sendo o ponto de partida do processo de diminui¢éo
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de barreiras tarifarias e nfo-tarifarias as exportagdes e principalmente as importagdes, bem
como do processo de diminuigdo de barreiras 3s remessas de capitais ao exterior e de
entrada de investimentos externos no pais. Tais movimentos de abertura comercial e
liberalizacdo financeira e suas conseqiténcias, serfio melhor discutidos adiante, juntamente

com as politicas econdémicas do governo FHC que os aprofundaram.

1.3. Aspectos técnicos do Plano Real

O instrumento utilizado pelo Plano Real para conter a inflacdio foi a 4ncora cambial,
que se baseia na estabilizagdo da taxa de cAdmbio nominal gracas a existéncia de uma
quantidade de reservas suficiente para inibir a especulagio contra a paridade. Ou seja,
fixou-se o valor externo da moeda, definido pela taxa de cAmbio da moeda local com o
ddlar, para estabilizar o seu valor interno. No entanto, para que a 4ncora fosse eficaz no

combate a inflagio alguns pré-requisitos foram necessarios.

Em primeiro lugar, as politicas de abertura comercial € liberalizagdo financeira
significaram a volia da entrada de capitais estrangeiros, permitindo o acimulo de um
montante de divisas de modo a desestimular a especulagdo que gerava instabilidade

cambial, o que inviabilizaria a &ncora.

Em segundo lugar, o confisco realizado pelo Plano Collor, como vimos,
transformou o déficit fiscal em superavit, além de permitir que a divida liquida do setor
publico atingisse em 1994 o valor mais baixo da década. Tal situagfo de relativo equilibrio

fiscal era importante, pois diminuia a desconfianga na nova moeda.

Em terceiro lugar, como descrevem BELLUZZO & ALMEIDA (2002, pp. 364-365)
em marco de 1994 criou-se a URV, uma nova unidade de conta ajustada diariamente de
acordo com a média de trés indices de pregos, para onde convergiram saldrios, pregos,
contratos € a taxa de cidmbio. A importincia de tal convergéncia foi a possibilidade de

coordenacio das expectativas, garantindo informacfo aos agentes, eliminando as causas da

13



indexacdo. Ademais, ofereceu a tais agentes os pardmetros para o estabelecimento de

Precos na nova moeda.

Finalmente, em julho de 1994 os valores na moeda antiga ¢ em URV foram
convertidos para a nova unidade monetaria, o real, ficando caracterizada a queda da

inflacdo.

Entretanto, a inflagfo persistiu durante algum tempo, caindo para um digito apenas
em 1997. Segundo CARNEIRO (2002, pp. 368-369), a velocidade da queda da inflagio
deveu-se ao lento declinio dos precos dos bens nfio comercializaveis, em fungdo da 4ncora
cambial e da abertura comercial que internalizou pre¢os externos para os bens
comercializaveis simultaneamente com o aumento das atividades que permitiu o anmento
dos pregos dos bens ndo comercializaveis. O sistema de cambio fixo permitiu que a moeda
nacional recuperasse sua funcdo de padrio de pregos. Como bens comercializaveis sdo
cotados internacionalmente ¢ seus valores na moeda local sédo estabelecidos multiplicando-
os pela taxa de cdmbio, se esta é fixa, os precos sfo estaveis. Quanto aos bens ndo
comercializaveis, o fim da indexacio detém o crescimento absoluto dos precos podendo
haver, entretanto, variagdes nos pregos em decorréncia da evolugfo da trajetoria econdmica.
Ao aumentar a participacdo dos bens comercializdvels, a abertura comercial agiu como
instrumento de estabilizagdo, criando um limite ao reajuste interno em razio da

concorréncia das importagoes.

Segundo ANTUNES (2001, p. 10), foi a volta da entrada de fluxos de capitais (dada
durante o Plano Collor), somada a manutencdo de altas taxas de juros que os atraiam, que
possibilitaram a ancoragem cambial para a estabilizagdo de pregos, j4 que o influxo de
capitais possibilitou o financiamento externo sem a necessidade de um saldo comercial
superavitario. Ainda segundo o autor, a abertura comercial, associada ao cdmbio fixo e
valorizado, foi 0 que de fato modificou 0 mecanismo de formacao de pregos ao estabelecer
um limite ao aumento destes dos bens comercializaveis produzidos internamente, em

funciio da concorréncia estrangeira via importagdo.
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No entanto, a dependéncia dos influxos de capitais externos, fez com que as taxas
de juros permanecessem em patamares elevados, em fungio do risco que corriam og
investidores extetnos em aplicar montantes de capitais num pais de moeda ndo conversivel
que poderia a qualquer momento sofrer um ataque especulativo, tal como ocorreu nos

paises do sudeste asiatico em 1997 e na Russia em 1998.

Dessa forma, a estabiliza¢fo inflacionaria resultante do Plano Real sé foi possivel
gracas as estratégias neoliberais implantadas desde o inicio da década com o Plano Collor,
quais sejam, a abertura comercial e a liberaliza¢fio financeira, que possibilitaram a invaséo
da concorréncia de produtos importados e a volta de influxos de capitais, atraidos
respectivamente pela sobrevalorizagdo cambial e pela manutencdo da taxa de juros em

patamares elevados.

1.4. Politica Econémica nos Anos 90

Na realidade, o Plano Real ¢ a desinflacio ripida, segundo BELLUZO &
ALMEIDA (2002, p. 372), somam-se a sobrevalorizagio da moeda e a taxa de juros

elevada, resultando numa estratégia de politica econdmica.

Segundo esses autores, com o Plano Real o governo estava abandonando o que seria
a politica mais apropriada para uma economia periférica industrializada com historico de
protecionismo, qual seja, a manutengdo de uma moeda ndio conversivel ¢ taxa de cambio
fixada pelo BACEN. Sob esse ponto de vista o Plano introduziria o pais na trilha da
conversibilidade total, cujo objetivo tltimo de tal estratégia neoliberal seria, segundo
BELLUZZO & ALMEIDA (2002, p. 373), a convergéncia rapida das estruturas produtivas
e da produtividade da economia brasileira na diregdo dos padrles competitivos das

economias centrais.
Discutiremos a seguir os aspectos das estratégias de abertura comercial e

liberalizagio financeira, base de apoio para tal estratégia de desenvolvimento associada as

recomendacSes do Consenso de Washington.
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1.4.1. Abertura Financeira

A abertura financeira foi um processo dentro da experiéneia da globalizagdo que
abarcou no Brasil tanto a conversibilidade da conta de capital — que d4 maior liberdade as
entradas e saidas de capitais para fins de investimentos e empréstimos - quanto a

desnacionalizagio bancaria.
1.4.1.1. A Conversibilidade da Conta de Capitais

Em primeiro lugar, cabe destacar o fato de que foi nos anos 90 que se deu a
reintegracdo dos paises em desenvolvimento aos mercados de capitais. Sob a ética da nova
estratégia de desenvolvimento brasileira, a maior liberdade as entradas e saidas de capitais
tanto viabilizaria o acesso de empresas e institmigdes financeiras residentes ao mercado
internacional de capitais através da emissdo de titulos no exterior, quanto aftrairia

investimentos estrangeiros.

Visando atrair capitais externos, o governo beneficiou os investimentos em renda
varidvel com a isen¢do de Imposto de Renda sobre ganhos de capital ¢ de IOF no momento
de ingresso no pais. Esse tratamento privilegiado seria justificado pelos efeitos
potencialmente virtuosos de tais investimentos sobre as bolsas de valores domésticas, os
quais, por sua vez, estimulariam a emissdo primaria de acdes pelas empresas. No entanto,
segundo PRATES (1999, p. 53), néio ocorreu tal efeito benéfico. Ademais, os investimentos
estrangeiros em agdes também sfo voldteis podendo trazer conseqliéncias perversas sobre

as bolsas de valores e 0 mercado de ciAmbio.

Quanto ao maior acesso dos agentes nacionais a0 mercado de capitais internacional,
PRATES & FREITAS (1999, p. 95) afirmam que a captagio de volume expressivo de
recursos externos ndo se refletiuv em mudanga substancial na composigio do funding do
sistema bancario doméstico. Ademais, o endividamento externo, estimulado pelas

possibilidades de arbitragem de juros, foi direcionado para aplicagdes em titulos publicos,

16



principalmente indexados & variagfio cambial. Sua contribuigfdo para o financiamento do
nvestimento das empresas de pequeno e médio porte, que dependem do crédito bancério
interno, foi marginal. J4 as empresas de grande porte, que tém acesso ao mercado
internacional de capitais, optaram por emitir seus proprios papéis no exterior, diante dos

menores custos envolvidos.

1.4.1.2. A Desnacionalizacio Bancaria

A desnacionalizagdo bancaria, também seguindo os pressupostos do Consenso de
Washington, enfatizava o aumento da concorréncia e a introdugdo de inovagdes, bem como
a diminuicfio da superioridade dos bancos estrangeiros do ponto de vista operacional € a

dimimuicdo do papel do Estado.

No entanto, a estabilizagdo somada ao encarecimente do crédito € as altas taxas de
juros, ao acabar com a operagdo bancdria de intermedia¢do da moeda indexada e aumentar
a inadimpléncia, diminuiu bruscamente os lucros bancérios piblicos e privados, os quais

acabaram vendidos aos estrangeiros.

Em conseqiiéncia, aumentou-se a propensdo ao endividamento externo e diminuiu-
se 0 comprometimento com o crédito. Ademais, a melhor op¢Ho para estes bancos passou a
ser a compra de titulos publicos, o que, segundo CARNEIRO (2002, p. 298), consolidou o
oligop6lio bancario em contradicio com a tese neoliberal de que aumentando-se a

concorréncia, estabiliza-se a margem de lucro.

Segundo CARNEIRO (2002, pp. 299-308), as conseqiiéncias da politica de

liberalizagdo financeira podem ser resumidas nos itens abaixo:

1. Aumento da vulnerabilidade externa gragas a2 magnitude e natureza da divida
externa vinculada 2 liquidez internacional, a gual se restringiu depois de 1997. Da
dtica dos estoques, o aumento da divida de curto prazo constituida pelos fluxos de

maior volatilidade — portfélio e capital de curto prazo -, reduziu a capacidade do
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pais de resistir a um ataque especulativo que causaria uma pressdo cambial. Da dtica
dos fluxos, a desvalorizacio cambial em 1998 agravou a relacfio divida/ PIB,
situando a transferéncias de recursos para o exterior na ordem de 3% do PIB, além

de pressionar o nivel da taxa de juros para cima.

2. Substituicdo monetaria gragas ao aumento do hedge, arbitragem ou
especulacfio dos agentes com moeda estrangeira. Esses processos foram resultados
do aumento da conversibilidade da conta de capitais e da inexisténcia de um
mercado de capitais que permitiria uma relacio equilibrada entre passivos e ativos
bancérios. Esta situagfio agravou-se devido 4 diminui¢io da concessfo de crédito ao
setor privado e & diminuicdo da emissio de titulos bancarios. Qu seja, diminuiu-se a

base de captacdo doméstica do sistema bancério.

1.4.2. Abertura Comercial

Como vimos anteriormente, a abertura comercial faz parte da estratégia neoliberal de
desenvolvimento de redugdo das barreiras comerciais — tarifarias e ndo-tarifarias — a fim de
aumentar a concorréncia forgando os produtores nacionais a aumentarem sua produtividade
e eficiéncia de modo a conseguirem aumentar seu espaco no mercado globalizado. Como
conseqtiéncia, esse processo impactou profundamente a estrutura produtiva e de

propriedade bem como a prépria dindmica do crescimento brasileiro.

Segundo LAPLANE & SARTI (1997, pp.173-174), a abertura comercial somada 2
entrada de novos investidores € & retragio do mercado interno, conduziu a instabiliza¢do
das estruturas de mercado. Tal situacfo levon a que as empresas ganhassem eficiéncia, no
contexto recessivo, através da especializago, estratégia radicalizada dadas as condigbes
macroecondmicas de cimbio sobrevalorizado e juros elevados, conduzindo a

desverticalizagdo e aumento dos coeficientes de importagéo.

Também para CARNEIRO (2002, pp. 315-316), a abertura comercial levou a uma

especializacio da estrutura produtiva visivel no aumento do coeficiente importado sem
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contrapartida do aumento de exportagdes, situagdo aprofundada com a sobrevalorizacio
cambial. Os setores que sofreram maior especializagio foram os responsdveis pela
reprodugéio do capital, tal como o de bens de capitais, o que marca a ruptura definitiva com
o modelo histérico desenvolvimentista de substituigdo de importagdes ¢ diversificacio
produtiva. Ou seja, a diminuigio das relagbes intersetoriais da economia brasileira
desarticulon o padrio de crescimento fundado no adensamento das relagdes
interdepartamentais. Ademais, a especializagio ndo acarretou ganhos de mercado externo
como afirmava a proposta neoliberal no Consenso de Washington, sendo que o mercado

interno continuou como principal destino da produgo.

Ainda no tocante  reestrutura¢iio produtiva, cabe assinalar que os setores intensivos em
tecnologia e capitais (bens de capitais, bens intermediarios elaborados e bens de consumo
durdveis) realizaram especializagio. J4 os setores infensivos em recursos naturais e trabalho
(bens de consumo ndo duraveis € bens intermedidrios n#o-elaborados) mantiveram-se
diversificados ¢ aumentaram sua inser¢do externa. Em outras palavras, isso significou
segundo CARNEIRO (2002, p. 326), uma especializacio regressiva da economia brasileira,
tornando a estrutura produtiva menos diversificada e concentrada em setores pouco

dindmicos.

Quanto a estrutura de propriedade, assistiu-se a um aumento no nimero de Fusdes &
Aquisi¢bes em razfio da necessidade das empresas centrarem-se num numero menor de
atividades nas quais sdo mais competitivas e tem maior capacidade de inovago, além da
possibilidade de ganhar mercado pela absor¢do de concorrentes ou ter acesso a novos
mercados pela aquisicdo de marcas com tradigiio local. No entanto, segundo CARNEIRO
(2002, p. 337), da perspectiva brasileira, vendeu-se mais que comprou-se, caracterizando
um processo de desnacionalizagfio, o que “pde por terra a idéia de que Investimentos
Diretos Estrangeiros e FusGes & Aquisicdes sfio vias de méo dupla que levam a

multinacionalizagdo das empresas locais.”

A grande conseqliéncia resultante dos movimentos acima descritos foi o impacto sobre

a dinimica do crescimento. As privatizagdes retiraram do Estado sua capacidade de
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coordenagido e indugfio do investimento privado. Ademais, verificou-se a concentragio do
pouco investimento que ocorreu, o que demonstra a diminuicio das relagdes
interdepartamentais resultado da especializagfio produtiva. Como reflexo, a performance da

taxa de crescimento do PIB na década de 90 ndo ultrapassou a meédia de 2,7 % ao ano.
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CAPITULO 2

A Evolugio da Postura do Partido dos Trabalhadores Diante da Opcéo pela

Estratégia Neoliberal de Desenvolvimento

2.1. A Critica

A critica do PT a0 modelo adotado na década de 90 partiu da concientizacfo da
necessidade de se criar uma alternativa econdmica para enfrentar e vencer o desafio
histérico da exclusdo social o que, segundo a concep¢do do partido, exigiria a presenca
ativa e a agfio reguladora do Estado sobre o mercado. Assim, a proposta de governo do PT
apresentava como eixo central, em termos econdmicos, a ruptura com o modelo econdémico
neoliberal o qual era entendido como uma reagfo conservadora a fim de sonegar direitos
bésicos 4 populacdo. Para o partido, o ideal do mercado auto-regulador induziria & proposta
do Estado minimo, no entanto o que se verificou ndo foi somente a restri¢do da acéo do
Estado na economia, mas também a mudanga substancial de seu carater, concentrando-se
na criagio de espagos de expansiio ¢ lucratividade para as atividades privadas € na

preservacio das condigdes de reproducio do capital financeiro globalizado.

As politicas de abertura comercial e financeira sem reciprocidades, iniciadas pela
administragdo Collor e radicalizadas pelo governo FHC, cujos efeitos foram amplificados
pela sobrevalorizagio da taxa de cimbio no periodo de 1994/1998, segundo o PARTIDO
DOS TRABALHADORES (2003, pp.2-3), agravaram a dependéncia estrutural da
economia brasileira ao capital estrangeiro. Por um lado, destruiram o saldo comercial,
elevaram o coeficiente de importacéio da economia e expandiram gastos com servigos nédo
financeiros; por outro, aumentaram o passivo externo — devido & expansdo do
endividamento externo privado — € seus encargos financeiros, sem gerarem, em
contrapartida, efeitos relevantes em termos de aumento da capacidade produtiva e de
exportagio do pais. Esta abertura também contribuiu para a destrui¢iio e desnacionalizagio

de uma parte significativa do Parque Industrial privado, especialmente no setor de bens
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intermedidrios. Dessa forma, dada a auséncia de uma visdo estratégica, perdeu-se o controle
sobre insumos basicos o que debilitou a infra-estrutura comprometendo a competitividade

sistémica e o potencial de crescimento da economia.

Somado & super-valorizacdo do papel do mercado na direcio e regulagdo da
economia, a abertura e desregulamentacio da mesma levaram & deterioragdo da base
financeira do Estado e de sua capacidade operacional e de investimento com a conseqiiente

limitagdo de sua autonomia na formulacio e gestdo da politica econdmica,

A dependéncia de capitais externos ¢ a manutencio de uma taxa de juros elevada,
situagbes vistas pelo partidc como resultantes daquelas politicas, impactaram
negativamente as financas publicas, produzindo um grande endividamento do Estado e
transformando os juros no principal causador do déficit publico (embora a carga tributéria
tenha se expandido no periodo). Para o0 PARTIDO DOS TRABALHADORES (2003, p.2),
as politicas de ajuste adotadas devido aos acordos com o FMI, ao invés de eliminarem a
propensdo ao endividamento, levaram a priorizar o pagamento dos encargos financeiros da
divida piiblica, com o sacrificio dos investimentos em infra-estrutura, ciéncia e tecnologia,
e dos gastos sociais do Estado. Entendia-se, entdo, que o governo FHC havia estabelecido
um equilibrio fiscal precério, criando dificuldades para a retomada do desenvolvimento, ja
que a dncora fiscal que procurava evitar o crescimento da divida piblica interna através dos
superavits primarios, passou a afetar a viabilidade das politicas publicas, limitando a
atividade econdmica e as exportagdes. Nesse contexto, a estabilidade de pregos — prioridade
deste modelo econdémico — foi alcangada com o sacrificio de outros objetivos, como o
crescimento econdmico, o nivel de emprego, a solidez das finangas publicas ¢ das contas

externas.

Segundo o PARTIDO DOS TRABALHADORES (2003, p.3), ao elevar as
necessidades de financiamento externo e abolir as restri¢des ao movimento de capitais, tais
politicas transformaram a dependéncia do capital estrangeiro em um “mecanismo de
internalizacdo da instabilidade do mercado financeiro globalizado ¢ de subordinagdo do

funcionamento da economia nacional as prioridades e interesses dos credores e investidores
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externos”. Portanto para o partido, tais politicas, sobretudo durante os governos FHC,
reforcaram o carater subordinado da inser¢fio do pais na economia mundial, transformando

a recessdo no instrumento de ajuste da economia.

No plano internacional, diante das debilidades do Mercosul — agravados pela crise
argentina — a proposta dos Estados Unidos de formacdo da Area de Livre Comércio das
Américas —~ ALCA era vista como uma questdo crucial, j4 que para o PARTIDO DOS
TRABALHADORES (2003, p.3), no 4mbito comercial a assimetria de recursos, capacidade
tecnologica, escalas de produgdo ¢ sistemas de protegdo anulariam as possiveis vantagens
do aumento do comércio com os Estados Unidos, inclusive porque, a ALCA tenderia a
reforgar a especializagio brasileira em atividades tradicionais de baixo conteddo
tecnologico. Assim, tal proposta era entendida muito mais como uma proposta de acordo
comercial que abrangeria todos os “aspectos-chave” da economia — tais como a
desregulamentacio dos fluxos de capital, protecdo a investimentos estrangeiros, abertura
dos servigos e das compras governamentais ao capital estrangeiro, além da regulamentacao
da propriedade intelectual. Ficariam de fora, apenas, o mercado de trabalho e o acesso as
tecnologias monopolizadas pelos norte-americanos, Nesse sentido, uma adesfio a esse
acordo, tal como o proposto representaria o aprofundamento do movimento de abertura e
desregulamentag¢iio econdmica e financeira em curso, ¢ qual estava conduzindo ac
debilitamento politico do Estado, & desnacionalizagdio ¢ a fragilizacio da economia, bem

como ao agravamento da questdo social.

Dessa forma, de acordo com o PARTIDO DOS TRABALHADORES (2003, p_S), ‘
esta seria, em suma, a dificil heranc¢a — do passado historico e sobretudo do periodo mats
recente — com a qual o futuro governo se defrontaria. E conclui: “Para quem defende, ndo
uma mera ‘continuidade sem continnismo’, pela adogio de uma politica
‘desenvolvimentista’ que agrega o ‘social’ como acessdrio, mas sim uma verdadeira
transformago inspirada nos ideais éticos da radicalizagio da democracia e do
aprofundamento da justi¢a social, ndo pode restar davida de que um govemo democratico €
popular precisara operar uma efetiva ruptura global com o modelo existente, estabelecendo

as bases para a implementa¢ido de um modelo de desenvolvimento alternativo.”
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2.2. A Proposta

Dada a anélise acima formalizada, para o PT um novo projeto de desenvolvimento
deveria entfo incorporar o combate a dependéncia externa e a defesa da autonomia
nacional, tendo o social como referéncia central do desenvolvimento — ou seja,
incorporando a distribuiciio de renda, a geragio de emprego, a inclusdo social ¢ o uso dos
recursos naturais com sustentabilidade, além de criar condigGes para democratizagdo do
‘Bstado e da politica. Sua implementag¢fo seria possivel a partir da constituigdo de uma nova
coalizdo de forcas que rompesse com 0s sucessivos pactos conservadores que vinham
dominando o pais ha décadas, entre eles a reagdo de inspira¢io neoliberal iniciada na

década de 90 frente aos avancos das lutas sociais no contexto da redemocratizagio.

Desse modo o PARTIDO DOS TRABALHADORES (2003, p.1), sintetiza seu eixo
ideoldgico da seguinte forma: “E hora de ousar, pois é em momentos de grandes mudangas
mundiais, como este, que se abrem novas possibilidades para os paises da periferia do

sistema, como o Brasil, conquistarem uma posigdo de inser¢éo soberana no mundo.”
2.2.1. O Social

A questdo social foi tratada durante a campanha eleitoral seguindo a otica de que a
materializagiio de mudangas na estrutura de distribuigio de renda e riqueza s6 seria possivel
se as medidas redistributivas adotadas (incidéncias sobre fatores estruturais que determinam
os padrdes de apropriaciio e distribui¢io da renda e da riqueza, como as relagBes da
propriedade da terra e do capital, as relagdes de trabalho, as modalidades de organizagéo e
de integragdo dindmica do sistema produtivo, o carater do Estado ¢ suas consequéncias na
tributaco ¢ no uso dos recursos publicos) fossem acompanhadas por transformagdes na
produ¢iio ¢ no investimento que as orientassem para um amplo mercado de consumo
essencial de massas, Por isso, 0s programas de investimento nos setores sociais seriam os

vetores de crescimento e transformagdo da economia.
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Para isso, os movimentos de expansido de consumo e da producdo deveriam ser
implementados sincronizadamente, a fim de limitar a geragfio de pressdes inflacionérias e
sobre as importagOes e para favorecer a internalizagio do efeito multiplicador da expanséo
da demanda sobre o emprego, a produgio e os investimentos. A adequagfio da capacidade
produtiva ao aumento do consumo deveria envolver, ao lado dos programas de
investimentos nas areas sociais (como habita¢io, saneamento e servigos publicos), dois

aspectos centrais:

1. Em primeiro lugar, seria ampliada a produgfio de bens de consumo popular — bens
tradicionais, como calcados, téxteis, moveis — ¢ de alimentos, cuja elasticidade da
demanda frente a politicas redistributivas (isto €, para baixos niveis de renda) €

elevada.

2. Em segundo lugar, seria necessaria a expanséo seletiva da oferta de bens produzidos
pelos setores mais modernos e dindmicos da economia, dado que parte do movimento
da demanda incidiria sobre bens finais manufaturados mais complexos e componentes
de suas cadeias produtivas (com desdobramentos sobre outros segmentos da

economia).

Esse padrio de crescimento tenderia a causar menos impactos sobre as restrigdes
externas existentes, uma vez que o coeficiente de importagdes consequéncia da expansdo da
oferta de bens de consumo populares e servigos de consumo coletivo € menor do que o
coeficiente correspondente ao atual padrio médio de consumo. Ademais, um aumento na
escala de produgdo de bens de uso generalizado melhoraria as condigdes de
competitividade externa dessas industrias — algo relevante no quadro de restrigdo cambial

que o futuro governo teria de enfrentar no futuro imediato.
O financiamento desse conjunto de politicas publicas vinculadas a garantia de

direitos sociais s6 seria possivel com uma profunda alteragio no perfil do gasto publico,

resultante da implementa¢io modelo de desenvolvimento proposto — reducdo da
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vulnerabilidade externa e recomposicdo das finangas publicas. De qualquer modo, ainda
que o ponto central para a resolugfo deste problema fosse o crescimento econ6mico, os
limitados recursos 4 disposi¢iio exigiria uma ampla revisdo dos programas existentes para
erradicar os mecanismos de corrupgéo e desperdicio, além de um processo de priorizagio,

para o qual seria fundamental a participacfo da sociedade.
2.2.2. O Nacional

A insercdo soberana no mundo e a recuperagio dos espagos de autonomia na gestdo
da economia nacional implicariam desenvolver politicas dirigidas a reduzir a dependéncia e
a vulnerabilidade extemas, que constituiam do ponto de vista do PARTIDO DOS
TRABALHADORES (2003, p.12) a restricio fundamental para a retomada e sustentagio
do crescimento econﬁmico.. Para o partido, tal condicio estava além do alcance das
politicas tradicionais de ajuste macroeconémico e do simples livre funcionamento do
mercado, defendendo a recuperagfio do saldo comercial e a redugfo do déficit na conta de
servigos do balango de pagamentos, com vistas 4 diminui¢do acentuada do déficit em
transaces correntes, estimulo a4 expansio ¢ a melhoria na pauta de exportagbes —
enfatizando nos diversos setores a agregacdo interna de valor e a elevagio do contetdo

tecnologico dos bens exportados.

Assim, a corregiio dos desequilibrios oriundos da abertura comercial, deveria se dar,
entre outros meios, através da revisdo da estrutura tarifaria e da criagdo de prote¢do ndo
tarifaria, amparada pelos mecanismos de salvaguarda da OMC, para atividades

consideradas estratégicas.

QOutro ponto de destaque para 0 PARTIDO DOS TRABALHADORES (2003, p.13)
diz respeito a implementa¢io de mecanismos de regulagdo da entrada de capital
especulativo e reorientagdo do investimento direto externo, estabelecendo criterios de
seletividade capazes de favorecer o aumento das exportagBes, a substituicdo de
importac3es, a expansdo ¢ a integragfio da industria de bens de capital e o fortalecimento da

capacidade endogena de desenvolvimento tecnolégico com relagdo a divida externa, até
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entio predominantemente privada. Dessa forma, seria necessario liberar a politica
econdmica das restrigbes impostas, pelo FMIL, ao crescimento ¢ & defesa comercial do pais e
bloquear as tentativas de re-estatizagio da divida externa, reduzindo a emisséo de titulos da

divida interna indexados ao dolar.

Quanto 4 ALCA, tendo em conta a avaliagdo ja efetivada, tal como estava proposta
era encarada pelo PARTIDO DOS TRABALHADORES (2002, p.7) como um projeto de
anexacdo politica e econdmica da América Latina aos EUA, cujo alvo principal, pela
potencialidade de seus recursos e do seu mercado interno, seria o Brasil. O que estaria em
jogo seriam o8 interesses estratégicos nacionais, a preservac¢do da capacidade e autonomia
para construir o proprio futuro como nac¢fio. Em outras palavras, rechagar essa proposta, tal
como apresentada, seria um requisito essencial para o PT viabilizar o objetivo de redugo
da dependéncia ¢ vulnerabilidade externas. Ademais, a inser¢do soberana do Brasil no
mundo exigiria esfor¢os no aprofundamento e aperfeicoamento das relagBes comerciais
bilaterais com os Estado Unidos — o mais importante parceiro individual do Brasil no
comércio mundial — e com a Unifio Européia. A politica de regionalizagdio com foco no
Mercosul, a partir da busca de complementaridade na regifio, deveria mostrar que 08
interesses nacionais do Brasil, convergiam no dmbito regional. De imediato, 0 governo do
PT desenvolveria agdes de solidariedade para com a Argentina, que permitiriam a este pais
superar suas dificuldades e contribuir para uma alianga latino-americana consistente. Essa
politica em relagfo aos paises vizinhos seria entdo fundamental para fazer frente ao tema da
Area de Livre Coméreio das Américas (ALCA). O governo brasileiro nfio poderia assinar o
acordo da ALCA se persistissem as medidas protecionistas extra-alfandegarias, impostas
pelos Estados Unidos, medidas estas agravadas pelas condigdes definidas no Senado norte-
americano para a assinatura do tratado € pela protegio a agricultura dos Estados Unidos, A
politica de livre comércio, inviabilizada pelo governo norte-americano com todas essas
decistes, ¢ sempre problematica quando envolve pafses que tém Produto Interno Bruto
(PIB) muito diferentes ¢ desniveis de produtividade industrial, como ocorre nas relagfes
dos Estados Unidos com os demais paises da América Latina, inclusive o Brasil. Assim, ao
persistirem essas condi¢bes a ALCA néo seria um acordo de livre comércio, mas um

processo de anexagdo econdmica do continente, com conseqliéncias fundamentais para a
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estrutura produtiva daqueles paises. Dado este quadro, para o partido, o processo de
integragdo regional exigiria mecanismos de compensagfio que permitissem as economias
menos estruturadas poder tirar proveito do livre comércio, € ndo “sucumbir” com sua
adogHo. Assim, as negociagdes da ALCA nfo seriam conduzidas pelo futuro governo
petista em um clima de debate ideoldgico, mas levariam em conta essencialmente o

interesse nacional do Brasil.

Quanto a questdo da ancora fiscal, 0 PARTIDO DOS TRABALHADORES (2002,
p.10) defendia a reversdo da fragilidade fiscal de modo a garantir a consisténcia da politica
fiscal encarada como base de sustentagio do novo modelo de desenvolvimento. Isso
significaria a preservacgo da solvéncia do Estado, ou seja, na redugéo do comprometimento
das receitas com o pagamento de juros da divida publica e em sua capacidade de realizar
politicas ativas € coordenadas de gasto publico (inclusive o gasto social). A perspectiva de
colocar o social como eixo do desenvolvimento exigiria uma revisfio completa das politicas
que colocavam a divida financeira e seus credores como prioridade do Estado brasileiro. E
conclui: “Nesses termos, a reducgio da fragilidade externa deveria promover uma redugdo
das taxas de juros cobradas nos financiamentos externos, com efeitos positivos sobre a taxa
de juros domestica de curto-prazo, a qual influencia o custo do financiamento da divida
publica, diminuindo a carga de juros ¢ a imprevisibilidade de sua trajetdria. Dado o objetivo
de manter a solvéncia do Estado, caberia preservar um aspecto essencial do gasto publico,
qual seja, o seu papel anti-ciclico e estimulador do crescimento econdmico. Do ponto de
vista ciclico, a evolugdo do déficit piblico ndo poderia estar sujeita a metas de longo-prazo
ou a concepgbes anacrdnicas € marcadamente ortodoxas € monetaristas que postulam o
orgamento equilibrado como um valor absoluto ¢ permanente. Tal equilibrio poderia ser
alcangado através do crescimento econdmico ¢ da estabilidade macroecondémica (que

induzem ao pleno emprego ¢ & maximizagdo das receitas fiscais)”.

2.2.3. O Democratico

Em linhas gerais, o eixo democratico das propostas apresentadas pelo governo

reforcava a idéia da necessidade de ruptura com o modelo econdmico e social existente,
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falando na defesa de uma “revolugdo democratica” no pais e em uma disputa de hegemonia
com o neoliberalismo. Ademais, o PARTIDO DOS TRABALHADORES (2002, pp. 55-56)
inclui uma critica ao predominio da regulagiio pelo mercado: “(...) as bolsas de valores e os
mercados financeiros ndo podem regular a sociedade. O mercado ndo produz justica e nio
tem qualquer compromisso com a ética democritica e a justica social. Os acordos
clientelistas € a “mdo invisivel” do mercado nio podem substituir o debate publico e
democrético e as decisdes dai emanadas (...). Isso exige a desprivatizacdo do Estado, a
constitui¢do de novas esferas publicas de controle social do Estado e o controle social ¢

democratico do mercado™.

Em seqliéncia, ¢ atribuido um papel decisivo a mobilizagdo e pressdo popular para
“equacionar limitacOes legais e institucionais importantes”. Além disso, € proposta a
redefini¢iio do prdprio papel do Estado. Ao lado do planejamento estratégico, a gestfio
participativa é vista como indispensavel. Dentre as suas modalidades, destaca-se o

Orcamento Participativo.

Ademais, para o PARTIDO DOS TRABALHADORES (2002, p.28) um novo
modelo de gestiio plblica, exigiria um Estado que, além de democrético ¢ participativo,
recuperasse ¢ plangjamento estratégico de governo como instrumento para a remontagem
da capacidade estratégica de agdo do Estado (prever, planejar, agir, investindo ou
coordenando iniciativas com o setor privado ¢ a sociedade), ¢ ainda, que reorganizasse a

forma de prestar servicos publicos, conferindo-lhes qualidade com economia de recursos.
2.3. A Guinada

Durante o ano de 2002, assistimos a varias conseqiiéncias das politicas neoliberais
adotadas durante toda a década de 90, o que foi classificado mais tarde por COUTINHO
(2003) como “um quadro de grave desarranjo macroecondémico e de vulnerabilidade
externa”. Entre outras cotsas, assistiu-se a disparada do cAmbio e a ameaca de aumento das
taxas de inflagfo a qual mostraram os riscos da rapida reverséo do déficit em conta corrente

num quadro de elevado passivo externo (onde o setor privado possui ativos liquidos
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emitidos pelo governo). Ademais, a desvalorizag8io do real e o “salto” das taxas de inflagdo,
viriam a exigir uma postura cautelosa frente as decisSes e discursos quanto a adogio pelo

BC da politica macroecondmica bem como intervencdes no mercado de cdmbio.

Assim, em junho de 2002, sob pressio do ambiente de incertezas motivado por
intensa especulagfio contra o real e contra os titulos brasileiros (aumento do “risco Brasil”),
Lula divulgou uma Carta ao Povo Brasileiro, em que procurava tranquilizar os mercados.
Esta carta representou o inicio da mudanca de direcio das propostas do partido, o qual
parecen estar mais consciente quanto & “margem de manobra” que seria legada pelo entfo

governo neoliberal em fungio das politicas econémicas até entfio implementadas.

Assim, em seu discurso LULA DA SILVA (2002) afirma que “o PT e seus
parceiros tém plena consciéncia de que a superago do atual modelo, reclamada
enfaticamente pela sociedade, ndo se farda num passe de magica, de um dia para o outro.
Néo ha milagres na vida de um povo e de um pais. Serd necessaria uma licida e criteriosa
transi¢do entre o que temos hoje ¢ aquilo que a sociedade reivindica. O que se desfez ou se
deixou de fazer em oito anos ndo serd compensado em oito dias (...) Premissa dessa
transi¢do sera naturalmente o respeito aos contratos e obrigagbes do pafs. As recentes
turbuléncias do mercado financeiro devem ser compreendidas nesse contexto de fragilidade

do atual modelo e de clamor popular pela sua superagdo”.

Além da postura moderada acima exposta e do compromisso em honrar os contratos
efetivados pelo entdo governo, Lula reafirma ainda o compromisso com o combate a
inflaciio e com o equilibrio fiscal bem como com a preservagdo do superdvit primério
definidos por ele como “patrimdnio de todos os brasileiros”. Tais compromissos, heranga
do até entio governo, vitiam a comprometer o primeiro ano do governo Lula como

VEremos a seguir.
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CAPITULO 3

Consideragdes Acerca das Politicas Econémicas Adotadas Durante o Primeiro Ano do
Governo Lula

Desde que assumiu o governo, em janeiro de 2003, o Partido dos Trabalhadores
vem praticando uma politica econdémica notdriamente continuista em relagio ao governo
neoliberal de FHC. Vimos no Capitulo I, que tal politica provocou o aprofundamento da
vulnerabilidade externa do pais o que teria resultado na diminui¢fo do raio de manobra para
a politica econdmica nos primeiros anos do governo sucessor. Dessa forma, ainda durante
as campanhas presidenciais, o Partido dos Trabalhadores adotou a alternativa de manter a
politica neoliberal durante o inicio do mandato, a qual € tida como “responsivel” de forma

a adquirir a “credibilidade” do mercado.

O que explica tal opgio é o fato de que para grande parte dos economistas e
administradores que atuam no mercado existe uma Unica politica certa, a qual seria
tecnicamente fundamentada, neutra e responsavel, qual seja a politica neoliberal. No
entanto, se de certa forma a adogdo de tal politica implica em credibilidade por parte do
mercado o que foi essencial para diminuir os movimentos especulativos durante a
campanha eleitoral, o que devido a vulnerabilidade acreditava-se poder acarretar a volta da
instabilidade monetaria, por exemplo, por outro lado o continuismo observado implica
como vimos, particularmente no caso de economias como a brasileira, a diminui¢do ainda
maior do raio de manobra da politica econdmica: a politica monetaria fica atrelada as metas
inflacionarias, a fiscal aos superdvits primirics ¢ a cambial comandada pelo proprio
mercado. Ademais, qualquer tentativa de cumprir com as promessas de campanha de
crescimento € emprego exigiria que se mexesse em dogmas da politica econémica
cientificamente comprovada. Assim, segundo PAULANI (2003, p. 6) uma vez conquistada,
a credibilidade exige que se mantenham a politica monetaria e fiscal contraciontstas, o juro

alto, etc. o que nos faz questionar qual a utilidade da defendida credibilidade.

Em um primeiro momento, o qual observamos as vésperas das elei¢Ges, estando os

agentes econdmicos convencidos da “responsabilidade” do governo na conducio da politica
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econdmica, tornou-se novamente atrativo o investimento no pais, dadas as elevadas taxas
de juros. O aumento do Balago de Capitais, de acordo com a Lei da Oferta e da Demanda,
provocou a queda do prego da moeda estrangeira no pafs, o que inibiu impactos
inflaciondrios provenientes de importagGes, por exemplo. No entanto, em um segundo
momento, a valorizacdo da moeda doméstica provoca a piora nos Termos de Troca dos
produtos nacionais, levando a piora nos resultados do Balanco Comercial. Dai a decisdo de
financiar com recursos provenientes da movimentagio de estoques o déficit em Transacdes
Correntes. Ademais, o cardter especulativo e volatil de tais investimentos, aumenta cada
vez mais a vulnerabilidade externa do pais, fazendo com que a qualquer momento,
utilizando-se de qualquer argumento nfio fundamentado, os agentes resolvam retirar seus
ddlares do pais, pondo por terra a credibilidade conquistada com o sacrificio de toda a

populacéo.

Dessa forma, segundo PAULANI (2003, p. 9), a afirmacio de que somente a
politica neoliberal € responsavel e confidvel esconde os interesses especificos dos agentes
que buscam a valoricdo dos capitais especulativos que hoje dominam o processo de
acumulag¢fio, tornando “necessarias™ as crises, turbuléncias, sibitos movimentos de pregos
das moedas fracas, elevadas taxas de juros, pois é precisamente isso que produz o
fortalecimento do capital especulativo no mundo. Sob essa perspectiva, o continuismo da
politica econémica observado no governo Lula, mesmo depois de recuperada a
credibilidade, diminuido o risco-pais, recuperado o prego dos titulos brasileiros no exterior,
valorizado o real e contida a inflacfo, fortalece ainda mais tal ideologia dado o fato de que

tal politica esta sendo defendida pelo até entdio maior partido de esquerda do mundo.

Assim, o que pretendemos mostrar neste Capitulo € que, embora ¢ continuismo da
politica neoliberal tenha sido necessario nos primeiros meses de governo, o que caso
contrario poderia colocar em risco a propria governabilidade, a necessidade de uma ruptura
em relagdo a tal politica é requerida de forma a diminuir a vulnerabilidade externa e assim

5S¢ alcan(;ar 0 crescimento € 0 CIprego.

3.1. A Continuidade Necessaria
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O governo antecedente legou ao seu sucessor uma potente bomba inflacionaria, a
qual j& estava comegando a explodir. De fato, a restrigio cambial decorrente da rejeigiio a
investir ¢ emprestat ao pais por parte dos investidores e bancos estrangeiros foi
comprometedora para uma economia cujas contas externas foram gravemente
vulnerabilizadas na Ultima década. A forte depreciagio da taxa de cidmbio acabou por
provocar grande impacto sobre os precos, colocando em risco a grande conquista do

governo FHC, qual seja a derrubada ¢ a estabilidade da inflagdo.

Neste momento, de acordo com COUTINHO (2002) temia-se a formac¢io de um
circulo vicioso de aceleragfo dos precos com risco de retorno da indexagfo generalizada ja
que com o crédito externo bloqueado, a pressfo cambial elevara o délar nsado como
referéncia para a formagdo de precos para acima de R§ 3,30, e o custo das importagdes,
pressionado pelo Real sobredesvalorizado, enfraquecera a concorréncia externa aos
produtos domésticos, viabilizando uma taxa mais elevada de repasse das pressdes de custo
aos precos. Além disso, a continuidade das tensGes inflaciondrias sobre os indices de precos
tenderia a exacerbar as demandas por protecio das rendas que estariam sendo corroidas
pela infla¢do nos primeiros meses de governo. Depois, devido a abertura comercial os
produtos importados imporiam um teto para 0 aumento de precos nacionais somado ao fato
de que o circulo vicioso que assistiamos na década de 80 de inflagiio versus desvalorizagdo
s0 era possivel num contexto em que a divida externa era primordialmente publica situagio
bem diferente no final de 2002. Dessa forma, a equipe econdmica do novo governo ja
iniciou seu mandato com a designacio de evitar a volta da inflagdo nos primeiros meses ¢
embora fosse improvavel a volta da inflagdo descontrolada, isto poderia colocar em risco a

sua credibilidade no mercado internacional.

Dai a necessidade de se obter o quanto antes uma descompressdo da taxa de cambio.
A nova equipe econdmica buscou entdo infundir confian¢a nos mercados, bem como atuvar
no plano politico internacional para minorar o bloqueio ao Brasil. Neste sentido, as politica
restritivas dos primeiros meses de governo foram essencials para que o BACEN

conseguisse a credibilidade necesséria de forma a atuar na rolagem da divida indexada ao
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cambio. Além disso, segundo COUTINHO (2002) foi imprescindivel sustentar o superévit
fiscal primédrio bem como calibrar a politica de juros para evitar que o calculo dos
investidores a respeito do juro real futuro das aplicagdes financeiras ficasse negativo ou
muito baixo. Dessa forma, ao vencer as expectativas de inflagio afastando o risco da
reindexacdo, bem como recuperada a credibilidade, diminuido o risco-pais, recuperado o
preco dos titulos brasileiros no exterior e valorizado o Real, o atual governo tinha cumprido
com suas responsabilidades de inicio e poderia, entfio, buscar vencer a vulnerabilidade

externa que permitiria finalmente conquistar o desenvolvimento sustentavel.

Segundo BELLUZZO ¢ CARNEIRO (2003, p.4) para vencer as restrigdes externas
seria necessario limitar o grau de conversibilidade da moeda nacional por motivos como o
excesso de endividamento externo e interno ¢ escassez de divisas. Para melhorar a posigio
da moeda nacional ¢ reduzir consistentemente o risco de crédito do pais, deveria-se retomar
0 controle sobre o fluxo de divisas no pais, estabelecendo uma regulagio sobre entradas e
saidas de capitais especulativos, condigdo necessaria para eliminar a arbitragem entre taxas
de juros externas e internas, permitindo sua redugfio. Os controles permitiriam a
perseguicdo de uma taxa de cAmbio compativel com a geracdo de um saldo global de
Balango de Pagamentos que pudesse se transformar em acumulagfo de reservas, cujo custo
de catregamento em moeda nacional seria reduzido em razio da queda da taxa de juros. Em
outras palavras, tais medidas implicariam a ruptura com as politicas neoliberais verificadas
desde o inicio da década de noventa. No entanto, o que se verificou foi a opgio pelo
continuismo de tais politica, especialmente fiscais e monetarias, o que levou a uma maior

debilidade da economia brasileira.
3.2. A Continuidade Desnecessaria
3.2.1. Politica Fiscal
De acordo com as analises realizadas por BIASOTQO Jr. (2003, pp. 1-2), além da

manutengio da politica fiscal restritiva, o Governo Lula impds um reforco aos marcos

fiscais, através da elevacio da meta de superavit primario para 4,25% do PIB. Apesar disso,
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a Divida Liquida do Setor Publico continuou em trajetéria ascendente, medida como
propor¢do do PIB mesmo com a taxa de cdmbio colaborando para a reducio da divida
liquida global na qual se observa que os fatores cambiais contribuiram para uma contracio
da divida de 3,7% do PIB até ago/03. Nesse caso, o aumento da divida deve-se a elevacio
dos juros reais que pesa sobre as contas piblicas. Desse modo, o superavit primério de

4.91% do PIB apenas reduz o impacto de varidveis que estdio fora do alcance da politica
fiscal.

A predominancia dos determinantes de natureza financeira sobre as contas reais
produz uma situagdo insustentavel. O continuo aumento da carga tributiria e a grande
repressdo dos gastos plblicos acabam impactando os condicionantes gerais da politica
econdmica que deterioram o perfil da divida publica, além de aumentd-la. Ademais, a
retragdo do gasto ptblico, associada as altas taxas de juros, tem induzido um viés
econémico recessivo, cujo resultado é a deterioragdo da capacidade de arrecadacio do

Estado.

O foco da politica fiscal no superavit primario tem produzido a concentragio da
divida no endividamento mobilidrio, elemento de grande potencial instabilizador. A relagfo
divida/PIB € o ponto de partida da politica fiscal no ambito da tese de que este indicador
seria 0 elemento crucial da construgio das expectativas inflacionarias. Esta concepgfio estd
fundada nas teses monetaristas, para as quais o controle da divida mobilidria passa a ser a
alternativa para a base monetaria. Ou seja, de acordo com BIASOTO Jr. (2004, p.2), a
evolucdo da divida passou a ser tomada como proxy da evolugio da moeda. No entanto, o
conceito de Divida Liquida do Setor PUblico, utilizado pela politica fiscal, val muito além
da divida mobiliaria. Todas as formas de endividamento, incluindo as dividas por contrato
de empréstimo com o sistema bancério inferno, as emissdes de papéis de longo prazo no
mercado internacional, o endividamento de quinze ou vinte anos junto aos organismos
internacionais sdo somadas aos atrasos junto a fornecedores, operagdes de antecipagdo de
receita orcamentdria e dividas de prazos diversos, em titulos financiados diariamente no

mercado monetario. Além disso, toda a divida denominada em moeda estrangeira € aferida
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pela taxa de cambio presente. Com isto, qualquer desvalorizagiio cambial altera a relagio

divida/PIB passando a exigir a elevagiio do superavit primario.

Portanto, como demonstra BIASQOTQ Jr. (2004, p.3) na prética a aplicacio da teoria
monetarista provocou distorgdes, quais sejam: a) o fechamento do ano de 2003 mostra que
0 superavit primario do setor publico, de 4,32% do PIB, superior 4 meta anunciada no
inicio do ano, foi pouco maior do que os jures internos. De fato, ele foi muito menor que os
juros reats de 5,96% do PIB. A escalada dos juros de 2003 produziu uma deterioragio ainda
maior da situacfo fiscal que a vivida em anos anteriores (em 2001 e 2003, os juros reais
foram de 3,5% e 0,05 do PIB); b) quanto as fontes de financiamento do setor publico,
concentragdo na divida mobiliaria (crescimento de cerca de 8% do PIB). A expansdo da
divida mobiliaria no conjunto das fontes de recursos que financiam o setor publico €
concomitante ao aprofundamento do desmonte da sua estrutura de financiamento. A divida
confratual, ou bancaria, segue em queda livre, como reflexo direto de todas as restrigles

postas ao endividamento dos estados, municipios € empresas.

Em outras palavras, a politica fiscal contracionista enfocou o superavit primaério sem
atentar para a estrutura de financiamento ao setor puiblico, que vem experimentando uma
deteriorag¢do dramatica, com efeitos imprevisiveis sobre a percep¢do de risco dos agentes
econdomicos, demonstrado pelo indicador de solvéncia do setor piiblico o qual mede quantas
receitas anuais sdo necessdrias para pagar a divida o qual mostra uma tendéncia

instabilizadora.

Dessa forma, fica atestada a impossibilidade de continuidade da atual politica
financeira que implica o desmantelamento das contas publicas. No entanto, ao invés de
discutir esse pontos, a politica econdémica preferiu optar pelo superdvit anticiclico, o que
significa um abrandamento das necessidades de contengdo da despesa na retragdo do ciclo e
uma expansio quando da expansdo ciclica. No entanto, para o Brasil, que pretende
atravessar uma fase expansiva, significa mais conten¢io das despesas. Justamente no

momento em que os gargalos ao crescimento deverdo ser removidos, inclusive com
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aumento do investimento publico, a proposta é gerar mais poupanga governamental para

garantir a redugdo da relagio divida/PIB no longo prazo.

Segundo BIASOTO Jr. (2003, p.3), o ajuste esta sendo aprofundado em nome da
idéia de que o setor privado ocupard o espago aberto pela redu¢do do gasto piiblico. No
entanto, a polifica econdmica ignora que a restri¢do fiscal e o nivel das taxas de juros reais
tém impacto sobre 0 desempenho da producdo e das proprias receitas publicas. Assim, o
circulo vicioso de estagnagio econdmica e queda de receitas, somada a inatividade da
maquina publica, passa a inufilizar a mais austera politica econdmica, transformando seu

sucesso em fracasso.

3.2.2. Politica Monetaria

Os efeitos da combinagdo do regime de cimbio flutuante com uma politica
monetdria pautada por metas de inflagdo tém sido responsaveis pelo movimento de stop
and go que torna impossivel um crescimento sustentivel da economia e desestimula
investimentos produtivos. Numa economia cujas caracteristicas sdo volatilidade cambial,
elevado pass-trough, indexagio de pregos a um indice influenciado pela taxa de cimbio, as
taxas de juros tém de ser mantidas elevadas para evitar que as desvalorizagBes cambiais
impliquem aumentos substanciais da inflagio. Mesmo em perfodos de apreciagéo do Real,
as taxas de juros s6 caem lentamente devido ao receio que a recuperagdo da absor¢do
doméstica e os movimentos de pregos relativos terminem por desencadear uma alta

generalizada dos precos.

De acordo com analise efetuada por FARHI (2004, p.2), desde o inicio de 2003, os
efeitos decorrentes do regime de metas em economias com essas caracteristicas, vém sendo
reforcados por seguidos erros de gestdo da politica monetaria. Esses erros sdo
essencialmente decorrentes da falta de flexibilidade da atual diretoria do BACEN na gestéo
interna do modelo. O primeiro e mais importante desses erros, cometido logo no inicio de
2003, foi a fixacdo de metas ajustadas de inflagdo pouco realistas. Partindo de uma inflagdo

de 12 meses constatada de 12,6%, em 2002, que alcangou patamar préximo a 20% entre
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fevereiro ¢ abril de 2003, como decorréncia de uma desvaloriza¢do nominal da taxa de
cambio de cerca de 70%, no ano anterior, fixou metas de 8,5% para 2003 e de 5,5% para
2004,

Outros erros vieram se somar a este. Ainda em abril de 2003, a inflagio comegou a
dar sinais de quedas, mas o BACEN preferiu esperar que a taxa acumulada em 12 meses
comegasse a ceder antes de reduzir a taxa Selic, ampliando os custos da politica monetéaria
em termos de produto e emprego. S6 aceita uma redugio da taxa de juros quando estio
reunidos todos os fatores que considera favordveis: cenario externo, queda dos indices

correntes, das projecdes futuras e da inflagfo acumulada em 12 meses.

QOutro erro, em 30/12/03, o BACEN divulgou o Relatorio de Inflagdo trimestral, em
que demonstrava que a manutencdo da Selic em 16,5% a.a. e da taxa de cdmbio no patamar
entdo observado resultaria numa taxa de inflagdo inferior ao centro da meta de 5,5% € que,
utilizando-se as projegdes do mercado financeiro para essas variaveis, a inflagdo seria
levemente inferior a 6%. Essas afirmacées do BACEN serviram como suporte as
expectativas de continuidade do processo de redugio das taxas de juros. No entanto, vinte
dias depois, a autoridade monetdria decidiu manter os juros inalterados. A ata da reunifo do
Copom em que essa decisdio foi tomada revela que, abdicando totalmente de analises
prospectivas, 0 BACEN baseou-se exclusivamente na evolugfio constatada dos indices de

inflagdo de dezembro.

A divulgagfio das atas do Copom pretende influir na forma¢io de expectativas
através de uma “maior transparéncia” das decisdes de politica monetéria. Segundo FARHI
(2004, p.3), ao tornar publicas tanto sua perplexidade e suas incertezas quanto o fato de ter
reagido 4 divulgacio de indices passados, o BACEN provocou rebolico nos mercados
financeiros ja temerosos de uma alta da taxa de juros americana, levando a fortes quedas
dos pregos dos ativos brasileiros e altas da taxa de cambio € do risco-pafs, deterioragao das
expectativas dos agentes relevantes no processo de formacédo de pregos que pode leva-los a

remarcacdes preventivas.
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A andlise dos indices divulgados sobre a inflagio de janeiro e fevereiro mostra: a) o
peso de aumentos sazonais de precos, como mensalidades escolares e, sobretudo impactos
dos fenémenos climéticos nos pregos dos produtos hortifrutigranjeiros; b) choques de
ofertas causados pela recuperagio sincromizada das principais economias do mundo aliada a
uma desvalorizagdo do délar que vem provocando altas acentuadas dos pregos das
commodities 0 aumento da aliquota da Cofins, decidido no processo de reforma tributaria,
aplicado a partir de primeiro de fevereiro foi incorporado antecipadamente a alguns pregos;
¢) mudanca localizada de pregos relativos nos segmentos que tiveram aumento de demanda
ao final do ano e cuja evolugdio foi extremamente desfavoravel ao longo de 2003 como

semiduravels e ndo-comercializaveis.

Assim, segundo FARHI (2004, p. 4) o conservadorismo do BACEN deve levéd-lo a
procurar lutar contra esses fatores de elevagio dos pregos pela manutengfio de uma politica
monetaria apertada. No entanto, juros altos nfo se constituem em instrumentos para hidar
com choques de oferta ou aumento de impostos. Nao devem, numa economia deprimida e
em fase incipiente de recuperacgo, impedir a mudanga de pregos relativos ao reduzir ainda
mais a absor¢io doméstica provocando queda dos precos dos bens destinados a atendé-la. O
BACEN age dessa maneira por excesso de zelo em relagio a uma meta de inflacdo
irrealista que o constrange a operar a politica monetaria “etrando por excesso”. Ao que
parece, pouco importa que essa medida seja capaz de interromper o frdgil crescimento

econdmico que se prenunciava, além de pressionar a divida publica.

3.3. A Ruptura Desejada

Embora muitos afirmem que ndo haja alternativa para politica econdémica que néo a
continuidade da mesma, tal tese s6 se sustenta se o objetivo maior for manter a
credibilidade do pais nos mercados internacionais. Se outros forem os objetivos, tais como

crescimento da renda e emprego, ndo hd alternativa que néo a ruptura com o atual modelo.

A comegar pelo nivel excessivamente elevado da taxa de juros, o que produziria

efeitos no nivel geral de produciio e emprego, bem como estancaria o processo de
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apreciagio do Real. Do ponto de vista inflacionario, melhor serd a manutengio da

subvalorizago, j4 que esta potencializa a reducdo do valor em reais da moeda americana.

Quanto a politica cambial, além da necessidade do BACEN atuar como regulador
do mercado, impedindo bruscas oscilagGes, pode-se pensar na taxagfo do capital de curto
prazo ou caréncia, ou seja, regular minimamente o movimento desses capitais. Quanto a
queda sustentada da relagdo divida/PIB, esta sé pode ser alcangada aumentando a
velocidade de crescimento do denominador ¢ reduzindo a do numerador. Em conseqiiéncia,
também reduzida seria a necessidade de superavits fiscais, abrindo-se espaco para atuagéo

da politica econdmica em busca do crescimento do produto e emprego.

Basicamente, essas politicas implicariam wma sinalizaco de que a acumulacio
capitalista em nosso pais voltaria a ser pautada pela producfio € nfio mais pelo rentismo tfo
protegido pelas politicas cientificamente comprovadas encobertas pelo véu da

credibilidade.
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CONCLUSAO

O Choque dos Juros em 1979 triplicou o tamanho da divida externa e levou toda a
periferia a Crise da Divida. Neste momento, o entdo ministro Delfin Neto tratou de salvar
0s bancos e os empresirios nacionais da sua politica de desvalorizagdo cambial,

“estatizando sua divida externa™.

O esforco exportador para gerar o superavit comercial deveria ter sido suficiente
para cobrir o déficit dos servicos, originando um processo de transferéncias reais ao
exterior. No entanto, o esfor¢o comercial néo foi suficiente para impedir a diminui¢do das
reservas, conduzindo o pais a moratoria. A retomada dos pagamentos externos, através da
reciclagem da divida, com encurtamento dos prazos, provocou o “encilhamento” do setor
publico e dificuldades cambiais, levando o pais a uma nova moratéria em 1989, Desde
entdo a regra tem sido: combinar altos juros e restri¢do ao crédito interno para atrair capital
externo via emissfio de divida piblica com prazos curtos, a qual termina dolarizada ou

indexada ao cAmbio, até culminar com a crise cambial.

Quando Collor assumiu a presidéncia, adotou-se a medida de bloquear e recolher no
Banco Central a massa de ativos financeiros em circulagio na economia € dos passivos
bancarios, com o objetivo de evitar a explicitago da hiperinflagdo. Deste bloqueio 80%
virou poupanga de longo prazo -VOBC'’s - rendendo corre¢fio monetéria mais 6% ao ano, €
seriam devolvidos apds 18 meses em 12 parcelas. Entdo, foi concedido ao Tesouro a
capacidade de monetizar os VOBC’s recebidos como pagamentos de impostos, o que levou
ao aumento da arrecadago. Ademais, o setor publico reverteu em médio prazo a divida de
curto prazo, com taxas de juros reduzidas. Esta melhora na condigio do setor publico,
somada ao fato de que este governo conseguiu deter a hiperinflagio mediante o seqiiestro
da liquidez € os critérios de corregdo, levando a um deségio sobre os titulos, desvalorizando
ativos reais € de risco ¢ reduzindo a cotagdio do ddlar, viriam a ser pre-requisitos para as

medidas tomadas pelo préximo governo, tal qual o proprio Plano Real.
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A reintegragdo dos paises periféricos ao circuito financeiro internacional, com a
retomada dos fluxos de capitais para esses paises, por razdes estruturais (elevagio da
poupanca financeira € busca por diversificagio do portfélio dos investidores do centro) ¢
ciclicas (reduggio do nivel de atividade e rentabilidade das aplica¢Bes no centro) levou tais
paises a um processo de abertura das economias, com elevacgiio da conversibilidade da
conta de capital do balango de pagamentos e acumulacfio de reservas internacionais. Além
disso, dentro dos pilares do novo consenso mundial, o processo de abertura econdmica
ocorreu também no comércio exterior, ¢ houve a redefini¢io do papel do Estado na
economia, as Estatais foram submetidas as privatizagGes e ao sucateamento da infra-

estrutura, sendo que ambas serviam de suporte & expansio do capitalismo brasileiro.

Tais movimentos possibilitaram a execug@o no Brasil do Plano Real de estabilizacio
inflacionaria, baseado na 4ncora cambial. Tal plano logrou sucesso na estabilizacdo,
levando a um cendrio econdmico de inflagdo baixa, mas com crescimento baixo, juros altos

e cimbio sobrevalorizado.

Ap6s o inicio do plano o pais teve que enfrentar uma sucesséio de crises financeiras
internacionais, comegando pela crise mexicana em 1995, passando pela queda do regime de
cimbio administrado do Brasil em 1999 (a partir de quando a taxa de cAmbio do real passa

a ter uma trajetdria instavel), chegando a crise argentina com é4pice em 2001.

QOutra transformacfio ocorrida desde entio foi a elevacdio da divida pilblica. A
justificativa oficial para essa elevago centrou-se nos fatores patrimoniais, como a
incorpora¢do dos chamados “esqueletos” da divida de estados e municipios. Entretanto,
utilizando-se o conceito de divida liquida e incorporando-se & contabilizagdo dos fatores
patrimoniais sua contrapartida em termos de haveres a eles associados, a elevagdo da divida
ocorreu principalmente devido ao impacto de fatores financeiros, como as altas taxas de

juros e a depreciacio da taxa de cimbio.

Ademais, a liberalizacio do cimbio e dos capitais provocou o endividamento

externo privado, de curto prazo, que se sobrepde & divida publica externa. A partir de
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entdo, a ligagdo entre sobrevalorizacio cambial e entrada de capital especulative
constituido o mecanismo através do qual o endividamento interno do setor ptiblico lastreou

o endividamento externo das empresas e bancos privados.

O programa de governo do PT para as elei¢bes de 2002, de inicio orientou-se sobre
3 eixos: o social, o nacional ¢ o democratico, sempre enfatizando a subordinacio externa

como maior problema.

Em linha com as formulagdes histéricas do partido, o programa afirma a
necessidade de uma ruptura com o modelo neoliberal, o qual abriu e desregulamentou a
economia nacional, subordinando-a ainda mais ao mercado externo, especialmente ao

financeiro.

No campo social, defendia transformacOes nas estruturas histéricas que
determinaram os padrdes de distribui¢do de renda, como a propriedade da terra. Ademais,

enfatizava a necessidade da orientagdo produtiva ao mercado interno de massas.

No imbito nacional, objetivava uma maior autonomia para a formulacdo ¢ gestdo
das politicas econémicas ¢ regulacdo dos mercados, o que exigiria politicas que reduzissem
a dependéncia € a vulnerabilidade externa. Para tal deveria-se: a) recuperar o saldo
comercial e reduzir o déficit na conta servicos do balanco de pagamentos; b) corrigir
desequilibrios resultantes da abertura comercial, via revisdo da estrutura tarifiria e criagdo
de prote¢do ndo-tarifaria; ¢) regular a entrada de capitais e reorientar o investimento direto
externo para aumentar exportagdes, integrar a inddstria de bens de capitais e fortalecer a
capacidade endogena de desenvolvimento tecnoldgico; d) regulamentar o processo de
abertura financeira; ¢) liberar a politica econdmica das restrigSes impostas ao crescimento e
a defesa comercial do pais; f) consolidar a vocagdo de multilateralidade do comeércio
exterior brasileiro, contrapondo-se a adesdo a ALCA vista como um projeto de anexagdo

politica € econdmica da América Latina aos EUA.
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Ademais, enfatizava a consolidagdo da presenca das empresas estatais em setores
onde ainda ¢ relevante e a suspensdo e reavaliacio do processo de privatizacdo; a reducfo
do comprometimento das receitas do governo com o pagamento de juros da divida plblica

e a critica ao controle do déficit puiblico como orientacdo de politica econbmica.

No eixo democrético, refor¢ava a idéia de ruptura com o modelo sdcio-econdmico

existente, via “revolugio democratica”.

Apesar da moderag8o exibida pelo entfio candidato Lula nas campanhas eleitorais de
2002, ainda cria-se que esta postura estava sendo adotada como meio de criar um ambiente
tranqiiilo para a transicdo para uma estratégia de desenvolvimento diferente da neoliberal

adotada pelo entdo presidente Fernando Henrique Cardoso.

No entanto, a politica que vem sendo implementada tem manifestado forte
continuidade com a da década de 90. Apenas considerando os primeiro meses do mandato,
assistiu-se a duas clevacBes das taxas de juros; ao aumento da meta do superdvit primario
para 4,25% do PIB, o que obrigou a cortes, 4 defesa da continuidade da privatizacdo dos

bancos publicos estaduais ¢ a concessdo de autonomia operacional para o Banco Central.

A logica da politica econdmica colocada em prética tem sido o aprofundamento da
“ancora fiscal” tdo criticada pelo préprio PT durante o0 mandato peessedebista. Na logica do
atual Ministério da Fazenda, a preocupagdo com a vulnerabilidade externa quase
desaparece, a qual seria combatida com o ajuste fiscal e aumento do comércio exterior. A
idéia central pode ser, entio, assim resumida; “basta equilibrio econdmico, abertura e livre

acao das forcas de mercado™.
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