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APRESENTACAO




Esta tese ¢ inteiramente dedicada aos meus amigos de
Campinas. E se a ela faltam méritos - ou pelo menos aquele verniz
académico, tdc necessario ao bom acabamento de trabalhios dessa
natureza - tal ndo se deve a eles, 0s amigos, com quem sé tenho aprendido
a boa ciéncia. Deve-se exclusivamente as limitaces do autor e de suas

condigdes de trabalho, nem sempre as mais favoraveis.

Mas, afinal, ndo creio que os deslustre com esse texto. Porque se
nao preenche todos os requisitos que a academia tantas vezes exige de
seus afiliados, pelo menos ha agui uma tese - no sentido estrito e
verdadeiro da palavra - ou uma hipétese - uma tentativa de explicar a

crise brasileira. Certa ou errada, é a minha explicacdo.

Vale a dedicatoria, ¢ um agradecimento. Porque, se ndo fossem
eles {08 meus amigos de Campinas), nidc haveria tese, muitc menos
explicacdo, ndo teria havido nem mesmo a retomada do gosto pelo
trabalho intelectual depois da depressao que se seguiu i experiéncia de
governo na Nova Repuiblica. Jodo Manuel, Wilson Cano, Luaciano Coutinho
chamaram-me a participar de projetos de pesquisa - € a repensar os
delineamentos da situacao internacional e da politica econdémica brasileira
- eIl WM momento em que, a meu ver, nada justificava esta escolha. Puro
carinho. Todos 0s meus companheiros da Unicamp, em especial José
Carlos Miranda, que me receberam sempre como se eu fosse um deles -
coisa que realmente me sinto - tiveram a paciéncia e a delicadeza de
discutir comigo, em reunides e seminarios, os relatdrios que iam sendo

produzidos e umas tantas idéias que, cismava ey, deveriam ser ditas.



Antes disso, Maria da Conceicao, sempre preocupada com os
que ama, resolveu enviar-me a Espanha para dar um curso schre
imdustrializacdo da América Latina. Vi-me assim, subitamente, numa
tarde de domingo, em um quarto de hotel em Madrid, tendo que iniciar as
aulas no dia seguinté, sem nada preparado, sem material bibliografico e
ermn uma lingua que ndo dominava com perfeicdo. Era uma prova definitiva
de insensatez - minha e dela - mas criava a obrigacdo impostergavel de

retomar minhas atividades de professor.

De tudo isso resultou ndoc apenas um livro, praticamente
acabado, e em espanhol, sobre a industrializacio latino-americana, mas
um conjunto de textos e relatdrios, produto das pesquisas feitas em
Campinas, que, junto com outros - ensaios, artigos, resumos de palestras
e conferéncias - desfilavamn os principais temas do debate atual: a
evolucdo do quadro internacional, as politicas de ajustamento e
reestrufuiracdo dos paises do ceniro capitalista, a politica econdmica
brasileira dos ultimos anos, o plano de estabilizacdo e a politica industrial
do governo Collor, a questdo da seguridade social brasileira.
Aparentemente descosidos, guardavam, no entanto, uma unidade de
pontos de vista, fundada em uma visao de mundo e em uma perspectiva
critica. gque recusava a estratégia neoliberal as virtudes que o discurso
ideologico lhe apontava. Acabaram sendo anos de intensa atividade
intelectual (e politica, também)} aqueles que se seguiram & derrocada das

€SPErancas. ..

Mesmo assim, a idéia de retomar plenamente ¢ projeto
académico ainda ndao havia tomado corpo. Ela veio a luz em uma conversa

com Jodo Manuel {mais uma vez meus amigos de Campinas...} quando ele
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afirmou que eu tinha uma tese pronta. Era juntar o que estava escrito,
dar-the untdade de redacdo, fazer as ilaces e mediaces necessarias e
trar as conclusbes que se impunham, Talvez o trabalho tenha ficado a

meic caminho, mas bem que tentei.

De qualquer forma, neste trabalbo de pensar e repensar,
escrever € reescrever, estabelecer relagdes, construir pontes, cheguei a
alguma coisa que para mim acaba sendo mais importante que uma tese
académica perfeita: uma hipdtesel. O que apenas tornou as coisas mais
dificeis, pols a sensagdo que me fica € que o texto em si - esta colcha de
retaihos tantas vezes emendada - ndo consegue exprimir a forca dessa

hipoétese.

E, no entanto, isto seria extremamente necessario, pois trata-se
de uma hipétese que me coloca rigorosamente contra a corrente. Néo
concordo nem com o diagnéstico, hoje consensual, sobre a natureza da
crise brasileira, nem com as terapias que vém sendo recomendadas para
supera-la. E, apenas para antecipar algumas conclusdes, procurando
despertar algum interesse no leitor - seja ele compulsério ou eventual -

pelas paginas que se seguemm, cabe destacar alguns pontos.

O diagnéstico consensual aponta para a existéncia de uma
contradicao entre o gque se passou no Brasil, nes anos 80, ¢ 0 que ocorreu
no resto do mundo. Aqui, a estagnagdo ¢ a instabilidade macroeconémica

{inflagdo acelerada, tendendo a hiperinflacdo) emperraram o potencial de

1. Destumbrado com esta conclusao, julguet estar sendo original. E que nAo havia lido o
brithante ¢ sugestivo ensaio do professor Jo&o Manuel, escrito héd algum tempo mas s6
agora publicado. Minhas idéias estavam todas 1. o que me leva a reconhecer - e
agradecer - a influéneia que tem exercido sobre a minha manefra de ver e interpretar a
crise contemporanea, Ver CARDOQSO DE MELLO (1892a e 1992b).



avango da industria brasileira, acarretando a reducdo dos investimentos e
a paralisacdo do processo de inovacéo tecnolégica, e conidenando o parque

industrial ao envelhecimento e ao atraso relativo.

La fora, enquanto isso, desencadeou-se uma vertiginosa onda de
inovagbes, técnicas e organizacionais, que configuram uma verdadeira
"terceira revolugdo industrial® (sic), e cujos tragos principais sdo: a
emergéncia do complexo eletrénico, como setor lider em termos de
dinamismo e de introducdo de inovacgdes; a transformacao dos métodos de
predugdo com a generalizacdo dos processos de automacdo flexivel: a
introducdo de inovagdes na forma de gestdo e de organiza¢io empresarial;
o surgimento de novas formas de concorréncia entre empresas, através de
"aliancas tecnolégicas”™; o agucamento da competicdo mundial através da

adocdo de estratégias deliberadas de busca de competitividade.

No que tange as terapias recomendadas, ainda gque ndo tdo
visiveis, também ouve grandes linhas de consenso. Sendo quanto ao seu
contetido, pelo menos quanto a tematica abordada. Pois, em um estranho
passo de changer de dame, a esquerda tornou-se mais "monetarista” e a
direita, mais “estruturalista”; ou ambos nos tornamos, quanto a forma,

monetaristas e estruturalistas simultaneamente.

Em primeiro lugar, a obsessdo pelo problema da estabilizagio;
tornava-se necessario derrotar a inflacdo para poder voltar a crescer. Mas,
a partir de um certo momento, comegou a difundir-se a medicagéo
neoliberal, receitando a necessidade de se promover ‘“reformas
estruturais”. Nessa oOtica, a préopria industrializacdo brasileira fora

equivocada, porque cartorial, superprotegida, avessa a concorréncia
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interna e externa e excessivamente apoiada no Estado, tendo assim
gerado ma alocacdo de recursos e wma estrutura industrial pouco
competitiva. Dai as recomendacdes: abertura dos mercados,
desregulamentacdo, desestatizacdo, desmontagem da estrutura cartorial e

dos mecanismos de protecio.

O ponto de vista aqui adotado € inteiramente outro. Quanto ao
diagnostico, ndo creio que haja contradicdo enfre a crise brasileira e as
transformacoes no plano mundial. Como também ndo creio que haja um
sentido de causalidade, que vai da inflagdo para a recessido e destas para o
desinvestimento, ¢ envelhecimento do parque industrial ¢ o atraso
tecnoldégico. Para mim, inflacdo, recessdo, desinvestimento {e suas
sequielas de envelhecimento e atraso} sao todos consequéncia do proprio
processo de transformacgdes que ocorreu no plano mundial e do éxito da

industrializacao brasileira no ciclo expansivo anterior2.

E, guanto a terapia, estou convencido que a insisténcia em
politicas de corte neoliberal acabara por desorganizar definitivamente a
econtomia e a sociedade brasileiras. Como estou convencido que gualgquer
tentativa de reeditar politicas de desenvolvimento autdrquico acarretara
efeitos semelhantes.

£ disto que trata a tese. Polémica, talvez. Mas buscando tirar a
discussdo da mesmice em que economistas, tecndlogos, japonologos,

liberais e tutti gquantt a tém mantido. E, se algumas passagens contiverem

2. Aqui também vale a referéneia ap que inicialmente supunha ser uma idéia original e
agora vejo que outres, por caminhos diversos, mas ndo essencialmente diferentes,
chegaram 4 mesiia cenclusao. Com as idélas ocorre freqiientemente a fabula do ane} de
Policrates, ¢ quando se convive imtelectualmente, por longos pericdos com outras
pessoas, ndo € de estranhar que as conclusdes a que se chegue sejam parecidas. Sobre a
idéia substantiva, ver FIORI {1882} e, sobre o anel de Policrates, ver MACHADO DE
ASBSIS {"O anel de Policrates”. In Papéis Avudsos. Obras Completas de Machado de Assis,
vol, 12, Rio de Janeiro: W.M. Jackson Inc. Editores).
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afirmagoes demasiado peremptorias e exageradas, debitem isso a paixio
que sempre acomete quemn abraca o trabalho intelectual com a perspectiva
da mudanca. O objetivoe terda sido sempre o de discutir, rediscutir -

repensar.



Parte 1:
A Desestruturacao Mundial




CAPITULO L

INTRODUCAO GERAL
AO TEMA
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O debate sobre a ordem internacional vem ocupando um espaco
cada vez maior, ndo apenas na imprensa € nos meios politicos, mas
também na agenda de economistas e cientistas sociais, de modo gerall. A
razao do interesse é por si mesma evidente, pois o mundo, no inicio dos
anos 90, assistiu a uma reviravolta sem precedentes na evolu¢do de suas
estruturas politicas, da qual a queda do Muro de Berlim, a incorporacio
da Alemanha Oriental pela Alemanha Ocidental, a dissclucao da Unido
Soviética e a decomposicdo do bloco socialista foram os momentos
culminantes. Tudo isto pés fim aos proprios pilares em que se assentava a
ordem mundial, cujo pressuposto era a existéncia de um mundo bipolar e

confrontado.

Fazendo parte desse debate, porém mantendo a sua
especificidade, aparece o tema da ordem econémica internacional2. Ao
fundo, a consciéncia cada vez mais clara de que as transformagdes porgue
passou a economia mundial nas décadas de 70 e 80 - ¢ que a afetaram em
suas dimensdes produtiva, comercial, financeira e tecnolégica - trouxeram
em sua esteira ndo apenas uma reviravolta significativa nas trajetorias de
crescimento das principais economias capitalistas, mas também, e
principalmente, na propria forma como se articulava a economia

internacional,

1. Apenas como exemplo, vale a referéncia a [UPERJ (1891), FGV {1991), MARTINS
{1991) e WERNECK VIANNA {1992), onde o tema é debatido a partir de diversos pontos
de vista,

2. A especificidade decorre do fato de que, quando se trata da ordem mundial, fout
court, o objeto da andlise sdo as estruturas e relagdes, de natureza basicamente politica,
gue se estabelecerarn entre os dois grandes centros de poder desde a II Guerra Mundial,
bem como a forma como se artlcularam com suas respectivas periferias; & a ordem
econdmica internacional diz respeito {4c somente g relagdes no interior da economda
mundial capitalista. as quais, evidenternente, também foram fortemente influenciadas
pela existéncia de uma ordem politica bipolar.



i6

Para se poder discutir todas as implicacdes deste acelerado
processo de mudancas, deve-se assumi-lo em sua perspectiva histérica,
pois o quadro atual mais naoe € que o desenlace de todo um processo que
se desenrola desde o final da II Guerra Mundial. Mais especificamente, a
hipétese aqui assurnida € que este movimento histdrico largo assiste a um
processe de constituicdo de uma ordem econémica internacional, sua
afirmacéo e consolidacdo e, posteriormente, sua crise e ruptura, até
chegar & situagdo atual em que a rigor ndo se pode sequer falar da

existéncia de uma ordem econdmica internacional.

Antes, porém, de entrar na discussao mais propriamente factual
desta hipétese, deve-se precisar os préprios termos do debate, A expressio
ordem econdmica internacional ndoc ¢ aqui usada para designar uma
configuracao qualquer existente no plano das relacdes internacionais, mas
apenas aquelas que se caracterizam pela ocorréncia simultdnea de uma
hegemonia definida, de um sistema hierarquizado de relagGes e de

mecanismos de regulacio.

Nesse sentido, e nos marcos da historia do capitalismo, o mundo
conheceu apenas duas ordens econémicas: a que prevalecen no século
XIX até a I Guerra Mundial, sob hegemonia inglesa, e a que se estabeleceu

no segundo pés-guerra, sob hegemonia americana.

O estabelecimento de uma ordem econdémica internacional
pressupde, portanto:

- a existéncia de uma poténcia economicamente dominante e que
seja ao mesmo tempo pélo hegemonico, cabeca de império e centro ciclico

principal;
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- & formacdo de um tecido amplo e estruturado de relagbes
economicas e financeiras entre paises, regides e empresas, expresso 1o
conceito de mercado mundial, j3 que ¢ isto que permite a hierarquizacao

do sistema e a constituicio de mecanismos de regulacdo,

O conceito de hegemonia ¢ tomado emprestado A ciéncia
politica, onde seu uso se generalizou a partir da exegese dos escritos de
Gramsci, que foi talvez o primeiro autor a tentar conferir um estatuto
te6rico ao termo. Em uma passagem de Il Risorgimento, Gramsci
apresenta wma visdo dinAmica do processo pelo qual se formmam e

dissolvem as hegemonias:

"A supremacia de uwm grupo social se manifesta de dois
modos, como dominacdo e como direcdo intelectual € moral. Um
grupo social é dominante dos grupos adversarios, gue tende a
liguidar ou a submeter inclusive com a forca armada, e é
dirigente dos grupos afins e aliados. Um grupo social pode, e
mesmo deve, ser dirigente ja antes de conquistar o poder
governamental. E essa wma das condicGes principais para a
prépria conguista do poder. Depois, quando exerce o poder, e
mesme quando o mantém fortemente sob conirole, torna-se
dominante, mas deve continuar a ser também dirigente"3.

A analise de Gramsci cinge-se as relagfes entre grupos sociais
no interior de uma nacao, € a supremacia de urn grupo se afirrna quando
¢ capaz de somar 4 sua capacidade de dominacao a de direcdo {intelectual
e morall, O conceito de hegemonia corresponde a esta tltima qualiﬁcagao
e 80 ocorre quando um grupo social revela aptidéo para tornar universais

seus interesses particulares.

3. Citado em GRUPPI {1978), pag. 78.
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Ao transpor o conceito para o plano das relacBes econdmicas
internacionais, deve-se reter seus tracos essenciais. Aqui também o termo
exprime a capacidade de dire¢do intelectual e moral de um pais sobre
outros e a possibilidade deste pais tornar universais seus interesses
nacionais. 3eu escopo, portanto, estende-se para além das fronteiras
formais da economia, pressupondo a afirmacdo ideoldgica e a

generalizagdo do sistema de valores da nagao que se torna hegeménica.,

Ha, no entanto, tracos estritamente econdmicos que devem ser
incorporados ao conceito para que possa ser usado no plano das relacées
econgmicas internacionais. Neste plano, a hegemonia se constitui a partir
da afirmacao e generalizacdo do padrio de producdo e consumo de um
dado pais, de seu modelo de organizacioe produtiva, de seus métodos de
conirole e gestdo, do formato especifico que imprime as relacdes entre
capital e trabalho, bem como do espago, em termos de papéis e

possibilidades, que abre para as economias subordinadas.

A existéncia e o exercicio da hegemonia nao implicam o uso da
forca, ainda que pressuponham a posse de seus instrumentos. Implicam,
isso sim, capacidade de dire¢do, o que inchu capacidade de regulacéo de
politicas, implicita ou explicita, de modo que contradicGes e conflitos
possam resolver-se ou pelo acatamento as decisfes da poténcia
hegemdnica ou através de negociagdes, sem ter que buscar a continuacao
da politica "por outros meios”, para usar a expressio de Clausewitz. E isto
gue torma o conceito essencialmente distinto do de imperialismo, o qual €
usado aqui num sentido um pouco mais amplo do que o normalmente

adotado no debate marxista.
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A0 se recorrer a idéia de imperialismo, no entanto, nao se pode
deixar de reconhecer que este é um termo de dificil conceptualizacao em
ciencia social. Mesmo em sua acep¢do moderna, cuja origem remonta ao
inicio do século4, tem sido usado para designar multiplos fenémenos ¢
realidades histdéricas bem diversas no plano das relagdes internacionais.
E, o que & pior, seu conteudo cientifico foi-se perdendo ao longo do século,
embora seu poder de imantacéo politica tenha se mantido por muito mais

tempo.

Recusar o termo, porém, néo resolve o problema, sequer o elide;
apenas o oculta. Usada, na segunda metade do século passado, para
designar a politica inglesa sob Disraeli, de fortalecnnento e expansdo do
império colonial britdnico, a palavra era identificada como sinénimo de
colonialismob5. No inicio deste século, no entanto, vertentes mais criticas
do pensamento econdmico ampliaram o conceito e passaram a associa-lo
a formas especificas de dominacdo econdmica: dominio dos mercados, das

fontes de matérias primas e de oportunidades de investimento6.

Apés a II Guerra Mundial, com o desaparecimento da maior
parte dos antigos impérios coloniais, o termo perdeu ndo s6 sua conotagdo
original como substancia e rigor tedrico, adquirindo tantos significados
quantos foram os autores que dele fizeram uso. Um escritor inglés, por
exemplo, na falta de uma definicao adequada, considera que "imperialismo
continua a ser a melhor palavra para designar o sistema geral de

designaldade nas relagdes econémicas mundiais"7.

4, Ver HOBSON (1902).

5. Ver FIELDHOUSE {1961) ¢ KOEBNER (1949).

6. Ver HOBSON (1902), HILFERDING (1910}, LUXEMBURG (1912), 'KAUTSKI {1914~
15), LENIN (1917) e BUKARIN {1817).

7. Ver BARRAT BROWN (1870).



Para que se possa utilizar a expressdo como elemento fundador
do conceito de ordem econdmica internacional, deve-se procurar
recupera-la em sua formulagdo original, testando sua viabilidade. E o

ponto de partida obrigatério € o debate marxista do inicio do século.

Como se sabe, sao trés as visdes marxistas sobre ¢ imperialismo:
a de Lénin, para quem o fenémeno aponta para o ingresso do capitalismo
em uma nova etapa; a de Kautski e Hilferding, que o consideram wma
“politica econdmica’ do capital financeiro; e a de Rosa de Luxemburg, que

o vé como wm afributo inerente a "natureza” do capitalismo,

A visdo de Rosa de Luxemburg parte da idéia de que a
contradi¢cdo fundamental do capitalismo, entre as forcas produtivas e as
relagbes de producdo, ou entre o cardter social da produgdo e o carater
privado da apropriacdo, empurra o sistema em direcdo ao imperialismo.
As exigéncias de exploracdo da forga de trabalho e de producgio de mais-
valia geram necessidades de mercados crescentes e fazem com gue o
sistema tenda a extravasar suas fronteiras, incorporando as regiGes nao
capitalistas. Este processo acabaria esbarrando em seus limites, pois

surgiriam barreiras intransponiveis a este movimento para fora.

O erro de Rosa de Luxemburg consiste em identificar esfes
mercados, gue se tormariam crescentemente necessarios, com mercados
de bens de consumo {e até mesmo com mercados de bens de consumo
para os trabalhadores). Isto poderia ser valido para a manufatura, mas
néo para o capitalismo desenvolvido, no qual a maquinaria ¢ a

diferenciagdo do departamento produtor de bens de consumo libertam o



capitalismo ndo s6 das amarras da Thabilidade individual dos

trabalhadores, mas também do mercado de bens de consumos,

Contrariamente a esta visdo, Lénin, por um lado, Kautski e
Hilferding, por outro, vinculam o imperialismo a wm conjunio de
transformacgées por que passou o capitalismo ao final do século passado.
56 que em Lénin esta presente a idéia de transformacées irreversiveis, que
configurariam uma nova etapa, da gual sao inseparaveis as tendéncias a
violéncia e 4 reacdo, no plano da politica interna, e as anexagdes, no plano
da politica externa. Kautski e Hilferding, ndo; eles partem das
transformacdes, mas vinculam o imperialismo a politicas econdmicas

préprias de um determinado momento histérico.

Kautski chega a afirmar que a tendéncia a gerar conflitos e
guerras, propria do imperialismo, seria amenizada pela tendéncia a
formacao do "ultra-imperialismo” - umna espécie de cartel inico e universal
- que, ao se consolidar, faria desaparecer esses tracos regressivos e
violentos. O sistema se tornaria mais racional e estaria entio maduro para

0 socialismo9.

Lénin, em seu famoso opusculo, critica com veeméncia a viséo
estatica de Kautski, acusando-o de ndo perceber a natureza
necessariamente contraditoria do capitalismo, que faria abortar a

tendéncia ao ultra-imperialismo, antes que esta pudesse realizar-se.

£ A critica aos pontos de vista de Rosa de Luxemburg foi realizada por Tugan-
Bamanovski. Kalecki resume os pontos do debate enire ambos em seu ensaio "O
problema da demanda efetiva em Tugan-Baranovski e Rosa Luxemburgo”; ver KALECKI
(19803,

4, KAUTSKI (1814-15), pag.. 30 e 128
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Apresenta, por sua vez, aquilo que considera os cineo tracos fundamentais

gue caracterizariam, a seu ver, a nova etapa:

"1} a concentracdo da producgdo e do capital levada a
um grau tde elevado de desenvolvimento que crion os
monopolios, 0s quais desempenham wm papel decisivo na vida
econdmica; 2} a fusdo do capital bancario com o capital
industrial e a criacdo, baseada nesse “capital financeiro', da
oligarquia financeira; 3} a exportacdo de capitais, diferentemente
da exportacdo de mercadorias, adguire uma importineia
particularmente grande; 4} a formacdo de associactes
internacionais monopolistas de capitalistas, que partitham o
mundo entre si, e 5) o término da partilha do mundo entre as
poténcias capitalistas mais importantes"10.

A verdade € que Lénin, na tentativa de formular um conceito
totalizante para as fransformnacfes em cursoe no sistema capitalista
mundial, misturou trés fendmenocs de natureza distinta: as mudancas na
base técnica, que, a partir do deslocamento dos setores lideres, impunham
uma maior concenfragdo A escala dos fatores de produgao, uma
redefinicédo da articulacdo produtivo-financeira (que levava o capitalismo a
assumir um carater “"financeiro”} ¢ uma alteragao dos padrées de
concorréncia; a tendéncia a formacdo de impérios coloniais; ¢ a crise do
sisterna internacional, constituido sob hegemonia inglesa, que entra em
processo diruptivo, dando margem a fortes rivalidades entre poténcias ¢ a
politicas agressivas de capital financeiro. A convergéncia destes
fenémenos é propria de um momento historico especifico, sendo que
apenas ¢ primeiro (expresso nos trés primeiros tragos fundamentais de
Lénin) é tipico do processo de transformacdes em dire¢do ao capitalismo

contemporanec {"monopolista"}; os outros dois fenémenos, historicamente

10. LENIN {1817}, pag.. 641-842.



datados (¢ podendo, em certa medida, ser até confimdidos com “politicas”
do capital financeiro) ndo caracterizam, de forma alguma, o ingresso do

capitalismo em uma "nova etapa”l1.

Ao incluir, entre os tragos caracteristicos, "a formacdo de
associagfes internacionais monopolistas... que partitham o mundo entre
si” e "o término da partilha do mundo entre as poténcias capitalistas mais
importantes”, Lénin parece ter caido no mesmo erro que criticava em
Kautski, nio levando em conta a natureza essencialmente contraditéria do
capitalismo. Do ponto de vista tedrico, a matriz do equivoco do autor russo
reside na incompreensao do conceito marxista de concorréncia e de sua
inter-relacdo com o0s processos de concentracdio e centralizagio de
capitais. Aceitando o ponto de vista de Hilferding, L&nin passa a ver tais
processos, ao contrario de Marx, como tendentes, sendo a eliminar, pelo

menos a reduzir a concorréncial?.

Paralelamente ao debate marxista, deve-se incorporar também o
conceito schumpeteriano de imperialismol3. Este, no entanto, aparece
despido de uma conotacdo especificamente econdmica ¢ de sua
determinacio histérico-concreta. Com isto, ainda que a analise possa
ganhar amplitude, através de uma nog¢ao que funda o conceito de império
ne poder das armas e do dinheiro ¢ percebe sua motivagio em
caracteristicas préprias 4 natureza humana, em seus desejos de expansao

e dominio, 86 o faz ao preco da rentncia a intencdo de examinar o

11. Lénin, na verdade, deu um passo atrds em relacao a Hobson, que havia anaiisado
separadamente os fendmenos do imperialismo ¢ da formagao do moderno capitalismo.
Ver HOBSON (1894) e HOBSON (19802).

12. Ver ZONINZEIN (1290},

13, Ver SCHUMPETER {1819).



processe de mudangas no sisterna capitalista mundial em curso no final
do sécnlo XIX e no inicio do século XX,

O uso, portanto, no contexte deste trabalho, do termo
imperialismo leva em conta estas muiltiplas contribuicdes e aponta para
uma defini¢ao baseada na existéncia de uma clara situacdo de dominacio
de uma nacéo sobre as demais, dominagado essa exercida através do poder
das armas e do dinheiro e que pode se expressar, ainda que ndao
necessariamente, através de politicas agressivas. De todo o debate,
portanto, fica a impressdo de que a verdade estava a meio do caminho. In

medio virtu...

Finalmente, e apenas de passagem, 0 conceito de centro ciclico
principal, acrescentado aqui como pressuposto para a constituicido de
uma ordem econdmica internacional, ¢ usado com as mesmas
caracteristicas gue lhe foram apontadas por Prébisch em seu trabatho
original sobre o esquema centro x periferiai4. Cabe lembrar que o
esquema de Prébisch ndo é, em qualquer hipétese, congruente, nem em
sua matriz tedrica nem no objeto que examina nem em suas implicacdes
praticas, com as teorias do imperialismo. Prébisch esta preccupado com a
existéncia de uma divisdo internacional do trabalho que € contraria a
periferia e com a distribuicdo desigual dos frutos do progresso técnico no
sistema mundial, criticando as conclusdes dos modelos tedricos vigenies a
partir de uma analise rigorosa de seus pressupostos; nao formula wma
teoria da "exploracdo” da periferia pelo centro nem vé nos movimentos
intermacionais de capital uwm fato intrinsecamente perverse para a

periferia.

14, Ver PREBISCH (1949).



Retomando a hiptese acima enunciada, e antecipando algumas
conclustes da analise dos capitulos seguintes, cabe dizer que, no pos-
guerra, os Estados Unidos jaA eram a maior poténcia econdmica e
industrial do globo (e ja ¢ eram desde o final do século XIX), j4 ocupavam
o papel de centro ciclico principal (tendo substituido a Inglaterra nesta
funcao desde os anos 20 ou 30) e ja detinham a supremacia no plano
militar (testada no conflitc mundial). Com a guerra, tornam-se
hegemonicos ¢ € isto que permite o estabelecimento de uma nova ordem

econdmica {e também politica) internacionall5.

O movimento histérico-concreto gue permite a constituicdo e
consolidacdo da hegemonia americana - e, portanto, da prépria ordem
internacional - implica desde mudancas internas, econdmicas e politicas,
nos Estados Unidos até a afirmacdo positiva da ideologia americana
{expressa no famoso american way of life), passando:

- pela difusdo de seu padrdo de producdo e consumo, que
alimenta e € realimentado pela transnacionalizacdo das grandes empresas
americanas, gerando este movimento wma resposta, nos principais
mercados capitalistas, que leva as grandes empresas em concorréncia no
mundo inteiro a adotar o modelo americano, a se "americanizar” em seus
padroes de gestao e organizacio produtivals;

- pela constituicdo de um padrdo monetario internacional

haseado no délar;

15, O tema da hegemonia foi tratado, de forma muito sugestiva, em GILPIN (1975) e,
principalmente, (1987). Os pontos de vista expostos por este autor se aproximam, em
diversos momentos, dos aqui apresentados.

186, Esta difusfio se da tanto a nivel da estrutura de produgdio - com a conformacdo de
complexos metal-mecémnicos, centrados no automdével € apoiados no uso intensivo de
petréleo ¢ na expansdo da malha rodovidria - guanto da organizacdo industrial, com 2
generalizacdo da corporagac multidivisional {através das empresas transnacionais), com
seus métodos de gestdo, financiamento e conguista de mercado.



- pela instauracdo, em cada pais, de padroes de financiamento
que reproduzem o modelo americano, em suas caracteristicas basicas de
“financeirizacaoc”17.

36 que esta ordem, fundada na hegemonia americana, e
diferentemente do sisterna sob hegemonia da Inglaterra, ja trazia em si o
germe de sua propria dirupcdo. No plano produtivo, nio sé pelas razies
apontadas por Prébisch - que via nos Estados Unidos um centro
desestabilizador da economia mundial, pois, ao contrario do centro inglés,
a economia americana concorre com sua propria periferia, néo
estabelecendo com ela relacées de complementaridade horizontal, mas
apenas vertical (para usar a imagem de Nurksel8) - mas porque o
movimento de expansdo do sistema industrial que se espraia a partir de
aeu espaco nacional tende a gerar uma competicio generalizada em todos
08 mercados, acabando por transbordar para a periferia, que se
industrializa. No plano monetario-financeiro, pela razdo apontada por
Triffinl9, gual seja a de gue o poder monopdlico de emissdo de moeda
internacional afeta as possibilidades de coordenacdo macroeconémica do
sistema, uma vez gue a liquidez internacional sé pode repousar nos
déficits externos da economia americana, os quais, se persistem, afetam a
confianca no proprio padrio monetario e, se desaparecem, conduzem 3

recessdo, pela falia de liguidez adequada ao funcionamento do sistema.

A sucessdo de eventos que fol desgastando a hegemonia
americana desde o final dos anos 60 ¢ minando os pilares da ordem
econdmica internacional sera vista com mais detalhe nos capitulos

seguintes. Cabe destacar, no entanto, wm traco essencial deste processo:

17. Ver BRAGA {1901},
18, Ver NURKSE {1679},
19. Ver TRIFFIN {1960).



tais episodios afetaram a hegemonia americana em um de seus atdbutos

essenciais - a capacidade de direcao intelectual e moral.

Em resposta a sua propria crise {e a crise de sua dominacdo}, os
Estados Unidos empreenderam, a partic do final dos anos 70, dois
movimento na tentativa de restaurar sua hegemonia:

- um, no plano da politica econdmica, revalorizando o délar e
forcando a recessdo mundial, com vistas a submeter seus parceiros no
mundo capitalista;

- outro, no plano estratégico-militar, com a adocdo de programas
armamentistas de alto contetido tecnolégico, que acabou por dobrar a

Unido Soviética e destruir sua capacidade financeira.

Tais movimentos, no entanto - ¢ contraditoriamente - vieram a
modificar profundamente, na década de 80, a hierarquia das relacées
internacionais. Em particular, as tentativas americanas de manter a
supremacia do dolar, levaram os demais paises do centro capitalista,
Japdo e Alemanha a4 frente, a empreender uma bem sucedida
reestruturacio indusirial, provocando acentuadas mudancas na divisdo
internacional do trabalho, abalandeo fortemente os fundamentos da
hegemonia americana e acarretando efeitos diruptivos sobre a prépria

ordem econdmica intermacional.

Pode-se, assim, dizer em resumo que estas mais de quatro
décadas que se seguiram a II Guerra Mundial assistiram a um processo
contraditéric de afirmacdo, problematizagdo e desestruturagdo da
- hegemonia americana e da propria ordem economica internacional nela

fundada. Sua consolidacdo coincide com a fase de expansdo sem



precedentes da economia capitalista mundial no pés-guerra. Ja os anos
que vdo de 1968 a 1978, nos quais outros centros se afirmam como
poténcias industriais ¢ 0 sistema instabiliza-se profundamente pela
sucessao de crises que o atravessa, permite wma visualizacdo do declinio e
mesmo crise de hegemonia. Posteriormente, a partir do final dos anos 70,
ha uma tentativa, por parte dos Estados Unidos, de retomar a hegemonia.,
através da diplomacia do délar e de uma estratégia que visava curvar a

Unido Soviética no esforco de guerra.

Tal estratégia, ainda que tenha tido um inegavel éxito no plano
politico {e ideolégico}, ndo eliminou o quadro geral de instabilidade no
plano das relagtes econémicas internacionais. Antes, o agravou, tornando
mais problematicos os elementos constitutivos do conceito de ordem

internacional,

No que respeita a4 funcdo de cabeca de império, os Estados
Unidos continuam a exercé-la, ainda que com crescerites dificuldades.
Pois, se bem que continuem a existir relacbes tipicas do chamado
imperialismo econdmico (constitiicdo de zonas de influéncia, variadas
formas de dependéncia etc.), bem como as que caracterizam o fendmeno
no plano politico {papel de gendarme over-extended sobre os
remanescentes dos velhos impérios coloniais}, tais fatos apenas acentuam
a contradicdo entre o papel de cabec¢a do sistema, por um lado, e os
interesses nacionais e a capacidade financeira do Tesouro americano, por

OUtro.

Ja no que tange ac papel de centro ciclico principal, os Estados

Unidos também continuam a desempenhéx»w, nao sendo previsivel, dado



seu poderio industrial e financeiro e as dimensdes de seu mercado

intermno, sua substituicao por gualquer outro pais.

E no que tange ao conceito de hegemonia que os clementos
constitutivos da ordem internacional encontram-se mais problematizados.
Tal conceito, como visto no inicio deste capitulo, inclui a capacidade,
explicita ou implicita, de regulacdo de politicas. E a seqiiéncia de politicas
macro-econdmicas adotadas pelos Estados Unidos desde 1978 tornaram
as relacdes Dbasicas de comércio e financiamento totalmente
desequilibradas. Apesar disso, no entanto (ou, talvez, exatamente por
iss0}, € devido a formacgae de mercados plurimonetarios internacionais20,
o grau de interdependéncia entre os trés centros mais importantes

aumentou em escala nunca vista.

Numa situacdo como esta, a "coordenacio voluntaria" entre os
centros problematiza a propria nogao de hegemonia. Fatos caracteristicos
do momento atual, como a transnacionalizacdo do espaco nacional norte-
americano, a globalizacdo dos mercados financeiros2l e as melhores
condicdes de atuacdo dos principais competidores dos Estados Unidos
(Alemanha e Japdo, dada sua integracdo com os mercados ampliados da
Europa e da Asia), pdem em questdo a capacidade de coordenacgédo de

movimentos tdo contraditérios.

O conceito de hegemonia, ademais, embora mais abrangente ¢
dotado de mailor plasticidade, pode ser guestionado em suas zonas de
intercessdo com o0s demais, pois a evidéncia empirica aponta para o fato

de gue a hegemonia, no plano das relagdes internacionais, nas duas vezes

20. Ver MIRANDA {1992},
21. Ver KUTTNER {1891},



em que fol exercida, somente o foi por nacdes cujo sistema industrial e
financeiro se tornou dominante e conseguiu se reproduzir para além de
suas fronteiras, a partir de seu papel de centro ciclico principal, impondo
as regras do jogo monetdrio e financeiro; por outro lado, tais nacdes se
constituiram como poténcias militares e demonstraram clara vocacio
imperial22. Resta saber até que ponto esta inter-relacdo & inevitavel.
Particularmente em um momento em que - para nos limitarmos é
conceptualizacdo de Schumpeter, para quem o poder imperial se afirma
com base nas armas e no dinheiro - as armas podem perder parte
significativa de seu poder decisdrio, pela possibilidade de se tornar
desnecessaria uma nova guerra em escala planetaria e em que o poder
monopoélico de uma unica moeda internacional pode vir a ser contestado

pela ocorréncia de nova crise financeira mundial de grandes proporcées.

Finalmente, cabe perguntar até que ponto as transformactes
verificadas ao longo dos anos 80, ¢ que continuam em curso, afetaram o
modo de funcionamento do sistema, tal como vinha se dando desde o
término da II Grande Guerra. Tais mudancas dizem respeito a aspectos
econdmicos essenciais - como a globalizacdo financeira, a emergéncia e
difusdo de wm novo paradigma tecnoldgico e alteracfes nos padrées de
financiamento, organiza¢do industrial e concorréncia - e, ja agora, a um
reposicionamento complete das relagdes Leste-Oeste. Se € certo que
existem evidéncias que demonstram a perda de competitividade dos
manufaturados americanos nos principais mercados, tammbém € certo que
este ndo € um fendmeno novo; ac contrario, o que se verificou em tempos

recentes foi um processo de reestruturagdo parcial da inddastria norte-

22. Estas parecem ser condicdes necessarias, mas certamente ndo suficientes, comoe o
demonstram, na histora, o destine de Holanda, Franga, Alemanha e - até agora ~ Japao.
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americana, ainda que sem politica explicita, que lhes permitiu sustentar

wmma posicao de liderancga em varios setores.

O que ¢ grave em relagdo aos Estados Unidos ¢ a desarticulacao
de seu sistema financeiro e a crise social de um espaco nacional que se
transnacionalizou. Desta forma, se teve éxito em sua estratégia de dobrar
a Umiao Soviética e se, no seu campo, nenhuma outra poténcia contesta
sua posicdo de cabeca do sistema - fatos que poderiam ser indicadores da
existéncia de uma relacdo hegemonica - ndo ha como negar que pelo
menos um aspecto basico da relacdo capitalista - qual seja o de
reproduzir, como valor universal, seu proprio sistema de producio de
mercadorias - esta posto em questdo, e sdo eles - 0s Estados Unidos - que
tem que se adaptar a métodos e processos industriais exdgenos.

E a visdo conjunta de todos estes fatores e processos que
permiite a conclusdo de que o quadro atual sinaliza para um periodo de
extrema instabilidade na economia mundial e ndo para a emergéncia de

uma nova ordem econdmica intermacional?23.

23. O  desiderate de wuma ordem econdmica internacional auto-reguiada,
“voluntariamente” coordenada pelos irés grandes {ou pelos sete) e organizada segundo
os principios da doutrina neoliberal nac deixa de ser um descendente bastardo e
termporao das teses kaniskianas do ultra-imperialismo. Continua a valer, hoje como no
inicio do século, 2 observagido de Lénin sobre a natureza necessariamente contraditdria,
do capitalismo, fundada em uma visdo gue coloca, como categoria central para o
entendimento de sua lagica e de sua dindmica, o conceito de concorréneia ¢ suas inter-
relacdes com o8 processos de concentracio e centralzacdo de capitais, e de introdugdo e
difusao de progresso téenico,



CAPITULO II:

O MOVIMENTO GERAL DE CONSTITUICAC E
CRISE DA ORDEM MUNDIAL
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1. O Pés-Guerral

Comecemos com uma platitude. A configuracao que assume hoje
a economia internacional - com seu elenco inesgotavel de problemas,
desatios ¢ duvidas - é o resultado de um processo que se desenrola desde
o final da II Guerra Mundial, Este periodo assistiu a um movimento de
radicais transformacées abarcando praticamente todas as érbitas da
atividade econdmica, nao apenas a produtiva e tecnolégica, mas também a
comercial ¢ a monetdria ¢ financeira. E, apenas para nio deixar de
mencionar, acarretou alteracdes profundas na dimensao de poder que the

¢é implicita.

Como se sabe, 0s anos que transcorreram entre as duas grandes
guerras foram marcados pela incapacidade da Inglaterra de restabelecer
sua hegemonia e, em consequiifncia, restaurar a ordem econdmica
internacional que prevalecera até as vésperas do conflito. A libra - e os
bancos ingleses - perdem seu poder de ordenamento sobre os fluxos de
capital e comércio e, em decorréncia, a propria economia mundial nio
corisegue recobrar o dinamismo que havia alcancado no periodo anterior,
quando era clara e evidente a hegemonia inglesa. A Europa nio conseguin
produzir transformacées estruturais suficientes para garantir seu
dinamismo, e os Estados Unidos, apesar de ja serem a major poténcia

industrial e de terem experimentado um importante processo de mudanca

1. Este capitulo esta forternente baseado em texte preparado pelo autor, em co-auforia
com José Carlos Miranda, texto este que se constitulu em relatdric parcial para a
pesquisa intitulada "S@c Paulo no Limiar do Século XXI: Perspectivas dos Setores
Produtivos (1980-2000)°, reatizada na Umdecamp, em 1980, scb a coordenacéo do
professor Wilson Cano; ver TEIXEIRA ¢ MIRANDA (1992). Para uma andlise um pouco
mais detalhada dos periodes cobertos por esta secio e pela prixima, ver TEIXEIRA
{1983a), em especial o Capitulo .



estrutural, ainda eram uma economia excessivamente introvertida, de

qualquer ponto de vista,

Do angulo estrito da politica econdmica, o entreguerras se
caracterizou por tentativas, particularmente por parte da Inglaterra, no
sentido do restabelecimento do assim chamado "padrio ourc”, tal como
havia vigorado no periodo anterior A primeira guerra mundial2. O
agucamente das rivalidades ¢ conflitos entre os principais paises
capitalistas, em todos os planos, particularmente no financeiro e
comercial, com as sucessivas desvalorizacdes do cambio, 1o que entao se
chamou de politica de arruinar os vizinhos, levou a uma profunda
desestruturacdo da economia mundial, com reducdo do fluxo de
mercadorias e de capitais e a formacdo de blocos regionais ou politicos de

comeércio,

Os anos que se seguiram a I Guerra Mundial, no entanto,

presenciaram uma completa reversido deste quadro. Em primeiro lugar,

2. Em mato de 1925, o Parlamento inglés aprovou o Gold Standard Act que
1estabelecia a livre conversibilidade da libra, ao preco de 3 libras, 17 xelins e 10 1/2
pence, por onga de ouro, voltando assim 4 paridade anterlor 4 guerra e agravando as ja
precérias condicdes de competitividade do pais. A medida fora antecipada, um ano antes
{(lunho de 1824), em aritgo publicado no Westhminster Barik Review, prestigioso
porta-voz dos banqueiros ingleses, nos seguintes termos: "O recente relatério do
consetho do Federal Reserve Board dos Estados Unidos bem merecen a atengdo que
recebeu, pois parece conduzir a uma politica apolada no relatério Dawes com a
finalidade de levar o délar a suplantar a libra como base das finangas
internacionais... A despeito da depreciagio que ela vem sofrendo ha muito termnpo, a
iibra resistiu bem ao dolar, e Londres & um centro financeiro internacional pelo menos
tdo importante guanto antes da guerta... Mas novas perspectivas s¢ abrem com o
relatério Dawes... As possibilidades de Hgacio entre o délar e o marco-ouro, entre os
recursos em crédito dos Estados Unidos, de um lado, e as empresas alemis e o comércio
mundial, de outro, constituem uma perspectiva que ndo se poderd encarar sem
ansiedade enguanto a libra estiver depreciada nos mercados mundiais. Para falar
claramente, a libra depreciada pode ser eliminada das relagdes financeiras
internacicnais pelas duas grandes moedas-ouro, o ddlar e o marco. Se guisermos
defender-nos, teremos de Hgar novamente a libra ao oure, guer o desejemos, quer nao,
Ndo é chegado o tempo de enfrentar essa situacdo e tomar medidas para voltar 4
paridade cambiai?”
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pelo novo papel gue os Estados Unidos passaram a desempenhar, A
Guerra teve um impacto extremamente importante sobre a economia
americana, tanto do ponto de vista quantitativo guanto do ponto de vista
da articulacdo entre os diferentes blocos de capital. O préprio Estado
americano ganhou uma dimensdo nova, reforgando sua posigdo enquanto
articulador entre esses blocos3, e a ideologia americana se afirmoun,
rompendo com 0 carater introvertido que a havia caracterizado no periodo
anterior. Os Estados Unidos assumiram claramente sua posi¢do de
poténcia hegemdniica e procuraram estabelecer uma ordem internacional

gue lhes fosse favoravel.

Tudo isto fica bastante nitido nas conferéncias que se seguiram
ao encerramento do conflito, ganhando expressdo politica na constituicdo
da ONU e expressido econdémica na Conferéncia de Bretton Woods, em gue
foram criados o FMI e o BIRD (Banco Mundial}, Esta nova
institucionalidade, em sua composi¢do ¢ em suas regras basicas de
funcionamento, era o resuitado direto da supremacia politica, militar e

econdmica dos Estados Unidos no mundo capitalista.

A vontade de poténcia manifestada pelos Estados Unidos no
imediato pos-guerra pode ser claramente observada nas politicas que este
pais desenvolveu em relacdo a seus adversarios e a seus aliados da
véspera. No que toca a Alemanha e ao Japdo, por exemplo, o objetivo
implicito era, sendo a sua desindustrializacdo, aoc menos a
desconcentracdo do poder econdmico, em maos dos grandes grupos

financeiros daqueles paises.

3. Ver CAMARA NETG {1985},
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Esta politica tinha uma contrapartida em relacio aos préprios
aliados americanos, evidenciada nos acordos de Bretton Woods. As regras
que dali resultaram, por sua rigidez, criavam sérias dificuldades para a
recuperacae daqueles paises. As consegtiéncias desta atitude ndo se
fizeram sentir, no entanto, apenas no plano econémico, mas sobretudo no
plano politico. E foi, talvez, movido principalmente por razdes politicas que

os Estados Unidos se viram obrigados a alterar sua posi¢io.

O avanco soviético no leste europeu e os éxitos eleitorais dos
partidos comunistas no ocidente sinalizaram um quadro que demonstrava
ser insustentavel a manutencdo da politica imperial que os Estados
Unidos procuravam imprimir ao resto do mundo capitalista. Em 1947,
num intervalo de apenas quatro meses, esta politica mudou inteiramente
de direcdo. Em marco, foi proclamada a doutrina Truman, pela qual os
Estados Unidos se comprometiam a apoiar a reagdo aos movimentos de
libertacdo da Grécia e¢ da Turquia e se dispunham a ajudar
financeiramente os paises que se decidissem a lutar confra o comurnismo;
nos dois meses seguintes, 0s governos de coalizao da Francga e da Italia
foram dissolvidos e os partidos comunistas deles exeluidos; em junho foi
aprovado o Plano Marshall, destinando recursos para a reconstrugio

européia.

Para viabilizar o novoe planc - gque € o gue nos interessa, de um
angulo estritamente econdmico - seria, preciso, no entanto, nao so
esquecer as regras que os proprios Estados Unidos haviam estabelecido
em Bretton Woods, como permitir a reconstrugio de Alemanha e Japdao,
paises estrategicamente situados na fronteira da guerra fria. Trés aspectos

desta reviravolta merecem aqui ser destacados:
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- em primeiro lugar, 0 Plano Marshail abriu espaco para uma maior
integracao da Europa capitalista, o que viria a ocorrer ja em 1948 com a
criacdo da OECE (antecessora da OCDE) e se desdobraria em um processo
cuja culminancia foi a constitui¢do da Comunidade Econémica Européia
em 1958 e cujos degraus intermediarios passaram pela Unido Européia de
Pagamentos em 1950 e pela Comunidade Européia do Carvio e do Ago em
1951; em conseqiéncia, as barreiras ao comércio intra-europen foram
senido gradativamente reduzidas e, ja nos primeiros anos da década de 50,
dois tercos de seu total eram isentos de tarifas;

- em segundo lugar, permitiu-se desvalorizactes macicas em relacdo
ag dolar, medida esta que era a pripria negag¢io das regras recém-
estabelecidas em Bretton Woods; caso isto nao fosse feito, no entanto, a
prépria ajuda poderia tornar-se inatil;

- finalmente, os Estados Unidos passaram a aceitar a discriminacio
contra os produtos americanos nos imercados europeu e japonés, ao
mesmo tempo em que abrlam seu enorme mercado interno para os

produtos provenientes daquelas regides.

A literatura especializada sobre este periodo costuma dividi-lo
em duas etapas: uma, que se estende do imediato pos-guerta até a
segunda metade dos anos 50, denominada de "escassez de délares”; outra,
para 0s anos seguintes, que seria a da "abundancia de délares”. O periodo
que se seguiu 2 adocdo do Plano Marshall, na verdade, corresponde a uma
fase em que os principais paises europeus e o Japao melhoraram sua
posicdo relativa, quaisquer que sejam os indicadores consultados

(producao, produtividade, comércio exterior, reservas internacionais).
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As consequéncias mais graves para a hegemonia americana,
porem, nao disseram respeito a0 surgimento de condigbes que
permitissem as economias européias e japonesa crescer em tamanho e
poder competitivo (com base em suas moedas desvalorizadas, baixos
custos de mdao-de-obra, tecnologia atualizada proporcionada diretamente
pelos Estados Unidos e forte apoio do Estado} e sim ao desbalanceamento
da relagdo de forgas no plano internacional. Iniciou-se ai um processo de
gqueda progressiva da participa¢do americana na producdo manufatureira
e no comércio mundiais, ainda que mantivessem sua supremacia
industrial e tecnoldgica e todo o seu poderio como poténcia financeira ¢

grande produtor agricola.

Alguns tracos marcantes da evolugdo da economia internacional
ao longo dos anos 50 e 60 merecem ser aqui destacados:

* Em primeiro lugar, foi 86 a partir de meados da década de 50
que se iniciou a intensificacdo da concorréncia intercapitalista sob
hegemnonia americana, com a expansao das filiais das grandes corporagées
manufatureiras, apos a etapa prévia de exportacdo de mercadorias € de
endividamento financeiro do resto mundo confra os Estades Unidos.
Algumas mudancas institucionais importantes, no Aambito europeu,
permitiram esta elevacao do investimento direto por parte das grandes
empresas americanas, as mais importantes das quais dizendo respeito ac
fim das restricbes a movimento de capitais e i conversibilidade das
moedas. Este movimenio ensejou, no ambito de cada espago nacional
europeu, a emergéncia de respostas industriais fortemente dindmicas dos
capitais nacionais, tanto privados cormo estatais.

* Exatamente por esta razdo, hid gue observar, em segundo

lugar, que os padrées de industrializacdc na década de 60 foram
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extremamente semelhantes em todos os paises do mundo4. Cabe ressaltar
aqui nao apenas os milagres europeus (os casos alemdo, francés e italiano)
mas sobretudo o japonés. O desempenho particularmente dinamico e
inovador da economia japonesa permitiu que este pais saisse finalmente
do atraso em que se encontrava e desfizesse seu famoso dualismo
tecnoldgico. O Japao ingressou, por esta €poca, na era do mercadso de
consumo de massas, ja atingido ha muito pelos paises europeus
desenvolvidos, Mesmo estes, no entanto, generalizaram uma forma
particular de consumo que € o de bens duraveis, recurso dinamico de
expansdc do mercado interno que a economia americana ja tinha saturado
desde o imediato pds-guerra. A caracteristica principal desta fase reside
portanto na generaliza¢do do padrao de producéo e consumo dos Estados
Unidos aos demais paises centrais, em um movimento que acabaria por se
difundir aos paises da periferia semi-industrializada. Estas novas
estruturas de mercado, porém, moviam-se com grande dinamismo, em
contraste com a maturidade americana.

* A guestao monetaria e financeira € outro aspecto importante
na caracterizacdo do periodo, pois nela se expressou a contradigédo entre o
papel dos Estados Unidos como centro monetario, emissor de "moeda
internacional”, e os interesses do Estado nacional americano. O ponto
mereee atencdo porque é exatamente na virada entre os anos 50 e 60 que
o sistema monetario internacional, estruturade em Bretton Woods,
enfrenta o seu primeiro momento critico, com manifestagtes de
desconfianca em relacdo ao délar. O fato colocava em cheque o poder
conferido aos Estados Unidos de dispor de um padrac monetario que era
simultaneamente moeda nacional e meio de pagamento internacional. Sua

base residia em que o comércio ¢ o investimento direto haviam suplantado

4. Ver TEIXEIRA (1983a), Capituio IL.



o ritmo de criacdo de reservas, que, como néo podia depender da “reliquia
barbara” da producao aurifera, apoiava-se crescentemente nos déficits
americanos no balanco de pagamentos. Isso porém tinha o seu preco,
como profeticamente advertira o professor Triffinb: se o déficit americano
aumentasse, a credibilidade no délar cairia e o sistema entraria em
colapso pela impossibilidade de os Estados Unidos atender as demandas
de conversao em ouro; mas se os Estados passassem a obter superavits,
enxugariam a liquidez do sistema internacional, inibindo a expansao do
comércio mundial e o proprio crescimento econdmico. Ai se revelava, em
toda a sua extensdo, a comtradicdo entre o carater nacional de uma
economia fechada e o papel de cabeca do sistema internacional

desempenhado pelos Estados Unidos.

Todos os esforgos da politica econdmica americana a partir desta
primeira manifestacdo de desconfianca tentaram minimizar os efeitos
desta contradicaot. Mais ndo fizeram, porém, que sancionar, no plano
institucional, os anseios de expansio ¢ integracdo do capital em seu
circuito internacionalizado. Na verdade, a conseqiiéncia das medidas
adotadas pelo governo dos Estados Unidos para reduzir os déficits do

balanco de pagamentos foi a saida para o exterior dos bancos americanos

5. Ver TRIFFIN (1960).

6. As principais medidas, adotadas nos anps 60 com a finalidade de reduzir os
problemas do balanco de pagamentos na conta de capital, foram: a Interest
Equalization Tux (IET) em 1963, imposto cobrado sobre o lancamento de titulos por
ndo-residentes no mercado de capitais dos Estados Unidos, comn a finalidade de elevar o
custo de captacao de recurscs de longo prazo na praga de Nova York; a extensdo, em
1964, do IET aos empréstimos de prazo superior a um ano (evidéncia de que os bancos
estavam compensando a redugio do langamentc de titulos com aumento dos
empréstimos): o Voluntary Credit Restraint Program (VCPR), também em 1964,
pelo qual eram adotados voluntariamente tetos para os empréstimos concedidos ao
exterior por parte de bancos comerciais ¢ de instituigdes financeiras ndo bancarias; 0s
controles OFDI {On Foreign Direct Invesfiment), pelos quais as empresas se
comprometiam g melhorar seus balancos de pagamentos com o exterior em cerca de 15 a
209 e, finalmente, a transformacdo destas medidas de volunitarias em obrigatfrias, em
1988,



41

- restabelecendo em sua integra, a4 escala internacional. o circuito de
reprodugdo do capital - ¢ a formacdo de um mercado financeiro off-shore,
conhecido como mercado de eurodélares. Este mercado, ao se expandir,
permitiu  alimentar, através do sistema bancaric privado, a
transnacionalizacio do sistema capitalista, escapando paulatinamente ao
controle dos instrumentos tradicionais de politica econémica. Permitiu,
em particular, a expansdo da producio e do comércio europeus,
independentemente da politica monetaria, em geral ortodoxa, de seus

bancos centrais .

2. A Década de 70

Os anos 70 se iniciam sob o signo da crise monetaria
internacional, a qual se seguem a desvalorizacdo do dolar e a adocéo de
um sistema de taxas de cambio flutuantes, ¢ terminam sob o impacto da
mudanca da politica monetaria americana, revalorizando a sua moeda e
abrindo as portas para a recessdo mundial. Entre um e outro, o choque do
petroleo assinala, no plano do significado, a reviravolta nas tendéncias de

crescimento a longo prazo da economia mundial7,

Na verdade, por sob tudo isto, explicitada estava a crise

americana desde o final dos anos 60, em seus aspectos comercial, fiscal e

7. A periodizacdo por décadas, adotada neste texto, ndo é certamente a mais rigorosa.
Justifica-se, no entanto, pelo fato de que o objetivo aqui é tdo somente mostrar, de modo
sucinto, as origens do processo de desestruturagdo da ordem econdinica internacional,
fendmeno que se revela inteiramente nos anos 80, Em TEIXEIRA {1983a), onde se
pretendeu examinar o movimento large da industrializagdo no pés-guerra, é apresentada
uma periodizagdo mais correta. Mesmo 1&, no entanto, a proximidade do objeto gerou um
equivoco de interpretagdo, considerando-se 1974 como inaugurando uma nova fase na
trajetéria do capitalismo. O equivoco fof corrigido em TEIXEIRA (1987). onde se observa
gue a nova fase sé se inaugura no final da década, com a inverséo da politica monetaria
americana.
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mesmo militar8, confirmando-se a transnacionalizacéo global do sistema

capitalista e a perda progressiva da hegemonia americana.

No plano produtivo, j4 ao fim daquela década, o impulso
dinamico que havia presidido a expansdo das economias capitalistas
avancadas comecou a perder forga, revelando os primeiros sinais de
esgotamento do padrao industrial vigente. Este fenémeno foi mais
acentuado exatamente nos setores lideres e suas causas foram variadas.
Entre elas certamente figura a saturacdo nos processos de difusdo de
duraveis, deixando de se fazer sentir o efeito acelerador produzido pelos

investimentos no setor de bens de capital.

O ‘circulo virtuoso cumulativo” apontado por Kaldor e
Fajnzylber, que vinculava crescimento ¢ progressc iéenico, se desfazia e,
por isso, as taxas de incremento da produtividade passaram a ser
menores. Em consegiiéncia deste menor ritmo de crescimento, tanto da
producdo quanto da produtividade, as margens de capacidade nio
utilizadas aumentaram, desestimulando a inovacdoe e consolidando a
tendéncia declinante. Os efeitos depressivos encadeavam-se uns aos

outros, atingindo inclusive o comércio internacional: diferentes paises

&. No plano militar, trata-se do desfecho da guerra no Vietname, que, mais do gue uma
derrota militar dos Estados Unidos, foi uma derrota politica ¢ moral. J& o aspecto
comercial diz respeito ao fato de gue oS superavils comerciais americanos vieram
minguando ao longoe dos anos 80, registrando em 1971 o primeiro déficit comercial no
pais no século XX, no valor de 2.8 bilhdes de dblares: vale observar que esta tendéncia
declinante decorria ndo de uma queda das exportagdes, mas de aumenios nas
importagoes, particularmente de produtos manufaturados, O mercado automobilistico,
até entdo simbolo da inddstria americana, comegou a ser invadido por carros
estrangetiros, ocupando, ja& em 1970, uma parcela correspondente a 17% do total. A
urtica categoria de produtos manufaturados em que os Estados Unidos se mantinham
superavitdrios era a de bens de capital, devido ao peso do circuito matriz-filial nas
atividades externas das corporagfes mulfinacionais e ao fato de que os Estados Untdos
detinham vantagens absolutas em alguns ramoes.
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adotaram politicas protecionistas, reduzindo o efeito realimentador sobre o

Crescimento que a demanda externa exercia.

Duas questoes devem ser aqui ressaltadas por sua importancia
no plano macroecondémico. Dizem elas respeito ao nivel de endividamento
e a inflacdo. O rapido crescimento industrial dos anos 50 e 60 esteve
associado a um endividamento crescente por parte de familias, empresas e
governo. Quando a tendéncia reverteu, este endividamento se tormou
cumulativo e revelou sua face perversa, pela necessidade que impunha de
mecanismos para girar a propria divida. A consequiéncia foi uma elevacdo
do custo financeiro das empresas que, somada a uma estrutura rigida de
custos fixos, reduzia as margens efetivas de lucro e induzia a elevacio dos
mark-up desejados nos setores oligopolizados, formadores de precos a

escala internacional, o que era finalmente repassado aos pregos finais.

No que toca ao setor publico, o ritmo declinante da atividade
econdmica implicava simultaneamente aumento de despesas e redugio de
receitas, agravando a pressdo inflacionaria. Quanto aos saldrios, sempre
apresentados como responsaveis pelas fendéncias aparentes de profit
squeeze, experimentavam um duplo movimento: os saldrios reais eram
pressionados para baixo enquanto o0s salarios nominais subiam, em
conseqiiéncia do ultimo miniboom sincronizado antes do choque do
petroleo {1970-1973), quando se verificou uma modificacdo dos precos

relativos favordavel as matérias-primas e aos alimentos,

As margens de rentabilidade corrente da indastria encontravam-
se assim pressionadas por todos os lados, enguanto se reforgava,

contraditoriamente, a rentabilidade dos setores mercantil e financeiro.



Tudo isto representava obstaculos a capacidade de acumulacdo do setor
industrial, aumento da capacidade ociosa e tendéncia a sobreacumulacio
improdutiva. Nesta otica, o chogue do petroleo veio apenas reforcar e
intensificar pressbes e tendéncias que ja estavam presentes {(implicitas

umas, explicitas outras) desde antes.

Vista a questdo de uma o6tica mais ampla, qual seja a da
articulacdo da ordem econdmica mundial, pode-se observar que também,
desde o final dos anos 60, comecaram a se desfazer os mecanismos de
regulacdo constituidos a partir da hegemonia americana. O aspecto
financeiro € aqui essencial, pois foi neste periodo que se deu a expansio
do mercado financeiro, privado e internacionalizado (cuja origem foi
apontada na secdo precedente), atingindo, em curtissimo espaco de
tempo, dimensdes gigantescas9. Este mercado, nesta época, ainda se
mosirava plenamente funcional a ldgica e 4 dindmica das grandes
corporagfes transnacionais. A economia mundial, no entanto, estava
posta diante do "ovo da serpente”, pois quem se dispusesse a olthar sob a
casca do ovo l& veria a serpente por inteiro. Ao modificar o cardter da
atividade bancaria, ao constituir um mercado financeiro, unificado e
privado, lvre de regulamenta¢des nacionais, ao transcender as fronteiras

nacionais, ele tornava ineficazes as politicas monetaria, fiscal e cambial de

9. Para se ter uma idéla da velocidade com que este mercado se expandiu e das
dimensdes que atingiu, basta lembrar que em 1965 havia 13 bancos americanos
operando no exterior, através de 211 agéncias, com ativos no vaior de nove bilhdes de
délares; em 1974 jA eram 737 bancos que, através de 737 agéncias, movimentavam mais
de 80 hilhdes de dolares de ativos. Os empréstimos de bancos americanos no exterior,
que er 1960 representavam apenas 3% do total, atingiram em 1972 cerca de 15 por
cento. E, quanto aos depositos. em 1865 s6 o Chase, o City e o Bank of America tinham
mais de 10% de seus depdsitos realizados em agéncias no exterior, sendo que 0s dez
maiores bancos possuiam apenas seis por cento; em 1872, os dez maijores ja possuiam
um tergo, o Bank of America 35%, o Chase 37% e o City 49 por cento, Torna-se evidente
que este movimento de expansdo para fora ndoe foi realizado apenas pelos grandes
bancos americanos, mas também por pequenas ¢ médias mstituigdes. E mals: suscitou,
no plano financeiro, uma verdadeira oligopolistic reaction, para usar a expresséo de
Knickerboker, confirmando a transnacionalizacéo global também neste aspecto.



qualquer pais e criava as condicées para a febre especulativa que viria a
pér abaixo o sistema de Bretton Woods, em um primeiro momento, e

desestabilizar a prépria economia mundial, posteriormente.,

O agravamento permanente do déficit americano no balanco de
pagamentos, ademais, impedia que o padrdo délar sustentasse seu poder
de ordenacdo dos movimentos comerciais e financeiros. A tentativa de
manter artificialmente o délar como moeda padrio, através de sua
crescente  sobrevalorizacdo, aprofundou a perda de competitividade
natural de grande parte da indastria americana frente as recém-
implantadas, modernizadas e dinamicas indistrias européias e japonesa,
acicatadas, ademais, pela propria concorréncia movida pelas filiais

americanas,

A crise da economia nacional americana agravou-se no inicio dos
anos 70, sendo a perda de competitividade de suas exportactes e os
déficits fiscal e de balanco de pagamentos as suas manifestacées mais
aparentes. E a gquebra de confianca no ddlar, a sua conseqéncia mais
imediata, acarretando wma intensa especulacdo contra o délar, movido
pelas priprias empresas americanas no exterior. O desenrolar deste
processo levoun a um desenlace por demais conhecido: o governo
americano suspendeu a conversibilidade do dolar e promoveu a sua

desvalorizacdo, adotando o sistema de faxas flutuantes de cambio.

O pano de fundo da natureza estrutural desta crise esta em que,
no miniboom dos primeiros anos da década, a taxa de acumulacdo da
economia nacional americana é inferior nao apenas a do subsistema de

filiais mas a sua propria taxa histérica do poés-guerra. Além disso, o



subsistema de filiais americanas expandia-se menos rapidamente (o que ja
vinha ocorrendo desde meados da década anterior) que o conjunto de

filiais européias e japonesas no mundo.

As consequéncias do "choque do petréleo” devem assim ser
vistas no ambito de um movimento de desestrutura¢io mais amplo e mais
profundo. Por outro lado, os Estados Unidos nao trilharam desde logo o
caminho em direcd0 ao ajuste estrutural e a busca de novas
cportunidades de expansdo. Ao enfrentar o problema apenas com o
recurso 4s técnicas de ajuste monetario no balanco de pagamentos, ao
mesmo tempo em que suas empresas oligopolizadas aumentavam precos e
seus bancos empreendiam a reciclagem dos excedentes da OPEP,
contribuiram decisivamente para o agravamento das condictes de

funcionamernto da economia mundial.

Q Japdo, ao contrario, embora dependente do petrdleo importado
em cerca de 80% de seu abastecimento energético, pagou em tempo
recorde a "fatura petrolifera”, gragas a um extraordinario esforco
comercial. Este, por sua vez, é indissocidvel da reestruturacdo industrial
que ja vinha sendo discutida e mesmo implementada na iltha desde fins da
década anterior, tendo sido inclusive objeto de longo documento do MITI.
A resposta japonesa nado buscou realizar programas de ajustamento
convencionais, mas sim um ajuste estrutural planejado, desacelerando em
forma continua e estivel a taxa de investimento e a producdo 1108 sefores
tradicionais. Conseguiu, desta forma, iniclar uma mudanca consistente do
padrio de acumulacao, a comecar pela base técnica, a estrutura produtiva
e os mecanismos de alocacdo de recursos, Para isso, utilizou-se tanto das

politicas de precos e financiamento como de um conjunto de restricoes e
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estimulos cujos efeitos se faziam sentir diretamente sobre a matriz de
producdo, ¢ ndo de sinais de mercado ou de politicas de oferta e demanda

globais10.

Entre um extremo e outro, os paises da Europa procuraram
ajustar-se a nova realidade internacicnal, de forma mais timida uns,
outros de forma mais ousada. De qualquer modo, os fatores de dirupcdo
que entdo se pronunciaram, quando vistos de um anguwleo estritamente
econdmico, apresentam manifestactes aparentes dificeis de serem
integradas nos marcos de uma visdo tradicional. Em primeiro lugar, uma
queda nas taxas de crescimento de produto, emprego ¢ investimento, nos
principais paises capitalistas. Em segundo lugar, um agravamento das
tensoes inflacionarias. Em terceiro Ingar, o surgimento de problemas
generalizados de balango de pagamentos, ampliando a instabilidade
monetaria ¢ cambial e promovendo uma reducgio nos fluxos internacionais
de comércio. Por ultimo, uma disritmia no movimento ciclico das

economias capitalistas avancadas.

Qutra conseqiiéncia singular do primeiro choque do petrdleo
relacionou-se com a forma como foi feita a reciclagem dos superavits dos
paises da OPEP. Coube esta tarefa inteiramente as instituicbes privadas,
localizadas no chamado euromercado, que absorveram ¢ aumento brutal
da liquidez internacional e promoveram o endividamento de paises,
empresas e governos, particularmente no Terceirc Mundo e nos paises
socialistas. Estes empréstimos, realizados a riscos crescentes, taxas de

juro reais negativas e prazos de maturidade cada vez mais curtos, deram

10. Ver TORRES FO {1983} e (1992},
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margem ao surgimento de uma divida financeira global excessiva e

desestabilizadora para a economia mundial,

Esta expansdo, tanto da lquidez quanto da divida, nio foi
acompanhada, por seu turne, por um crescimento correspondente das
reservas em poder dos bancos centrais, o que eliminava a possibilidade,
para as autoridades monetarias de qualquer pais, de controlar o mercado.
O desequilibric financeiro implicito neste processo sé foi percebido
claramente ao final da década, guando o sistema internacional de

pagamerntos entrou em colapso.

E provavel que tenham sido mais as razdes internas,
particularmente as de natureza fiscal, que levaram os Estados Unidos, em
1978, a reverter sua politica econdmica no qgue tange a taxa de juros e a
desvalorizacdo de sua moeda, com a adogdo de uma politica monetaria
rigida. Depois do "segundo choque do petrdleo”, em 1979, no entanto, esta
politica aparece claramente associada ao desejo da poténcia imperial de

retomar sua hegemonia, ameagada no interior do sistema capitalista.

Retomando a idéia contida na primeira frase desta secfo, pode-
se dizer que os anos 70 foram um periodo em que a moeda americana
esteve desvalorizada. Os manuais de economia ensinam que a depreciacao
da moeda eleva 0s precos relativos dos bens importados e reduz os dos
bens exportados, permitinde assim melhorar o saldo comercial. Na
verdade, isto 80 ocorre em certas condicdes, entre as quais ressaltam a
existéneia de limites, institucionais ou téenicos, a4 substituicdo entre a

produgdo nacional e a producao estrangeira e o padrdo de concorréncia
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nos mercados em que estes produtos estdo inseridos. Ou seja, é preciso

que estes mercados comportem a concorréncia em pregos.

Nesta otica, teria sido innitil a mudanca da politica cambial
americana nos anos 50 e em boa parte dos anos 60, simplesmente porque
nao havia concorrentes face aos quais se justificasse a desvalorizacio da
moeda. Os precos dos produtos exportados eram limitados pela
concorréncia que as proprias empresas americanas travavam entre si e os
volumes pela existéncia de barreiras protecionistas, principalmente no

Extremo Oriente.

A situacdo tormou-se inteiramente oufra a partir do final dos
anos 60, ndo s6 no que respeita aos produtos agricolas, cuja participacao
na pauta de exportacdes americana era significativa, mas também a wma
gama crescente de produtos manufaturados em relacdo aocs quais a
superioridade, em termos de competitividade de Japao e Alemanha, foi-se
tormando esmagadora. A perda da vantagem tecnologica dava algum
sentido a4 manipulacdo da taxa de cambio como instrumento de

reequilibrio macroecondmico e de politica industrial.

Por outro lado, a posicdo dominante dos Estados Unidos
permitia-lhes minimizar um dos maiores inconvenientes da desvalorizacgao
cambial: a pressdo inflacionaria decorrente da elevacdo de precos dos
produtos importados. A verdade é que os precos do petrélec e de boa parte
das matérias primas eram (e sido} denominados em délar. Esta € uma das
razoes que explica que a inflacdo americana tenha sido relativamente
pequena, apesar da depreciacdo da taxa de cambio e do "choque do

petroleo”. Outra, por certo, fol o ajuste sobre os salarios. Desde o fatidico
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ane de 1971, a New Economic Policy tentou uma politica de rendas, que
comegou por um congelamento de precos e salarios e que se manteve
muito mais como wm conirole estrito sobre estes que sobre os primeiros;
ademais, o quadro recessivo que se seguiu A elevacdo dos precos do
petroleo permitiu que os reajustes salarials corressem por baixo da

inflacdo.

Se a depreciacdo foi acompanhada por uma reducdo dos salarios
reais, cla também contribuiu para frear a exportacio de capitais, tornando
08 investimentos no estrangeiro mais caros e, simetricamente, favorecendo
08 Investimentos estrangeiros no espac¢o econdmico americano. £ como a
depreciacdo se prolongou por varios anos, seus efeitos revestiram-se de
um carater estrutural, mais do gue de paliativos para remediar

desequilibrios conjunturais.

N&o se pode dizer, entretanto, que a década de 70 tenha trazido
melhoras significativas da posigdo relativa dos Estados Unidos face a seus
competidores. Ao contrario, este foi um periodo em que todas as analises
concluiam pela irreversibilidade do processo de perda de hegemonia por
parte da poténcia dominante. No plano interno, por sua vez, persistiam os
fatores criticos. As politicas monetaria ¢ fiscal favoreciam uma rapida
retomada do crescimento, ainda que inflacionista, particularmente desde
fins de 1975. Por outro lado, a reducao do preco relative do petrdleo
incitava as empresas a nao mais economizar energia. Com isso, o balanco
comercial tornou-se deficitario em 1976 ¢ assim permaneceu até o fim da
década, apesar do desempenho da conta de manufaturados néo ter sido

desfavoravel.
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O quadro de declinio industrial dos Estados Unidos, desta
forma, persistia, ainda que a politica do benign neglect praticada pelas
autoridades econémicas americanas em relacdo a taxa de cambio tenha
propiciado uma certa melhoria de sua posicdo comercial. Mesmo esta, no
entanto, permanecia em uma situacdo de precario equilibrio. A
persisténcia desta politica, portanto, poderia afetar as bases da
predomindncia financeira dos Estados Unidos e tornar a inflagcdo
incontrolavel. Foram estas razdes, por certo, gue levaram as autoridades
econdmicas daquele pais a modificar sua politica monetaria em 1978,

elevando a taxa de juros ¢ revalorizando doélar.

Esta reviravolia, no entanto, teve um significado profundo nas
relacdes econdmicas internacionais, ao qual se somou o "segundo chogue
do petroleo”, sancionando a nova direcdo. Depois de décadas em que
alimentaram a liquidez mundial através de déficits em seu balango de
pagamentos, os Estados Unidos passariam agora a absorver liquidez,
capitais e tecnologia do resto do mundo. Mais gue isso, esta nova atitude
implicava uma tentativa de retomar a ameacada hegemonia americana
sobre o sistema capitalista, através de uma politica de afirmacgdo da

soberania do délar. E sob este signo que comegcardo 0s anos 8011,

3. A Década de 80

Os anos 80 comecam assim sob o impacto da revalorizagdo do
délar e da elevacdo dos patamares das taxas de juros, colocando o
conjunto da economia mundial no lmiar de uma ruptura. A natureza

necessariamente recessiva desta politica tinha como contrapartida levar

11. Ver TAVARES (1985a) ¢ {1985h).



L0
ha

as demais economias capitalistas a realizar um ajuste forcado,
submetendo-as ao dominmio da politica econémica americana, A
conseqiiéncia mais imediata foi a ocorréncia de forte instabilidade nos
balancos de pagamento de praticamente todos os paises, bem como de
deficits fiscais de natureza financeira, ligados aos ajustes monetarios dos
balangos de pagamentol2. Até mesmo o Japdo, que sempre fizera uma
politica fiscal dura e uma politica monetaria frouxa, reorientou sua
politica econdmica, realizando uma reforma monetaria e financeira de

corte mais ortodoxo.

A explicitacdo deste quadro colocava desde logo dois problemas:
por parte dos Estados Unidos, tentar elevar os niveis de rentabilidade e
competitividade de segmentos importantes de seu apareiho produtivo; por
parte dos demais paises capitalistas centrais, encontrar mecanismos
alternativos de regulacdo macroecondmica para fazer face a diplomacia do
doélar forte. Em termos gerais, a tomada de posicdo unilateral por parte
dos Estados Unidos, quanto a revalorizagio de sua moeda e a definicao da
politica de juros altos, tornou-se o fato mais marcante do primeiro
qiiingiiénio da década, nao restando as demais economias capitalistas
centrais sendo acata-la; mais tarde, no entanto, foi ela racionalizada e
apresentada como uma tentativa de ordenar o mercado de divisas e dar

maior eficicia as politicas monetaria ¢ fiscal nacionais.

Paralelamente a isso {e talvez exatamente por causa disso), esse
primeiro quingiiénio dos anos 80 assistiu a um esfor¢o bem sucedido de
reestruturacio industrial de alguns paises europeus e asiaticos e levou ao

colapso o mundo periférico, estivesse ele na drbita capitalista on

12. Ver TAVARES {19980} ¢ MIRANDA {1982].



socialista. De modo geral, o correto entendimento do desempenho
econdmico das principais economias capitalistas exige o exame dos dois
componentes de mudanc¢a presentes nos anos 8O o ajuste
macroeconomico e ¢ processo de reestruturacio industrial. E mais, exige o
esforco de percebé-los em sua interligacdo e em seus processos de

continua realimentagdo, tal como sera tentado no préximo capitulo.

De modo geral, no entanto, pode-se dizer que, enquanto no
Japao o processo de reestruturacdo foi global, Estados Unidos e mesmo
Alemanha, ainda que esta de forma inegavelmente exitosa, mais nio
fizeram que elevar sua competitividade naqueles segmentos em gue ja
possuiam vantagens comparativas (absolutas) histéricas. E tals
caracteristicas particulares da reestruturagio industrial nao podem ser
dissociadas das peliticas de natureza macroecontmica que tais paises
implementaram: o Japdo apoiado nos crescentes fluxos de capitails
privados; a Alemanha, aparentemente através de uma politica monetaria
ortodoxa, mas de fato submetendo o conjunto da Europa capitalista aos
seus desideratos hegemonicos na regido: os Estados Unidos, através do

endividamento contra o resto do mundo.

Délar apreciado, juros elevados, alto preco dos insumos
energéticos, ameacas de colapso financeiro € mudancas na base técnico-
produtiva das inddastrias de bens de capital, micro-eletrénica e de
telecomunicacfes tornaram-se assim o acicate de alteracbes nas
vantagens competitivas estabelecidas entre economias, industrias e
empresas, A conjugacdo destas variaveis tornou negativos os niveis de
producdc e investimento industriais, particularmente nos proprios

Estados Unidos e em toda a periferia endividada do sistema. No periodo



mais duro do ajuste, entre os anos de 1980 e 1983, diminuiram a renda e
o emprego disponiveis e sobrevieram problemas significativos no sisterna
banedrio, particularmente naquela parte que era credora dos setores sem
rentabilldade ou gque estava comprometida com empréstimos a Ameérica

Latina e ao Leste Europeu.

A superagao deste quadro recessivo iniciou-se pela recuperacio
da economia americana, a partir do segundo semestre de 1983, através da
ampliacdo de seus déficits fiscal e comercial e do aumento da liquidez
interna permitida pelo Federal Reserve. Este, a partir do Setembro Negro,
em 1982, flexibilizou os controles gquantitativos e sancioniou a queda da
taxa de juros, pressionada pela avalanche de capital financeiro de curto

prazo que invadiu os Estados Unidos.

Com isto, foi afastada a possibilidade de uma crise financeira
global, formando-se uma conjuntura de menor gravidade, que permitiu a
continuidade da expansdo econémica por um periodo bastante longo, Os
desequilibrios, no entanto, continuavam presentes: o crescimento das
economias americana, japonesa ¢ alemd ficou, em grande medida,
condicionado pela instabilidade dos precos e das moedas internacionais,
que se manifestava através dos movimentos de capital financeiro de curto

prazo e por pressoes inflaciondrias internas.

Neste sentido, j4 no Encontro dos Sete em 1984 {London II},
comecou-se a discutit a necessidade da adocac de politicas
macroeconémicas mais coordenadas entre Estados Unidos, Japdo e
Alemanha. Os objetivos ali anunciados eram os de reduzir as taxas de

juros Internacionais, negociar farget zones para as taxas de cambio e



35

obter-se maior responsabilidade por parte de Japdo e Alemanha sobre 3
estabilidade e o crescimento econdmico global. Por tras dos objetivos
declarados, no entanto, o que se buscava na verdade era evitar o hard
landing do ddlar. E os Estados Unidos, por seu turno, tentavam garantir
que a desvalorizacdo inevitdvel de sua moeda, provocada pelos déficits
comerciais crescentes, fosse sustentada pelos dois grandes paises
industriais mals interessados em manter o mercado americano aberto.
Como se dizia na época, 0 mais importante era que a economia americana

continuasse a funcionar como trade locomotive.

Em 1985, o Tesouro americano caminhou no sentido de uma
politica de coordenacdo macroeconémica mais ativa, como forma de
minimizar os efeitos de seus desequilibrios fiscal e comercial. Em 1986, a
politica de desvalorizacdo do doélar tornou-se bem mais acentuada e a
coordenacdo entre Estados Unidos, Japdo e Alemanha deixou de estar
voltada basicamente para a determinagao de metas especificas para 4 taxa
de cAmbio. Deveria, na opinido de seus formuladores, ser encarada como
uma politica mais ampla, destinada a promover o crescimento econdmico
nao inflacionario, a fortalecer o livre comércio e a incentivar o
investimento produtivo. Ainda aqui, no entanto, uma leitura mais atenta
dos acontecimentos haveria de visualizar que a reorientagdo da politica
americana destinava-se a realizar a desvalorizagdo de sua divida publica,
que j& se tornava gigantesca, transferindo o Onus para 0s bancos

japoneses, carregados que estavam de titulos do Tesouro americano.

Esta politica de divisdo de responsabilidades quanioc &
manutencdo do crescimenio e da estabilidade prosseguiu até o final da

década, guando se interrompe o longo ciclo de crescimento experimentado
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pelas economias capitalistas centrais. No Encontro dos Sete em Paris, em
julho de 1989, Estados Unidos, Japao e Alemanha jai apresentaram
prioridades diferentes devido a diversidade de seus problemas internos. O
comunicado final do encontro ndo trouxe nenhuma referéncia ao délar ou
a manutencio de paridades estaveis, dado que os ajustes externos (contas
correntes) entre os trés paises continuavam sem solugdo e as politicas de
ajuste macroecondmico davam sinais de esgotamento. Os superavits
comerciais japonés ¢ alemao aumentaram 24% e 19%, respectivamente,
em relacdo a 1988, Enquanto isso, os Estados Unidos registravam, no
mesmo periodo, apenas uma modesta diminuicdo de 8% no seu déficit
comercial, conseguido exclusivamente as custas do ajuste comercial com

os demais paisesl3.

Por outro lado, no gue tange i reestruturacdo industrial, em
particular quanto a decisiva questdo da produtividade, os Estados Unidos,
depois de décadas de declinic inexoravel, conseguiram alguma
recuperacédo nos anos 80. Ha que se observar, no entanto, que a taxa de
crescimento dos ganhos de produtividade nos Estados Unidos
permaneceu inferior 4 do Japéo, com 0 que a incorporagdo de progresso
técnico ali continuou mais lenta, o desenvolvimento de novos produtos
teve menor velocidade e a oferta de servicos aos usuarios foi menor do que
a japonesa. O caso dos Estados Unidos, na verdade, configura um caso de
reestruturacao apenas parcial de sua indistria, enquanto que alguns de
seus principais competidores conseguiram éxitos bem mals significativos

neste {erreno.

13. As excecGes mais importanties, entre os paises de industrializagdo tardia. pela
resisténcia que opuseram & politica comercial restritiva dos Estados Unidos, foram a
Coréia do Sul e o Brasil.
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Esta conciusio apenas torna mais complexo o problema, quando
0o gue se tem em mente sdo as possibilidades de construcio ou de
restauracdo da ordem econdmica intermacional e da afirmacédo de seus
elemperitos constitutivos. Pois, mesimo com a constituicdo de um novo
sistema fabril a partir da industria japonesa, a economia americana
continuara sendo a mais poderosa, € também a sua inddstria. Sobram-
lhe, para isso, recursos abundantes em matérias primas e mdéo-de-obra,
bem como um vasto mercado interno, aos quais se integram, em um
espaco econdmico unico, o Canada e o México, Por outro lado, os Estados
Unidos mantém ainda sua supremacia financeira, militar, politica e
diplomatica, devendo portanto garantir pelo menos uma posicdo de
"império sem hegemonia’, para usar a feliz expressdo da professora Maria
da Conceicdo Tavares. Do que acontece ali, depende em boa medida néo
apenas a trajetéria da economia mundial mas o destino da prépria ordem

econdmica internacional.



CAPITULO I

ESTRATEGIAS DE AJUSTE MACROECONOMICO E
REESTRUTURACAQ INDUSTRIAL NOS
PAISES CAPITALISTAS CENTRAIS
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1. Introducaoel

As décadas de 70 e 80 assistiram, como visto no capitulo
anterior, a wma reviravoita nas trajetérias de crescimento das principais
economias capitalistas. A crise monetaria internacional e a desvalorizacio
do délar, os dois choques do petroleo, a mudanga da politica monetaria
americana revalorizando a sua moeda e o conseqiiente choque de juros e
cdmbio, a paralisa¢do do mercado internacional de crédito, a recessio
mundial e o posterior ciclo de expansdo da economia americana - tudo
isso implicou uma crescente instabilidade monetaria e cambial,
desequilibrios fiscais e de balanco de pagamentos, a ruptura do padrao
internacional de financiamento e mudancas aceleradas no paradigma

tecnoldgico-produtivo nos paises de capitalismo central.

Tais paises, como ndo podia deixar de ser, adotaram variadas
estratégias de ajustamento macroecondmico e reestruturagio industrial
para fazer face ao novo quadro. O objetivo deste capitulo é apresentar e
discutir essas esfratégias, a partir da hipdtese de que, da natureza das
politicas e da extensdo e profundidade das medidas tomadas desde os
primeiros sintomas da crise, no alvorecer dos anos 70, resultaram
trajetérias diferenciadas de adaptacdo e crescimento ao longo do tempo,
mais eficazes umas, menos eficazes outras. Japéo, Alemanha e Italia
estartam no primeiro caso; Estados Unidos e Inglaterra, no segundo. E
mais: destas alteracées na relacdo de forcas no plano econdmico, no
interior do mundo capitalista, resultaram vetores que contribuiram mais

ainda para a desestruturacao da ordem econémica internacional.

1. As tdélas centrais deste capitulo foram desenvolvidas a partir de pesquisa realizada
em 1981, na Unicamp, sob a coordenagdo do professor Lucianc Coutinho., Aquela épaca,
foi preparado wm relatdrio sob o ttulo "Estratégias de Ajuste Macroscondmico ¢
Reestruturacao Industrial: Vencedores e Perdedores”.
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2. Estados Unidos2

Como foi dito no capitulo anterior, os Estados Unidos ndo
adotaram, loge ap6s o prmeiro chogue do petrdleo, medidas que
implicassem qualquer passo em direcdo a um ajuste estrutural. Ao
contrario, a visdo que predominou nos circulos dirigentes do pais
acreditava que as dificuldades por que passava a economia mundial eram
exogenas e temporarias, € que, uina vez removidas as suas causas, nada
impediria a retomada dos mecanismos de crescimento que haviam

prevalecido no Gltimo quarto de século.

A economia americana, no entanto - € como também ja foi visto
no capitulo precedente - jA apresentava sintomas de enfraguecimento,
tanto no plano real como no financeiro, desde o final dos anos 60. Tais
sintomas se manifestavam, antes de mais nada, na reducao do saldo do
balanc¢o comercial, que se tornou negativo no inicio da década de 70, e na
aceleracdo inflacionaria que, ao erodir o poder de compra do délar,
tornava-o {devido a obrigatoriedade de manter uma paridade fixa em ouro)
crescentemente sobrevalorizado frente 4 moeda de seus competidores, A
gradual perda de confianga no padrdo monetério, por sua vez, alimentava
o 4 excessivo fluxo de délares para o exterior, que encontrava no mercado
de euroddlares wma alternativa de aplicacdo rentavel, Aagil, segura e
liguida. E a propria existéncia desse mercado de liquidez off shore se
constituia em fator adicional para o éxodo de recursos antes aplicados

internamente.

2. A andlise apresentada nesta se¢io esti baseada em pesquisa realizada no Instituto de
Economia da Unicamp; ver TEIXEIRA ¢ MIRANDA (1982). O autor levou em conta
também, para formar sua propria viséo da evolug@o da pelitica econdmica e da
reestruturacdo industrial nos Estados Unidos, a sugestiva seqiiéncia de ensaios da
professora Maria da Concelgdo Tavares, ver TAVARES {1983}, {198baj, {1985} e (1990},



61

Tambeém ja eram visiveis, desde o final dos anos 60, os primeiros
sinais de debilitamento progressivo da hegemonia dos Estados Unidos,
Quando sobreveic o chogue do petroleo, ja ocorrera a derrota no
Vietname, e o processo de diferenciacac dos centros minava claramente a
capacidade de coordenacdo dos Estados Unidos sobre seus principais

interlocutores.

A tentativa de encontrar uma resposta para estes problemas
passou pela desvalorizagdo do dolar, pela ruptura do sistema de paridades
fixas que vigorava desde Bretton Woods e pela adocio de um sistema de
taxas de cambio flutuantes, na esperanca de que isto promovesse o
ajustamento automatico do balancgo de pagamentos pela distribuicao mais
eqiiitativa dos fluxos de capitais.

A especulacdo cambial que se havia acelerado depois da crise
monetaria do inicio dos anos 70, ne entanto, esterilizava 0s mecanismos
de ajuste monetarioc do balanco de pagamentos, com graves
conseqiiénceias, ndo apenas para a economia americana, mas para a
economia mundial como um todo, em termos de reducdo dos niveis de
produto e emprego, aceleracdo inflacionaria, instabilidade na estrutura de
precos relativos e expansdoc dos circuitos especulativos nos mercados

financeiros internacionais.

A gquadruplicacao dos precos do petrdleo em 1973, por sua vez,
teve um impacto imediato sobre a economia americana. A recessiao que a
ela se seguiu, no entanto, ndo foi prolongada, pois ja em 1977-1978 o pais

encontrava-se em moderada expansao.
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Vista em seu comjunto, a década de 70 foi marcada por uma
importantes modificacdo na conducdo da politica macroeconémica dos
Estados Unidos, consubstanciada no fato de que, nestes anos, o ddlar
esteve desvalorizado. As expectativas que poderia alimentar este fato, no
entanto, ndo se confirmaram. Nem em termos de aceleracdo inflacionsria,
que foi relativamente pequena, apesar da depreciacdo da taxa de cambio e
do chogque do petrdleod. Nem em termos de uma melhoria significativa na
posicdo relativa dos Estados Unidos face a seus competidores. Ao
contrario, a queda do preco relativo do petréleo, ag desestimular a reducio
do consumo de combustivel, fez com que, ja em 1976, o balanco comercial
se tornasse deficitario, permanecendo assim até o final da década, mesmo
quando a conta de manufaturados nido tenha apresentado resultado
negativo, Um balanco da década indica assim que as politicas
macroeconémicas adotadas ndo haviam sido suficientes para reverter a

tendéncia declinante da indtistria americana.

O que é mais grave, no entanto, € que o debilitamento do délar
agravava as condicdes do financiamento piblico, ampliava as pressdes
inflacionarias intermas e, mais do que tudo, ameacava a supremacia
financeira do pais. Ciente destes fatos, o governc americano inverte
radicalmente a direcfio de sua politica econdmica4. O Federal Reserve

sobe bruscamente a taxa de juros inferna, com vistas a garantir a posicao

3, As razdes ja foram expostas no capitulo anterior, consistindo basicamente no ajuste
sobre os salarios € no fato de ser ¢ ddlar ¢ padric mmonetdario internacional,
desempenhando simultaneamente as funcdes de medida dos valores e estaldio de pregos
4 escala internacional,

4. Os fatos que marcam esta reviravolta sdo por demats conhecidos: durante a reunido
mundial do FML em 1979, o presidente do Federal Reserve, Paul Volker decidiu
abandonar o encontro ¢ retornar aos Estados Unidos, declarando-se conirdrlo as
propostas do FMI ¢ dos demais paises membros que pretendiam manter o ddlar
desvalorizado ¢ implementar um novo padrio monetario contrdrio aos interesses
americanos, Os Estados Unidos ndo permitiriam mais que sua Inoeda continuasse
degvalorizada, tal como vinha acontecendo desde 1971 e, particularmente, depols de
1973 quando se rompera o Srnithsonion Agreement.
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do délar como moeda internacional e restabelecer sua hegemonia

ameacada.

Esta reviravolta (a qual se sorou o segundo choque do petréleo)
teve impactos profundos, tanto internos quanto externos. A economia
americana, e, junto com ela, a economia mundial, mergulthou em uma
recessdo continua por trés anos. Varias grandes empresas e alguns
bancos americanos quebraram neste periodo € o sistema produtivo do pais
foi submetido a forte tensédo estrutural. A direcao dos fluxos de capital, no
entanto, inverteu-se, ¢ os Estados Unidos tornaram-se o principal pélo de

atragdo, ao contrario do que ocorrera nos 25 anes precedentes,

Ao adotar uma politica monetaria restritiva e forcar a valorizagdo
do délar, as autoridades monetirias americanas puderam refomar, na
pratica, o controle sobre seus préprios bancos, bem como sobre o resto do
sisterma financeiro internacional, obrigado que foi a contrair o crédito e a
reduzir o volume das operacdes no interbancaric guase que
ingtantaneargente, levando o mundo A beira da ruptura. A partir dai, o
crédito interbancario orientou-se prioritariamente para os Estados Unidos
e o sistema bancario ficou submetido & politica monetaria do Federal
Reserve, permitindo que a liguidez internacional fosse posta a servico da

politica fiscal americanab.

O inicio dos anos 80 foram assim marcados pela incidéncia de
fatores fortemente recessivos. S6 gue isto era visto como parte de uma
politica econdmica, baseada nas idéias do chamado suply-side e que ficou

conhecida como reaganomics. Seu diagnéstico da crise americana era de

5. Ver TAVARES {1885aj.



que esta tinha por causa uma insuficiéncia de poupanca interna, da qual
resultava uma reduzida taxa de investimento. A insuficiéncia de
poupanga, por sua vez, decorria do exagerado gasto publico e do fato de
que 0 governo absorvia parcela crescente da riqueza através de uma
elevada carga tributaria, que desestimulava os investidores. A solucdo,
portanto, so poderia ser encontrada em medidas que tivessem por escopo
a reducdo do gasto publico e a diminuicdo dos impostos, liberando assim
recursos para aplicagbes mais produtivas. Eventuais déficits fiscais que
viessem a ocorrer, no momento inicial, em funcae de uma contracdo da
receita, seriarn compensados pelo aumento da base tributaria que se

seguiria 3 elevagao dos investimentos.

Uma analise que levasse em conta apenas os nimeros poderia
supor gque esta politica teve éxito, pois, se em 1882 o PNB americano
ainda registrava uma queda de 2,5%, ja em 1983 seu crescimento foi de
3.6%, refletindo a recuperag¢do que se inicia no segundo semestre e que
viria a se prolongar até o primeiro semestre de 1980, no mais longo ciclo

de crescimento da economia americano no pés-guerra.

Um exame mais rigoroso, no entanto, mostra que as coisas ndo
se passaram exatamente assim, Na verdade, a gestdo da politica
macroecondmica americana nos anos 80 compreende duas fases
distintas6; de 1982 a 1987 e dai até o final da década. A primeira se inicia
com a flexibilizacio da politica monetdria e a reducdo da taxa de juros,
determinadas pelo Federal Reserve, em meio a uma conjuntura ainda
forternente marcada pela crise financeira global e pela recessdo mundial.

Apesar, no entanto, da firme recuperac¢do do nivel de atividades que entao

8, Ver ROMO {1891].
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se verifica - e contrariamente ao que previa o discurso neoliberal - o
déficit pablico ndo se reduziu nem o balango comercial ajustou-se, As
despesas militares e o servico da divida publica pressionaram o gasto
pubilico, fazendo com que o déficit se expandisse de 78 bilthées em 1981
para 212 bilhGes em 19867, E o desequilibrio externo também se ampliou
até 1987, a despeito das tentativas promovidas para reduzi-lo, a partir do
Encontro dos Sete de 1985, particularmente através da desvalorizacio da
taxa de cambio.

O crescimento que se verifica neste perfodo decorreu, assim, de
uma espécie de "keynesianismo bélico”, tendo-se apoiado ndo apenas rnios
fatores ja vistos da sobrevalorizacdo do délar (que permitiu reequipar a
industria americana com importacbes baratas) e dos elevados patamares
de taxas de juros {que tornaram os Estados Unidos pélo de atracdo para
os fluxos de capital de todo o mundo, permitindo-lhes fechar seu balanco
de pagamentos), mas também na "desregulacdo financeira®, que forcou a
concorréncia entre bancos e instituicdes financeiras ndo bancarias na
concessdo de financiamentos a riscos crescentes, ¢ na transferéncia
macica de recursos dos paises periféricos, através do pagamento do
servico da divida externa.

Vale a pena determo-nos um pouco neste dois Gltimos fatores. A

“desregulacdo financeira"8 consistiu na revogacdo parcial, explicita ou

7. Cabe observar, também, que os gastos militares clevaram sua participagdo no
orcamento de 22,7%. em 1980, para 28.0%, em 1987. E os pagamentos de jures
liquidos, correspondentes ao servigo da divida piiblica, passaram de 10,1% a 13.8% do
gasto publico, entre 1981 e 1987. O economista norte-americano Laurence B. Lindsey,
defensor da reaganomics, em artigo publicade no Financial Times, em 22 de margo
de 19890, atribui 0 fracasso das tentativas de reduzir o déficit piblico 4 expansdo dos
gastos militares. Segundo seus calculos, estes gastos contribuiram com 56% para o
aumento do desequilibrio, enquanto 21% corresponderamn a reducdo dos impostos e
2539%, a outras rubricas. A referéncia encontra-se em ROMO (1891).

8 A “desregulagdo financelra” corresponde a um momento do  processo de
"financeirizacio” analisado por BRAGA (1991}, Referéncia a este processo tambem se
encontra em AGLIETTA et alli {1990). Sua mmportdncia tem sido destacada por diversos
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nao, da legislacdo bancaria adotada nos Estados Unidos, durante os anos
30. Nos marcos do elevado patamar de taxas de juros praticadas no
mercado financeiro americano, tornou-se possivel a concorréncia entre
baricos comerciais e instituicdes financeiras ndo bancdrias, seja na
captacao, seja na concessao de empréstimos e financiamentos, em geral
de alto risco, para tornar rentaveis as operacdes e compensar ¢ alto custo

da captacao.

De modo geral, o processo de ‘desregulacdo financeira”
acarretoun um desenvolvimento acelerado das instituicdes financeiras néo
bancarias e, como contrapartida, uma queda de importancia relativa dos
bancos comerciais, levando-os a abandonar progressivamente suas
funcgbes tradicionais de captagdo e crédito: este fato nao pode ser
dissociado de outro, gue lhe correu paralelo, no gual se acentupu o
aumento de participacao dos conceitos ampliados de oferta monetaria (M3
e M4}, em detrimento do Ml. Ao mesmo tempo, a desregulacio foi
acompanhada de uma intensa criacdo de novos instrumentos financeiros
(inovactes financeiras)? - fazendo com que hoje existamn nos Estados
Unidos cerca de 800 instrumentos financeiros contra poucas dezenas ao
final dos anos 70 - e do reforcamento da tendéncia 4 formacdo de bancos
mulfiplos, esmaecendo a fronteira enfre as instituicOes especializadas. A
desregulamentacdo, finalmente, deve ser vista como parte do processo

mais amplo de globalizagdo financeira.

autores, chegando SWEEZY E MAGDOFF (1988) a identificar nela, mais do que em
decisées de politica econdmica, a causa determinante dos elevados patamares de taxas

de jures no periodo.
g, Ver LEAL FERREIRA e PENIDO DE FREITAS {1989}, Ver também AGLIETTA et alli

{1990).
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O outro fator-chave para o entendimento do processo de
"ajustamento” da economia americana reside na transformacéo dos paises
periféricos em exportadores liquidos de capital. Para se ter uma idéia da
intensidade deste processo, cabe observar que somente a América Latina
transferiu para o exterior, no periodo que vai de 1982 a 1990 (desde que
se desencadeou a crise, portanto}, nada menos no que 220 bilhdes de

délares, dos quais a maior parte dirigitt-se para os Estados Unidos10.

Este aspecto deve ser ressaltado porque sua importiancia nao
tem sido levada na devida consideracaoll. Sem davida, as transferéncia
financeiras liquidas em direcdo aos EBEstados Unidos foram uma
caracteristica da década de 80 e, sem ditvida nenhuma também, foram
Japao e Alemanha os maiores aportadores individuais de recursos aocs
Estados Unidos {356 e 125 bilhdes de ddlares, respectivamente, entre
1982 e 1990). Os paises em desenvolvimento, no entanto, contribuiram
com nada mais nada menos que 353 bilhées de délares no mesmo
periodo, dos quais a parte da América Latina foi de cerca de 120 hilhées.
Se incluirmos neste grupo os principais paises exportadores de petroleo da
Africa e da Asia, o valor se eleva a mais de 400 bilhées de dolares12,

0O ano de 1987 marca, para os Estados Unidos, o inicio de um
processo de mudanca na conjuntura interna e externa, que acabaria, no

segundo semestre de 1990, por reverter o longo ciclo de crescimento da

10. Ver CEPAL (1991).

11. O pounto escapou inteiramente a um autor, em geral atento, como Michel Aglietta,

para quem, "a partir du début des années quatre-vingts, la géographie des

transferts infernationaux dépargne a changé: ils s'effectuent, de facon

gquast exclusive maintenant, entre pays hauwtement industrialisés, l'epargne

Jjaponaise et allemande compensant, presque exactement, les besoins de
ement de l'économie américaine. Pendant cette décenie, comme

perulant la précédente, les transferts nets de capitaux entre le Nord et le

Sud sont restés extrémement modestes”. Ver AGLIETTA et aili (1990), pag. 13.

12, Os dadoes encontram-se também em CEPAL {1991},
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€conomia americana. A partir dai, vdo se tornando mais claros os sinais
de que a recuperacdo americana estava perdendo forca {enguanto as taxas
de crescimento de Japdo e Alemanha se aceleravam), ainda que se
martivessem 08 desequilibrios macroecondomicos refletidos nos déficits
comercial e fiscal. Por outro lado, a instabilidade crescente dos mercados
de cambio ¢ a volatilidade das taxas de juros afetavam o comportamento
dos marcados financeiros - alimentado pela elevacdo exponencial do

endividamento puablico e da divida externa.

Este processo conduziu a um auge especulativo que desaguou
na crise da Bolsa de Valores de Nova York de outubro de 1987, dai se
espalhando a outros mercados. O periodo que ai se inicia é marcado por
mais forte incerteza e pela ameaca permanente de irrupcdo de crises
bursdteis, financeiras e até mesmo bancariasl3, Cabe, no entanto,
observar que, apesar da gravidade deste periodo de turbuléncias, ele nédo
desembocou em uma crise financeira global, semelhante a de 1929, Pesou
neste desdobramento a existéncia de uma espécie de "rede de seguranca”
dos sistemas finaniceiros que amortece a transmissdo entre os diferentes

mercados e os diferentes paisesi4.

Finalmente, a partir do segundo semestre de 1990, a economia
americana enira em recessdo, arrastando, em um movimento de circulos
concéntricos as demais economias capitalistas: Inglaterra e Canadd, em

primeiro lugar; as demais economias européias, depois; ¢ mesimno Japao e

13, Apenas como exemplo, vale citar as violentas quedas dos indices de valorizacdo das
agles registradas em outubro de 1989 e no segundo semestre de 1990; a derrubada dos
titulos de alto risco durante 1980; a quebra de associacdes de poupanca ¢ empréstimo,
neste mesmo ano; € a perda de lucratividade dos bancos comercials, no periodo 1989~
1990. Além disso, o proprio FDIC (Federal Deposit Insurance Corporatiors
apresentou, ao final de 1991, seu mais baixo nivel de reservas desde os anos 30.

14. Diversos autores tem tratado do tema. Ver, em especial, ROMOQ {1981} e AGLIETTA
et aili{1990}.
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Alemanha, que continuaram a registrar indices positivos de crescimento,
apenas o fizeram em um ritmo mais lento. Esta reversao de tendeéncia, no
entanto, ndo pode ser desvinculada dos éxitos e limitagées do processo de

reestruturacio industrial que se verificou nos Estados Unidos.

Neste plano da reestruturagdo industrial, o incipiente processo
porgue passou a economia americana iniciou-se, na alvorada dos anos 80,
pela construgdo civil, beneficiado por medidas de desregulamentacao e
pela modificacdo das regras de financiamento ao setor, o que lhe permitiu
sanear seu desequilibrio patrimonial, e foi seguido pela retomada do
investimento industrial naqueles setores em que os Estados Unidos detém
vantagens comparativas histéricas. A demanda privada, para consumo ¢
construgdo residencial, também cresceu, estimulada que fof pelas isencdes
fiscais do Estado americano, as quais atuaram mais fortemente sobre a
propensio a consumir das camadas de média e alta renda, aumentando

também as importacdes de bens de consumo.

Mesmo levando em conia o carafer limitado deste processo, os
Estados Unidos conseguiram, depois de décadas de declinio inexorivel,
recuperar algumas posicées nos anos 80, O boom de 1988, por exemplo,
mostra que alguns segmentos de sua indastria  retomaram
competitividade {quimica e eletronica profissional especializada) e que os
servicos ligados ao setor financeiro, ao de telecomunicagoes e ao comércio

tiveram grande dinamismo.

O complexo industrial-militar, no entanto, que constitui o nicleo
irradiador de tecnologias de ponta, ndo foi estimulado a buscar maior

integracdo com os demais complexos {metal-mecanico e eletro-eletrénico)



nem conseguiu desdobrar aplicagbes de uso altemativo civil para os
avancos tecnolOgicos que realizou, movendo-se exclusivamente pela
estratégia de confronto com a Unido Soviética, através de programas do
tipo "guerra nas estrelas”. Essa estratégia, se levou a uma vitéria dos
Estados Unidos no ambito da guerra fria, teve seu preco pago pela vetha
indastria americana, deixada 4 mingua de recurses, sem uma
reestruturacdo adequada e submetida a uma avalanche de importacées
baratas, que converteram o modelo "fordista® em uma caricatura de seu
passado glorioso. A eletro-eletronica de consumo e a automobilistica, por
exemplo, foram avassaladas pela reestruturagdo industrial, reducdo de
custos € economias de escopo do sistema industrial japonés e até mesmo

por seus concorrentes coreanaocs.

Apenas nos setores em que os Estados Unidos ja detinham
vantagens absolutas no comércio infernacional, tais como a quimica,
computadores de grande porte, aeronautica e a mecanica de alto contetido
tecnolégico, a reestruturacdo foi bem sucedida, fazendo com gque os
Estados Unildos mantivessemm sua posicdo relativa face a seus
competidores, Também nos segmentos de pequenas € médias empresas de
alta tecnologia ocorreram processos de modernizagdo espontanea e

altamente ciclicos, embora desvinculados do grande compiexo militar.

Quanto ao complexo alimentar, 0 mais pesade e moderno do
mundo, também ele enfrentou problemas devido 4 guebra dos bancos
ligados a agricultura e 4 instabilidade dos precos das matérias primas. Os
setores téxtil e de calgados, por fim, ndo se reestruturaram, deparando-se
com dificuldades crescentes decorrentes de perda de competitividade para

seus competidores na Europa e na Asia,
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Na verdade, o processo de reestruturacio industrial nos Estados
Unidos foi lento e parcial, ¢ decorreu basicamente da forte competicédo a
que a economia americana foi submetida em conseqiiéncia da politica de
ajustamento macroeconomico adotada no pais. As limitagées do processo
de reesfruturacdo estdo associadas a problemas estruturais do sistema
produtivo americano, em particular o tamanho ¢ a forma de organizacao
das empresas, seu padrdo de relacionamento com o0s bancos, sua baixa

conglomeracdo e seu elevado grau de internacionalizagdo.

Depois do auge de 1988, a economia americana comecou a
apresentar 0s primeiros sinais de arrefecimento do longo processo de
expansio que vivera nos anos 80, O crescimento do produto, ja naguele
ano, ficou mitado pela insuficiente reestruturacdo das plantas
instaladas, por problemas relativos a qualificacdo da mdao-de-obra e as
relagdes no processo de trabatho (industrial relations) e pelo surgimento de
pressdes de custo nas empresas, pelo lado dos insumos importados, em
conseqliéncia da desvalorizacdo acentuada do ddlar. A década de 90,

finalmente, encontrou os Estados Unidos em recessao.

3. Japdol5

O caso japonés constitui-se, sem duavida, no mais completo e
profundo esforco de reestruturacdo e adequacdo de uma economia
nacional as condigdes internacionais que comecgaram a vigorar a partir dos

anos 70.

15. A analise apresentada nesta se¢io estd fortemente baseada em pesquisa realizada no
Institute de Economia Indusirial da Universidade Federal do Rio de Janeiro, Ver
TAVARES et alli (1991). Para ¢ caso japonés em geral, ver TORRES FO {1983) 3 (1992).
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Inameros especialistas, inclusive, apontam o ano de 1973 como
inaugurando uma nova fase da evolugdo da economia japonesa desde o
pos-guerra. Até entdo, o pais havia conhecido duas décadas de
crescimento rapido, quase ininterrupto, com taxas préximas aos 10%
anuais, registrando os niveis mais elevados entre as nacoes
industrializadas e permitindo-lhe superar definitivamente a condicdo de

economia atrasada.

Apos 1973, a taxa média anual de crescimento do PNB japonés
cai a menos da metade do que fora no periodo anterior, 0 que nao impediu
o Japdo de continuar apresentando o melhor desempenho entre os paises
de economia central. De qualquer forma, entre 1973 e 1977, o Japdo
enfrentou a mais profunda recessfo industrial de sua histéria recente. O
setor manufatureiro estagnou, chegando mesmo a retrair-se em 13% nos

anos que vao de 1973 a 1975.

Os setores mais atingidos pela crise foram o0s de bens
intermediarios e construgio civil, enquanto que os de mais rapida reacdo
foram a quimica e a industria de maquinas, exatamente os setores que
haviam liderado ¢ "milagre” nos anos anteriores a 1973. Importou aqui a
menor dependéncia da indastria de equipamentos em relagfio a matérias
primas bem como seu maior potencial de modernizacao tecnologica, o que
Ihe permitiu obter significativa reducao de custos. Os dados mostram que,
enguanto para © conjunto da indastria japonesa © aumento de
produtividade entre 1973 e 1978 foi de 4% anuais, alguns ramos da
indiistria de equipamentos, como de maquinas elétricas e de instrumentos

de precisdo, apresentaram taxas de 9,3% e 19,3%, respectivamente.
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A partir de 1978, a economia japonesa retomou sua trajetoria de
crescimento, embora a taxas mais moderadas {cerca de 4% anuais, em
média). As fases de relativa estagnacio, observadas em 1980-1982 e
18985-1986, nao repetiram o declinio dos anos 1973-1975. Os setores
lideres foram a quimica e, principalmente, o de maquinas e equipamentos,
que passou a responder, ja em 1985, por quase metade do valor
adicionado da indastria japonesa. No ambito deste setor, adematis, ha que
registrar o crescimento mais que proporcional da producgao de maguinas
elétricas, com um desempenho sem paralele no conjunto das economias
de capitalismo central: ao final dos 80, sua producdo era cinco vezes

maior do que fora em 1973.

Este desempenho excepcional permitiu ao Japao criar uma
vantagem de custos, em termos dinamicos, em relacdo a seus
concorrentes. Em termos mais desagregados, pode-se observar que as
vendas externas de produtos eletrénicos japoneses foi-se reorientando ao
longo do periodo, passando dos bens de consumo, que predominaram na
segunda metade dos anos 70, para a eletrdnica profissional e os

componentes, nos anos 80.

Depois de 1982, volta-se a observar uma reaceleragidoc do
investimento privado, para o qual o segmento eletronico também
contribuiu de forma decisiva. Os setores com forte contetido tecnoldgico -
exatamente agueles que estio relacionados com a revolucdo eletrénica -
passaram, desde 1983, a ser responsdveis pela maior parte do

investimento no setor manufatureiro do pais.
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A relativa estagnacdo verificada na economia japonesa em
meados dos anos 80, jA nos marcos de forte desequilibrio externo,
particularmente no que respeita a formacdo de um mega-superavit em
suas relagbes comerciais com os Estados Unidos, obrigou o governo
japonés a lancar, ao final de 1988, um “programa de emergéncia’,
destinado a expandir a demanda interna. Pesou nesta decisao o temor dos
efeitos de uma revalorizacao forcada do iene (endaka). Com isso, o Japdo
deu inicic a wm novo ciclo de crescimento, apoiado basicamente no
crescimento da demanda interna e permitindo uma expansdo do gasto
familiar em consumo e em investimento residencial. O prognéstico do
governo japonés para o8 anos 90, no entanto, é de que, dadas as
restricbes a um novo boom exportador ¢ tendo em vista a politica fiscal
contracionista que vem sendo adotada, serd com base no investimento
privado que o Japdo experimentard uma nova trajetéria de crescimento a

longo prazo.

Um aspecto relevante da trajetéria da economia japonesa depois
de 1973 diz respeifo 4 sua politica industrial, ou mais especificamente a
politica de reestruturagdo industrial. Suas possibilidades de éxito, no
entanto, ndo podem ser dissociadas da histéria anterior do pais, em
particular do tipo de articulagdo entre o setor privado e a burocracia de
Estado e do grau de coordenacao ja alcangado pela politica industrial.

Qutro aspecto imprescindivel ao entendimento da politica
industrial japonesa, particularmente ao longo dos anos 80, diz respeito ao
impacto da crise de 1973-1978, A recessdo, a incerteza e o dificil quadro
internacional fizeram com que o pais enfrentasse as novas condi¢des como

um desafio nacional. Nesta otica, 0 Japdo, apesar de todo o crescimernto
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do periodo do "milagre”, continuava fortemente vulneravel as flutnagdes da
economia  internacional, o que exigia a continuidade de politicas
destinadas a garantir o crescimento econémico e o bem-estar do pais em

um cenario internacional instavel e adverso.

Tais objetivos, no entanto, se colocavam em um contexto
inteiramente diverso do imediato pds-guerra. Antes de mais nada, porque
a indistria japonesa nio estava mais em uma situacdo de atraso diante
dos paises mais avancados; em varios segmentos, ac contrario, o Japdo
encontrava-se na lideranca, junto com os Estados Unidos. Mas também
porgue, com a crescente autonomia das grandes empresas e os efeitos do
priprio ajuste, a soldagem dos interesses nacionais, em particular entre

os grandes grupos e o restante da economia, tormou-se mais problematica.

O choque de 1873 abriu novas perspectivas para as instituigGes
coordenadoras da politica industrial, em particular o MITI, que, desde
logo, voltou suas atencgdes para o fomento das atividades de pesquisa e
desenvolvimento nas inddstrias mais proximas da fronteira tecnoldgica,
nas quais o Japao pudesse vir a ampliar vantagens ou reduzir seu atraso

frente ao resto do mundo.

Qutra instancia de coordenac¢do da politica industrial japonesa
tradicionalmente importante - o Ministéric das Financas (MoF) - ja vinha
desde a crise monetaria internacional no inicio dos anos 70, defrontando-
se com dificuldades para continuar alocando crédito barato para os
grandes grupos através de uma politica monetaria favoravel aos bancos.

Desde ai, a politica monetdria tornou-se mais dura ¢ buscou-se o ajuste
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monetario do balango de pagamentos, obtido as custas do endividamento

publico e da abertura progressiva do mercado financeiro japonés,

Aumentando a quantidade de titulos publicos em circulacio,
reduziu-se a capacidade do MoF de administrar as taxas de juros de modo
a facilitar a captacdo no mercado de recursos pelo governo. Os diferenciais
até entao existentes tenderam a desaparecer, exceto para a agricultura e a
administracao da divida puablica, colocada a juros privilegiados junto ao
Banco do Japdo. Com isso, o MoF perdeu seu poder de direcionar os
fluxes financeiros para setores estratégicos, em particular os keiretsu.
Estes grupos foram reduzindo seu endividamento junto aocs grandes
bancos e iniciaram wm processo de internacionaliZagéo. sobretudo

comercial ¢ finarnceira.

O novo quadro, portanto, caracteriza-se pela maior capacidade
das empresas de mobilizar recursos junte ac sistema financeiro
internacional e por sua menor dependéncia dos outrora eficazes controles
quantitativos de crédito estabelecidos pelo governo. Na década de 80, a
intensificacdo do processo de internacionalizacdo deixou o MoF em
dificuldades para intervir em seu prépric mercado interno de crédito,
Apesar disso, 0 Ministério manteve sua capacidade de submeter o Banco
do Japdo a sua politica de rolagem da divida interna, obrigando-o a
debitar o Tesouro a uma taxa muito inferior 4 do mercado interbancério,
que pdo podia, este sim, deixar de acompanhar as flutuagdes do mercado

internacional.

U aspecto importante da politica industrial japonesa p6s-1973

diz respeito as medidas relacionadas aos sefores estruturalmente
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deprimidos. Constituem este grupo aqueles setores afetados por
problemas de custos (em 1974 e novamente em 1979-1980) e por
problemas de demanda, seja em decorréncia da recessdo mundial, seja
pela concorréncia movida por paises em desenvolvimento com vantagens

de custo,

O incremento dos custos de energia afetou, em particular, os
setores de aluminio e fibras sintéticas; a reducdo da demanda
internacional atingiu a indastria de construgdo naval enquantc a
contragdo da demanda interna, o segmento de aco a forno elétrico; e a
concorréncia dos NIC prejudicou as industrias de fibras de algodio e

sintéticos.

Para enfrentar estes problemas, o governo japonés resolveu
retomar umei experiéncia que havia obtido éxito no passado em setores
como o carvao {1955, 1959 e 1961) e téxtil (1967 ¢ 1974). Em 1978, a
Dieta (parlamento japonés} aprovou a lLei de Medidas Temporarias para a

Estabilizacdo de Certas Indistrias Deprimidas {(LME).

Essa lei teve por obietivo permitir a organizacdo de acordos
setoriais para reduzir a capacidade de produc¢ao, bem como a criacdo de
um fundo para financiar a compra de equipamentos sucateados e outros
investirmentos, além da isencgdo das limitacbes da Lei Antimonopdlio. O
MITI promovei: ainda acordos de precos na siderurgia a forno elétrico, na

industria de fertilizantes quimicos e na de navios.

O sentido mais geral da politica de ajuste consistiu em permitir

uma acentuada elevacao da produtividade do trabalho, associada a
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reducdo do consumo de energia e de matérias primas, através da
utilizacdo, combinadas em proporcdes diferentes, de acordo com as
caracteristicas de cada setor, das seguintes estratégias:

a) eliminacdo da capacidade produtiva excessiva em industrias
estruturalmente deprimidas;

b) promocio de induastrias eficientes em termos energéticos e
tecnologicamente avangadas;

¢} redugdo de custos através da racionalizacdo dos processos de

producio.

Os resultados obtidos com a LME, em termos de reducdo de
capacidade em setores deprimidos, corresponderam a cerca de 95% dos
objetivos inicialmente propostos. Tais resultados, no entanto, em
conseqiiéneia do segundo choque do peiréleo, revelaram-se insuficientes
para alcancar um ajustamento eficiente em diversos setores, como
aluminio, produtos quimicos, ferro-silicioc e papeldo ondulado, Dai a
necessidade de editar uma segunda lei em 1983 - a LMA (Lei de Medidas
Temporarias para 0 Ajustamento Estrutural de Certas Indastrias) -
ampliando as medidas de apoio. Além de reducdo de capacidade, a lei
previa fasdes, produgdo continua, especializacdo e desenvolvimento de

novos processos tecnologicos.

A LMA teria vigéncia até 1988 e abrangia 26 setores, inclusive,
pela primeira vez, diversos segmentos da petroquimica, prevendo cortes de
capacidade que deveriam atingir em meédia a 23 por cento. Em 1987,
ademais, uma nova lei foi editada - a ILMT (Lei de Medidas Temporarias
para Facilitar o Ajustamento Estrutural da Inddstria} - destinada a fazer

frente aos problemas decorrentes da excessiva valorizagdo do iene.
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A par das medidas destinadas a facilitar a ajustamento de
setores estruturalmente deprimidos, a politica industrial japonesa voltou-
se também para o apoio aos setores de tecnologia de ponta, ou seja,
aquelas onde se concentram ¢ de onde se irradiam as principais inovacies
tecnologicas. No Japdo, existe um forte consenso de que estes setores sdo
os de informacdo (semicondutores, computadores, tele-comunicacées),
novos materiais e Dbiotecnologia, e fol para eles gque se voltou
prioritariamente o primeiro programa de pesquisa basica - Programa de
Pesquisa e Desenvolvimento de Tecnologias de Base de Préxima Geracdo

(NGBT) - langado pelo governo, por iniciativa do MITI, em 1981.

Na politica destinada aos setores de tecnologia de ponta, o MITI
assume claramente uma posicdo de condutor do processo. O exemplo
mais claro deste papel pode ser visto no caso dos cartés de
desenvolvimento. Estes cartéis tém tido grande importancia para ¢ avanco
de alguns setores, como a indastria de computadores, de componentes e
de sistemnas flexiveis. Para a formac8o desses cartéis, o MITI vem adotando
um principio de escolha negociada. A partir de consultas a 6rgaos de
classe, universidades e outras instituicées, sdo escolhidas algumas entre

as empresas mais bem sucedidas do setor.

Uma visdo global das transformagdes ocorridas na economia
japonesa desde 1973 permite conchir que se modificaram tanto seu
padrio de crescimento quanto sua insercdo internacional. No que tange ao
padrao de crescimento, duas mudancas sdo relevantes: em primeiro lugar,
o papel mais destacado que as exportagbes passaram a desempenhar

como sustenticulo da demanda efetiva € mesmo como fonte de dinamismo
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para a economiia japonesa; em segundo lugar, a natureza setorialmente

diferenciada do crescimento industrial.

Quanto a este iltimo aspecto, pode-se observar que ao lado de
um conjunto de segmentos que preservaram seu diNamismo, outros
(textil, alimentos e insumos industriais, por exemplo) permaneceram

estagnados ou até mesmo reduziram sua producio.

No que se refere 4 insercdo internacional, as mudancas se
relacionam ao crescimento acelerado das exportagoes, gerando superavits
comerciais gigantescos com o exterior, em especial com os Estados
Unidos, ¢ situando o Japdo no vértice de um dos malores desequilibrios ja
registrados na economia internacional. Se, de um lado da moeda, estdo os
superavits comerciais, do outro estd o fato do pais ter-se tornado o
principal investidor em todo o mundo, o maior detentor de ativos liquidos

no exterior e o mailor credor dos Estadoes Unidos.

4. Alemanha

A evolugdo recente da politica econfmica alema e seus
desdobramentos futures, bem como os processos de reestrufuracio
produtiva que ali possam ter curso, estdo definitivamente marcados pelo
processo de reunificagide das duas Alemanhas. A rapidez dos
acontecimentos surpreendeu até mesmo os mais atentos analistas, pois,
desde novembro de 1989, quande as fronteiras com a Republica
Democratica Alema foram abertas e o chanceler Helmut Kohl anunciou
seu plano para a unificacdo, até os episddios finais - ratificacdo do Tratado
da Unidade Alemad em setembro de 1990, incorporac¢do da Republica

Democratica Alemd a Republica Federal da Alemanha em outubro ¢
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realizacao de eleigGes gerais em dezembro - cerca de apenas um ano havia

decorrido.

No curso deste processo, a RDA deixou de existir como Estado
independente, as instituicdes econdmicas basicas da Alemanha Oriental
foram demolidas e o governo do novo pais foi levado a adotar medidas de
carater estrutural que influenciardo a politica econémica por muitos anos
e continuardo a dar margem a um sem-miamero de problemas novoes e de

dificil solucgao.

Certamente, as questdes relacionadas com a unificacdo estario
no centro do debate econdmico alemaoc nos proximos anos. E, certamente
também, quaisquer previsfes sobre o rumo possivel deste processo
poderao ser frustradas pela imponderabilidade que cerca o
comportamento de intimeras varigveis-chave, desde o plano estrutural até
o plano pelitico. O exame empreendido nesta sec¢do, portanto, limita-se ao
desempenho da antiga Alemanha Ocidental, em termos macroecondmicos
e estruturais, sem pretender extrair inferéncias sobre o futuro da nova

Alemanha unificada.

A politica econdmica alemi no pés-guerra tem sido comumernte
dividida em trés fases: de 1948 a meados dos anos 60, uma fase liberal
associada a Ludwig Erhard; dai até o inicio da década de 80, quando
prevaleceram politicas de corte keynesiano associadas a Karl Schiller; e
uma fase mais recente, que se estende até nossos dias, marcada pelo
renascimento da “economia social de mercado”, cerme das idéias de
Erhard. Estas fases estdo relacionadas a mudancas politicas, pois a

primeira delas corresporniden a governos hegemonizados pelos democratas
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cristaos (CDU), a segunda, ao dominio do Partide Social Demoeratico

(SPD) e a terceira, a volta ao poder do CDU.

A sucessdo de crises que se abateu sobre a economia mundial
desde o inicio dos anos 70 foi assim enfrentada na Alemanha por dois
governos diferentes, com orientagdes de politica econdémica diversas,
havendo claros elementos de descontinuidade, embora certos elementos
de continuidade tenham prevalecido em areas estratégicas relacionadas a

estrutura produtiva do pais.

A crise dos anos 70 teve um impacto particularmente forte sobre
a economia alemi, tanto em razdo da instabilidade nas variaveis
macroecondmicas quanto por seu efeito sobre a estrutura produtiva do
pais, dadas as suas peculiaridades. A Alemanha havia adotado, desde o
periodo da reconstrugdo, uma estratégia de crescimento baseada na
especializagdo prévia de sua indastria, principalmente a quimica e o setor
de maquinas e equipamentos, e voltada para o atendimento & demanda
externa, pelas vantagens que possuia em relagdo a seus competidores. O
choque do petrdleo e a recessdo mundial atingiram pesadamente esses
segmentos e pouparam exatamente aqueles - como eletronica e
aeroespacial - que sempre estiveram fora das cogitagées alemas na divisao

internacional do trabalho que prevaleceu nos anos 60 e 70,

Neste quadro, ¢ pais vin-se a bragos com problemas que néo
havia conhecido no ciclo expansive do poés-guerra: déficit publico;
especulacdo cambial; desemprego; pressfes inflacionarias de origem
interna e externa; achatamento das margens de lucro e reducdo do ritmo

de crescimento da produtividade. O crescimento alemdéo, em termos de
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produto e emprego, mesmo quando se reinicia a recuperacao da economia
mundial em meados de 1975, foi pouco expressivo. O pais, no entanto,
gracas a sua vocagao exportadora, ndo enfrentou problemas de balango de
pagamentos, nao chegando a registrar déficit comercial em nenhum ano

da década de 70,

A politica econdmica, nestes anos, assume claramente a forma
de movimentos de stop and go, expressando o carater contraditorio das
medidas adotadas: por um lado, o Bundesbank, tentando promover um
ajuste ortodoxo, através do controle da moeda e da reducdo do déficit
publico; por outro, os ministérios da Pesquisa ¢ Tecnologia e do Trabalho,
com apoio de parcela do SPD e dos sindicatos, lutando para implementar
a reestruturacao industrial. Exatamente por isso, a reestruturacio acabou
atrasando-se nos primeiros anos que se seguiram ao choque do petréleo,
ainda que a maior parte dos investimentos em pesquisa e desenvolvimento
tenha-se  destinado aos setores de  informatica, eletrénica,
telecomunicactes, robdtica e biotecnologia.

O segundo choque do petréleo, o choque de juros e a recessio
mundial que se seguiu agravaram ainda mais as condigées de
funcionamento da econormia alema. O superavit exportador contraju-se no
periodo 1979-1981, permitindo nestes anos o surgimentio de um déficit em
conta corrente, Os principais componentes da demanda agregada
reduziram-se € o desemprego aumentou. A propria inflacdo acelerou,

ainda que a taxas mais baixas que a dos demais paises da OCDE.

Com a finalidade de deter a aceleragdo inflacioniria, a ampliacao
de déficit externo £ as pressfes baixistas sobre a taxa de cambio, as

autoridades procuraram frear a expansio da massa monetaria e elevaram



progressivamertte a taxa de juros, acompanhando assim, ainda que
defasadamente (e por baixo), o movimento comandado pelo Federal
Reserve dos Estados Unidos. Na verdade, o ajuste monetario do balanco
de pagamentos constituiu o principal objetivo de politica econémica
perseguide pelo Bundesbank, visando com isso reduzir os desequilibrios

em transacg0es correntes e sustentar a paridade do DM16.

O carater ativo da politica monetaria alema manifestou-se em
objetivos cada vez mais restritivos. Na verdade, o controle monetario foi
facilitado pela deterioracdo do balanco em transacgfes correntes nestes
anps, pela saida de capitals de curto prazo {(em conseq@iéncia das
antecipacdes dos agentes econdmicos quanto ac desempenho desfavoravel
do marco) e pela prépria elevacdo das taxas de juros, forcada pela politica

do Fed.

No correr dos anos 80. o Bundesbank continuou a perseguir
suas metas de controle monetario. Quando as condigdes internacionais e
domésticas melhoravam, a politica monetara tornava-se mais expansiva;
gquando voltavam a surgir obstdculos 4 gestdo macroecondmica, ©
Bundesbarnk intervinha de forma restritiva. Esta politica conseguiu obter
aparentes éxitos, pois na primeira metade da década a expansio
monetaria nao excedeu as metas estabelecidas. A partir de 1986, no
entanto, a gestdo monetdria defrontou-se com situagtes de pressio para a
desvalorizacdo do marco que acabaram levando a que as metas fossem

ultrapassadas.

18, Ver MIRANDA (1992}, em especial a secdo IV.3, intitulada: "A politica econdmica dos
Estados Unidos e a paridade délar-marco” (pag. 214 e seg.).
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Na verdade, tais situacées decorrem de movimentos diruptivos
no mercado de euroddlares, sobre cuja liquidez os bancos centrais nio
tém poder, nem real nem institucional, para controlar, ficando assim
sempre a reboque dos ajustes monetarios do balan¢o de pagamentos. As
grandes empresas {ndo mais de 200} e os grandes bancos (ndo mais de 20)
escapam ao circuito da Hquidez interna e alavancam recursos rnos
mercados internacionais a partir de suas posigdes liquidas altamente
superavitarias. Com isso, gera-se uma profunda instabilidade nos
mercados internos de moeda e cambio, levando a supor que é causa da
instabilidade aquilo que de fato € sua consegiiéncia - a variacdo

indesejada da quantidade de moeda em cada circuito nacional.

O desempenhio da economia alemai, como na maior parte dos
paises da OCDE, apontou para uma reducio sensivel do crescimento ao
longo das décadas de 70 ¢ 80. Sob varios aspectos, a crise do inicio dos
anos 70 parece ter posto fim ao crescimento exiremamente rapido e
duravel do comércio mundial que prevalecen no pés-guerra. No caso
particular da Alemanha, este processe havia permitido ganhos

importantes e persistentes no planoc dos termos de troca.

Mesmo na longa fase de expansio de meados dos anos 80, que
para alguns paises, como os Estados Unidos, foi impressionantemente
firme e elevada, para a Alemanha fol uma das mais fracas jamais
registradas. O crescimento anual do PNB em termos reais caiu de 3,4% no
periodo 1975-1980 para 2.3 por cento. Enquanto isso, o nivel médio de
desemprego mais que dobrou, passando de 3,7 a 7,9 por cento. A taxa de
inflagdo, no entanto, caiu, quando medida tanto pelo indice de precos ao

consumidor quanto pelo deflator implicito do produto.
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A relativa debilidade do crescimento econémico alemao nos anos
80 tem sido explicada pela conjugacio de dois fatores: efeitos depressivos
da politica de saneamento financeiro do setor publico e desaceleracao do
investimento. Tal desempenho, no entanto, correspondeu a wmna estratégia
consciente de crescimento "lento mas seguro”, fazendo avancar o processo
de reestruturacdoc sem pressées inflacionarias. A orientacdo para o
atendimento 4 demanda externa confirmou-se € as exportaces alernis
voltaram a crescer, particularmente a partir de 1984, garantindo saldos
crescentes rno balango comercial e no halanco em transacées correntes e
mantendo sua elevada participacdoc nas importacdes dos paises mais

desenvaolvidos.

A politica de saneamento financeiro do setor publico tem sido
um dos principais objetivos da politica econdomica da atual coalizdo
politica, desde 1982, Os resulfados diretos das medidas adotadas podem
ser observados quando se sabe que as necessidades liquidas de
financiamento do setor publico cairam de 3,4% do PIB em 1982 para 1,1%
em 1985, Ao mesmo tempo, fol empreendida, desde 1986, uma reforma
fiscal, cuja primeira etapa consistiu na reducdo do imposto de renda.
Também o gasto publico, como fragdo do PNB, reduziu-se, contrastando
com o pericdo precedente em que havia subido. Esta queda, no entanto,
foi amortecida pelo aumento das despesas financeiras ¢ das prestacoes
sociais, Quiros aspectos do programa liberal do governo que assumiu em
1982, particularmente no tocante a privatizacdo e a desregulamentacao,

tém sido mais timidos que em outros paises.

A debilidade do investimento e a auséncia de criagdo liguida de

emprego, caracteristicas do desempenho da economia alemi em seu
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conjurito, mascaram movimentos bem divergentes de wm setor a outro. Na
industria de transformacéo e na construgao civil, a formagao de capital
fixo diminuiu desde o inicio dos anos 70 e as perdas de emprego foram
particularmente pesadas. Nos dois setores, o investimento fixo voltou a
crescer depois das depressoes de 1975 e 1982, mas o emprego continuou

a cair.

Ao contrario, no setor de servicos privados, o emprege nio
cessou de crescer ao longo dos anos 70 e 80, favorecido sobretudo pela
expansdc da produgdo e dos investimentos nas comunicacées e nos
servicos financeiros, O recuo do investimento foi particularmernte grave no
setor da construgdo, cuja capacidade produtiva foi bastante reduzida com
a contracdo da demanda por habitagdes, a diminuicdo dos investimentos
em novas construgdes e a reducdo das despesas de infra-estrutura do
setor pablico. A queda da demanda tem sido imputada tanto a fatores
demograficos como a um efeito de saturac¢do, embora o nivel glevado das

taxas de juros tenha sem divida contribuido para este resultado.

Paralelamente ao ajuste macroeconémico, a politica de ciénceia e
tecnologia definida desde 1975 ndo fol abandonada, principalmente no
que tange aos setores de bens de capital e tecnologia de processo. A
Alemanha, na verdade, tem procurado compatibilizar uma gestdo
macroeconémica ortodoxa com politicas setoriais especificas de forma a
dotar o pais de uma estrutura produtiva diversificada e competitiva

internacionalmerite,

A desaceleracdo verificada nos indicadores de produtividade total

dos fatores apés o primeiro choque do petrdleo, que ndo foi mais
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pronunciada na Alemanha que nos outros paises, suscitou algumas
preocupagoes a respeito da posicdo concorrencial da Alemanha nas
tecnologias de ponta. Estes temores vieram a aumentar no periodo 1979~
1981 quando o balango em transagdes correntes do pais tormou-se
deficitario. Estudos recentes, no entanto, nao indicam nenhuma evolucao
particularmente negativa da capacidade concorrencial da Alemanha em

produtos de forte intensidade tecnoldgica.

Algumas desvantagens comparativas, no entanto, tm surgido
em outros setores. Um indicador, construido pela divisao da relacdo entre
exportacbes € importactes para um produto dado pela relacdo entre
exportacfes ¢ importacées para a industria manufatureira, a precos
correnies, mostrava que em 1985 a vantagem comparativa revelada era
superior 4 unidade para 12 ramos em 33. Os principais deles eram
mecanica, automobilistica, produtos metalargicos, produtos sintéticos,

quimica, material elétrico, dtica e mecanica de precisdo.

8¢ se examina a variacfo deste indicador entre 18980 e 1985,
constata-se uma diminui¢do da vantagem comparativa revelada para
transformacdo de ag¢o, construgdo naval, material elétrico, produtos
quimicos ¢ laminacdo. Houve igualmente crescimento da desvantagem
comparativa para equipamentos de escritério e produtos de informatica,
bem como para refing de petrdleo. Em compensacao, varios ramos
puderam melthorar sua vantagem comparativa, como automobilistica,
material grafico, produtos metalicos e transformacio de papel. E alguns
outros puderam recuperar parte de sua desvantagem comparativa, como
aerondutica, téxtil, transformacdo de metais ndo ferrosos, instrumentos de

musica, brinquedos e ceramica. Em seu conjunto, esta evolucgdo ndo levou
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a uma medificacdo significativa da posicdo concorrencial para os produtos

de forte intensidade tecnoldgica.

Qutro indicador, no entanto, construido a partir da ponderacio
do valor das exportacOes de cada pais de produtos de alta tecnologia em
funcdo de sua participagdo nas exportacées totals de produtos
manufaturados da OCDE, mostra que a vantagem comparativa da
Alemanha se reduziu ao longo do tempo, se bem que boa parte deste recuo
tenha se dado nos anos 60. Tais calculos, no entanto, tém valor
meramente indicativo, pois a e¢scolha do periodo é determinante para os

resultados.

De gualquer forma, um balanco da experiéncia alema ao longo
das duas ultimas décadas mostra que, apds marcar passo nos anos 70, o
processo de reestruturacdo foi desencadeado, a partir de 1982, de forma
estavel e continna. Usando o mercado externo como alavanca e apoiado na
natureza peculiar de sua organizacio industrial, o capitalismo aleméo
firmou-se como ceniro da integracdo do continente europeu, que dele se
tornou fortemente dependente e gque lhe amplia 0 espaco para a estratégia
de reconceniragido e modernizagao de suas grandes empresas. Ha que
observar, no entanto, gue este processc de reestruturacdo fem
aprofundado a mesma estraiégia de expansido que vigorou desde o pos-
guerra, permitindo ao pais elevar sua competitividade naqueles setores em
que possui vantagens comparativas histéricas, mas sem modificar a seu

favor a divisdo internacional do trabatho.

Por outro lado, a existéncia de wn forte passivo em termos de

desemprego - resultado do proprio caminho escothido - fica como um traco
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negativo a ser estirpado. 56 que agora no contexto de problemas muito

mais complexos que decorrem da reunificacao alema.

5. Inglaterra

O caso inglés constitui-se, sem davida, em um dos mais
interessantes e ilustrativos sobre os limites a que pode chegar o processo
de ajustamento macroeconémico quando desacompanhado de politicas de
reestruturacdo do sistema produtivo ou quando acompanhado de medidas
de reestruturacao apenas parciais, Pois foi na Inglaterra que teve origem a
febre do liberalismo que assolou o mundo nos anos 80, tendo como
consequéncia a privatizacdo de empresas estatais, a abertura de
mercados, a redugao de aliquotas tributarias e alfandegarias e a

desregulamentacdo da economia.

Por outro lado, a Inglaterra conheceu nos anos 80 seu mais
longo periodo de crescimento, em termos de produto e produtividade,
desde o poés-guerra. Esta performance, no entanto, foi acompanhada de
elevadissimos indices de desemprego, de uma crescente penetracdo do
espaco econdmico inglés por capitais externos de multiplas procedéncias e
sob variadas formas, de uma fuga de capitais ingleses em direcdo aocs
mercados externos, principalmente para os Estados Unidos, de uma
reducdo continuada de sua participacdo no mercado mundial de
exportagdes de produtos manufaturadoes, de ondas desconiroladas de
especulagdo ¢ de um processo de desindustrializacdo progressiva,
acabando por esbarrar nos limites estruturals com que sempre se

defrontou a economia inglesa - os relacionados com o balange de
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pagamentos e com a impossibilidade histérica de conmjugar estabilidade

interna com estabilidade externa.

A recessao em que merguthou a economia inglesa, apés o
primeiro choque do petréleo, foi ndo apenas a mais profunda como a mais
prolongada que o pais enfrentara desde a segunda guerra mundial. O nivel
do produto comegou a declinar ao final de 1973, atingindo seu ponto mais
baixo um ano depois, cerca de 4% abaixo do pico anterior, iniciando entao
um leve movimento ascendente que $6 recuperou o nivel de 1973 no inicio
de 1976. Mesmo durante o periodo de recuperacgdo, até 1978, a taxa de
crescimento do PIB esteve abaixo da taxa média dos 20 anos precedentes,
de tal forma que, em 1978, o nivel do produto estava apenas 5% acima do
pico de 1973. E, quando descontamos a contribuicdo do petréleo do Mar
do Norte, o resultado € de apenas 1rés por cento. A recuperacio na
industria de transformagao, na verdade, foi bemn mais débil do que a do
PIB como um todo, pois o nivel de 1978 ainda estava 5% abaixo do pico

alcancado em 1973.

O nivel de emprego comegou a desabar cerca de um ano depois
do produto e sua recuperacdo se deu a taxas mais baixas ainda, de tal
forma gue em 1978 ainda estava abaixo do pico anterior. Na industria de
transformacao, considerada isoladamente, esta diferenca era de sete por
cento, Como reflexo conjugado do desempenho do emprego e do
crescimento da forga de trabalho, a taxa de desemprego variou de pouco

mais de 2% em 1974 para quase 6% em 1978,

A outra varidvel importante, o investimente produtivo, também

teve um desempenho extremamente negativo no periodo. Do pico em 1973



ac vale em 1977, o investimento produtive reduziu-se em vinte por cento.
E, no caso da industria de transformacdo, mesmo depois de iniciada a
recuperacdo, o nivel de 1978 ainda estava cerca de 10% abaixo da média

do inicio dos anos 70.

Cabe ainda uma observagdo sobre o comportamento dos precos.
A inflagdo teve wma brusca aceleracio em 1974 e 1975 e continuou
comparativamente alta nos anos seguintes, constituindo-se, junto com o
déficit no balanco de pagamentos, no principal objetivo da politica
econdmica. Ja em 1975, um acordo foi firmado com os sindicatos para
produzir uma reducao nos salarios reais. Em 1976, torna-se mais claro o
uso de instrumentos de politica fiscal, monetaria e de rendas para a
consecucdo do duplo objetivo. Cortes de gasto, controle dos saldrics e

administracdo monetaria rigida foram amplamente utilizados na época.

Além disso, as autoridades do pais procuraram adotar politicas
especificas de ajustamento, a mais conhecida das quais foi a Industrial
Strategy, a partir do final de 1975. Com a criacdo de Sector Working
Farties (reunindo representantes do governo, dos sindicatos e dos
empresarios}, no ambito do National Economic Development Council,
buscou-se objetivos de longo prazo visando melhorar a eficiéncia da
indiistria. Adicionalmente, o govermo continuou a prestar assisténcia a
industria através de programas como o Selective Investment Scheme, para
evitar que projetos de investimento prioritarios fossem postergados por

restricbes financeiras.

O segundo choque do petrdleo e o choque da taxa de juros

recolocaram a economia inglesa na rota da recessao. A partir de 1982, no
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entanto, ela inicia uma fase de recuperacdo que se estende quase até o
final da década, configurando o mais longo processo de crescimento desde
o pos-guerra. Esta evolucdo tem sido atribuida a uma reorientacdo de
politica econémica, decidida desde a ascensdo ao governo do Partido
Conservador, ¢ que teria reduzido a intervencio do Estado na atividade
econdmica de modo a que o0s mecanismos de mercado pudessem

determinar mais livremente a alocacdo de recursos e a demanda.

Esta afirmativa, no entanto, deve ser qualificada tanto no que
respeita aos préprios resultados quanto ao fato de que alguns outros
fatores concorreram de forma decisiva para a melhoria do desempenho
econdmico do pais. Entre eles, destaca-se o fato de que a mudanca de
precos do petréleo tornou rentdvel a exploragio das reservas do Mar do
Norte, fazendo com que o pais passasse da condicdo de importador, as
vésperas do primeiro choque do petrdleo, a de grande exportador do
produto, na década de 80. Os efeitos desta mudanca fizeram-se sentir nio
apenas como um alivio no balango comercial, mas também sobre a

estrutura e o dinamismo da economia.

Com base nos principais indicadores macroecondmicos, pode-se
inferir algumas caracteristicas do ciclo de crescimento dos anos 80. Em
primeiro lugar, cabe observar que a taxa de crescimento naoc foi
excepeionalmente elevada, tendo permanecido abaixo da taxa tendencial
precedente e abaixo da média dos paises do Grupo dos Sete, malgrado as

conftribuicbes positivas do setor petrolifero,

Em segundo lugar, hd que regdistrar as elevadissimas taxas de

desemprego e a evolugdo muito lenta do emprego. A taxa média de
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desemprego foi superior ao dobro do periodo 1973-1979 e superior ao
triplo do periodo anterior, tendo estado até 1987 acima de 10% e s6
recuando deste patamar em 1988. O desempenho do emprego total s6 ndo
foi pior pela forte alta do emprego independente e do trabalho em tempo
parcial, pois o trabalho assalariado em geral e o trabalho na industria de
transformacdo ¢ no setor publico, em particular, evoluiram muito

debilmente.

Cabe também observar que a tendéncia de crescimento dos
salarios nominais ¢ dos precos foi bem mais fraca que nos ciclos
anteriores, No que respeita especificamente aos pregos, apés a desinflacdo
do imicio dos anos 80, os precos voliaram a se elevar, mas, mesmo
permanecendo acima de seu nivel dos primeiros anos 60, viram reduzir a

margem gue 0s separa da média da OCDE.

Contrariamente ao ciclo anterior, o balango comercial inglés foi
superavitdrio em boa parte dos anos 80, Somente a partir de 1986 esta
situacdo se inverte, devido & reducfo do excedente petrolifero ¢ 4
deterioracdo persistente das exportacdes britdnicas de produtos

manufaturados, enquanto as importagdes permaneciam elevadas,

O crescimento da produtividade do trabalho durante os anes 80,
embora nio tenha sido excepcional, foi superior ao dos anos 70. Pela
primeira vez em trinta anos, os ganhos de produtividade foram superiores
a media do Grupo dos Sete, jJ& que nos outrog paises a situacao
praticamente ndo variou. No que respeita a induastria de transformacdo, 0
crescimento da produtividade foi significative, alcancando um nivel

nitidamente superior 2 sua taxa histérica ¢ 4 média do Grupo dos Sete.
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Este desempentio favoravel € explicado pelo comportamento do emprego,

principalmente no inicic da década de 80.

A par do comportamento desses agregados macroecondmicos,
deve-se verificar as mudancas ocorridas na economia britanica de um
angulo mais estrutural. Um aspecto a observar diz respeito a distribuicao
setorial do emprego e do valor agregado. Do ponto de vista do emprego, a
tendéncia registrada aponta para gquedas nos setores primario e
secunddrio e para uma elevacdo do setor tercidrio. A reducdo Imais
marcante foi na indastria de transformacao, cuja participacdo no emprego
total cai de mais de um terco nos anos 60 para cerca de um quarto nos
anos 80, Os grandes ramos do terciario tém todos sua participacdo
aumentada, com excecdo dos transportes. O maior crescimento verificou-
s¢ nos ramos nac mercantis da administracdo publica e nos servicos

financeiros, sendo que este dobrou sua participagdo nos Gitimos 20 anos,

Existe, por outro lado, forte correlacdo enfre a evolugdo do
emprego ¢ do valor agregado por setor. A principal divergéncia fica por
conta das industrias exirativas, devido 4 importancia crescente da
produgdo de petrdleo no Mar do Norte, para a qual os custos de mdéo-de-

obra sdo relativamente pequenos no computo dos custos totais.

A estrutura da indoasiria inglesa sempre acusou profundas
disparidades regionais. Em razdo desta especificidade, a sucesséo de
crises e 0§ processos de ajustamento afetaram diferentemente as diversas
regies. Bm particular, as regides onde a industria de transformacéo era

relativamente forte enfrentaram graves problemas de ajustamento.
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Os anos 80 assistiram a uma reviravolta profunda da politica
econdmica na Inglaterra. Os objetivos tradicionais, ligados a manutencao
do pleno emprego, foram abandonados e substituidos por outros, cuja
intencdo explicita era a de elevar a eficiéncia da economia. As medidas
adotadas abarcaram diversas areas, desde as relacdes de trabalho ao
sistema  educacional, passando pelo sistema fiscal e pela

desregulamentacdo dos mercados e por privatizacoes.

Esta acdo do governo inscreve-se no contexto da Mediwn Term
Financial Strategy, Cuja primeira versdo data de 1979 e gque tinha
expressamente por objetive definir um guadro geral que permitisse ao
setor privado estabilizar suas expectativas a longo prazo. Esta politica,
denominada de ndo intervencionista, levou a que, no inicio dos anos 80, o
numero de faléncias e liquidagtes de empresas aumentasse fortemente e
que milhdes de trabalhadores perdessem seus empregos. E curioso
observar, no entanto, que o fechamento de fabricas nido atingiu
essencialiente os estabelecimentos de fraca produtividade. Constata-se,
ao contrario, que foram mais numerosos para as grandes unidades de

produgao em que a produtividade do trabalho era superior 4 média.

Um dos aspectos mais importantes da nova politica econdmica
diz respeito as reformas do mercado de trabalho empreendidas nos anos
80. Tais reformas visaram essencialmente a linitar as prerrogativas
sindicais, modificando a legislacdo do trabalho, e a remodelar
radicalmente as relagdes profissionais através de uma série de medidas
favorecendo novas formas de remuneracdo. Os textos mais importantes
foram as leis de 1980 e 1982 sobre o emprego ¢ a lei de 1984 sobre os

sindicatos. Além destes dispositivos, outras medidas adotadas rebaixaram
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em termos relativos o valor dos beneficios do seguro-desemprego, em
particular para o desemprego de curta duracéo, e limitaram as atribuicoes
dos wage councils na fixacdo dos pisos salariais. Em contrapartida foram
dadas vantagens flscais para os sistemas de remuneracdo inovadores,
como participacdo nos lucros e vinculacdo das remuneracdes de base a

lucratividade das empresas.

Uma visdao global da experiéncia inglesa de ajuste e
reestruturacdo ainda deixa margem a muita discussdo. A questdo mais
dramatica diz respeito aos niveis de desemprego, mas mesmo no gque
respeita a inflacdo os resultados sdo ambiguos. Enquanto no conceito de
deflator do produto a queda foi significativa, medida em termos de precos
industriais - que & mais relevante para a competitividade internacional -
os indices ndo sdo tdo favoraveis. Como também nao sido favoriveis os
indicadores de custos de mdao-de-obra por unidade de produto que vém
crescendo desde 1984 na economia como um todo e desde 1983 na

inddastria de transformacéo.

Mesmo aquela que vem sendo apontada como a principal
melhoria - a que diz respeito ao crescimento da produtividade - pode ser
questionada como indicador efetivo de mudanca. A produtividade na
inddastria de transformacdo, em particular, mostrou um desempenho
efetivamente alto, significando uma reviravolta em relacdo a década
anterior. A produtividade global, no entanto, mostra um gquadro de menor
sucesso relativo. Muitos autores, entretanto, tém questionado os
resultados obtidos, declarando que as melhorias de produtividade
documentadas sdo substancialmente espurias, sendo resultado

exclusivamente das elevadas taxas de desemprego. O que significaria que,
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em uma fase mais favordvel 4 expansio do emprego, os niveis de
produtividade retornariam a seu patarnar histérico. De qualquer forma, a
virada para 08 anos 90, com o reaparecimento de tendéncias a recessio e
a aceleracdo inflacionaria, parece mostrar que, mais wma vez, a economia

inglesa esbharra em seus préprios limites estruturais.

Tais limites confirmam a incapacidade do pais de promover uma
verdadeira reestruturacio de seu sistema produtivo e mostram que os
indicadores positives (e também 08 negativos) alcancados na década
resultam, contraditoriamente, do processo de desindustrializacdo que o
pais tem experimentado. As opgoes de politica econdmica escolhidas
orientaram-se para 08 servicos de alto valor ¢ para a consolidacdo do pais
como praca financeira internacional, o que o tornou alvo de movimentos
descontrolados de especulagdo e o impediu de utilizar os ganhos do
petréleo como base para a alavancagem de processos mais equiitativos de

modernizacao,

6. [talial?

A experiéncia italiana de reestruturagdc industrial tem-se
constituido em wma das mais discutidas ultimamente. Isto se deve aoc fato
de gue o pais apresenta algumas peculiaridades que 0 tornam um caso
singular entre os demais aqui analisados, seja pelo carater heterogéneo de
seu desenvolvimento, seja pela especificidade das relagoes entre a politica

macroecondmica e a politica industrial, seja ainda pelo tecido de relagées

17. A andlise apreseniada nesta secfio estd fortemente baseada em pesquisa realizada nio
Instituto de Economia Industrial da Universidade Federal do Rio de Janeire. Ver
MEDEIRGS [1989).
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que articula o sistema de pequenas e médias empresas aos grandes
grupos economicos, pelo comportamento do bindmio Estado-economia ou

pelo dinamismo do sistema produtivo.

A sucessfo de crises dos anos 70 também atingiu a Italia, se
bem que seu impacto tenha sido menos pesado neste que em outros
paises europeus. Assin € que o crescimento meédio da produgio
manufatureira, no periodo 1975-1984, foi de 2,2% na Italia, enquanto que
em outros paises foi bem menor: 1,7% na Alemanha e -0,5% na Inglaterra,
Quando se consideramn dados mais desagregados, pode-se verificar que o
crescimento italiano esteve sintonizado com as novas tendéncias
mundiais, pois os segmentos com melhor performance foram os de

material eletrdénico € material de transporte.

De gualguer forma, estiveram presentes na economia italiana os
principais ingredientes da crise dos anos 70: crescimento da inflagao,
reducdo dos investimentos, aumento do déficit pablico, elevacdo dos
custos salariais {em razdo

da plena indexac¢do a scala mobilel8 adotada em 1977). Em
particular este tltimo fator, em simultineo & elevagdo do prego das
matérias-primas, nos marcos de uma economia aberta, parece confirmar a
opinido de diversos autores de que o crescimento dos salarios acima da
inflacdo era um obstaculo a lucratividade e a competitividade industrial do
pais. Sobre este ponto, voltaremos adiante,

18, Seala mobile & a designagdo dada ac mecanismo de indexacdo salarial adotado na
Itdlin. Consiste ele na fixagcdo de um valor absoluto para o0s aumentos salariais
correspongente o cada acréseimo percentual de inflagéo.
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Um balango das politicas macroeconomicas adotadas na Italia
nos anos 70 revela que os dois objetivos principais estiveram ligados ao
combate a inflacdo e as tentativas de equilibrar o balanco comercial. A
opinido generalizada é que o instrumento mais critico utilizado foi a
politica cambial, ja que as desvalorizacGes da Hra aumentavam as receitas
das exportagdes, mas acarretavam maiores custos industriais e, portanto,
pressdes inflacionarias. A posicdo peculiar da Italia, no que tange a suas
trocas externas, pois € compradora na area do ddlar e vendedora na area
das moedas européias, permitiu-lhe aos poucos isolar aqueles efeitos,
mantendo-se a partir do final dos anos 70 valorizada em relacic 4 moeda

americana e desvalorizada em relagdo as moedas européias.

No front especifico do ajuste externo, deve-se observar a
importancia que tem a demanda externa come componente do
crescimento italiano. Nos anos 80, quando se confirma o cariter aberto da
economia italiana e a tendéncia histérica de um modelo de
desenvolvimento voltado para as exportacdes, esta importancia se acresce.
Somente no periodo 1980-1985, 59,2% do crescimento do PIB é atribuido
4 demanda externa: a demanda interna por bens contraiu-se no periodo {-
48,2%), fato compensado pela expansao da demanda por servigcos (89,9

por cento}.

O desempenho exportador da economia ifaliana pode ser
confirmado também pelo fato de que foi um dos poucos paises a manter
sua participacdo no mercado mundial da indistria de transformac@o, no
intervaio de tempo que val de 1970 ao final dos anos 80 - o gue &, sem
davida nenhuma, um significative indicador de competitividade. Este

esforco, no entanto, ndo foi suficiente para impedir que o déficit do
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balanco comercial crescesse no periodo (mesmo tendo-se reduzido na
década de 80), dado o peso das importacées, principaimente em produtos

agricolas, petréleo, gas e derivados e minerais metalicos.

O resultado deste processo de ajuste externo acabou sendo
assim uma maior integracdo da Italia a economia européia, em particular

a econornia alema, da qual se tornou fortemente dependente.

Ja mno que diz respeito ao enfrentamento do problema
inflacionario, pode-se observar que o pais apresenta um comportamento
dos indicadores de variacdo dos precos estruturalmente mais alto que o
dos demais paises europeus. O relativo éxito das politicas de estabilizagdo
pode ser medido pelo fato de que, tendo sofrido um forte impacto dos dois
chogues do petroleo, a inflacao italiana, apés um pico de 18% anuals em
1981, reduziu-se progressivamente nos anos seguintes, tendendo a

convergir para a média da OECD.

A combinagdo, no entanto, das politicas de estabilizacéo com o
processo de reestruturacio industrial, nos marcos da recessao do inicio
dos anos 80, afetou fortemente o mercado de trabalho, particularmente
entre os jovens - fato cujo significado nadc pode ser analisado fora do
contexto de um pais que apresenta significativo desemprego estrutural. Ha
que se considerar, entretante, que mesmo tendo o nivel de desemprego
chegado a cerca de 10% em 1985, os indicadores sobre distribuicio
pessoal de renda, salario real e consumo das famillas nac chegam a
apresentar piora. As razdes gue explicam esta aparente contradigdo

relacionam-se com a ampliacdo do seguro-desemprego € com a propria
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desaceleracdo da inflacdo que tornou neutro, em relacdo a renda dos

assalariados, o esforco de reducao do custo do trabalho na manufatura.

Finalmente, no tocante as politicas macroecondmicas, cabe uma
palavra a respeito da evolucdo do déficit publico. Seu crescimento no
periodo ndo pode ser explicado apenas pelos fatores gerais gque
acarretaram a crise do financiamenfo publico em ambito mundial, mas
pelo carater particular que as politicas de reestruturacdo industrial
assumiram na [talia. Assim € que, as transferéncias do Estado a indistria
{incluindo o seguro-desemprego) passaram de 2,1% do produto interno
liguido em 1978 para 3,2% em 1984. Neste sentido, 0 aumento da divida
piblica na [talia deve ser entendido como parte de um amplo processo de

socializagdo dos custos do ajustamento.

A reestruturacio produtiva na Itdlla teve seu inicio apds a crise
de 1978-1979, comecando com medidas que afetaram o capital e
desdobrando-se em medidas que afetaram a for¢a de trabalho. Chama a
atencao o fato de que ela ocorre em wIn momento em gue se conjugavam
os efeitos da aceleracdo inflacionéria ¢ da recessfo com a perda da
margem de manobra das politicas macroecondmicas pela adesao do pais,
em 1979, ao Sistema Monetario Europeu. Mesmo assim seus resultados
foram inequivocos, sendo seus movimentos principais a recuperacdo da
lucratividade das empresas, o aumento da produtividade geral da
industria de transformacio, wm maior controle sobre a for¢a de trabatho e

a descentralizagdo produtiva.

Diversos analistas destacam que, no periodo prévic a

reestruturacdo produttva, a lucratividade das empresas dependia
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fortemente das sucessivas desvalorizacdes da lira e da estrutura de taxas
de juro, negativas em termos reais. Tratava-se assim de uma
"competitividade ficticia”, que levou a expressivo endividamento por parte
do sistema empresarial, Esta situagdo inverte-se nos anos 80, quando
cresce o autofinanciamento e cai a participacdo das dividas no valor das

vendas,

O ponto de partida foi o Ato de Reestruturacao Industrial, de
1977, através do qual se crion um Comité de Politica Industrial (CIPI) e
um fundo de reestruturacdo, de 4.565 bilhées de liras, para um periodo de
quatro anos, Tails recursos deveriam ser aplicados em créditos subsidiados
concedidos segundo critérios de localizacdo regional e tamanho dos
estabelecimentos, Dificuldades de ordens diversas, incluindo restrices da
CEE, fizeram com que o fundo fosse desativado antes do prazo previsto. A
alocagéio de recursos foi dirigida principalmente para grandes empresas do
norte e do sul do pais, nos setores téxtil, metalirgico, quimico e

automobilistico.

Em 1978, foi aprovado o Ato de Reestruturagdo Financeira, com
o objetivo de reduzir o forte endividamento das grandes empresas através
de uma maior aproximacdo com o0s bancos privados. Seu objetivo era
promover a conversdo das dividas em agbes, através da formacéc de
consorcios de instituictes de crédito e fusdo dos débitos. Quatro casos
foram significativos neste plano: Pirelli, Montefibre, Turbi Italia e Societa
Italiana Resine. A outra modalidade prevista - fusdo de débitos com juros

subsidiados - teve uma aplicacdo mais geral.
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Os efeitos destas medidas foram significativos, embora nao
possam ser estendidos ao processo de reestruturacdo na area de pequenas
e meédias empresas. Agui, houve um processo intenso de criacdo de
empresas ou de reestruturagdo, seja pela descentralizacdo de grandes
empresas, seja pela modernizagdo de empresas ftradicionais,

principalmente na regido central e norte-oriental.

Assim, além de setores intensivos em capital, como quimico e
tarmacéutico, metal-mecanico e de material de transportes, onde foi
elevada a taxa de inovacdo tecnolégica, também setores considerados
tradicionais conseguiram importantes reducdes de custo pela introducéo

de progresso téentco, como téxtil e vestuario.

Um dos elementos mais discutidos do processo de
reestruturacao produtiva na Itilla diz respeito acs mecanismos que
permitiram maior controle da forga de trabalho ¢ reducao dos custos da
méo-de-obra. Analistas de diversas tendéncias tém apontado a evohicio
do custo do trabalho como determinante na dinamica da economia do
pais. Para estes observadores, o aumento do custo salarial a taxas
superiores a dos precos acelerou o processo inflaciondrio e comprimiu as
margens de lucro, pois, dado o cardter aberto da economia italiana, néo
houve um completo repasse dos custos aos precos. Consideram ainda tais
autores que este fato esteve na raiz do processo de inovacao,
reestruturacdo e reorganizacio, a medio prazo, de muitas empresas

italianas, com vistas a obter ganhos de produtividade.

Este problema comporta uma discussio tedrica - que néo cabe

aqui travar - e outra empirica, pois um exame mais detalhado dos dados
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nac permite confirmar a tese da compressdo dos lucros. Na verdade, o
comportamento dos pre¢os mostra trajetorias diferentes para o indice de
custo de vida e o deflator implicito do produto, sendo que o primeiro
correu sempre abaixo do segundo ao longo dos anos 70. Assim, quando se
toma o deflator implicito do produto como referéncia - o que é o mais
correto, pois indica com mais precisio a varia¢ao do salario como custo e
nao como poder de compra - pode-se observar que o custo real do trabalho
elevou-se entre 1970 e 1978, mas nunca de forma explosiva e sempre
abaixo do crescimento da produtividade. Ademais, as variagoes de precos
na induastria foram sempre superiores as dos demais setores da econornia,
tendénecia que s8¢ se inverte na década de 80, guando os salarios, no
entanto, caem em termos reais, se deflacionados pelo indice de precos

industriais (embora mantenham seu poder de compra).

A guestao que se esconde sob a tese do profit squeeze relaciona-
se com a reorganizacio da estrutura de custos da inddastria italiana para
torna-la mals competitiva no contexto europeu, o que acabou sendo
conseguido pela desativacdo dos mecanismos automaticos de reposicio
salarial através da scala mobile e pelo enfraquecimento do poder de

barganha dos sindicatos.

Este ponto merece um exame mais detalhado, pois a questéo
trabathista e sindical esteve na pauta de discussdes na Italia durante toda
a década de 70, e mesmo antes. O ponto critico da virada consistiu no
auturmo caldo de 1969, quando diversas conguistas foram alcangadas.
Estas conguistas foram ampliadas em 1975, com a ado¢do de um "ponto
tnico” em valor absoluto para cada aumento percentual da inflagdo,

através de acordo entre as trés centrais sindicais e a Confindustria.
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As principais criticas a este mecanismo de indexacdo resumiam-
se em dois pontos: era foco de pressées inflacionarias € gerava uma rigidez
salarial de efeitos perversos, principalmente em um momento de choques
nos precos das matérias primas. Com efeito, num quadro de aceleracdo
inflacionaria, 0 aumento unificado dos salarios independentemente do
nivel de qualificacdo e da distribuicdo setorial do emprego, tendia a

reduzir as diferencas salariais, desorganizando o mercado de trabalho.

A partir de 1978, meodificam-se as condigdes politicas e
econdinicas em que atua o movimento sindical, passando paulatinamente
a prevalecer a ética da defesa do emprego em detrimento da luta salarial.
Em 1983, novo acorde entre governo, sindicatos e empresarios é firmado,
estabelecendo os seguintes ponios:

- estabelecimenio de um tetoc de aumento para 08 pregos ao
consumidos (13% em 1983 e 10% em 1984});

- combate a0 desemprego com medidas legislativas ¢
administrativas;

- reducdo da jornada de trabalho de 40 para 39 horas semanais;

- reducdo da cobertura da indexacdo da escala mdovel.

Em 1984, o governo propde, com o apoio da Confindustria e da
CISL, um projeto de reformulacdo da escala movel. A CGIL opos-se a
mudanr;a, rompendo a unidade sindical. Foi convocado um plebiscito, cujo
resultado, em junho de 1985, foi favoravel ao governo com 54% dos votos.
A ruptura da unidade, em um quadro marcado pelo aumento do
desemprego industrial nas grandes empresas € pelo crescimento do

emprego nas areas de pequena empresa ¢ trabalho auténomo enfraqueceu
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0 movimento sindical, tornando o processo de controle da forca de

trabalho pela indistria mais efetivo.

Os objetivos da reestruturagdo no que tange a este ponto
consistiram, de fato, em uma estratégia perseguida com vistas a elevacio
da produtividade e da competitividade industriais e foram acompanhados
de um avmento do desemprego e de mudancas na estrutura ocupacional
do pais. Quanto ao desemprego, cabe registrar que ele se eleva fortemente
durante a recessdo mundial do inicio dos anos 80 e ndo cede com a
recuperacdo. De 7,2% em 1977, o desemprego aberto passa a 9,1% em
1985 e chega a 10.6% em 1986, quando os efeitos da recessdo ja haviam
cessado. Este fenémeno ndo pode, no entanto, ser entendido como uma
mera variacao ciclica, sem se levar em corita os aspectos relacionados com

o desemprego estrutural na Ifalia.

A gquestao do desemprego foi enfrentado através da criacédo da
Cassa de Integrazione Guadagni (C1G). Seu mecanismo € semelhante ao de
um seguro-desemprego, a diferenca de que os trabalhadores ndc sdo
demitidos, mas permanecem vinculados a empresa. A CIG atende tanto
aos casos de desemprego temporario (CIG tempordriol] como de
desemprego resultante de processos de reestruturacde industrial (CIG
extraordinaria). Os montantes liberados pela CIG cresceram de menos de
wm bithao de liras, em 1980, até cerca de quatro bilthdes, em 1985,

@Quanto a gquestdo das mudangas na estrufura ocupacional,
pode-se observar que a participacido da populacfo empregada tanto na
agricultura quanto na indastria cai ao longo dos anos 80, enquanto sobe

aquela ligada aos servigos (mercantis e ndo mercantis}, sendo que mais
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intensamente nos producer Services que nos consumer services. Outra
alteracao significativa diz respeito ao assalariamento, pois a relagio entre
trabalho assalariado ¢ emprego total se reduz nos anos 80. Esta reducio,
no entanto, é explicada exclusivamente pela reducao dos blue collars, que
passam de 48,7% em 1977 para 41,0% em 1985; os white collars e os

executivos, bem como o auto-emprego, tém sua participacio aumentada.

Finalmente, wmn oufro aspecto da mudanga na estrutura
ocupacional relaciona-se & maior importancia das pequenas e médias
empresas na geragdo de empregos. Este fendmeno, embora seja mais
significativo na regido central e norte-oriental do pais, também ocorreu no

triangulo industrial (Génova, Turim e Mildo).

Uma visdo de conjunto do processo de reestruturacdo industrial na Italia
releva que a combinacao de uma estratégia de conglomeragdo dos grandes
grupos empresariais com o dinamismo da pequena empresa resultante do
processo de descentralizacio levou a um extraordinaric movimento de
modernizacdo da industria do pais. Persiste, no entanto, sua fraqueza
estrutural béasica que decorre do fato de que o sistema bancario é de
origem piblica e, em conseqiiéncia, ndo tem nem peso internacional nem
articulacdo orgédnica com os grandes grupos empresariais, o que coloca
sempre a [tadlia numa posicio secundaria no contexto europeu, tornando-a
dependente de alguma poténcia com pretensdo hegemonica na area, como

é o caso da Alemanha atualmente.
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Os anos 90 parecem marcar o fim do longo ciclo de crescimento
da economia mundial que se iniciou em 1983, puxado pela recuperacio
americana. As estatisticas disponiveis nos organismos internacionais dao
conta de que a taxas de crescimento do produto global e do comércio
mundial desaceleram-se em 1881, movimento este que prosseguiu em

1992.

Os resultados agregados, no entanto, encobrem uma forte
assincronia no comportamento das economias capitalistas centrais, pois a
queda foi maior nos paises que entraram em recessdo, como os Estados
Unidos e a Inglaterra, enquanto que as economias de Alemanha e Japio,
que funcionavam abaixo de sua capacidade potencial no final da década
passada, continuaram a registrar expansdes em 1990 e em boa parte de
1981, até que finalmente se fizeram sentir sobre elas os impactos da

desaceleracao mundial.

Esta reversdo do ciclo permite um balancgo de todo o periodo,
desnudando o carater ideolégico que cercava a aplicagdo das politicas
monetaristas e neoliberais, apontando-as como responsaveis pelo
desempenho positivo da economia mundial nos anos 80 e como capaz de
gerar um ciclo de crescimento sustentado e ininterrupto. Ha assim que
distinguir a gestdo macroecondmica das politicas de reestrutiracio
industrial, pois, embora o discurso das autoridades dos diversos paises
tenha convergido para alguns pontos comuns, as préprias diferencas na
condugdo das politicas de ajuste 86 se tornam claras quando se tem em

conta 0s objetivos da reestruturacdo produtiva a médio e longo prazo.
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Visto em seu conjunto, o periodo que se inicia em 1973
apresenta claramente trés fases. Na primeira fase, entre 1973 e 1979,
prevaleceu, a partir da poténcia hegemonica, e com a clara excecdo do
Japao, uma visdo de que a crise seria de curta duracdo e que poderia ser
enfrentada com medidas de administracdo da demanda que preservassem
a velha ordem. Tais medidas, orquestradas pelo Federal Reserve,
permitiram uma expansdo inusitada da liquidez em eurcdélares, adiando
o ajustamento estrutural e possibilitando a reciclagem dos excedentes da
QPEP. Do ponto de vista dos Estados Unidos, e nos marcos do novo
regime de taxas de cambio flutuantes, a expansdo da liquidez e a
desvalorizagdo do délar, embora tertham impedido a deterioracao completa
das posicbes americanas no mercado mundial, ndo resolveram o0s
problemas estruturais de competitividade industrial do pais e levaram ao

gquase colapso do valor de sua moeda.

Em 1979, houve uma radical inversdo da politica econdmica a
partir da decisao do Federal Reserve quanto a juros e cambio, abrindo a
fase propriamente monetarista que durou até 1982 e que levou o mundo
as portas de uma crise financeira global. As politicas al adotadas
restabeleceram a supremacia do délar, mas ao preco de uma recessao sem
precedentes desde 1930. Todos os demais paises capitalistas tiveram que
submeter-se, forcados a equilibrar suas contas externas através de
recessdes competitivas e a evitar a fuga de recursos através da elevacao

das taxas de juros.

A terceira fase, que se estende de 1982 ao fim da década, tem
caracteristicas inteiramente distintas das anteriores. O Federal Reserve

permitiu uma certa expansdo do crédito, enquanto o déficit fiscal
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americano ampliava sua demanda interna. Os Estados Unidos entraram
em uma longa onda expansiva, puxando atras de si o resto da economia
mundial. E nesta fase expansiva, no entanto, que se tornam claras as
diferencas entre as diversas experiéncias nacionais. Enquanto paises
como os Estados Unidos e a Inglaterra optaram por wma estratégia que
poderia ser denominada de "liberal-flexivel”, outros, principalmente o
Japdo, mas em certa medida também Alemanha e Itdlia, caminharam no
sentido de um novo “contrato social®, no que se poderia chamar de
"modelo de envolvimento negociado”l ¢ no qual 08 assalariados sdo

chamados a travar a batalha por qualidade e produtividade.

O éxito desta segunda estratégia pode ser observado quando se
considera a participacdo no mercado mundial de produtos da inddstria
manufatureira. Enquanto Japdo, Alemanha e ltalia aumentaram sua
participac¢do (ou, pelo menocs, a mantiveram), Estados Unidos e Inglaterra,
apesar das elevadas taxas de crescimento verificadas nos anos 80,

continuaram a perder posi¢des,

Tanto um grupo de paises quanto ouiro tem, no entanto, a sua
especificidade. No caso americano, por exemplo, a combinagio de perda
de competitividade, déficit publico crescente e moeda sobrevalorizada
alimentou a ampliacdo sem precedentes do déficit comercial, E este déficit
foi financiado - o gue é uma importante diferenca em relagdo ao passado -
nio pela emissdo de moeda, mas com a colocacdo de titulos do Tesouro
nos paises superavitdrios {Alemanha Ocidental e Japdo}. Este processo

esteve na base da reestruturacdo parcial que a Induastria americana

i, Ver LIPIETZ {1989).
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experimentou na década, embora. contraditoriamente, seja uma das

razées de sua propria limitacao.

O caso inglés revela, antes de mais nada, uma tendéncia do pais
a desindustrializacao. Aqui, 0 desempenho positivo de algumas variaveis,
como a taxa de crescimento do PIB e o saldo positivoe no balanco de
pagamentos, expressa a conjugacdo de alguns fatores que beneficiaram a
economia inglesa, enire cles destacando-se a exploracdo da bacia
petrolifera do Mar do Norte e o superavit nos servigos financeiros2, mas
sem que isso fosse orientado no sentido de promover a reestruturacio

industrial do pais.

Igualmente o caso dos demais paises apresenta as suas
diferencas. Enguanto o Japao configura o exemplo mais conspicuo de
reestruturacdo industrial e adaptacdo as novas condicdes do mercado
mundial, os paises europeus apresentaram tendéncia a um crescimento
mais lento e a altas taxas de desemprego. Isto ndo se deve, no entanto, a
qualquer incapacidade para a inovagéo tecnoldgica ou social, nem, no
caso alemdo, a uma restricao externa derivada de um mau desempenhio de

seu balango de pagamentos.

Talvez o resultado contraditério do desempenho dos paises
europeus tenha sido uma conseqiiéncia indesejada do processo de
integracao, no ambito da CEE, que tornou a regido fortemente marcada

pela auto-suficiéncia. Em termos do comércio mundial, a CEE ¢ wumn pélo

2. O saldo na conta de servicos financeiros explica inclusive o fato de, em toda a
primeira metade dos anos 80, 0 balango em transacfes correntes ter apresentado
resultado positive, j& que o balanco comercial fol deficftaria em todo o periodo aquil
examninado.
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superavitario, mas o imenso saldo positivo do balanco comercial alemao é

o resultado das trocas intra-européias.

A intrincada t{rama de relagSes, comerciais, monetarias e
financeiras que uné aqueles paises torna o© crescimento eurgpeu
estritamente dependente do crescimento de sua economia mais
competitiva e superavitaria. £ a verdade é que, desde 1979, o governo
alemdo, independente da coalizdo governamental situar-se mais 3
esquerda ou mais a direita, optou por um caminho de crescimento "lento
mas seguro” e por politicas fiscais, or¢amentarias e sociais ortodoxas, a

despeito da alta taxa de desemprego.

De gualquer forma, os anos 80 parecem inaugurar uma guarta
fase na evolucdo da economia mumdial desde a crise do inicio da década
de 70. As economias americana ¢ inglesa iniciaram o processo recessivo,
s& que esta recessdo, diferentemente da de dez anos antes, gquando se
comecou a implementar as politicas neoliberais, ndo resulta de uma
escolha, Ao contririo, ela aponta para um relativo fracasso das estratégias
adotadas. A renovagfo das estruturas produtivas foi lenta, distorcida
pelos movimentos especulativos e limitada pelo abandono de certas

funcdes do setor publico, particularinente educacao.

Do outro lado do espectro analisado, as economias do Japio e
da Alemanha Ocidental tém conseguido evitar, no plano interno (e
compensar, no plano externo}, os grandes desequilibrios que caracterizam
a economia americana. Este resultade, por sua vez, ndo pode ser
desvinculado do fato de que, ao lado das relagbes de mercado, tém sabido

utilizar-se de outras formas de associacdo estratégica e de coordenacéo de
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politicas macroeconémicas. As vantagens de seus sistemas econoricos,
brevemente obscurecidas pela conjuntura dos anos 80, voltam a atrair a
atencdo dos especialistas: mecanismos organizados de negociacdo salarial’
apoio publico permanente para a moderniza¢do industrial; articulacio
entre as firmas, limitando e direcionando a concorréncia e gerando
economias externas e de escopo para empresas associadas em cada setor:
relacOes institucionalizadas entre empresas industriais e bancos, o que
permite um grau de endividamento externo muito mais elevado nestes
paises que nos Estados Unidos ou Inglaterra, cujas empresas continuam
sujeitas as vicissitudes de mercados de crédito anarquicamente

competitivos.

A hipétese avancada no inicio deste trabalho consistia em tentar
mosirar que o quadro gue se desenha para a situacdo internacional nio
configura, em absoluto, qualguer tendéncia para a constituicio de uma
nova ordem econdmica mundial; aponta, isso sim, para um periodo de
grande instabilidade, cujos efeitos perversos deverdo continuar a se fazer
sentir tanto no centro quanto na periferia do sistema, em particular a que
se situa na area de influéncia do délar, que devera continuar a suportar
pesados o6nus, como conseqiiéncia das politicas de ajuste e
reestruturacdo. O balancgo empreendide neste capitulo das politicas de
ajuste macroecondmico e de reestruturacdo industrial ao longo das
décadas de 70 e 80, ja iluminada pelos acontecimentos verificados neste

inicio dos 90, parece confirmar amplamente aquela hipétese.

Tendo adotado como ponto de fuga, neste estudo, o desempenho
da economia americana, centro que influencia pesadamente todas as

tendéncias da economia mundial, ndo se pode deixar de reconhecer, no
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entanto, que o dinamismo presente e futuro deste quadro estara referido
as relacGes entre os Estados Unidos e o Japao, em particular no que
respeita ao desequilibrio de suas relagtes comerciais ¢ financeiras. £ no
ambito destes desequilibrios que se situa o epicentro do processo de

globalizacdo financeira.

Mesmo a Alemanha, cujo papel no cendario infernacional nas
ultimas décadas tem sido marcante, devera desempenhar nma funcio
ancilar no futuro proximo. O bom desempenho de sua economia,
particularmente no que respeita ao saldo exportador, ndo deve gerar
ilusées quanto a profundidade do processo de reestruturacdo que ali esta
em curso. A Alemanha mais ndo fez nestes anos mais recentes que levar
as Gltimas conseqiiéncias o padrdo de crescimento que adotou desde o
pos-guerra, centrado em uma especializacio crescente nos setores em que
possui vantagens comparativas e usando 0 espago europeu como mercado
ampliado para sua indastria. Até que ponto podera levar esta estratégia &
uma guestdo cuja resposta ndo encerra grande dose de otimismo,
particularmnente quando se tem em conta as responsabilidades que
assumiu na reordenagdo do sistema econdmico da antiga Alemanha
Oriental. A reestruturacdo deste espag¢o econdmico, agora integrado em
uma Alemanha unificada, tende a esgotar os "excedentes" do pais, bem
como a exaurir seus esfor¢os de investimento, em um processo gque pode
ser importante para o futuro da Alemanha como poténcia central da

Europa, mas que ameaca ¢ reequilibrio necessario no presente.

£ neste contexto que se coloca o dilema crucial do momento.
Ainda que se reconheca que o Japéao constitui wm novo sistema fabril,

mais eficiente que o norte-americano. ¢ gue € ele quem fornece o
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paradigma da reestruturacdo; ainda que se admita que o Japdo talvez ja
seja a mailor poténcia financeira do globo, com seus grandes bancos
ocupando os primeiros lugares no rardcing mundial, mesmo assim a
conclusdo ndo pode ser outra: tais fatos abalam os fundamentos
econdmicos da hegemonia americana, mas nio permitem a constituicdo
de uma nova hegemonia nem, por si mesmos, a fundacdo de uma nova
ordem econdmica mundial, uma vez que o Japao nao pode se estabelecer
nem como centro ciclico principal nem como poténcia ordenadora da
moeda internacional. Os Estados Unidos continnardo a ser a maior
economia do mundo e continuardo a desempenhar um papel imperial nas

relacdes interngcionais.

Esta &, de fato, a matriz, no plano da ordem e da hegemonia, do
guadro de instabilidade nas relacdfes econdmiicas internacionais, sendo
suas principais manifestagées os desarranjos de ordem monetaria,
cambial e financeira que a economia mundial tem enfrentado. Além disso,
o precario equilibrio em que repousavam as relacfes macroeconomicas,
em ambito global, parece ter-se estreitade mais ainda com o esgotamento
do ciclo expansivo dos anos 80. E, o que é pior, nada leva a crer que as
fonites de dinamismo em que se constituiram os desequilibrios da equagdo
macroecondmica americana - ainda que persistam - possam desempenhar

o mesmo papel no futuro proximo.

Por um lado, a questio do déficit americano no balanco
comercial. A forma que assumin no final dos anos 80 decorre ndo apenas
do déficit em manufaturas, mas do déficit em conta corrente, que podera
continuar a se agravar, Até 1985, o déficit energético era compensado pelo

superavit em produtos nao mamifaturados e nos invisiveis. Em
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consequiéncia, o resultado da conta corrente era praticamente idéntico ao
da conta de manufaturas. Isto, no entanto, ndo é mais verdade. O servico
da divida externa consumiu o excedente de invisiveis em 1987 e
transformon-se em déficit em 1988, o qual tende a se ampliar. A
concluséo € que o déficit em conta corrente deverd permanecer alto, ja que
tudo indica que os produtos manufaturados continuarao deficitarios e que
dificilmente havera melhora em outros itens. No que tange ao comércio de
manufaturas, no entanto, apesar da tendéncia ao déficit, a indicacdo atual
é de que este desequilibric possa beneficiar-se de alguns elementos
contraditérios da conjuntura internacional. Assim é que, com a
desvalorizacdo do délar ¢ a extraordindria valorizacdo do marco, os
Estados Unidos puderam fechar recentemente sua brecha de comércio
com a Alemanha e aumentar suas exportacdoes de produtos de alta
tecnologia. Mantém-se, no entanto, por sua natureza estrutural, o

megadesequilibrio com o Japao.

A possibilidade de revigoramento de outros itens da pauta de
exportaches americana, em particalar os produtos agdricolas, para
compensar o déficit em manufaturas, esbarra igualmente em uma série de
obstaculos. A agricultura, como se sabe, ¢ um dos setores que mais
contribuiram no passado para a definicdo do padrdo tecnolégico e para a
eficiéncia e a produtividade da economia dos Estados Unidos. Menos de
3% da forca de trabalho daquele pais se dedicam A agricultura, mas esta
tem sido capaz, nio apenas de produzir alimentos ¢ matérias-primas para
consumo interno, mas de gerar excedentes exportaveis em gdrandes

quantidades.
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O desempenho recente das exportacées agricolas norte-
americanas, no entanto, contrasta fortemente com o vigor que
demonstraram ao longo dos anos. E dificilmente se poderia atribuir este
fato a razdes meramente conjunturais. Ap6s terem atingido a marca
recorde de US$ 44 bilhdes em 1981, cairam para apenas US$ 26 bilhdes
em 1886, ndo demonstrando grande capacidade de recuperacio
posteriormente. Como percentagem do total das vendas externas dos

Estados Unidos, essa queda foi de 19 para 13 por cento.

Este declinio resulta de uma combinacdo de fatores internos e
externos, entre 0s quais ressaltam a politica agricola americana3, a
valorizagao do délar, o problema da crise financeira global e o aumento da
produgdo agricola de outros paises. Cada um destes fatores pode ter tido
uma dimensdo conjuntural a seu tempo, mas de sua convergéncia
resultou wm quadro estrutural distinto, sinalizando para a existéncia de

capacidade excedente na agricultura mundial durante muitos anos.

Neste contexto, dificilmente pode-se prever uma recuperacio
firme das exportacées americanas de produtos agricolas, a ndc ser gue
seja aprovada sua proposta, apresentada no ambito da Rodada Uruguai

do GATT, no sentido de gue todas as nagoes participantes suspendam, por

3. Refiro-me aqut, em particular, a politica de financlamento agricola desenvolvida pela
Commodity Credit Corporation (CCC), criada pelo Agricultural Adjustment Act,
de 1933. No inicio dos anos 70, as taxas de empréstimo praticadas pela CCC eram muito
baixas, ¢ que funcionava como um incentivo & producéio agricola, pois possibflitavam a
defimicio de um patamar de pregos minimos altamente competitivo. Em meados da
década, as taxas foram violentamente clevadas, o que, no entanto, ndo chegou a
prejudicar as exportagdes dos Estados Unidos, ja que o ddlar estava desvalorizado. Na
década de 80, porém, com a continua valorizagdo da moeda americana, as elevadas
taxas de juros cobradas pelos empréstimos da CCC forgaramn uma alta de pregos
agricolas no pais, afetando suas exportacdes. A partir de dezembro de 1985, com a
aprovacio do Food Security Act, as taxas voltaram a cair. Mas o impacto sobre as
exportacées ndo foi suficlente parm contrabalancar os efeitos dos outros [atores
apontados, em particular o aumenio da producac agricola de outres paises.
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dez anos, todas as restricées sobre importacdes agricolas e todos os
subsidios que, direta ou indiretamente, afetam o comércio internacional
destes produtos. Mesmo aqui, no entanto, ainda gque haja progressos
nesta direco, eles poderiam ser lentos e pequenos - e claramente
insuficientes, se as importactes americanas de produtos manufaturados

crescerem rapidamente.

Pode-se, assim, ac menos como boutade, afirmar que ndo esta
afastada a hipétese de que os Estados Unidos venham a ter um destino
semelhante ao da América Latina: tornados devedores liquido do resto do
mundo em 1985, pela primeira vez desde 1917, entratam em um circulo
vicioso, no qual o pagamento de juros, fruto de déficits passados,

ampliaria os déficits futuros, que cresceriam cumulativamente.

De gqualquer maneira, o efeito gerado pela combinaciao das
necessidades de financiar um déficit em conta corrente gigantesco com o
fato de que o déficit comercial ja ndo é crescente induz a expectativa de
que o comércio mundial cresca a taxas mais modestas. O que significa
que, ainda que persista o déficit comercial americano como fonte de
dinamismo para a economia mundial, ele podera néo jogar o mesmo papel
que desempenhiou no inicic da recuperacdo, depois da recessdo dos

primeiros anos 80.

O outro desequilibrioc da equacdo macroeconémica norte-
americana reside em seu déficit fiscal. Agqui também todos os elementos
disponiveis conduzem a uma atitude conservadora, em matéria de
previsdes. Ainda que haja um esforgo real no sentido do cumprimento da

legislagdo que fixa metas para a reducdo do gasto publico e ainda que a



evolucdo do quadro politico no Leste Europeu, apos a dissolucgdo da Unisdo
Soviética, ja permita um deslocamento das despesas militares para outros
fins, os efeitos poderdo nao ser benéficos para a economia americana. Em
primeiro lugar, porque as empresas ligadas ao complexo industrial-militar
¢ que se situavam entre as mais dinamicas, em termos de producao e
desenvolvimento tecniolégico, tendem a perder momentwn. Em segundo
lugar, porque um boom de investimentos em infra-estrutura exigiria tanto
ou mais recursos que os gastos imilitares. Em terceiro, porque esta
reconversdo nao € instantanea, podendo ampliar o hiato recessivo, com

graves consequiéncias para a economia mundial,

Diante deste quadro, em que os motores do dinamismo
acionados nos anos 80 parecem nao estar em condigdes de repetir o
mesmo desempenho na proxima década, pode-se esperar que, mesmo gue
{ou quando} a economia americana se recupere da atual recessdo, seu
crescimento sera mais moderado. O que farda com que os efeitos sobre os
demais paises - de resto em recessdo, com a excecdo do Japdo - ndo sejam

capazes de produzir um nove auge na economia mundial4.

As tentativas que vinham sendo feitas de apresentar um cenario
mais otimista, baseadas em expectativas favoraveis quanto ao
desenvolvimento da situacio no Leste Europeu, ndo se confirmaram. E
ndo apenas pela gravidade da crise politica e social que abateu na regido,
em particular na extinta Unido Soviética, mas pela existéncia de
obstaculos estruturais de dificil superagao a curto prazo ¢ médio prazos.

Ainda que a tendéncia destes paises continue a ser a de abrir suas

4. Sobretndo porgue a Europa depende da Alemamnha, a qual estd ndo s6 perdendo
dinamismo come agravando as tendéncias recessivas européias com a sobrevalorizacédo
do marco e a elevacao da taxa de juros.
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economias, tanto a mercadorias quanto a capitais, ndo se pode prever um
deslocamento significativo dos fluxos financeiros para o Leste, entre

outras razdes pela inexisténcia de um padrio de financiamento definido.

No plano monetério e cambial, por sua vez, nada faz prever uma
modificacdo no quadro de profunda instabilidade que predominou nos
ultimoes anos, mesmo quando se leva em conta a modificacdo operada
desde o ultimo trimestre de 1991 com a queda da taxa de juros
americana. Esta reviravolta reverteu a tendéncia em curso no final da
década passada de equalizacdo das taxas de juros em patamares mais
elevados, tendéncia essa que vinha permitindo uma certa acomodagdo nos
mercados de moeda e capitais a curto prazo. A convergéncia, por sua vez,
de um quadro recessivo na economia mundial com juros em délar baixos e
disponibilidades liquidas gigantescas por parte dos principais agentes
econdmicos internacionais tem aliviado a pressao que vinha se exercendo
sobre os paises devedores do Terceiro Mundo, em particular da América
Latina, para os quais aos pesados Onus decorrentes do pagamento de suas
dividas vinham se somando politicas defensivas de comércio exterior e de

investimento direto praticadas pelas grandes poténcias.

Mesmo levando em conta estas modificacbes recentes,
dificilmente se pode prever a abertura de uma era de efetiva estabilizacao
da economia mundial. O né dos problemas reside na intrincada teia de
relacdes que opdem € aproximam os principais agentes no cenario
internacional - grandes empresas transnacionais, grandes bancos e
Estados nacionais. Tudo leva a crer gue o novo estagio do processo de
internacionalizagdo continuard a passar cada vez mais pelas estratégias

de globalizacdo da concorréncia, colusio e coordenacdc das grandes
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empresas e bancos - operando em todos os mercados e em todas as
moeedas relevantes - e cada vez menos pela acdo auténoma dos governos
nacionais. A contradicdo, no entanto, revela-se em toda a sua extensio
quando se sabe que, em ultima instdncia, serdo eles - os Estados
Nacionais - que terdo de sancionar, nem que seja a posteriori, as novas
posicles patrimoniais alcancadas nos mercados plurimonetarios, sob

pena de quebrar o sistema bancério.

A conjugacao destes fatores gera portanto um quadro em que o
equilibrio se define a cada momentc e sempre submetido 4 extrema e
permanente tensjo. Neste contexto, a possibilidade de implementacao de
politicas globais de coordenacdo macroecondmica deve ser encarada com
extrema cautela. Tais politicas tornam-se necessarias, na tentativa de
harmonizar os movimentos de juros ¢ cambio, exatamente para evitar que
o precario “equilibric” se rompa. Mas, ao tenta-lo, cria-se uma forte
interdependéncia entre as politicas monetarias e fiscais dos diversos
paises, que passam a ser conduzidas, ‘exogenamente”, pelas tentativas de
"estabilizacdo cambial®. Este quadro, se persiste, atua como poderosa
cadeia de transmissio de desequilibrios de um pais para outro, exigindo,

na sua continuacdo, seu proprio rompimento, como mecanismo de defesa.

Resumindo a guestdo, pode-se colocar as suas principais
interrogacbes: quais os limites deste precario equilibrio? que fatores
podem levar ac seu rompimento? quais os efeitos deste possivel
rompimento sobre o resto do mundo? Interrogagdes estas que o debate
pode apenas formular de modo mais preciso, mas que 86 o conilito real de

interesses ira de fato resolver.



Um ponto, no entanto, pode ser, desde logo, ressaltado. Ainda
que a possibilidade de uma crise financeira privada seja remota, devido a
existéncia dos mecanismos de securitizacdo, as dificuldades de
coordenacdo de politicas macroeconémicas por parte dos trés grandes, a
excessiva globalizacdo e crescimento do mercado financeiro privado {stocid
¢ a diminuicdo do papel das reservas nacionais podem desembocar numa
crise monetaria. Na verdade, ao confriario do gque previam intimeros
observadores na década de 80, ndo houve convergéncia entre as moedas e
o quadro favoravel, propiciado pelo crescimento acelerado do investimento
direto intertriade, ja reverteu desde 1989. O risco, portanto, ndo se situa

no plano microecondmico mas macroecondmico.

A esséncia da questio, portanto, hoje como desde ¢ inicio deste
periodo de turbuléncias na economia internmacional, diz respeito 3
possibilidade de se reconstruir ¢ sistema monetirio internacional em
bases mais estdveis e de se restaurar o padriao de financiamento em
termos adequados a um novo ciclo longo de crescimento a escala mundial.
Esta possibilidade, no entanto, esbarra em problemas de trés naturezas
distintas, mas que configuram, em seu conjunto, o préprio nacleo da

instabilidade monetaria e financeira da economia mundial.

Em primeiro lugar, o fato de que o oligopdlic de empresas e
bancos transnacionais ndo se constitui propriamente em um sistema.
Dadas as peculiaridades da teia de relacbes que envolve empresas e
governos nos mercados intermacionais, ele se situa fora do controle das
autoridades monetdrias de qualquer pais, permitindo que wma massa
lguida de alguns trilhdes de délares movimernite-se constantemente, fora

do alcance dos bancos centrais.



Em segundo lugar, sua capacidade de auto-regulaciao é nao s6
limitada, como, na pratica, dificil de ser concebida, pelo simples fato de
que se trata de wm oligopdlio instavel. O ranking das grandes empresas e
dos grandes bancos transnacionalizados estd em continua mutacido, com
novas empresas japonesas e coreanas nele ingressando e as empresas
americanas, umas entraude e outras saindo. Quanto as empresas
européias, limitam-se, do ponto de vista de seus fluxos de comércio e
investimento produtivo, quase que exclusivamente ao circuito interno do
préprio mercado europeu {que, no entanto, vem sendo penetrado pelas
empresas japonesas, através de joint-ventures com parceiros ingleses,
espanhéis e, ja agora, em setores decisivos, alemies}, ainda que os fluxos
intra-europeus alimentem a expansdoc do euro-mercado, gue € um
mercado internacional por exceléncia, € alavanquem os grandes bancos do

continente, sejam eles alemaes, suigos ou franceses,

Finalmente, os principais organismos internacionais seguem sob
controle americano, s6 muito recentemente tendo comecgado a surtir efeito
as pressdes japonesas para alterar este quadro. A permanéncia desta
sitnacdo impede que os excedentes japoneses, de reservas ¢ capitais,
possam ser utilizados como base para operacdes de last resort do sistema
internacional, sendo reciclados apenas privadamente. Uma mudanca
neste quadro s pode ser esperada quando os japoneses tiverem, nos
organismos internacionais, um pesc proporcional ao papel que

desempenham na economia rnundial.

A persisténcia desse quadro, em um cendario em que ndo se descortinam

sendo tendéncias de agravamento dos desequilibrics macroeconémicos
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internacionais, 08 quais ndo se situam apenas nos Estados Unidos, com
seus imensos déficits externo e interno, mas também no Japio, obrigado
que esta a contribuir decisivamente para o fechamento da "brecha" de
poupanca do balanco de pagamentos americano, através dos excedentes
de capital e recursos liguidos que resultam de seus superavits estruturais,
faz crer que a instabilidade sera a tomica ainda na préxima década, sem
que se visiumbre nenhuma possibilidade de se constituir uma nova ordem

internacional ou restaurar a anterior.



Parte 2:
O Caso do Brasil - O Ajuste Impossivel




CAPITULO V:

BREVE NOTA EXPLICATIVA
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Esta Parte II tem por objetivo discutir os problemas com que se
vem defrontando a economia brasileira nos Gltimos anos, tendo como
pano de fundo o processo de desestruturacdo da ordem econémica
mundial, até aqui tratado. A idéia central que a permeia é que esse
processo ndo apenas afetou pesadamente a econormia brasileira como
desempenha (ainda desempenha) um papel decisivo em nossa crise

domeéstica.

A mudan¢ga do paradigma tecnolégico e industrial e a
globalizacdo financeira, por um lado, e o debilitamento da hegemonia
americana, por outro, com  suas consequéncias em termos de
redimensionamento e recrientacde dos fluxos de investimento direto e de
comércio e alteracdes no mercado de credito vohuntario, ao incidir sobre
uma economia periférica latino-americana - situada portanto na zona de
influéncia dos Estados Unidos - cuja estrutura industrial j& se havia
internacionalizado nos ciclos anteriores e cujo padrao de financiamento ja
se havia colado ao movimento do sistema financeiro internacional,
acabaram por desmontar os mecanismos de crescimento (e acomedacao

social) que haviam prevalecido nas décadas precedentes.

Esta idéia, tdo simples em seu enunciado direto, e que
dificilmente poderia ser contestada por quem quer gue possua uma visao
mais ampla dos processos econémicos, ndc conseguiy, no entanto, ao
longo de todo o periodo, tornmar-se dominante e obter o consenso
necessario para sustentar uma estratégia coerente, combinando medidas
de curto, médio e longo prazo. Ao contrario, sempre que a politica
econdmica foi gerida no sentido ortodoxo (e este foi o sentido gue

predominou na maior parte do tempo), o entendimento, explicito ou
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implicito, era o de que as vicissitudes do setor externo seriam passageiros
€ que o ajuste interno, por mais pesado que fosse, seria tempordario, até
que fossemos novamente reintegrados ao sistema financeiro internacional
pelo restabelecimento dos fluxos de crédito voluntario para o pais. E,
quando a gestdo da politica econdmica foi inteiramente "heterodoxa”, nio
conseguiu reunir as condigbes politicas necessarias para implementar
seus desdobramentos estratégicos. O resultado é que o aspecto
estabilizacdio, entendido enquanto gestdo de curto prazo, foi o que
prevaleceu, quase sempre traduzindo-se em medidas que contribuiam

para agravar ainda mais o quadro de instabilidade macroeconémica.

Para dar conta desta discussdo, os dois proximos capitulos fardo uma
breve recuperac¢do do movimento da politica econémica, usando como fio
condutor o tema do padrido de financiamento, Ndo € por uma mera
questdo de preferéncia intelectyal que se faz esta escotha. Ela estd
organicamente ligada a propria conclusdo do estudo - apresentada no
Capitulo VII - e que reswumne ao proprio titulo emprestado a esta Parte I: 0
ajuste impossivel. Impossivel por duas razoes fundamentais: a primeira
diz respeito ao fato que, dado o desmantelamento dos mecanismo de
crescimento, nao € possivel nem restaura-los nem promover uma volta ao
modelo primario-exportador, ainda que de novo tipo, como o fizeram
outras economias da periferia latino-americana; a segunda reside na
crescente impoténcia das politica macroecondémicas. E € exatamente o
padrio de financiamento - ou o processo no qual se desenvolve sua crise €
ruptural - que faz a ponte enire o esgotamento estrutural € a impoténcia

das politicas macroecondémicas.

1. Para uma descricdo brilhante e concisa deste processe, ver BELLUZZO, L.GM. e
GOMES DE ALMEIDA, J.8, {1992}



CAPITULQO VI:

PADRAO DE FINANCIAMENTO E
POLITICA ECONOMICA NO BRASIL DURANTE AS DECADAS
DE 70 E 80




1. A Constituicdo do Padrdo de Financiamento e o Periodo do "Mijlagre”

Econdmicol

Ao ingressar nos anos 70, a economia brasileira vivia o auge do
periodo do assim chamado "milagre” econémico, que ja vinha desde de
1968 e se estendeu ainda até 1973. Tendo purgado uma fase de
desaceleragdo das atividades econdmicas e de aceleracdo inflacionaria no
inicio da década de 60, o pais assistiu, apds a ruptura da ordem
democratica em 1964, a uma de série de reformas do aparetho
administrativo, econdmico ¢ financeiro do Estado, que preparou a

retomada do crescimento.

Estas reformas, executadas no periodo de 1964 a 1967
incluiram:

a} a reforma bancaria, com a criacdo do Conselho Monetario
Nacional e do Banco Central do Brasil e a redefinicdo dos papéis e das
atribuictes das instituicOes financeiras, publicas e privadas2;

b} a reforma financeira, com a institui¢ao da correcio monetaria,
a criacdo do BNH e a aprovacao da Lei do Mercado de Capitais3;

¢) a reforma fiscal, com a substituicdo dos impostos "em cascata”
por outros que incidiam sobre o valor adicionado, a criacdo das ORTN
{Obrigactes Reajustaveis do Tesouro Nacional) e a modernizacdo da

maquina arrecadadora ¢ da fiscalizacdod;

1, As idétas expostas neste capitulo foram desenvelvidas a partir da mesma pesquisa
realizada em 1990, na Unicamp, sob a coordenagdo do professor Wilson Cano e referida
na nota 1 do Capitulo I, 4 pagina 24. Aquela época, {of preparado um relatério sob o
titulo "Vinte Anos de Politica Econdmica (Evolugdo e Desempenhio da Economia
Brasileira de 1270 a 1989)", posteriormente publicado. Ver TEIXEIRA (1982).

2. Ver SOCHACZEWSKI (1880) e TEIXEIRA (1882).

3. Ver SOCHACZEWSKI (1980); GOMES DE ALMEIDA (1880); ¢ TEIXEIRA (1882),

4. Ver OLIVEIRA (1981).
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d} a reforma administrativa, através do Decreto-lei no 200,
visando dar wma estrutura mais flexivel as esferas descentralizadas da
administracdo publica federal - empresas publicas, empresas de economia

mista e autarquias.

A implementacdo dessas reformas se deu em simultdneo a
aplicagdo de um plano de estabilizacdo de corte ortodoxo, que operou
através da mobilizacdo de instrumentos monetdrios ¢ fiscais, bem como de
reajustes de pregos e tarifas publicas e de uma politica salarial restritiva.
Ainda gue os resultados obtidos na luta conira a inflagde ndo tenham sido
excepcionais {a taxa de inflagdo caiu a cerca da metade da que havia
alcancado em 1964, mas ainda assim era o dobro da verificada ao longo
da década de 50}, as reformas constituiram-se em importante componente
da retomada do desenvolvimento a partir de 1968. Na verdade, elas
resolveram o complexo problema do financiamento da economia, tanto do
setor publico como do setor privado, tanto do consumo quanto da
producdo, constituindo as bases do padrdao de financiamento que iria

prevalecer ao longo de todo o ciclo expansivo seguinte.

Resolvido este problema, e, dada a existénecia de folgadas
margens de capacidade ociosa na industria, a economia reiniciou sua
trajetéria de crescimento, sem um grande esforco de investimento, ao
menos nos primeiros anos do milagre. A partir de 1970, no entanto, a fase
ascendente do ciclo conhece um segundo momento, correspondente ao
seu auge, quando se conjugam altas taxas de crescimento com elevada

formacdo bruta de capital.



Cabe observar que, em todo o processo de expansiao ciclica da
economia brasileira desde o Plano de Metas, os setores lideres da
industrializacédo haviam sido os setores de bens duraveis de consumo e de
bens de capital. isto se deveu, basicamente, 4 forma como se deu este
processo - desequilibrado e internacionalizante - com a montagem das
indastrias de material de transporte e de material elétrico e seus
posteriores desdobramentos produtivos. Sua dindmica repousou na
chamada "logica convergente de expansdo industrial que conduziu a um
padrio de acumulagdo de capital em que o investimento piiblico é
complementar ao investimento privado estrangeiro e arrastam em

conjunto o investimento privado nacional"s.

A espeficificidade do periode 1870-1973 & que nele pode-se
considerar esgotada a capacidade ociosa da industria herdada do periodo
anterior e utilizada no periodo de recuperacio. A partir dai, a producio de
bens de capital se acelera e sua taxa de crescimento ultrapassa a de bens
duraveis que, no enfante, continua elevada. A produg¢ao de insumos e de
bens nac duraveis de consumo também se intensifica, como resposta ao
crescimento industrial e 4 elevagdo da taxa global de investimento da

economia, que passa de 18% para 27% do PIB ao longoe de periodo.

Pesquisa realizada na Finep6 mostra claramente que a taxa de
acumulacao de capital fixo industrial cresceu em todos os setores entre
1970 e 1973, sendo no entanto ligeiramente superada pela taxa média de
crescimento real da producao. Produziu-se assim um equilibrio dinamico
intra-industrial que s6 se desfez em 1973, com a acelera¢do ainda maior

da taxa de investimento industrial.

5. TAVARES (1978), p.69.
6. TAVARES, FACANEHA e POSSAS {1978).
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O mecanismo gue permitii a continuidade do crescimento,
mesmo quando esgotadas as margens de capacidade ociosa acumuladas
no periodo de descenso ciclico, residiu nas possibilidades de
financiamento das atividades produtivas. E ai também residiu o primeiro
ato do grande drama vivido pela economia brasileira, uma vez que a
matriz dos desajustes atuais da economia brasileira radica na politica de
endividamento externo em moeda, concebida na segunda metade dos anos

60 e levada ao seu extremo na década seguinte.

Para entender como isto se den, deve-se fer em comta as
transforinacdes que estavam ocorrendo no plano das relagies financeiras
internacionais?. Em primeiro lugar, pelo surgimento do mercado de euro-
moedas e a intensificacdo do endividamento de paises, governos e
empresas junto a um conjunto de bancos internacionais privados. O
sisterna bancario se internacionaliza, mas - e este & o segundo aspecto -
ndo consegue evitar a crise do padrdo monetario fundado no délar, que

eclode em 1971.

Estas modificacdes, em uma conjuntura de folgada liquidez
internacional, et pour cause de reduzidas taxas de juros, eram por si sés
favoraveis aos tomadores de crédito. O governo brasileiro, ademais, havia
preparado um terreno institucional propicio, com a Instrugdo no 289 da
anfiga Sumoc, de janeiro de 1965 (tornando operacional a Lei 4.131, de
1962, que autorizava a contratacio de empréstimos externos em moeda
estrangeira diretamente entre empresas do pais e do exterior, pela
garantia de cobertura cambial do Banco Central ao pagamento de juros e

ao repatriamento do capital) e com as Resolugdes nos 63 e 64 do Banco

7. Ver Parte I, Capitulp IL
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Central, de agosto de 1967, que autorizavam o0s bancos comerciais, os
bancos de investimento ¢ o BNDE a obter empréstimos em moeda
estrangeira para repasse a tomadores internos {tais repasses, feita a
conversdo dos empreéstimos, deveriam ser sempre em moeda nacional,
obrigando-se o mutuario a liquidagdo mediante clausula de paridade de

cambio).

Posteriormente, essa sistermndtica foi ligeiramente modificada
{Circular no 180 do Banco Central, de maio de 1972), sendo autorizado,
em relagdo a cada operagdo de empréstimo contratada no exterior, o
repasse do contravalor em moeda nacional a wma ou mais empresas € a
prazos inferiores ao da operacdo externa. Quarnto aos empréstimos ao
amparo da Lei 4.131, foi-lhes concedide {Resolugiao no 229 do Banco
Central, de setembro de 1872} mecanismo idéntico de desdobramento
interno de operacgfes contratadas no exterior. Ou seja, fol autorizada, a
opcao do credor, a renovagio dos empréstimos externos concedidos
diretamente a empresas 1o pais com o mesmo devedor ou contratados
sucessivamente com diferentes mutudrios, por prazos inferiores ao da
amortizacdo final no exterior, desde que 08 reCurscs permanecessem no
pais nas mesmas condices de prazo de pagamento no exterior

estabelecidos inicialmente.

Se a Lei 4.131 criava umn mecanismoe propicio para as operagoes
financeiras das grandes empresas internacionais instaladas no pais, a
modalidade das operactes 63 estendia o acesso ao crédito internacional
para o conjunto das empresas brasileiras, de qualquer tamanho ou setor,
desde gue tivessem garantias a oferecer aos bancos locais que eram os

verdadeiros tomadores dos empréstimos. Uma seguranca adicional aos
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mutuarios era dada pela politica de minidesvalorizacées cambiais, que
protegia os agentes com posicHes devedoras em moeda estrangeira de

variacoes bruscas da taxa de cambio.

Com isso, realizou-se uma colagem quase completa entre o
sistema financeiro inferno e o sistema internacional. Pelo lado da moeda,
atrelando-se o padraoc monetario ao dolar, através da politica cambial; pelo
lado do sistema de crédito, através dos passivos dos bancos e das grandes
empresas. Faltava um terceiro aspecto - a divida publica - que passaremos

4 ver.

A possibilidade de financiar os déficits do Tesouro através da
colocacdo de titulos da divida pablica havia sido reconstituida pelo
lancamento das Obrigacbes Reajustaveis do Tesours Nacional (ORTN). O
governo havia obtido éxitos em seu esforgo de reduzir o déficit {de 4.2% do
PIB em 1964 para 1,1% em 1966} ¢ conseguia financia-lo inteiramente
com a colocacdo de ORTN. Por ouiro lado, as reformas do sistema
financeiro ja estavam implementadas em quase todos os seus aspectos
principais ¢ ndo ha como negar os seus resultados em termos de
diversificacdo, modernizacio e expansaoc do crédito. Havia um ponto, no
entanto, que, embora previsto desde a reforma bancaria, ainda nao havia
sido atacado, e este ponto dizia respeito 4 utilizacdo das operacgGes de

mercado aberto como instrumento de politica monetaria.

Como, no periodo em tela, dadas as condigdes do mercado
financeiro internacional e a prépria retomada do crescimento interno, a
politica do endividamento externo em moeda passa a ser intensificada -

basta lembrar que as reservas externas do pais saltam de 800 milhdes de
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dolares em 1969 para 6,4 bilhges em 1973 e que a divida externa passa de
4.4 bilhdes para 12,5 bilhdes de délares, no mesmo periodo - surgiu o
temor de que a expansdo de liquidez causada pelo ingresso de recursos
externos pudesse prejudicar as metas de controle da inflacdo. Para
contorniar este probleina, acreditava o governo que niao bastassem os
instrumentos classicos de controle da moeda {redesconto e compulsério);
considerou-se necessaria a existéncia de um mecanismo mais agil - o
mercado aberto. Desde 1968, ademais, as autoridades monetarias vinham
fazendo experiéncias neste sentido, utilizando-se do estoque de ORTN com

prazo decorrido.

Em 1970, foi criado um titulo apropriado para as novas
operagies: as Letras do Tesouro Nacional (LTN}). O novo titulo, no entanto,
foi marcado, desde a sua criagdo, por algumas distor¢des que iriam balizar
o comportamento future do mercado financeiro. Em primeiro lugar, o
sistemna bancario fol autorizado a receber LTN como depésito para
liguidacao por intermédio do Servico de Compensacédo de Cheques. Esta
facilidade concedida aos barncoes - na verdade a possibilidade de constituir
seu encaixe voluntario em LTN - além de permitir a formacdo de um
mercado interbancario de reservas, viria a afetar profundamente a eficacia
das operagées de mercado aberto como instrumento de controle da
lguidez. Outra caracteristica importante, de conseqiiéncias também
nefastas, era a permissdo para que o0$ operadores praticassem, nas
operacOes de recompra € revenda, taxas de juros fixas, pactuadas no
momento da operacdo. Retirava-se assim qualquer risco de variagdo da
taxa de juros para o aplicador, servindo de estimulo adicional para aportes
crescentes de recursos financeiros para as instituicdes que constituiam

suas carteiras com estes papéis.
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Ao primeiro olhar, ndo hd como negar o éxito da constituicdo do
mercado aberto no periodo 1970-1973. O problema, que ficaria como
heranga para os tempos futuros, estava na colagem da divida publica
interna com a divida externa8. Como boa parte dos recursos externos que
ingressavam no pais ndo eram necessarios {necessario era o crédito em
cruzeiros}, ¢ enxugamento do excesso de liquidez foi feito através da
colocacdo de LTN, aumentando o saldo destes papéis em circulacdo. A
estreita correlacdo entre o crescimento das dividas publica e externa
compietava o quadro de subordinagio do nosso sistema financeiro aos

avatares do sistema financeiro internacional.

Apenas para completar o painel dos mecanismos que
compuseram o padrao de financiamento & época do "milagre”, ha que
recordar a utilizagio, para operactes de largo prazo, de fundos de origem
fiscal e parafiscal, bem como de recursos oriundos do crédito publico
através das agéncias de financiamento estatais. Entre eles, destaca-se o
complexo sistema de incentivos fiscais montado desde entdo, com base em
sucessivas dedugdes do imposto de renda, de pessoas e de empresas, para
aplicagdo em Areas ou setores prioritarios e em novas ac¢des de sociedades
de capital aberto. Com isto, a poiitica fiscal tornou-se ainda mais

regressiva.

Um balanco sumadario deste periodo permite-nos observar que o
produto cresceu a uma média anual de 10%, enquanto a taxa média da
inflacdo caia para o nivel dos 19%, retornando assim ao patamar do final
da década de 50. Ao tempo, a participacdo da "poupanca financeira bruta

externa” no total da "poupanca financeira bruta nacional” saltou de 7,5%

8. CARVALHO PEREIRA (1974}
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para 19,4 por cento. E a divida publica elevou-se de 3,8% do PIB em finais
de 1969 para 8.0% em 1973.

2. O PND (1974 - 1978)

As condi¢des em que operava a economia brasileira alteram-se a
partir de 1974. Antes de mais nada, pelas modificacées ocorridas no
quadro internacional. O choque do petréleo, na otica aqui adotada,
culminou wm processo de reversdo de tendéncias no cenario mundial,
iniciado ainda em fins dos anos 60 com manifestacdes de desaceleracio
do crescimento nos setores lideres e desdobrado, no inicio da década. com

a crise do dolar9.

No plano interno, o equilibrio dinamico entre producdo corrente
e expansdo de capacidade nao mais se sustenta, surgindo uma fendéncia
A sobreacumulacdo ¢ abrindo-se um hiato dinamico entre a capacidade
produtiva e a demanda efetiva da induastrialO. Por outro lado, a subida
dos precos internacionais das matérias-primas, seguida do chogue de
precos do petroleo, fez ressurgir presstes inflacionarias e déficits

crescentes no balango de pagamentos.

A politica econémica, no periodo, procurou conciliar os objetivos
de implementar um novo padrao de expansdo, explicitado no 11 PND, e, ao
mesmo tempo, conter a aceleracdo inflacicnaria e eliminar o déficit no

balanco de pagamentosll. Em decorréncia dessa ambigiiidade, o periodo

9, Ver Parte [, Capitulo 1L
10. Ver TAVARES {1978},
11, Ver LESSA (1978); COUTINHO e BELLUZZO (1982),
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fol marcado pela contradicdo entre a politica de gasto e investimento
publico, de natureza expansionista, e a politica de crédito, de corte

conracionista.

Com isto, a economia brasileira entra em uma fase de
instabilidade macroeconomica, em que se desacelera o crescimento do
PIB, reduz-se o investimento privado, acentua-se a inflacdo ¢ agravam-se
os problemas do balance de pagamentos. Na tentativa de minimizar os
desequilibrios nas contas externas, a politica econémica fot levada a criar
o mecanismo infernal da chamada “"ciranda financeira’. Sua légica é
conhecida: for¢gando a taxa de juros, a partir da taxa de descontos das
LTN, que funcionava como uma espécie de prime rate no mercado
brasileiro, o0 governo incentivava as empresas a tomarem empréstimos
externos em moeda, aproveitando-se da situacdo de liquidez folgada e
taxas de juros baixas prevalecentes no mercado internacional. A entrada
destes recursos, para cobrir os déficits no balango de pagamentos e
permitir a ampliacdo do nivel de reservas - considerada condicdo
necessaria para viabilizar a politica de expansdo dos investimentos
publicos - criava aumentos de liquidez indesejaveis, Para enxuga-los, mais
LTN eram lancadas em circulacdo, a taxas de desconto crescentes, o que

realimentava o circuitolZ.

Além deste mecanismo, as empresas publicas foram largamente
utilizadas para a consecucgdo desta politica de captacdo de recursos
externos. Para isso, ndo sé foi-thes dificultado o acesso ao crédito interno,
como foram submetidas a uma rigida politica de controle de precos ¢

tarifas, corrigidos abaixo dos indices de inflacdo, © que reduziu

12. Ver BELLUZZO {1978}



142

substancialmente sua capacidade de autofinanciamento, Adicionalmente,
esta era uma forma de proporcionar subsidios ao setor privado,
compradores dos insumos produzidos pelo setor produtive estatal. O
resultado desta politica foi uma tendéncia 4 concentracac da divida
externa no setor pablico. Bua participacdo no endividamento externo
bruto, ao amparo da Lei 4.131, passou assim de 24,9% em 1972 para
50,4% em 1975, atingindo 76,6% em 1980. O reflexo dos empréstimos
externos no financiamento do investimento veio a manifestar-se sob a
forma de desequilibrios patrimoniais em suas contas, com graves

conseqgiiéncias futurasi3.

A politica de juros altos comandada pelo Banco Central, em uma
conjuntura de incerteza e retrac@o do investimento privado, obrigava as
empresas a reciclar suas dividas em condicdes cada vez mais
desfavoraveis, o que gerava pressdes inflacionarias, ndo s6 pela
transteréncia destes custos crescentes aos precos finais, como pela
incerteza que gerava em relagdo ao futuro. Por outro lado, a politica de
minidesvalorizactes cambiais arrefecia seu ritmo, para reduzir o immpacto
inflacionério do déficit em conta corrente. Com isso, o governo foi sendo
obrigado a amnpliar o sistema de subsidios, abrindo Iinhas de crédito com
correcdo monetaria limitada, beneficiando o setor agricola, pequenas e
médias empresas e os exportadores. Parte destas operacées era financiada
pela elevacdo do depésito compulsério dos bancos, gue atingiu o nivel de
40 por cento. A conseqiiéncia era uma pressdo altista sobre a taxa de
juros, pela reducdo dos recursos livies dos bancos, repercutindo sobre a
atividade empresarial como elevacdo de custos e desestruturagdo das

expectativas. E o resultado final era a aceleracdo inflacionédria, que

13. Ver ASSIS (1988).
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aumentava a diferenca a ser financiada pelo Tesouro nas operacdes de

credito subsidiado, ampliando o desequilibrio das contas publicas.

Entre o conjunto de dificuldades enfrentadas pela politica
econdmica no periodo ressalta a elevacdo dos déficits no balanco de
transagoes correntes com o exterior. Esta conta acusa uma elevacio de
2,1% do PIB em 1973 para 6,8% em 1974. Nos anos seguintes, apesar de
confinuar elevada, registrou uma tendéncia a queda (5,4% em 1975, 3,0%
em 1976 ¢ 2,3% em 1977}, devido ao crescimento das exportacées (9,0%,
16,8% e 19,7%, respectivamente}. Em 1978, gquando o valor das
exportactes em dolares cresceu apenas 4,4%, o déficit em conta corrente

elevou-se para o equivalente a 3,5 % do PiB.

A matriz desta tendéncia deficitaria residia nas importacbes de
petréleo, cujo valor em ddlares no periodo cresceu a uma taxa anual de
13.4 por cento. Outro item importante em nosso balanco comercial - as
importacdes de maquinas e equipamentos - cresceu em média apenas
3.5% ao ano, o que é apenas mais uma prova da retracéo do investimento
privado. Também o0s juros comecamn a pesar em nosso balango de
pagamentos, passando de 318 milhdes de délares em 1973 para 652
milhdes em 1974 ¢ 1.439 milhées em 1975, representando um custo

efetivo anual de 9,19% sobre o estoque da divida.,

Apesar deste quadro de incertezas, a politica de endividamento
externo permitiu ao governo sustentar um elevado nivel de investimento
piblico, compensando a desaceleracdo do investimento privado e
garantindo uma taxa razodvel de crescimento do produto {6,3% ao ano,

em meédia, entre 1974 e 1979), com crescimento da renda per capita €
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manutencdo do nivel de emprego. Os grandes projetos publicos entdo
desenvolvidos, mesmo tendo seu ritmo reduzido depois de 1977,
garantiram importantes €xitos na politica de "substitui¢do de importacoes”
no setor de bens de capital e, ja no fim do periodo, no setor de suprimento
de matérias-primas, inclusive petréleo. Tais éxitos viriam a impedir o
estrangulamento completo da atlvidade industrial, quando, a partir de
1979, agravou-se a situagdo do balang¢o de pagamentos14.

Apesar deste aspecto positivo, os investimentos publicos do
periodo traziam em si um forte elemento desestabilizador, que iria reforcar
a tendéncia recessiva do periodo seguinte. Ao contrario dos investimentos
convencionais em obras publicas e dos gastos sociais, que garantem um
patamar minimo de demanda e atuam como estabilizadores anticiclicos, a
criacdo de nova capacidade produtiva nas grandes empresas estatais gera
uma descontinuidade de demanda no setor privado, que lhes fornece
equipamentos ¢ servicos especializados. Esgotados os efeitos irradiadores
do pacote de investimentos concentrados, a demanda corrente da
inddstria de bens de capital cai, deixando ocioso seu pargue industrial. A
conseqiiéncia, para o setor publico, ¢ um agravamento de seus problemas

de financiamento corrente pela flutuacdo da receita tributdria.

3. A Administracdo da Crise {1979-1983)

O ano de 1979 marca uma reviravolta de funde no cendrio
intermacional, A troca de méo da politica monetaria dos Estados Unidos

{ainda no governo Carter], com elevagio da taxa de juros e valorizacao do

14. Ver TAVARES & ASSIS (1085).
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délar, e o segundo choque do petréleo impactaram fortemente a economia
mundial e serviram de prelidio 4 recessao generalizada que se seguiria e
ao estado de virtual paralisacfo dos mercados financeiros. Uma economia
tdo intensamente internacionalizada como a brasileira - seja na Orbita
produtiva, seja na monetara e financeira, seja na propria logica do
crescimento que havia experimentado desde os anos 50 (articulacdo do

‘trip€” - ndo poderia deixar de sofrer as consegliéncias desta mudanca.,

Antes de entrar na fase propriamente recessiva de ajuste as
novas condigdes internacionais, o que s6 veio a fazer em 1981, a economia
brasileira empreendeu uma tentativa "heterodoxa’ para superar a fase
dificil, consubstanciada na maxima de que o Brasil escaparia da crise

"correndo para frente”, ou seja voltando a crescer.

De fato, ao eclodir a crise, o Brasil ostentava uma posicéo
externa relativamente confortavel, em termos de reservas internacionais e
crescimento das exportacdes. A inflacdo, € verdade, persistia, mostrando
clara tendéncin a wum movimento aceleracionista. Mais que isso, a
circulacao financeira hiperinflada, a taxas de juros crescentes, sustentada
pelo giro da divida publica, dava sinais de fugir ao controle, sem que

nenhuma medida fosse tomada para conté-la.

Na verdade, o esforco da politica econdmiica ao iniciar-se ¢ ano
de 1979 fora mais no sentido de promover um ajuste ortodoxo, ainda que
timido. Os objetivos propostos cram os de desacelerar o fluxe do
endividamento externo {de forma a queimar reservas ¢ permitir a
contracdo da base monetaria}, acelerar as minidesvalorizacdes para

compensar a retirada gradual dos incentivos a exportacdo, acertada com o
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governo norte-americano, e fixar metas rigidas para a expansao do crédito
global. Ademais, cortes no gasto pablico, nos investimentos das estatais e
nas operacdes de financiamento do BNDE completariam o painel de

instrumentos utilizados.

O insucesso desta politica, medida pela aceleracdo inflacionaria,
erodiu as bases de sustentacdo da equipe econdmica, dando margem a
uma seqliéncia de experiéncias ambiguas, nas guais uma certa dose de
“heterodoxia” nac esteve ausente. O primeiro movimento, no entanto,
ainda guardava forte componente ortodoxo, pois consistiu no antmcio de
uma série de metas, a primeira das quais residia no controle do déficit do
Tesouro, considerado a matriz do problema inflacionaric. Para atingi-la,
um conjunto de medidas foi implementado: aplicacdo de um redutor de
10% sobre as taxas de juros, "expurgo' da corregdo monetaria,
reestruturacdo do sistema de controle de precos, cria¢do da SEST e

atualizacao de tarifas e precos publicos.

Além destas medidas, foi realizada uma maxidesvalorizacao
cambial de 30%, acompanhada de uma eliminagdoc de todos os subsidios
as exportactes de manufaturados e da supresséo do depésito compulsério
de 100% por 360 dias sobre as importagdes. A desvalorizacio do cambio
compensaria a perda dos subsidios para os exportadores e a retirada do
compulsdrio compensaria as perdas dos importadores. Ao mesmo tempo,
foi criado um imposto sobre as exportactes. Desta forma, o efeito final
incidiria muito mais sobre as finangas puablicas que sobre o comércio

exterior.
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Outro possivel impacto negativo da desvalorizacdc cambial - seu
efeito sobre os passivos em doélar dos agentes econdmicos - foi, ao menos
parcialmente, neutralizado pela existéncia do mecanismo da Resolucdo
432. Esta resolugdo, datada de junho de 1977, permitia que qualquer
mutnario de empréstimo externo, contratade ao amparo da Lei 4.131,
realizasse depésitos em moeda estrangeira junto aos bancos. A Cireular
349, que a regulamentou, estabelecia que a constituicio e o levantamento
do depdsito, bem como a conversio em cruzeiros dos juros sobre os
depdsitos, seriam baseados na taxa cambial vigente, dispondo ainda que
as contas em moeda estrangeira venceriam juros, a favor do depositante, a
mesma taxa aprovada para a correspondernte operacdo de empréstimo
externo que estivesse vigorando durante o periodo do depésito. Os bancos
depositarios, por sua vez, deveriam realizar depésitos junic ac Banco
Central e levanta-los no mesmo dia em que tivesse lugar a operacédo com o
mutuadrio, incidindo sobre eles juros de wvalor igual ac que o

estabelecimento bancario pagaria sobre o depésito recebido do cliente.

Este mecanlsmo serviu de base a fortes movimentos
especulativos ao longo do ano de 1979, visando auferir ganhos com a
diferenca entre as correcdes monetdria e cambial, tendo em vista, em
primeiro lugar, a politica de mini-desvalorizacdes aceleradas e depois o
controle interno de juros. No momentc em que se proceden a
maxidesvalorizacio, ao final do ano, o mecanismeo foi ligeiramente alterado
pela Resolucéo 588, de dezembro de 1979, que $6 permitia a liberagdo dos
depdsitos voluntarios em moeda estrangeira ao amparo da Resolugao 432
nas datas de vencimento das parcelas do principal e juros ou em casos
considerados especiais pelo Banco Central Mesmo assim, era um

poderoso mecanismo de defesa para o8 tomadores de recursos em ddlares
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que ja haviam repassado ao Banco Central o risco de cambio de suas

operagies externas.

Houve, no entanto, um impacto da maxidesvalorizacdo que ndo
poéde ser neutralizado: o impacto inflacionario. Em uma conjuntura de
debilitamento da posi¢cao externa do pais, em funcdo do segundo chogue
do petroleo e do choque de jures, determinado pela politica monetaria
norte-americana, a inflacido descolou dos 50% e sinalizou a escalada para,

o patamar dos trés digitos, ainda ao final do ano de 1979.

Em uma ultima tentativa de deter este processo, a eguipe
econdmica tentou, em janeiro de 80, - ¢ nisto atingiu o limite da
“heterndoxia" a que se permifia - a prefixacio do cambio {em 40%) e da
correcac monetaria (em 45%), ao lado de uma acdo mais rigorosa dos
orgdos de confrole de precos. Que estas medidas desestimulavam a
especulacdo financeira, a simples verificagdo do reaquecimento da
economia no primeiro semestre do ano faz prova definitiva: o produto
interno, apos trés anos de desempenho mediocre, voltou a crescer. 56 ndo
foram eficazes para o que se propunham: deter a inflagdo. Esta continuou
na casa dos trés digitos, com a burla sistematica dos controles de precos,
criando um gquadro de desintermediacdo financeira e ampliando o
desequilibrio das contas do Tesouro pelo aumento do volume de créditos

subsidiados e do déficit da conta-petréleo e de diversas outras rubricas.

Ao final do ano, ndo restava ao governe sendo a capitulagio.
Prisioneiro das contradi¢bes de sua politica e ante um quadro de pressdo
dos credores internacionais, atemorizados ante a erosdo das reservas

cambiais, ¢ pais caminhou para a adog¢do de uma politica abertamente
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recessiva: restricfes monetarias e crediticias, aumento de juros, corte nos
gastos publicos, ajustes fiscais e tarifarios, liberagio de precos, alteracdo

da lei salarial e retomada dos incentivos a exportacio.

No quadro da politica recessiva, a questdo do ajuste das contas
externas do pais passou a primeiro plano. Nos dois anos gque
trangcorreram entre o abandono da via "heterodoxa” ¢ a moratéria
mexicana de setembro de 1982, que marcou a ruptura definitiva do
padrio de financiamento internacional, os esforcos do governo centraram-
se na busca de superavits comerciails nas transacoes com o exterior e na

tentativa de refinanciar os passivos extermos do pais.

Com esta finalidade, foram reduzidos os impostos de exportacio,
restaurados os créditos-prémios e implementados maiores controles sobre
as importagdes. O resultado, observado no balango de transacgtes
correntes, foi positivo, no sentido de que as exportacdes cresceram 17,6%
e as importagdes reduziram-se em 4%, revertendo a tendéncia deficitaria
da década anterior. O déficit emn conta corrente contraiu-se em 8,5 por

cento.

O desempentho de nossas exportagdes, no entanto, estava
firmemente colado a evolucdo das taxas de crescimento dos paises
industrializados - em particular dos Estados Unidos. E, em 1982, quando
estes paises apresentaram um quadro recessivo generalizado, nossas
exportacbes cairam cerca de 15 por cento. Apesar do esforco de reducéo
das importactes (12%], o superavit comercial cai pela metade. A pressao
do servico da divida, ademais, sinalizava um quadro extremamente

negativo para o balango em transacGes correntes, que erodia as reservas



internacionais e ampliava a necessidade de financiamento externo. Neste
quadro, a crise mexicana em setembro de 1982, levando a uma
paralisacdo completa dos fluxos de crédito internacionais, soou como um
golpe de morte nas pretensées do governo brasileiro de estabilizar a

situacdo econdmica do pais. O recurso ao FMI pareceu-lhe a tinica saida.

A sucessdo de cartas-compromisso a partir do inicio de 1983 foi
empurrando o pais para o impasse, resumido na frase que o préprio
Presidente do Banco Central da época, Carlos Geraldo Langoni,
pronunciou, no momento em que se afastava do governo: "a politica
econdmica que vem sendo adotada € socialmente injusta e

economicamente ineficiente”15.

O aprofundamento da submissdo da politica econémica interna
ap ritmo ¢ aos ohjetivos do ajuste nas contas externas levou a novas e
maiores restricdes as importacGes, acompanhadas de mais uma
maxidesvalorizacao cambial, realizada em fevereiro de 1983, e ampliacdo
dos prazos de concessao do crédito-prémio. O resultado, em termos de
crescimento das exportacoes, foi mediocre (crescimento de apenas 8%,
sendo o mega-superavit comercial obtido as custas de uma compressao
brutal das importacdes {20 por cento}. Afinal, a economia mundial estava

apenas esbocando sua trajetdria de recuperacao.

A submissdo ao ajustamento do setor externo das medidas
econdémicas tomadas no plano interno consubstanciou-se também na
tentativa de reduzir o déficit pablico e em alteraces na politica salarial,

com vistas a reduzir a demanda doméstica por bens importados e

15. Citado emx TAVARES e ASBIS (1985), p.82,
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exportaveis. Neste sentido, o investimento das unidades empresariais nao
financeiras sob controle da SEST foi cortado em 25%, em termos reais, no
ano de 1983, e os reajustes salariais limitados a 80% da variacap dos
precos. A logica era garantir o pagamento integral dos encargos da divida
externa, na esperanga de que a crise do mercado financeiro internacional
fosse passageira ¢ de que esta atitude submissa do governc brasileiro
pudesse ser recompensada no futuro com novos ingressos de recursos

externos em moeda.

O resultado desta politica ¢ conliecido: o produto industrial caiu,
ao longo dos trés anos {(1981-1983), a uma taxa média anual de 4,0%,
enquanto que o PIB reduzia-se a razdo anual de 1,3% negativos; o PIB per
capita, por sua vez, caia 3,7% ao ano. Acompanhando esta queda no ritmo
das atividades econoémicas, o desemprego nos mercados formais de

trabatho atingiu indices assustadores.

Neste sentido, e sem desconhecer o papel desempenhado pelos
grandes projetos de investimento publico da segunda metade dos anos 70,
que visaram exatamente acelerar © processo de ‘“substifuicdo de
importacdes'16, ndo se pode minimizar o impacto da recessio na
obtencdo de superdvits comerciais no periodo. Sem duvida, os efeitos da
politica de ‘“substituicdo de importacdes” sao visiveis nos itens
relacionados a combusiiveis e certos segmentos da industria de bens de
capital. Mesmo neste ultimo caso, no entanto, os efeitos interindustriais
deveriam exigir novas importacdes para {ras, ndo fosse a desaceleracio
global das atividades econémicas. Em outros segmentos, como os da

quimica e da petroguimica, dada a integracdo, nas diversas fases

18. Ver CASTRO ¢ PIRES DE SOUZA {19851
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produtivas, entre produtos importades e produzidos internamente, a
desaceleracdo ndo apenas reduz importacdées como cria excedentes

exportaveis de produtos intermediarios.

E ocioso repensar a inutilidade da politica de “ajuste monetaria
do balanco de pagamentos” para solucionar problemas de desequilibrios
estruturais em paises como o Brasil, cujas estruturas produtiva, bancaria,
monetaria e de divida publica haviam-se internacionalizado de forma tao
intensa e cuja moeda nio € conversivel. E isto ndo apenas por seu carater
assimétrico, que faz com que o 6nus dos ajustes recaia exclusivamente
sobre os paises deficitarios e nunca sobre 0s superavitarios, mas pela
inutilidade de seu caréater recessivo. Como parte do déficit sao juros, e
estes nao podem ser reduzidos, o esforco recai inteiramente sobre o
balang¢o comercial, num contexto de prazos e recursos insuficientes para
garantir a manutencdo do nivel de emprego. A elevacao da taxa de juros,
associada ao estreitamento da Hquidez interna, desequilibra as contas
patrimoniais do setor publico, ampliande seu passivo sem contrapartida
ativa, pois os movimentos de juros internos, num quadro de incerteza no
mercado internacional ¢ moeda nacional inconversivel, nao atraem

recursos de fora.

Este periodo, portanto, caracteriza-se pelo agravamento do
desequilibrio patrimonial do setor ptiblico brasileiro, cuja medida € dada
pelas taxas de juros internas, puxadas para cima sucessivamente pelo
movimento ascendente das taxas de juros no mercado internacional, pela
politica ativa de divida publica, por mudancas de regra das corregbes
monetdria e cambial e pelas expectativas de maior rentabilidade

proporcionadas por aplicactes denominadas em dolar. E ai que se revela
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inteiramente, pela primeira vez, a desfuncionalidade de nosso padrio de
financiamento, chegando-se a um verdadeiro né cego financeiro, do qual,

na verdade nao saimos até hojel?,

4. A Recuperacio (1984-1985)

Apos trés anos de desempernho recessivo, a economia brasileira -
e em particular o seu setor industrial - iniciaram em 1984 um movimento
de recuperagdo, puxado pele setor exportador, tornado possivel pelos
gigantescos déficits comerciais praticados pelos Estados Unidos. Nagquele
ano, as exportacdes brasileiras cresceram mais de 23% em valor, com
importacées em queda. Também a demanda do setor agricola por
maguinas e equipamentos ajudou na retomada. A recuperacido do
emprego, embora tenha ocorrido, apresentou indices muito menos
expressivos, E os niveis de investimento agregado, principalmente devido
as restricbes gue pesavam sobre o setor publico, mantiveram-se muito

haixos.

Para se entender o carater da recuperacdo iniciada emn 1984,
deve-se ter em conta o ajusiamento patrimonial realizado pelo setor
privado brasileiro durante o periodo anterior, através de um saneamento
financeiro. A politica recessiva ¢ as elevadas taxas de juros levaram as

empresas a saldar seus compromissos com o0s bancos e aplicar seus

17. Ver GOMES DE ALMEIDA e TEIXEIRA {1883). A natureza contraditéria deste ajuste
consiste em que, realizando-se basicamente & custa do Estado. cujas financas se
desorganizam definitivamente, permite, no que respeita ao setor privado, ou pelo menos
as grandes empresas e aos grandes bancos, uma ampla operaciao de salvataggio,
concedendo-lhes condigdes de solvéncia e Uquidez, consentindo na amplacao dos
mark-ups e facilitando-thes o acesso ao mercado externo através do cambio e da
politica de incentivos e subsidios, Ver, a respeito, BELLUZZO ¢ GOMES DE ALMEIDA
(1992) e TAVARES {1993).



superavits liquidos no mercado monetaric de curtissimo prazo,
financiando desta forma seu proprio capital de giro. Permaneceram em
posicbes devedoras junto ao sistema bancario apenas as EIIPTesas
estatais, impossibilitadas de fazer o mesmo movimento, pela falta de
autonomia em suas decisbes empresariais. Foram elas, ao COTrario,
obrigadas nao s6 a reduzir seus investimentos e ampliar seus débitos
externos {pelo menos enquante funcionou o mercado financeiro
internacional) comeoe viram sua participagdo no crédito bancario interno

passar de 2% em 1981 para 60% ao final de 1984,

Ao final do ano de 1984, com o PIB registrando um crescimento
de 4,9% e um superavit recorde no balango comercial de 13 bilhdes de
délares, havia ainda a questido inflacionaria. Esta, novamente, mudara de
patamar e superara a taxa de 200% ao ano, alimentada pelo componente
endégeno de especulagio financeira, como que a mostrar a persisténcia

dos desequilibrigs de fundo da economia brasileira,

0 novo governo que assumiu em 1985, num contexto politico
marcado pelo fim do autoritarismo, fez sua primeira opg¢do em matéria de
politica econdmica pela continuidade das mesmas linhas mestras que
haviam prevalecido até entdo. As principais accmodagées disseram
respeito A politica salarial, permitindo uma recuperacdo das perdas
verificadas durante a recessdo e sancionando um movimnento que a
propria vida real ja impulsionara. No mais, o enfrentamento do problema
inflacionario se deu, inicialmente, pelo congelamento das tarifas e precos
publicos, garantindo com isso o subsidio implicito ao setor privado,

particularmente aos exportadores. Posteriormente, esgotadas as
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possibilidades de se continuar a deprimir as tarifas, permitin-se a sua

atualizagdo com 0 que a inflacdo recrudescen.

No plano do discurso, o novo governo sancionou a tese de que o
processo inflacionario era uma decorréncia do déficit corrente do setor
publico, mantendo intocados a questdo externa e o desequilibrio
estrutural das contas do Tesowro e das autoridades monetarias, e
permitindo que a roda da “ciranda" continuasse a girar, a velocidades
crescentes. Nesta area, com a finalidade de romper a solidariedade entre
especuladores e processo inflacionario, foi concebida a formula da média
geométrica da inflagdo verificada nos tltimos trés meses para servir de
referéncia para a rentabilidade nominal no open. Assim, se a inflacio
subisse, os aplicadores teriam perdas e, se descesse, seriam remunerados
a taxas reais. Com os precoes publicos congelados, a tendéncia
inflacionaria infletiu nos primeiros meses, carreando para este mercado
uma torrente gigantesca de recursos especulativos e esvaziando os demais
instrumentos de capta¢do do mercado. Revertida a politica de tarifas, sob
ameaca de perdas, os aplicadores ameacgaram mudar a composicdo de

suas carteiras, agravando o desequilibrio patrimonial do setor pablico.

O balanco do ano de 1985 acusa um nivel de ambigiiidades
semelhante ao do ano anterior. O PIB cresceu 8,3%, no melhor
desempenho da década, até entdo. O saldrio minimo real (descontada a
inflacdo oficial) crescen 7,5%, como também cresceu o salario médio na
indastria, O saldo comercial, por sua vez, atingiu a casa dos 12,5 bilhdes
de délares, com ligeira queda das exportacdes e manutengio do valor das
importagges. Com isso o governo péde honrar seus Ccompromissos

externos ¢ manter intacta a situacdo de fragilidade cambial. A
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conseqiéncia foi a permanéncia da inflacdo fora de controle, com peguenc
acréscimo sobre o ano anterior, chegando a 225%, porém com nitido vetor
aceleracionista, em decorréncia de uma mudanca nos precos relativos, a
nivel internacional, que afetou os produtos primarios de exportacio do

pais.

A fonte principal da instabilidade estava preservada exatamente
porque, apesar da descontinuidade no plano politico, o padrac de
negociacde da divida ndao se alterou como também nao se alterou o
mecarismo de geracdo de recursos para pagd-la. Dada a situacdo de
virtual estatizacdo da divida externa, cabia ao Banco Central encontrar
divisas para arcar COm ¢ Seu servio, ¢ estas estavam majoritariamente

nas maoes do setor privado.

Nas palavras de um arguto observador deste processo, "a
pressdo efetiva de caixa sobre o Banco Central se ‘exerce quando, para
pagar o servico de sua propria divida, da divida do Tesouro ou do restante
do setor publico inadimplente, ele tem de comprar as divisas equivalentes
dos detentores do saldo comercial. Como, em face do desequilibrio
estrutural do setor publico, ele ja inicia a primeira hora do ano com déficit
corrente - despesas globais superiores as receitas - em qualquer momento
que haja saldo na balanca comercial de bens e servicos com o exterior,
surge uma pressao de caixa equivalente no Banco Central. Impedido, por
suas proprias praticas, de expandir a base monetaria, o Banco entio
obtém 0s recursos para comprar o saldo emitindo divida publica a ser

girada no opert’18.

18. ASSIS (1688}, p.169.
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E interessante observar o estranho jogo de relagbes que se forma
a partir do casamento entre as duas dividas. A divida externa bruta
registrada elevou-se em 9.8 bilhdes de délares em 1984 e em 4,8 bilhdes
em 1985. A divida liquida, no entanto, aumentou de apenas 0,7 bilhdes no
primeire ano e de 6,2 bithfes no segundo. Nao é esta variacdo da divida
externa, no entanto, nem mesmo o fato em si de se utilizar o saldo
comercial para o pagamento efetivo do seu servico que vulnera as contas
do Banco Central. Tanto assim que, em 1984, 7,8 bilhdes de dolares foram
mantidos em reservas {o que explica o insignificante crescimento da divida
liguida}, Em 1985, ao contrario, houve queda de reservas e,
coincidentemente, no mesmo valor da reducdo da divida externa liquida
do governo federal (1,4 bilhdo de doélares). Em ambos estes anos, no
entanto, a divida pablica interna cresceu: 7 bilhoes de ddlares em 1984 ¢
8 bilhoes em 1985, com um crescimento acumulado superior a 150% no

biénio.

5. A Economig Brasileira na Nova Republica {1986-1989)

A implementacdo do Plano Cruzado, a partir de 28 de fevereiro
de 1986, significou uma descontinuidade real em termos de politica
econdmica. O debate em tornio a seus fundamentos ¢ sua aplicagdo ainda
permanece inconcluso, embora seu carater heterodoxo e distributivista
seja inegavel, mesmo quando alguma perspectiva histérica permite que
seja visto sob novoes dngulos., O Plano, como se sabe, foi constituido de
uma combinacdo enfre reforma monetdria e congelamento de pregos,
saldarios e cAmbio. A recomposi¢do dos salarios pela média dos ultimos

seis meses, num quadro de incerteza quanto aos resultados, levou os



decisores de politica econémica a impor uma margem de seguranca de 8%
sobre os salarios e de 15% sobre 0 saldrio minimo. Adicionalmente, foi
instituido o “gatilho” salarial que garantia a reconstituicdo integral do seu

valor toda vez que a inflacdo atingisse 20 por cento.

O éxito do plano pode ser averiguado pelos nameros relativos ao
ano de 1986; a inflagdo reduzin-se 4 metade, sendo que nos oito meses
que se seguiram ao Plano, permaneceu em niveis excepcionalmente
baixos; os salarios reais cresceram; o PIB elevou-se em 8,1% e o produto
industrial, em 12,1 por cento. A producao agropecuaria, no entanto,
reduziu-se devido a quebra de diversas safras, acarretando um choque de
precos agricolas, que dificultou a acdo estabilizadora da politica
econdmica. A decisdo de importar tardou e, recaindo guase
exclusivamente sobre entidades estatais, néo teve a agilidade e a eficiéncia
requeridas para evitar os fatores diruptivos que ameagavam o éxito do

plano.

A concepgdo de fundo do Plano Cruzado pecava por um erro
béasico: a suposicdo do carater inercial da inflacdo brasileira. Apesar de
ndo haver unanimidade na equipe econdmica quanto a este ponto, e de
algumas das mais importantes medidas nele incluidas fugirem a esta
conicepcgao, a arquitetura central do plano tinha por finalidade eliminar o
componente inercial da inflagdo. Ficavam assim de fora de sua agao os
desequilibrios estruturais da economia brasileira, particularmente aqueles
que eram responsaveis pela aceleracdo inflacionaria recente: os

desequilibrios financeiro externo ¢ interno.



De certa forma, 0 ano de 1985, por sua estranha combinacdo de
resultados (mega-superavit comercial, recuperagio de salarios reais,
inflacdo estaciondaria e recuperacdo da receita tributdria) parecia dar razio
aos inercialistas. Algumas qualificacbes, no entanto, podem ser feitas
sobre os nimeros de 1985. Na verdade, a possibilidade de se conjugar
saldo comercial elevado com salarios reais crescentes decorreu da relacdo
dinamica entre precos publicos e precos privados, favoravel a estes
altimos ao longo de todo o ano. Quando esta relacdo dindmica se desfez
em 1986 com o congelamento de precos {e portanto dos precos relativos),

nao fol possivel repetir o mesmo desempenho.

A tentativa de desdobrar o Plano Cruzado em um conjunto de
reformas coerentes que enfrentasse os desequilibrios basicos da economia
brasileira, levada a cabo na reunidc de Carajas, em junho, acabou por
dividir irremediavelmente a equipe econdmica ¢ tornar mais dificeis as
condicbes para a sua administra¢do. O esfor¢o desenvolvido para reverter
a politica econdémica, consubstanciado nas praticas da cobranga do agio
{(particularmente nas relagdes de compra e venda intersetoriais) e do
desabastecimento, aliado 4s pressdes pela desvalorizacdo do cambio,
acelerou-se a partir dai. O governo, incapaz de arbitrar as disputas por
margens, no interior da cadeia produtiva, viu limitar-se seu raio de

manaobra.

A partir de setembro, o saldo comercial comegou a deteriorar-se
e 0 governo moveu o cambio. Este fato, junto com a elevagio das taxas de
juros sinalizada pelo Banco Central, confirmou as expectativas
aceleracionistas dos agentes econdmicos, em um quadro em que

reapareciam as manifestacées de desequilibrio das contas pablicas. A
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tentativa do governo de recuperar sua capacidade de gasto através de um
ajuste fiscal, pedra de toque do chamado Cruzado I, acabou por

reacender a chama da inflacdo e pér abaixo os éxitos iniciais do Plano.

Em fevereiro de 1986, quando foi lancado, o congelamento era
um mecanismoe meramente acessério, destinado a fazer reverter as
expectativas dos agentes econdmicos, devendo ser rapidamente
substituide por uma administracdo flexivel de pregos. A pressic da
opinido publica e a impossibilidade politica de enfrentar as causas reais
da inflacdo tornou-o o tinico objetivo visivel de politica econdmica. Mesmo
assim, considerados 0s quase nove meses em que 08 Precos estiveram
oficialmente congelados, os balangos das empresas acusaram excelentes
resultados, pois mesmo que tenha havido redugdo nas margens
praticadas, foram elas amplamente compensadas pelo aumento do volume

de negocios.

Também as empresas estatais apresentaram uma elevacdo de
seus lucros, embora para elas a regra do congelamento tenha funcionado
de forma mais rigorosa. Isto se deveu a uma substancial melhoria da
estrutura patrimonial de suas contas. Assim, enquanto sua receita
operacional bruta caia em 9%, as despesas financeiras reduziam-se em
quase 47%, devido a eliminagdo da clausula de correcdo monetaria nos
contratos de financiamento. O mesmo fendmeno verificou-se no setor
privado, residindo a diferenca no fato de que estas haviam saneado 0s
seus passivos durante a recessdo do inmicio da década, enquanto o setor
estatal ndo s6 ndo o fizera, como agravara o seu equilibrio através da

intensificacdo de seu endividamento externo ¢ da subtarifacdo.
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Nem mesmo 08 bancos, que deixaram de auferir como receitas 2
queda das despesas financeiras, apresentaram mauns resultados naquele
ano. E isso, por certo, dificultou o ajuste patrimonial necessaric a
eliminagdo das pressoes inflacionarias. No caso especifico dos bancos, ha
a registrar o fato dé que o Banco Central continuou a fazer politica
monetaria ativa durante os meses do Cruzado, oferecendo aos aplicadores
no open market taxas de juros reais significativamente elevadas, ao invés
de utilizar o instrumento mais convencional do recolhimento compulsério,

para controlar a desejavel remonetizagdo da economia.

Num quadro de crescentes reacbes desfavoraveis 4 manutencao
do congelamento, apés o Cruzado II, e no gqual o Banco Central ja
sinalizara através das politicas de cambio e de juros a iminéncia do
descongelamento, o0s exportadores deixaram de internalizar suas
cambiais, precipitando uma queda do saldo comercial, no inicio de 1987, e
acarretando uma grave erosac do nivel das reservas externas. Na tentativa
de barrar este processo, o governo decretou a moratéria em fevereiro, mas
ja era tarde para corrigir esta falha inicial: a nao-consideracdo, na pratica,

do desequilibrio externo como matriz do problema inflacionério brasileiro.

O mesmo erro, 1o entanto, persistiu na conducao da politica
econdmica, a partir de abril, com a substituicdo da equipe econdmica. A
nova equipe, mal empossada, desvalorizou o cambio em 7,8%, com vistas
a recuperar o saldo comercial, e liberalizou os controles de precos, para
permitir um realinhamento dos pregos relativos. Com isso, a inflagdo
recuperou seu impeto aceleracionista, exigindo um novo congelamento. O
Planc Bresser, ou Programa de Consisténcia Macroecondmica, respondeu

a essa exigénceia, s6 que agora o congelamento ja nao era wn mecanismo
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ancilar, que desvios e contingéncias acabaram por principalizar, mas o

proprio cerne da nova tentativa heterodoxa de estabilizacao.

Para tornar viavel o novo plano, incorporou-se a sua concepcao
algumas criticas conservadoras 4 experiéncia anterior, N&c apenas
regressou-se a uma politica agressiva de cambio, com o propésito de
reanimar o setor exportador, como introduziu-se uma politica salarial de
reajustamentos através de uma Unidade de Referéncia de Precos (URP),
cuja finalidade era impedir, em condicoes de estabilidade, o aparecimento
de qualguer "bolha" de consumo. Tecnicamente, hoa parte da
responsabilidade pelas perdas salariais observadas em 1987 pertenceu a
aceleracao inflacionaria dos primeiros meses do ano, mas a nova politica
salarial consolidou este quadro de perdas ao nao prever nenhum
mecanismo de recuperacdo, principalmente se a inflagdo voltasse a

escalar, como de fato ocorreu.

No campo das relagbes econdmicas externas, particularmente no
que respeita a divida externa brasileira, a nova equipe procurou utilizar-se
da moratéria em que o pais se enconirava e da recuperacdo do saldo
comercial para empreender um esfor¢o de renegociacéo, através de uma
proposta de securitiza¢o da divida externa publica com desagio. O
repudio da comunidade financeira internacional e do proprio governo
norte-americano, que exigiam a suspensdo da moratoria, previamente a
qualquer rodada de negociagbes sobre a divida, e o efémero &xito da
politica interna de estabilizacdo desgastaram as bases de sustentacido da

equipe econdmica, que abandonou o ministério ao fim do ano,



163

Antes de dar passagem a uma nova equipe, ¢ ministro
demissionario reconheceu publicamente o impacto das dividas externa e
interna sobre o estado das financas publicas, tornando praticamente
iimpossivel promover a estabilizacdo interna de precos sem que fossem
elas resolvidas. Denunciou, ademais, a transferéncia de renda do setor
publico para o setor privado, praticada através da subtarifacic. E ao
tentar impor uma reforma tributaria, aumentando a carga fiscal sobre os
setores privilegiados, acabou por minar o que lhe restava de base de

sustentacao.

Seu sucessor permaneceu 1o cargo durante os dois ultimos anos
da década. Para se ter uma idéia do que foi a deterioracdo das condicées
de funcionamento da economia neste periodo, basta observar que as taxas
anuais de inflacdo elevaram-se a 685% em 1988 ¢ a 1.320% em 1989, E
que, deixando o governo com wm volume de reservas praticamente no
mesmoe nivel que o que encontrou, ¢ superavit exportador recorde destes
dois anos, da ordem de 35 bilhdes de dblares, foi inteiramente transferido
para o exterior, com uma reducdo da divida externa bruta registrada de

apenas 10 bilhdes de délares.

A esséncia da nova politica, denominada pelo préprio ministro
de “fefjio com arroz’, conmsistiu, na pratica, independentemente de
qualquer consideracdo de ordem doutrinaria, em retomar o caminho do
ajuste interno para permitir o pagamento do servico da divida externa.
Para isso recompuseram-se todos os mecanismos de indexacdo da
economia, mantendo-se 0 prémio aos exportadores pelo reajuste diario do
cambio e praticando-se uma politica ativa no mercado monetario, com a

rolagem didria da divida publica, a taxas de juros elevadas e crescentes. O
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mecanismo das mini-desvalorizacoes diarias e a taxa de remuneracio do
cvernight balizam as expectativas de rentabilidade de todo o setor privado,
ainda gue o resultado ex-post da desvalorizacdo cambial e monetaria corra

por baixo da inflacdo.

O fracasso da politica do "feijao com arroz" ficou evidente com a
aceleracao inflacionaria percebida ao final de 1988. As experiéncias
heterodoxas de estabilizacdo efetuadas em anos anteriores, ademais,
tenderam a generalizar condutas defensivas por parte dos agentes
econdmicos, gue passaramn a incorperar a suas expectativas o temor de

um novo congelamento de precos.

Foi nesse contexto, em ambiente de desconflanca quase absoluta
na eficacia da politica econdmica, com as taxas mensais chegando a 30%
e num guadro de graves dificuldades politicas., que o governo tentou
implementar um novo plano de estabilizacéo - o Plano Verdo (janeiro de
1988). O conjunto de medidas por ele abrangido, como de outras vezes,
incluia: desindexacdo abrupta da economia; congelamento de precos e

salarios; medidas restritivas de politica fiscal e monetaria.

Como preparagio, foram realizados uma correcéo cambial {17%])
e reajustes dos precos (19%] e tarifas publicas (mais de 40 por cento}. Os
objetivos eram reduzir o défieit, garantir o desempenho do setor
exportador, desestimular expectativas de alteracdo nos precos basicos da
economia durante a vigéncia do congelamento e criar uma margem de
manobra que servisse para ancorar o descongelamento com o eventual

atraso desses precos.
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Tais objetivos, no entanto, néo foram alcancados. O governo
subestimou a magnitude dos aumentos preventivos de precos do setor
privado no periodo imediatamente anterior ao choque., E, quando foi
divulgada a inflacdo de janeiro (70% pelo 'vetor” de precos e 35,5% pelo
INFC}, verificou-se que alguns precos publicos, como as tarifas de energia

elétrica, estavam até mesmo atrasados.

As demais medidas - Tablita, extingdo da OTN, desindexacao dos
coniratos, regras para reajustes de aluguel e de mensalidades escolares
etc. - provocaram tensdes e descontentamento, dos quais os mais graves
relacionaram-se a politica salarial. A subestimativa da remarcacdo
preventiva de precos fez com gue a regra adotada - conversio dos salarios
pela média de 1988 - resultasse em forte reducdo do salario real, o que
gerou grande oposicao dos sindicatos. A alteracdo desta regra pelo
Congresso diminuiu a intensidade das perdas, mas nac desarmou a
resisténcia ao plano, As empresas, por sua vez, inclusive as publicas,

passaram entdoc a nio respeitar a regra salarial imposta.

O resultado foi que o €xito do novo choque foi ainda mais
efémero que o anterior. A inflacdo rapidamente retomou sua trajetéria
ascendente, atingindoe ao final de 1989 taxas que, anualizadas,
implicavam o atingimento do patamar de cinco digitos.

As medidas na area fiscal, por outro lado, adotadas por ocasido
do Plano Verdo, ndo surtiram o efeito desejado. Seja por prever aumentos
de arrecadacdo exclusivamente com base no combate a sonegacao, sgja
por ndo dimensionar corretamente os efeitos da reforma fiscal devida a

nova Constituicio, seja (como parte do proprio Plano Verdo} por extinguir
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o indexador fiscal e praticar uma politica de juros reais elevados, tornando
vantajoso o expediente de atrasar o pagamento dos impostos, o governo
decidiu-se por enfrentar com a politica monetaria todas as tarefas a que se
propos: desestimular o consumo, impedir a formacdo de estoques
desnecessarios; conter a fuga para mercados especulativos; tormar
lucrativo o fechamento antecipado dos contratus de cambio para garantir

o bom desempenho do balango comercial.

O overshooting dos juros foi o recurse utilizado para isso, na
esperanca de que se pudesse reverter as expectativas e dar mais
credibilidade a acao dos decisores de politica econémica. Mas, como o
Estado é o principal devedor da economia, ficou prisioneiro do seguinte
dilema: manter os juros reais em patamar elevado poderia inviabilizar
qualquer politica de estabilizagdo, dado o impacto dos encargos da divida
sobre o déficit publico; reduzi-los poderia gerar uma fuga desordenada da
moeda para outros ativos, lancando o pais no precipicio da hiperinflagio.
A opcdo pelo primeiro caminho revelou, no entanto, toda a sua
perversidade e langou o pais no pior dos dois mundos: a inflacdo acelerou
e verificou-se a tao temida fuga, tanto para ativos reais {com expansdo do
consumo e do produto) como para o mercado negro” do délar, cujo agio

em relacdo ao oficial foi-se ampliando.

Uma avaliacdo ex-post mostra os efeitos da escolha adotada; a
aceleragido inflacionaria foi to rapida que os jurcs reais s0 se mantiveram
altos e positivos nos meses de fevereiro e marco €, depois, no final do ano
{sendo fortemente negativos em janeiro e maio e proximos de zero em

abril}.
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Exatamente por isso, pode-se observar que, mesmo com juros
reais positivos, na faixa de 12% ao més, em fevereiro e marco, os niveis de
consumo aumentaram mais de 20%, as bolsas de valores experimentaram
um expressivo boom e o agio do délar no mercado paralelo passou de 57%
ém janeiro para 77% em marco. Tudo isto, em um periodo em que
também os salarios reais acumularam perdas, certamente superiores a

10% no bimestre,

8. Uma Pausa para Meditacao..,

Cabe neste ponto um breve comentario sobre o estado do debate
ao final dos anos 80. A manifestacdo mais aparente do quadro de
profundas e crescentes dificuldades por que passava a economia brasileira
era, sem divida, a aceleracdo inflacionaria, que chegava, naquela altura, a
uma situagdo de virtual hiperinflagdo. Esta sensacdo, ademais, era
agravada pelo fato de que os sucessivos planos de estabilizacao tentados
no periodo {planos estes tio diversos em suas matrizes tedricas e em sua

inspiracao politica} haviam fracassado.

Tais fatos, no entanto, ndo geravam nenhum tipo de consenso,
nem mesmo o reconhecimento de que a aceleragao inflacionaria recente
estava claramente vinculada a crise financeira - em sua dupla dimensao, a
externa € a interna - que estrangulava a economia brasileira desde ¢ inicio
dos anos 80 e era responsavel pelo guadro de fragilidade cambial e
financeira do Estado. E gque esta crise, por sua vez, tivera origem no

processo de endividamento externio do pais.
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Estava assim colocada a necessidade de um entendimento mais
amplo sobre a natureza e as causas da persisténcia do processo
inflacionario brasileiro, Em primeiro hugar, era preciso incorporar o papel
jogado pelas expectativas, as quais haviam-se tornado definitivamente
aceleracionistas apds o fracasso da tentativa de ajuste promovida pelo
Ministro Delfim Neto no inicio da década. E mais: esta tendéncia 86 se
havia reforgado, ap6s cada insucesso dos sucessivos planos de
estabilizacdo implementados, fazendo subir os "patamares inerciais" da

inflacdo brasileira.

Além disso, era forcoso reconhecer - e talvez sobre isto houvesse
alguma convergéncia de opinides - a dificuldade de se aﬁngir 0s objetivos
macroecondmicos com recurso exclusivo a politica monetaria, quando
concebida na forma convencional de controle do M1, O guadro de
inovacdes financeiras, introduzidas como Instrumentos de protecdo contra
a inflacdo, em um mercado onde predominavam, com guase exclusividade,
os titulos da divida pdblica renegociada a cada dia, conferia extrema
Hquidez aos demais conceitos de meios de pagamento, que se tornavam
efetivamente moedal9. Neste contexto, o governo ao elevar a taxa de juros,
ndo apenas contribuia para desorganizar ainda mais as financas publicas,
como sancionava, com injec¢des crescentes de moeda que preserva o seu

valor real, as expectativas altistas dos agentes econdmicos.

19. A convergéncia de opinides referida no inicio do pardgrafo cessa efetivamente aqui.
Pots, o pensaments monetarista (tante o veiho quanto o nove) néoe consegue coneceber a
verdadeira natureza da moeda contempordnea ¢ o sen processe endégeno de criacao.
Supée ele que o problema da ineficdcia da politica monetaria reside no fato de que sdo as
autoridades monetarias que conferem, €x POSL o cardter monetario da chamada quase
moeda através da emissao de M1. Ver, a respeito, a excelente crifica de Carlos Eduardo
Carvaiho a Pastore ern CARVALHG (1992},
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Em segundo lugar, haveria que se entender porque nio podia
haver efetiva estabilizacdo de precos no pais sem que fosse superado o
quadro de "fragilidade cambial” com que o pais se havia defrontado ac
longo de toda a década examinada (ainda que sua natureza nio fosse a
mesma durante todo o periodo20). De qualquer forma, a expressdo
“fragilidade cambial" ndo significava incapacidade de saldar os
compromissos externos, mas impossibilidade de acumular reservas, dado
que o montante a ser transferido era renegociado, a cada ano, em fungio
do propric saldo comercial. Esta situacao de "fragilidade cambial” latente
impactava o cendrio econdmico de duas maneiras, principalmente:

- a necessidade de obter mega-superavits na conta de comércio
exterior, para pagar o servico da divida, colocava para o governo, como
uma exigéncia, a obrigatoriedade de fazer politica cambial ativa através
das desvalorizacbes diarias do cambio. Tendo seus precos reajustados
diariamente, a rentabilidade real do setor exportador baliza as
expectativas dos demais agentes econdmicos, que movem Seus precos, em
geral a prazos maiores, de modo compensatorio;

- o temnor do descontrole monetario levava ¢ governo a tentar
minimizar os efeitos dos mega-superavits com uma politica ativa de divida
publica, que resultava em um processo cumulativo de desequilibrio

patrimonial para o setor ptblico.

O correto entendimento deste ponto lanca alguma luz sobre as
razoes da relativa ineficacia da moratéria de 1987. O fundamental aqui foi
ndo apenas sua limitada abrangéncia {uma vez que sé se aplicou aos
créditos dos bancos privados, deixando fora de seu Ambito os

compromissos com o Clube de Paris e as agéncias multilaterais}, mas

20. Ver as sugestivas interpretagées de Monica Baer, em BAER (1881).
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também a permanéncia das politicas cambial ¢ comercial agressivas, com
a continuidade da politica de expansao da divida publica para reduzir a
Hquidez gerada pelo superavit exportador. O resultado daquela
experiéncia, portanto, fol um inexpressivo crescimento das reservas e um
agravamento do desequilibrio patrimonial do setor publico, sem maiores

consequiéncias para a estabilizacdo dos precos.

A conjugacdo de politicas ativas de cambio e de juros no
overnight fundamentava o processo de transferéncias de renda internas na
economia, do setor publico para o setor privado e dos salarios para os
lucres, agravando as condigdes estruturais de funcionamente da
economia, com a deterioracdo do poder de compra da populacdo
assalariada e a degradacao fisica da infra-estrutura de servicos ptiblicos.
Era este o guadro com que se defrontava a nova década - ¢ 0 novo

governo.



CAPITULO VII:

A POLITICA ECONOMICA NO
INICIO DOS ANOS 90
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1. Politicas de Estabilizacio e Padrao de Financiamentol

O governo Collor iniciou-se com a "heréica” tentativa de derrotar
a inflacdo "com um Umnico tiro” e terminou melancolicamente, abatido pela
saraivada de tiros com que a sociedade politica organizada do pais, em
sua quase totalidade, o alvejou. Nao péde sequer contabilizar, a seu favor,
qualquer éxito efetivo naquele que fora seu objetivo inicial, pois ¢ maximo
que conseguiu foi "estabilizar” a inflagdo em patamares superiores a 20%
ao mes. Os indicadores relacionados ao nivel de atividades e ao emprego,
no entanto, agravaram-se, apontando para um quadro recessivo talvez
mais profundo e generalizado que o do inicio dos anos 80. E as
vicissitudes e nmazelas de nossa institucionalidade financeira
permaneceram intactas, sendo ampliadas, com o0 que a economia
brasileira confinuou a conviver com uma conjuntura de grande

instabilidade.

E bem verdade gue nio se pode falar de uma tnica politica
antiinflacionaria no curso destes quase trés anos. Ao contrario. Depois da
radical experiéncia heterodoxa dos primeiros dias, a politica de
estabilizacdo foi evoluindo em um sentido cada vez mais conservador até
que, com a mudanca da equipe econdmica, em maio de 1991, ganhou
consisténcia e coeréncia ortodoxas. O que ndo mudou, neste intervalo, foi
a estratégia neoliberal, que presidiu as agdes do governo no plano
econdrnico. Neste sentido, pode-se até dizer que os instrumentos de curto

prazo acabaram por ajustar-se aos objetivos de longo prazo.

1. Para um exame mais detalhado da politica econdmica nos primeiro meses do governo
Colior, ver TEIXEIRA {(18890b).
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Com a finalidade de explorar todos os movimentos da politica
econdmica neste periodo, deve-se, portanto, procurar entendé-lo em suas
grandes linhas de continuidade e descontinuidade. Até porque - ¢ esta é a
hipotese aqui defendida - existe uma clara descontinuidade entre os
primeiros trinta dias ‘'que se seguem a adocdo do Plano Collor | e seus
desdobramentos no tempo. E os resultados iniciais, aparentemente
positivos, decorreram menos de qualquer tentativa de impor controles
administrativos sobre os precos, do gue do bloqueio dos ativos financeiros,
da ameagca de perdas patrimoniais para os detentores da rigueza liquida,
do ajuste fiscal resultante da reducdo das despesas financeiras do governo
central, da virtual suspensdo do movimento especulative didrio com
titulos da divida pablica e, como conseqiiéncia disso tudo, da reversao das
expectativas altistas dos agentes econdmicos. Pela primeira vez em muitos
anos, abria-se a possibilidade para o governo de recobrar o comando sobre
os instrumentos de politica econdmica, em particular a politica monetaria,
a politica fiscal e a politica cambial, reestruturando o padrio de

financiamento da economia brasileiro, ja entdo completamente esgotado2.

Os mameros sio conhecidos por todos, mas, apenas para
organizar o argumento, deve-se recordar que 66% dos ativos financeiros
gue compunham o chamado M4 foram bloqueados no dia 16 de margo: de
um total de cerca de quatro trilhdes e duzentos bithdes de cruzados novos,
registrados no dia 13, apenas um e meio trilndes de cruzeiros estavam

disponiveis no dia 19.

Esta situacdo, no entanto, ndo durou muito, pois rapidamente a

equipe econémica foi tomada pela mais absoluta perplexidade,

2, Para uma andlise mais detalhada da natureza da aceleracdo inflacionaria dos Gltimoes
anos, ver TEIXEIRA {1990a).



surpreendida pela retomada do movimento ascencional dos precos e,
principalmente, pela expansaoc “indesejada’ da liguidez. Os ntmeros
relativos ao comportamento do M4 indicam que este agregado, ja em fins
de abril de 1990, totalizava mais de trés trithdes de cruzeiros, para
alcangar quase quatro ao final de maio, retormando portanto a um nivel de

grandeza semelhante ao que tinha antes do Plano.

A expansdo vertiginosa da Hquidez ndo apenas sancionou os
reajustes dos precos ¢ a valorizacdo dos ativos especulativos, empurrando
a taxa de inflacdo para a casa dos 10%, como permitit que o sistema
econdmico, quase que imediatamente, reconstifuisse o0s mesmos
comportamentos, mecanismos e instituicbes, tipicos do periodo anterior.
De fato, a aceleragdo da demanda por ativos financeiros de alta liquidez e
a fuga da moeda ndo indexada indicavam o restabelecimento de
expectativas altistas por parte dos agentes econdomicos €, mais do que
isso, significavam a recuperacdo de sua capacidade de criagdo endégena

de moeda.

Na verdade, tanto a alta de precos guanto a expansdo da ligquidez
e sua contrapartida, a recuperagido da capacidade de criacdo enddgena de
moeda, tornaram-se possiveis porque a equipe econdmica manteve

intacto, pelo menos nessa fase, o circuito da ciranda financeira.

A perplexida da equipe econdmica ao tentar explicar os fatores
determinantes da expansdo dos ativos de alta liguidez pode ser facilmente
verificada na simples leitura dos documentos oficiais da época. Segundo
tais documentos, o crescimento do M4 neste periodo - de 18 de margo a

31 de maio de 1990, teve como determinantes, em primeiro lugar, o
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pagamento de impostos federais, estaduals e municipais e de
contribui¢des previdenciarias, feito em cruzados e resultando em uma
disponibilidade equivalente em cruzeiros para o setor publico nos trés
niveis de governo. O superavit de caixa do Tesouro respondeu por 27.5%

do crescimento do M43.

Como, pelo menos teoricamente, os cruzados haviam perdido a
sua funcdo monetaria de meio de pagamento, o governo estava recolhendo
ndo-moeda em pagamento de impostos e contribuicdes e convertendo-a
em moeda para realizar os seus gastos. Era uma situacdo paradoxal
porque o que se aprende em gualquer manual de finan¢as piblicas é que,
quando o governo arrecada, a base monetaria se contrai; no Brasil do
Planio Collor, dava-se o contrario - o aumento da arrecadacdo expandia a

bhase monetaria...

Nem a fria descri¢do deste fator nem a quantificacdo de sua
contribuicdo para o crescimento do M4 permitem entender a extensido e a
complexidade com que esse processo foi operado pelos agerntes
econdimicos. A autorizagdo para o pagamento de impostos na velha moeda
deu margem ao surgimento de um amplo circuito monetario na velha
moeda, permnitindo que 08 agentes econdmicos, credores e devedores nas
duas moedas, trocassem posicdes e procedessem a uma reacomoda¢io

patrimoniald.

3. A confuséo do arguments € completa. pois, na verdade , 0 cruzados ja estavam
bloqueados, tendo sido criada para eles, inclusive, na extensa lista dos atives que
representam a "quase-moeda’, uma nova denominagfio - MB. Ao aceifd-los em
pagamento dos tributes, o governo desblogueava-os e convertia-os em Ccruzeiros,
fazendo-os afluir ao caixa do Tesouro diretamente como moeda corrente. O argumento
portanto é de natureza puramente estatistica, ndo revelando a verdadeira natursza
financeira e monetaria da transacao.

4. Este circuito foi facilitado pelo papel privilegiado que os bancos desempenharam na
definicdo dos saldos em cruzados novoes a bloquear ¢ dos montautes da velha moeda que
poderiam ser convertidos em cruzeiros. N&o se pode esquecer que, até o fim de maio, o
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O segundo fator apontado pelo governo foi o rendimento de
marco, creditado em abril, das cadernetas de poupanca com aniversario
na primeira quinzena do meés, que incorporou o IPC integral de 84,3%,
bem superior a inflagao de marco. Houve, na verdade, uma transferéncia
de renda para os aplicadores em caderneta de poupanca, com impacto de

15% no erescimento de M4,

Em terceiro lugar, sempre pelas contas do prdprio governo,
vieram as conversoes de cruzados novos para cruzeiros autorizadas por
decisbes posteriores a decretacdo do Plano, com um impacto da ordem de
15% sobre o crescimento do M4. Estas "torneirinhas" nao estavam
previstas na medida proviséria original, mas o governo, diante das
pressoes, resolveu abri-las, visando beneficiar principalmente aposentados
¢ sociedades beneficentes. Essa "flexibilizac8o” adicional permitin que
uma massa consideravel de recursos fosse desblogqueada através das
fundacdes privadas de grandes grupos empresariais, todas devidamente
registradas como entidades beneficientes nos conselhos de servigo social,

ampliando o circuito monetario na velha moeda, referido acima.

Um quarto fator apontado foram as operagbes tipicas do banco
central, com impacto da ordem de 13 por cento. O destague aqui sdo as
operagOes cambiais, responsaveis por 63% deste item, enquanto os
empréstimos de Hquidez ao sistema financeiro contribuiam com 37 por

cento,

Celig néo havia fechado as posicoes, exatamente o periodo em que fol realizada a
acomodacgdo patrimonial.
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Finalmente, aparecem os fatores residuais e exogerios, com
impacto de 25% sobre o crescimento do M4. Neste ultimo item estd
incluido o rendimento dos ativos financeiros depois de 18 de marco. Na
verdade, nestes 25% devidos a "fatores residuais e exdgenos”, estava a

volta da ciranda financeira.

A verdade, portanto, € gque, nem bem dois meses haviam
decorrido desde o choque, ja estava configurado um quadroe de derrota do
Plano. A recomposicao da liguidez, praticamente aos mesmos niveis de
antes, revela a recusa da elite rentista do pais, detentora da rigueza
liquida, em aceitar as perdas patrimoniais implicitas no Plano. Foi esta
recusa, em uma situacdo em que o governo havia mantido intactos os
mecanismos da ciranda, que permitiu a constifuicdo da circulacio
monetaria em cruzados, a formacdc de um "mercado” de conversio, a
troca de posicdes entre agentes credores e devedores e o ajuste
patrimonial dos diversos agentes econdmicos, de modo que, em meados de
maio, ja haviam eles reequilibrado suas posicoes, recuperado seu nivel de
liguidez e retomado seu comando sobre o processo de criacio de moeda. E
tudo se passou sob o placido olhar das autoridades econdmicas, que

custaram a entender o que estava se passando.

A partir dai, a politica econémica pode ser caracterizada pelo
abandono dos pressupostos iniciais do Plano e pela opgdoe por uma
politica monetdria ortodoxa e de controle da demanda agregada, de
natureza claramente recessiva - orientacdo essa que nao foi alterada nem
pelo breve congelamento de precos promovido em janeiro de 1991, As

principais medidas que configuram esta fase comecam pela fixacdo, pelo
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Conselho Monetario Nacional, em meados de 1990, de metas

extremarmerite rigidas de expansdo monetarias,

Na verdade, a politica monetaria passou a ser concebida como
um rigido controle da quantidade de moeda, e, nesse rigido controle,
deveria residir a ancora principal da politica de estabilizacao. Isto foi
anunciado como uma novidade porque, na opinido das autoridades, antes
o governo olhava apenas a taxa de juros e agora passaria a olhar apenas a
quantidade de moeda, deixando o juro flutuar de acordo com as

tendéncias do mercado.

Em apoic 4 politica monetaria, outras medidas de controle da
demanda agregada foram convocadas, todas elas de natureza
inequivocamente recessiva, em particular:

- restricfes ao crédito, seja o crédito ac consumidor, seja o
crédito pessoal, seja o crédito ao setor publico;

- mudanca das regras da politica salarial, seja as iniciais da pré-
fixacdo dos indices, seja o ensaio posterior da livre negociagdo, seja o

recuo disto tudo com a adoc¢do de uma politica claramente restritiva.

Além disso, na esperanga de ter aprendido com a derrota da
experiéncia inicial, foram introduzidas alteractes no modo de operagdo do
mercado de liguidez a curto prazo, com vistas a aumentar a eficacia da
politica monetaria e alongar os prazos das aplicacbes financeiras:

consistiram estas alteracdes basicamente na volta das LTNs (que, segundo

5, Estas metas, 1o entarnto acabararn sendo amplamente ultrapassadas, particularmente
a partir do "estouro” de setembro, quando em apenas um meés 4 expansio superou a
previsfio para todo o semestre, A previsio original era de um crescimento de apenas 14%
para o M1, durante o segundo semestre de 1990, ¢ o crescimento efetivo foi de 116% no
periodo.
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a visdao do governio, por ser wm titulo de rendimento pré-fixado, facilitaria
o alongamento dos prazos da divida), no fim da "zeragem" automatica
diaria pelo Banco Central, na tributacdo pelo IOF das aplicacoes
financeiras de curto prazo e na reducdo da alavancagem das instituictes
financeiras no carregamento de titulos publicos, utilizados como lastro

nas operagdes de overnight.

Cabem aqui algumas observacbes sobre os resultados
alcancados a partir desta reorientacdo da politica econémica. A primeira é
que, apesar de claramente recessiva, a politica monetaria nem sempre
gera resultados imediatos em termos de reducdo da demanda agregada.
Os indicadores disponiveis para a produc¢do industrial e para o comércio
varejista apontavam uma desaceleracdo da producdo e das vendas no
primeiro trimestre de 1990, a qual se acentuou nos primeiros dias que se
seguiram ao Plano Collor [; nos dois trimestres posteriores, no entanto, a
tendéncia fol para uma leve recuperacao, tanto da producdo quanto das
vendas no comércie varejista. A economia, portanto, embora viesse
funcionando em niveis inferiores a média do ano anterior, revelava uma
tendéncia de recuperagdo quando comparada com ¢ primeiro tfrimestre do

anao.

O efeito recessivo da politica adotada, no entanto, pdde ser
rapidamente observado através dos indices de producdo industrial
desagregados por categoria de uso. Observava-se ai que o comportamento
dos bens de consumo ndo durdvel era mais favoravel que o de produtos
intermediarios, e este, mais favoravel que o de bens de capital e de bens
de consumo duravel. Estes dois tltimos grupos vinham apresentando um

desempenho claramente negativo, ao longo do ano. Eatretanto também o
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grupo dos bens intermediarios, que ndo apresentava uma tendéncia muito
acentuada para a recuperac¢io, mostrou, ja em setembro, uma inflexdo em
sua curva de evolucdo. Na verdade, bens de capital e bens de consumo
duravel, em primeiro lugar, e bens intermedidrios, em seguida, sdo mais
sensiveis a variacdo da taxa de juros e as condigées do crédito geralB, e a
reversdo apontada nesse dltimo setor ja estava a indicar um primeiro sinal
da retragdo da atividade economica que iria vigorar mais intensamente no

ano seguinte.

Nao se pode dizer ademais que a politica monetaria tenha sido
eficaz nem mesmo em sua proposta de reduzir a oferta de moeda. Apesar
da viclenta reducdo em termos "reais” de M1, o0 M4 permaneceu constante,
a mostrar que a expansdo de liguidez da economia acompanha a inflacio,
e a politica monetaria, supostamente "resiritiva’, acaba se comportando
de forma “"acomodaticia’, independentemente do desejo de seus
executores. Por tras do fendmeno. esconde-se o eciuivoco de se imaginar
que € possivel fazer politica monetéaria quando se deixa livre {e ndo apenas
operando no regime de taxas flutuantes} o mercado de cambio e, também,
o de ouro7. Fol por ai que se restabeleceu a ciranda financeira e se

preservou a capacidade de criacdo endégena de moeda por parte do setor

6. A politica monetaria e o racionamento do crédito, portanto, incidem de forma desigual
sobre o sistema produtivo, nfo apenas em termos de firmas, mas principaimente em
termos de sefores. A contragdo atinge primeire as induistrias de bens de capital e de bens
de consumeo durdvel, depois as de bens intermediarios, para, finalmente, alcancar as de
bens de consumo ndo duravel. Tudo exatamente ac contrario do que imaginam os que
pregavam a eficicia da politica econémica e que alegavam, em sua defesa, uma nova
forma de neutraitdade da politica monetéria. Ver CARDIM DE CARVALHO (1990), p. 107.
7. O artige de CARDIM DE CARVALHO (1990) anteriormente citado, altds formalmente
correto, em termos de um modelo keynestano de analise, incorTe neste lapso, ao
immaginar wma economia fechada ¢ na qual o estoque de riqueza lHquida ndo desempenha
neninun papel. Na verdade, a combinagéo de uma politica de restri¢do ao crédito interno
com & operagdo de mercados livres de cambio e ocuro pede acamretar nao apenas o
agravamento de quadro recessivo como induzir a econoinia d sua completa dolarizacéo,
langando-a na fronieira da hipennflacio.
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privado, e nao mais através das operacgdes de fechamento da carteira de

titulos do Banco Central8,

N&o ¢ de se estranhar, assim, o recrudescimento da inflaggo,
alimentado ademais por uma evolu¢do desfavoravel dos precos agricolas,
pela crise do Golfo Pérsico {que afetou antes as expectativas que o0s custos,
Jja gue os aumentos dos precos internacionais do petréleo nio chegaram a
ser internalizados), pela forte desvalorizagdo cambial e pelo choque
tarifario operados entre outubro e novembro de 1990. Nao € de se
estranhar também que a deterioracdo do quadro tenha empurrado a
equipe econdmica em dire¢do A nova experiéncia de congelamento de

precos, decretado em 31 de janeiro de 1891,

Esta nova experiéncia, denominada de Plano Collor I, no
entanto, fol acompanhada por um painel de medidas destinadas a
controlar a demanda agregada e forcar mais ainda a recessdo. Incluem-se
agui ndao apenas os tradicionais cortes no gasto publico {tornando
indisponiveis recursos ja consignados no orgamento} ¢ um novo tarifaco,
mas uma reforma financeira, que extinguiu a BTN e a BTN{, pds fim ao
overnight para pessoas fisicas e juridicas ndo financeiras, criou a taxa
referencial de juros (TR} e os fundos de aplicacdo financeira (FAFs) e impés

regras mais rigidas para o acesso dos bancos ao redesconto.

O objetivo desde conjunto de alteragbes nas regras de

funcionamento do mercado financeiro era, mais uma vez, terntar aumentar

8, Também neste ponto, vale observar que o artigo de CARDIM DE CARVALHO {1290}
supde um conceito de criagdo enddgena de moeda bem pouco sofisticado, levando a crer
gque a demanda por moeda se exerce exclusivamente pelo motivo renda e que ndo ha
nenhuma relacdo entre o estogque da divida {e da rigueza liguida) e a circulacdo
monetaria.
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a eficacia da politica monetaria, principalmente através do alongamento
voluntario dos prazos de aplicacfo. Isto deveria ser conseguido através de
diferenciais de taxa para as aplicacdes a curto prazo (agora concentradas
nos FAFs) e a longo prazo {cadernetas de poupanca, fundos de renda fixa ¢
CDBs). A partir dai, o atributo da plena liquidez ficaria restrito aos FAFS,
com o fim do overnight para pessoas fisicas e juridicas ndo financeiras e a
consequiente circunscricdo desse mercado a troca de reservas bancarias: a
remuneracdo dos FAFS, por sua vez, seria calculada pela rentabilidade
média de sua carteira ¢ ficaria sujeita a incidéncia de IOF a aliguotas
decrescentes em funcdo do prazo. Quanto a criagdo da TR (e extincdo do
BTN}, sua finalidade era permitir a desindexagdo, ja que deveria exprimir
nae a inflacdo passada, mas a expectativa de inflacdo futura. Para o
calculo desta taxa, foi desenvolvido um complexo sistema a partir da taxa

média dos CDBs dos dez maiores bancos,

A equipe econdmica inicial do governo Collor ndo teve, no
entanto, tempo de assistir os resultados dessas medidas. Sobreveio a
troca de cornando na area econdmica, adotando o Ministério da Economia
um discurso mais consistentemente ortodoxo e declaradamente avesso a
choques. Esta mudanca tornou-se visivel quando a conjuntura sinalizou
uma nova crise, nos meses de setembro e outubro de 1991: a inflagdo
elevou-se acima dos 25% neste 1itimo meés: o ddlar no mercado paralelo
disparou; os exportadores recusavain-se a fechar os contratos de cambio €
os credores internos, a permitir a rolagem da divida puiblica; o governo foi
obrigado a queimar reservas, fazendo com que seu nivel s¢ aproximasse
perigosamente do limite minimo estabelecido pela Resolucdo do Senado; a
taxa de juros atingiu patamares intoleraveis., Por sobre tudo isso,

campeando a recessio.
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Mas foi exatamente ai, em meio 4 crise, que se tornaram nitidas
as diferencas em termos de conducdo da politica econdmica. Um programa
conservador e ortodoxo estava em marcha através da correcdo das tarifas
publicas acima da inflagdo, de uma politica cambial mais agressiva para
recuperar a "defasagem”, de um "aperto” monetario sem precedentes e de
um rigoroso controle sobre o caixa do Tesouro, além da conducdo firme
das chamadas reformas "estruturais” (privatizacdes, reducdo de tarifas
aduaneiras etc.}. No caso especifico do "estourc” do mercado paralelp, em
setembro, a reacao do governo foi de aparente tranquilidade: desvalorizou
a taxa de cambio e elevou brutalmente as taxas de juros, mantendo-as
assim nos meses seguintes. Ndo se falou em chogue nem houve

intervengdo abrupta no mercado.

A continuidade dessa politica, nos marcos de uma conjuntura
extremamente recessiva, acabou por reverier, Ao menos parcialmente, as
expectativas dos agentes econdmicos. As remarcacdes preventivas pelo
temor de um novo choque revelaram-se exageradas, como exageradas

revelaram-se as projecdes sobre o movimento de vendas de fim de ano.

O resultado € que a taxa de inflagdo estabilizou-se no patamar
dos 20 por cento. Este "éxito" do governo em sua politica antiinflacionaria
decorreu exclusivamente do fato de ter conseguido expurgar das
expectativas o temor de um novo choque. Pois, se ndo havia razao para a
inflacdo continuar galgando patamares cada vez mais elevados, também
ndo havia razdo para que ela entrasse em trajetéria descendente até
desaparecer. Mormente porque ndo haviam side removidos os fatores de

mstabilidade presentes na economia brasileira.
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Algumas conclusbes podem assim ser tiradas desta avaliacdo da
politica antiinflacionaria do governo Collor. Antes de mais nada, cabe
responder porque o plano de estabilizacdo inicial fracassou. A razdo para
iss0 a0 se encontra, Como em outras vezes, em um erro de diagnéstico, e
sim em uma percepcio equivocada sobre as relagbes entre a economia e a
politica. A inflacao brasileira ndo pode ser tratada como um fenémeno
estritamente econémico, desconhecendo-se as relacoes politicas e de poder
que lhe sdo subjacentes. Nao pode, portanto, ser vencida por um plano,
por mais correto que seja do ponto de vista técnico, elaborado por meia
diwzia de representantes desta nova tecniocracia esclarecida, entre as

gquatro paredes de seus gabinetes.

O enfrentamento dessa questio exige coesd@o social e adesdo a
um projeto de governo, seja dos de cima para aceitar as perdas, seja dos
de baixo para impé-las. E, diante do Plano Collor 1, se nao houve apoio por
parte dos segmentos organizados dos trabalhadores nem os descamisados
constituem uma base politica firme de apoio para governar, também as
elites ndo se mantiveram coesas nem aderiram. E, postas diante de uma
sitnacdo de fato, recusaram a proposta do governo, partinde para
recuperar a sua liquidez e reconstituir a sua capacidade de criagao
enddgena de moeda, impossibilitando gualquer desdobramento do proprio

Plano.

No rastro dessa impossibilidade, a politica de combate a
inflacdo, particularmente apés a mudanga da equipe econdmica, passou a
repousar cada vez mais no manejo dos instrumentos convencionais de

politica econdmica, em particular da politica monetaria, para promover
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uma recesséo tdo profunda que forcasse o recuo dos pregos. E o proprio
governo acabou por proceder a uma reforma ministerial que lhe
possibilitasse constituir uma base de politica de apoio para a
implementacdo de um programa desse tipo. Os riscos implicitos nesta

operacao, no entarnto, eram bem visiveis,

Em primeiro lugar, o préprio carater contraditorio e self
defeating da politica monetdria. Em que consistin a politica do governo
Collor, uma vez derrotado seu plano inicial? Em manter um estrito
controle sobre a quantidade de moeda na economia e deixar o juro flutuar
hvremente, cumprindo o seu papel de agente disseminador da recessjo. A
conseqiiéncia, no entanto, € que o juro, ao se elevar, ainda que tenha a
caracteristica de sinalizar a recessdo, reforca e alimenta ¢ mecanismo da
especulacdec financeira, expandindo a divida puablica e ameacando
comprometer as proprias metas relacionadas ao déficit operacional, pela
maior carga relacionada ao seu servigo, ¢ recompondo as bases da

"eiranda financeira”,

Relacionado a este efeito, hd outro, t8o grave quanto, associado
as operacbes cambiais. A elevacdo da taxa de juros e a politica de restricdo
ao crédito induzem ndo sé os agentes econdmicos A antecipagdo dos
contratos de cambio e A postergagio de suas despesas em moeda
estrangeira {e até a internalizacdo de recursos retidos no exterior}, como
vém atuando - em um quadro instifuicional alterado pelas mudangas na
legislacdo que reduziu a tributagdo sobre remessa de dividendos e isentou
de impostos os ganhos de capital - no sentido de ampliar o ingresso de

recursos externos de curto prazo no pais9. O resultado é que o proprio

g Ver GONCALVES (1992) e BAUMANN {1992}.
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mercado carmbial passa a ser cada vez mais um fator de expansio da
liquidez interna, obrigando o governo a intensificar a colocacgdo de divida
publica - o que pressiona o juro e realimenta o circuito especulativo - e a
intervir para acelerar a desvalorizacdo da moeda, com o que s6 faz
aumentar ¢ grau de incerteza dos agentes econdémicos. A prépria politica
de restricdo de liquidez e elevacdo da taxa de juros gera assim uma
pressao permanente pela expansao da liguidez, proveniente do mercado
cambial, cuja operacdo, em sua quase totalidade, esta entregue a um
conjuntoe reduzido de bancos, que centraliza e controla os movimentos
especulativos. Do ponto de vista da politica monetaria, isto da margem a

espasmos contraditorios e a efeitos contrarios aos pretendidos.

Se o instrumental é duvidoso, a trajetoria percorrida - a recessao
- € claramente inaceitavel, A experiéncia do inicio da década dos 80
mostra que ndo basta desempregar a forca de trabalho nem reduzir o
volume de produgdo para que os pregos calam, E isto nio apenas por
todas as razdes tefricas, politicas € sociais que se poderia argiiir, mas
principalmente por sua inadequacdo, em termos dos objetivos
pretendidos, para sociedades com as caracteristicas estruturais da

hrasileira.

Os modelos de combate i inflacdo a partir de processos
recessivos supdem um perfil de distribuicde de renda muito mais
homogéneo do que o existente no Brasil. Quando a renda € altamente
concentrada, como aqui, também a demanda € altamente concentrada - e
concentrada em um conjunto de agentes que € capaz de operar a sua
propria liquidez. E a recessdo atinge primeiro as parcelas de mais baixa

renda, cortando a sociedade de baixo para cima. Em conseqiiéncia, a



187

TeCessao, para cumprir o seu papel e reduzir a demanda nominal, tem que
ser tdo prolongada, tdo profunda, tdo generalizada, tem que cortar tio
brutalmente a sociedade, que provavelmente torna-se politica e

socialmente invidavel antes de fazer efeito.

2. A Estratégia Neoliberal

£ impossivel um balanco, ainda que breve, da politica econdmica
neste inicio dos anos 90 sem se levar em conta a reorientacao estratégica.
de cunho neoliberal, que se tentou impiementar no periodo. Foi ela, de
fato - e ndoc as politicas de estabilizagdo - que se constituiu na marca
principal (no planc da politica econérnica) do primeiro governo eleito por
voto direto em quase trinta anos, e seus efeifos deverdo perdurar por mais
tempo - ainda que sua matriz ideollgica nos paises céniricos pareca estar
perdendo substéncia, tanto no plano tedrico, gquanto no de seus

resultados praticos e na dimensao politica que a sustentava,

Ha razdes de natureza objetiva e subjetiva para esta reviravolta
no paradigma que orientou a industrializagdo brasileira por quase meio
século, Ambas, certamente, ligadas & prolongada crise porque vem
passando o pais desde o inicio dos anos 80 e a seqiiéncia de insucessos
gque pareceu coroar as experiéncias heterodoxas ao longo da segunda
metade daguela década, fazendo crer que a razao critica havia esgotado
seu arsenal interpretativo sobre as possibilidades de recuperagido da
economia brasileira. Com isto, o diagnéstico neoconservador-neoliberal

afigurou-se como a tnica proposta "reformista” presente ao debate.
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Exatamente por isto, pode-se observar que, se as politicas de
curto prazo do governo sofreram forte descontinuidade em seus quase trés
anos de existéncia, o mesmo ndo ocorreu com sua estratégia de longo
prazo. O tempo apenas confirmou o projeto inicial, iniciado com o amincio
de uma "nova politica industrial"10, a qual se seguiram praticas de
abertura comercial, programas de gqualidade industrial ¢ de capacitacao
tecnologica e facilidades para o ingresso de capitais externos. E ainda que
¢ proprio tempo - como alids ja o estd fazendo - venha a se incumbir de
mostrar os equivocos daquela reorientacio, reduzindo-a ac que realmente
€ - um desiderato ideologico - mesmo assim vale a pena rediscuti-la.
Principalmente porque sua natureza equivocada ainda ndo esta

suficientemente esclarecida e seus efeitos perversos ainda se fazem sentir.

Desde logo, ndo se pode escapar a uma observacdo sobre o
momento em que foram anunciadas as primeiras medidas desta
reorientagdo estratégica, em meados de 90, e sobre os argumentos usados
para justifici-las. Pomposa e equivocadamente denominada de "nova
politica industrial” no documento que a lancou oficialmente, conseguiu-se
introduzir no debate um grave elemento de confusdo. Isto porque,
conceitualmente, politica industrial é uma expressdo utilizada para
denominar um conjunto de instrumentos ¢ medidas de politica econdémica,
cujos efeitos sd deverdo ser sentidos a meédio e longo prazo, ¢ sempre em
termos de mudangas na estrutura produtiva do pais. No entanto, as
justificativas apresentadas em todas as intervengées dos responsaveis
pela area econdmica do governo apontavam para provaveis resultados a

curto prazo, em termos de redugédo dos patamares inflacionarios.

10, Uma anélise da "nova” politica industrial foi publicada pelo autor. em co-autoria com
Jacob Frenkel, Ver TEIXEIRA ¢ FRENKEL {19903 e (1990Dh).
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O problema maior desta estratégia, no entanto, nao residia nesta
confusdo entre instrumentos de curto e de longo prazo, mas nos
equivocos, de diagnéstico e de terapia, que encerrava. Desconhecia-se
uma caracteristica essencial da economia brasileira, que é o fato de ser
uma economia de dimensfes continentais. Economias assim - e nio
apenas a brasileira, mas também as dos Estados Unidos, Ruassia, China e
India - s&o, por sua prépria natureza, estruturalmente fechadas. Razdes
ligadas ao tamanho da populagdo e a extensao territorial levam a isso. E
impossivel atender a inumeros pélos de consumo espathados por uma
superficie tdo extensa através de um modelo primario-exportador ou de
uma industrializacdo tipo “plataforma de exportacdc™ os custos de
internalizacac das mercadorias seriam muito altos e as possiveis
vantagens comparativas estaticas perder-se-iam rapidamente. Os paises
continentais e com grandes contingentes populacionais tém uma vocacédo
inequivoca para padrdes de industrializagao baseados na expansio de seu
mercado interno, alavancando, a partir dessa expansdo e do aumento de
produtividade correspondente, posi¢cdes que lhe permitam obter uma

insergdo internacional adequada.

A conclusao inevitavel € que uma politica liberal de importacoes
pode, quando muito, atender aos desejos de consumo conspicuo de uma
parcela infima da populacdo, sem modificar estruturalmente a légica e as
articulacbes, internas e externas, do sistema produtivo que a promove. Ao
contrario, pode até agravar as caracteristicas de concentragdo e
heterogeneidade do parque industrial bem como o perfil de distribuicéo de
renda, deixando inalterado o sistema de pre¢os internos. Os produtos
estrangeiros, pelo simples fato de serem estrangeiros, com uma demanda

reprimida de muitos anos, apresentam-se para a populagio com um grau
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de diferencia¢do que faz com que, mesmo que possam ser importados a
custos mais baixos, tenham seus precos internos préximos aos dos
produtos nacionais, ou mesmo um pouco superiores aos deles. Ou sefa, 08
precos dos produtos nacionais acabam por servir de referéncia para a

fixacdo dos precos dos produtos estrangeiros e ndo o contrario.

Esta situacdo somente nao ocorreria se as importacdes fossem
realizadas em quantidades significativas e crescentes, com uma
perspectiva de continuidade em sua oferta. Cenario este, no entanto, que é
de dificil visunalizacdo, ndo s0 pelas razbes estruturais, apontadas
anteriormente, como pelas limitacées sobejamente conhecidas de nosso
orcamento de cambio. Esta conchasae reafirma, mais uma vez, as
restrigées que se colocam A tentativa de utilizagdo da politica de

importacdes como instrumento de controle de precos.

Outro equivoco em gque incorre a esiratégia neoliberal diz
respeito a4 expectativa de que possa haver um ingresso substancial de
capitais externos, capaz de viabilizar um novo ciclo de crescimento (e
maodernizacdo} da economia brasileira. Este equivoco ndo leva em conta as
profundas mudancas que ocorreram na economia internacional desde o
final dos anos 7011, em particular no que tange ao fluxo de capitais para
investimento direto. Ao contrario dos anos 50, 60 e 70, quando os Estados
Unidos eram o maior exportador de capitais do mundo, sdo eles agora o
maior receptor {além de serem ¢ maior devedor). A abertura do mercado
americano criou & um péle de atracdo cujo magnetismo deverd confinuar
a se exercer ao longo de toda esta década. Ademais, a integracfo dos

mercados do extremo oriente sob influéncia japonesa e as transformacdes

11. Ver a Parte I desta tese.



1491

€Il CUrso NO continente europeu - em que pesem tosos os seus problemas
¢ dificuldades - deixam pouca margem para movimerntos importantes de
capital em direcdo 4 América Latina, Mormente, quando o atual ciclo de
transformacdes industriais, ao contrario do ciclo do pés-guerra, vem se
desenvolvendo de forma bastante excludente em termos de paises,

CIMpresas e segmentos sociaisi2,

Neste sentido, talvez nio tenha sido mera coincidéncia o fato de
que a tentativa de implementacdo da "nova" politica industrial ter-se dado
em simultdneo com uma politica de estabilizacdo claramente recessiva. A
recessao poderia ter sido ndo apenas uma trajetéria para a obtencdo da
estabilidade, mas o instrumento necessario para limpar o terreno e abrir
espacos para a almejada privatizagdo com conversdo da divida. O
sacrificlo, no entanto, que se daria sob a forma de sucateamento de
segmentos de nosso parque industrial, seria inatil para o pais, porque
afinal os capitais de risco ndo viriam, aoc menos no montante necessario a
alavancagem de um novo ciclo de crescimento e modernizagdo da

economia brasileira.

Ha um terceiro equivoco na estratégia neoliberal. A incorporacio
do progresso técnico pela indistria s6 se da por intermédio do
investimento, ou seja da ampliacdo de capacidade produtiva, da compra
de maquinas e equipamentos e da implementacdo de novos processos
produtivos. E os empresadrios s6 realizam investimentos quando possuem

expectativas de crescimento dos mercados em que atuam. O Brasil dos 80

12, Referimo-nios agui., basicamente, a investimentos diretos de capitais produtivos
{portanto movimentos de longo prazo} capazes de alicercar o crescimento econdmico. O
ingresso de capitais (de curto prazo), verificado em 1991 e continuado em 1992, tem um
carater nitidamente especulativo, alimeniado que é pelos diferenclais entre os jures
internos e externos - ¢ que nao elimina seu impacte positivo para ¢ equilibrio a curto
prazo do balanco de pagamentos.
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e deste inicio dos anos 890 vem apresentando uma grave tendéncia a
estagnacdo: hoje, a renda per capita € menor do que ao final da década de
70. £ a sucessio de crises internas e externas, de politicas frustradas de
estabilizacéo, de crise cambial, de aceleracdo inflaciondria ete. ndo vem
contribuindo para a formagdo de expectativas favoraveis 4 expansao dos
negocios. A conclusao, neste ponto, converge com as anteriores, uma vez
que combater a inflacdo através de politicas recessivas pode melhorar as
expectativas de valorizacao da riqueza pafrimonial a curto prazo, mas nao
contribui para descortinar novos horizontes para o investimento a longo

prazo.

Relacionado a essa questdo, surge novo equivoco: a idéia de que
a concorréncia, por si s6 e em Quaisquer circunstincias, induz
investimentos na geracdo de tecnologia. Sem entrar na discussdo sobre o
sentido geral da causalidade contida na proposicio acima, e
considerando-a apenas em sua formulacdo abstrata, poder-se-ia até
concordar com ela, ja que o recontiecimento da existéncia de interrelacées
entre competicdc ¢ progresso técnico corresponde ac que de melhor
produziu ¢ pensamento cldssico. Ha, no entanto, um aspecto que deve ser
recordado para que a idéia passe do plano da abstracdo ao da andlise
concreta: seu pressuposto fundamental é que os agentes, no processo
concorrencial, possuam condicoes de gerar o progresso técnico necessario
para manter seu poder competitivo. Partir de wma situagdo de
desvantagem absoluta em termos tecnoldgicos, como é o caso brasileiro,
tanto nos segmentos industriais controlados por empresas estrangeiras
quanto naqueles em que predominam os capitals nacionais, e praticar
uma politica liberal & oufrance, pode significar a condenagio desses

segmentos a um rapido sucateamento. A relacdo entre este ponto e o
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anterior se da a partir da constatacdo de que a obsolescéncia tecnoldgica
em varios setores produtivos, incluide o setor estatal, se deve mais 3
auséncia de investimentos liquidos significativos desde o inicio dos anos
80 do que a suposta ineficiéncia de nossos empresarios e burocratas. B
simplesmente impossivel acompanhar ¢ progresso técnico e proceder a
sua incorporacdc no processo produtive sem a realizacdo de

investimentos.

Para refor¢ar o argumento, tomemos dois exemplos de indtistrias
com caracteristicas bastante diversas: a téxtil e a automobilistica. Nos
dois casos, o consumoe interno de unidades fisicas € atualmente menor do
que era ao final dos 70. Em relacao a industria téxtil, visto o setor como
um todo, pode-se perguntar o que levara a um aumento do investimento
se ndc ha perspectivas de crescimento da demanda? Melhor manter em
funcionamento o equipamento existente, realizando investimentos
marginais de modernizagdo defensiva, e aproveitar-se dos momentos de
recuperacdo da demanda {tal como ocorreu durante o Plano Cruzado) para
elevar precos, margens de lucro ¢ acumular riqueza patrimonial; e nas
fases de retracdo, garantir a lucratividade nos mercados especulativos de

dinheiro, de cambio e de estogues.

Ja no caso da inddstria automobilistica, trata-se de um setor
inteiramente internacionalizado, que reagiu 4 recessao dos anos 80,
ajustando seus custos, reduzindo a oferta para garantir sua rentabilidade
e abrindo espagos no mercado externo. As decisdes de investimento nele
tomadas ndo levam em conta apenas os aspectos relacionados com o
mercado interno, mas as exigéncias da concorréncia que se trava a nivel

mundial. Ndo foram as restricées impostas pela SEI ou pela Cacex que
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impediram a industria de se modernizar, mas as limitacoes do mercado
interno e as estratégias globais de suas matrizes. Existe um mercado de
"carrogas’ no mundo e ele serd atendido a partir de filiais {como as

brasileiras} e ndo a partir das plantas localizadas nos paises centrais.

Do que foi dito, ndo se deve depreender que a adocgdo de uma
politica liberal de comeércio ndo acarreta nenhuma conseqiiéncia. No caso
da téxtil, este efeito vem se dando por uma tendéncia mais forte a
centralizagdao de capitais, com os maiores invadinde o mercados dos
menores e a destruicdo de postos de trabalho auténomo de alfaiates e
costureiras, bem como de pequenas e médias empresas deste segmento

industrial.

No caso da automobilistica, 0 espago interno do mercado
brasileiro ja é pequeno para as montadoras gque aqui se encontram, que
dird para suportar 0s efeitos de uma concorréncia com 1oevas empresas,
particularmente as japonesas, caso estas se dispusessem a se instalar no
pais. Se isto, por acaso, pudesse ocorrer, a tendéncia poderia ser inclusive
uma elevacdo de precos, em virtude das limitacSes de escala de cada
montadora. Dado o volume minimo de producdo que torna rentaveis os
empreendimentos japoneses na industria automobilistica (e que
corresponde a cerca de 25% de todo o mercado brasileiro de veiculos), a
tnica hipdtese em que se poderia imaginar o ingresso de capitais
japoneses no setor seria através da montagem de uma “"plataforma de
exportacdo” para os Estados Unidos. Mesmo esta hipOtese, no entanto, s6
seria viavel se correspondesse a algum beneficio, no ambite do
contencioso existente entre o Japdo e os Estados Unidos, para as partes

envolvidas.
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Juanto aos setores de tecnologia de ponta, como informatiea,
que a duras penas se constitidu no pais como setor produtivo e
simultaneamente como mercado, a tendéncia vem sendo a de uma
desindustrializacdo parcial, aliada a concentragdo de capitais, tornados os
empresarios do setor produtores de periféricos de menor conteudo
tecnoldgico e intermediarios na venda de produtos importados mais

sofisticados.

Diversos outros pontos poderiam ser ainda guestionados em
relacdo a estratégia neoliberal, aplicada ao caso brasileiro, entre eles a
auséncia de uma preocupacdo explicita com o nivel de emprego; ¢ ponto
importa, no caso, pois a inexisténcia de estruturas capazes de absorver
ou reciclar a mio-de-obra desempregada pode agravar os efeitos
recessivos da politica de estabilizacdo, destruindo postos de trabalho sem
que haja gqualquer possibilidade de reaproveitamento. E também a questéo
da politica tecnoldgica, que explicita a propria natureza contraditéria da
estratégia neoliberal, ja que: primeiro, ndo existe politica tecnoldgica, em
lagar nenhum do mundo, gque ndo implique em pesados gastos
governamentais (e o Brasil ainda é dos que menos gastam, em termos de
proporcdo do FIB); segundo, ndo pode haver desenvolvimento tecnoidgico
sem uma profunda transformacéo do sistema educacional brasileiro, com
énfase no ensino basico e secunddario - e esta € uma tarefa do Estado, cuja
responsabilidade ndo pode ser repassada ao setor privado.

Cabe observar ainda que essa necessidade de uma presenga
marcante do Estado, fanto na fixacdo de prioridades guanto na
coordenacdo ativa dos instrumentos de politica cientifica, tecnoldgica e

educacional, devera continuar a causar reacdes desencontradas em certos
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segmentos das elites brasileiras e no préprio aparelho de Estado, dada a
contradicdo entre o discurso e a visido neoliberal que adotaram e a efetiva

necessidade operacional da presenca do Estado neste caso, por outro.

Os temas da modernizacdo tecnolégica, competitividade e
integracdo internacional, bem como o da participacdo do Estado nesse
processo, constituem a agenda obrigatéria da politica industrial em
gualguer guadrante do planeta. Ndo podem, entretanto, ser considerados
de modo trivial sob pena de, na tentativa de se avangar em diregde a uma
maior adequacdo as tendéncias do mundo contemporaneo, perder-se as

conguistas no longo percursoe da industrializacdo que o pais ja realizou.

3. Uma Nota sgbre a Renegociacdo da Divida Externa

O "acordo em principio” firmado entre o goveme brasileiro e os
bancos credores, em 9 de julho de 1992, foi o dltimo ato de politica
econdmica praticado pelo governo Collor. Mesmo conhecendo-se o carater
precario do termo assinado, sujeito ao cumprimentoe das metas
estabelecidas junto ao FMI, mesmo tendo-se em conta que a crise politica
JA4 apontava para a tempestade que havia de se seguir - e que coloca em
risco a propria possibilidade do acordo entrar em vigor - e mesmo
sabendo-se que seus resuliados, nas condigdes atualmente prevalecentes
no plano internacional, poderiam nao ser tao favoraveis ao pais quanto era
de se desejar, mesmo assim foi ele anunciado como o ponto final no longo

processo de renegociacdo da divida brasileira iniciado em 1982,
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Os termos do acordo seguem, com algumas especificidades
proprias ao caso brasileiro, o modelo proposto pelo Plano Brady, o qual
significou uma inflexdo importante no entendimento da natureza da crise
financeira vivida pelos paises devedores por parte dos paises credores13,
dos organismos internacionais de crédito e da prépria comunidade
financeira internacional. Estes, como se sabe, apds a eclosdo da crise da
divida, em 1982, tiveram a ilusao de que seria uma crise passageira cuja
solucdo passaria pela adocdo de adequadas politicas de ajustamento
macroeconomico, tendo por finalidade permitir um rapido crescimento dos
paises industrializados, que geraria uma demanda crescente por
exportagdes dos paises devedores e melhoraria as relagdes de troca em
favor destes, configurando assim uma scolugiao de mercado automatica.
Unanto aos paises devedores, deveriam manter seus cOmpromissos em
dia, para poder retornar rapidamente aos canais de crédito voluntario,

através do sistema bancéario privado.

A experiéncia brasileira ¢ um exemplo claro do equivoco deste
diagnostico e da faldcia da medicagao proposta. E a anilise das contas
externas do pais, a partir de 1983, demonstra 4 fartura a verdadeira
natureza da crise vivida pelo pais e a perversidade do ajuste realizado,
pois 4 medida que o esfor¢o exportador ia-se confirmando e ampliando,
iam-se deteriorando ndo apenas as confas de juros devidos, mas também

as relativas 4 remessa de lucros e dividendos e todas aquelas inscrifas no

13. Na verdade a primeira manifestacan, por parte do governo americano, de que o
problema da divida nfo teria uma solugdo automatica de mercado, consistiu no Plano
Baker, anunciado em outubro de 1985. Naguela época. ap lado das politicas de
ajustamento por parte dos paises devedores, reconhecia-se a necessidade de um fluxo de
dinheire novo, de origem pablica ¢ prvada, para viabilizar o crescimento dos paises
endividados. Tal fluxe, no entante, ndoc chegou a verificar-se, tendo inclusive havido
ums retracéo do crédito internacional em 1986. O Plano Brady, de margo de 1989,
apresentava como novidade, em termos de propostas partidas dos paises credores, a
aceltacdo da idéla de securttizagdo da divida, combinando a concessdio de dinheiro novo
com reducdo da divida.
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balango de capitais, impedindo ¢ pais de acumular reservas e sSuperar o

grave quadro de instabilidade interna.

Assim € que, nos dois primeiros anos que se seguiram 2
moratoria mexicana (1983 e 1984), o temor de uma quebra generalizada
levou os bancos estrangeiros a conceder empréstimos de meédio e longo
prazo ao pais, num total de US$ 9,7 bilhdes, os quais, acrescidos pelos
créditos dos organismos bilaterais e multilaterais (US$ 7.6 bithdes),
permitiram o pagamentos dos juros devidos, compensando as pesadas
perdas observadas nas linthas de curto prazo. A verificacdo, no entanto, de
que o patamar do saldo comercial brasileiro havia-se modificado em 1984
levou os bancos comerciais a rever sua posicdo, suspendendo qualquer
operacdo com o pais nos dois anos seguintes {1985 ¢ 1986). Também a
remessa de hucros ¢ dividendos se amplia e a conta de investimento direto

instabiliza-se.

Nos quatro anos seguintes, apesar do fantastico esforco
exportador realizado pelo Brasil, que o levou a apresentar um saldo em
suas transac¢bes reais com o exterior de cerca de US# 46 bilhées, superior
portanto aos quase US$ 37 bilhdes de juros devidos, ndo se conseguiu
aumentar o nivel das reservas internacionais em mais no que US$ 3,7

bilhdes - valor inferior & perda ocorrida no ano de 1986 (US$ 3,8 bilhoes).

O balangs da década revela portanto uma histéria de
agravamento permanente das condigbes do financiamento externo do pais.
Tendo gerado um saldo de comércio exferior de quase US$ 80 bilhoes de
délares nos oito anos gue vao de 1983 a 1990, mais do que o necessario

para o pagamento dos US$ 75,5 bilhdes de juros devidos nio periodo, o
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Brasil foi obrigado por duas vezes (1987 e 1989) a recorrer a moratodria,
diante do rapido esgotamento de suas reservas. Além de ter-se sentado a
mesa das negociagdes por quatro vezes, de 1982 a 1986, e mais uma vez
em 1988, sujeitando-se & tutela do FMI em relacdo a sua politica
econdmica doméstica, que tornava implicita a necessidade da geracao de
mega-superavits comerciais para poder honrar seus cCompromissos

gxternos.

A primeira tentativa brasileira de mudar os termos da
negociacdo ocorreu em 1987, quando era ministro o professor Bresser
Pereira. Sua idéia de securitizacao, no entanto, encontrou forte resisténcia
por parte da comunidade financeira internacional, tendo sido abandonada

assim que o ministro foi afastado do governo.

A segunda iniciativa brasileira nesta dire¢ao deu-se em 1990, na
gestdo da Ministra Zélia Maria Cardoso de Mello. Sua proposta, que
também ndo chegou a ser discutida, ja gue os credores exigiam como
condicdo prévia um acerto scbre os US$ 8 bilhdes de juros atrasados
relativos a 1989 e 1990, introduzia, pela primeira vez no plano das
negociacoes oficiais, um diagnéstico diferenciado sobre a natureza do
processo de ajustamento do pais. A novidade materializava-se no conceito
de capacidade de pagamento do setor publico. Como 90% da divida
externa eram de responsabilidade do governo e como 0s superavits
comerciais eram gerados pelo setor privado, o impacto das contas externas
sobre as contas piiblicas ia muito além da simples da variagdo das
reservas internacionais. A questdo do pagamento da divida deveria ser

portanto vinculada a capacidade do governo de gerar superavits primarios
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que lhe permitisse comprar as cambiais necessarias para honrar seus

COmpromissos,

A idéia, no entanto, sendo teoricamente pelo menos na pratica,
foi abandonada com a troca da equipe econodmica, voltando o pais a uma
negociacao mais convencional nos termos do Plano Brady, da qual
resultou 0 acordo em principio de julho de 1992. Diversas estimativasl4
ja foram feitas sobre os impactos do acordo sobre as contas externas
brasileiras, nenhuma delas chegando a apresentar resultados otimistas.
Na verdade, a precariedade dos esquemas de renegociacdo propostos
reside no fato de néo levarem em conta a verdadeira natureza da crise por
que vemn passando a economia brasileira desde o inicio dos anos 80. Esta,
por certo, ndo é apenas uma crise de crédito bancario (internacional)
tradicional, na qual o credor retrai suas linhas de financiamento em
decorréncia de um estado de iliquidez ou de insolvéncia do devedor. A
prépria existéncia de uma crise de crédito ¢ parte de um processo mais
amplo de desestruturacdo das articulacbes externas da economia
brasileira, que tem a ver com o conjunto das meodificagdes ocorridas na

ordem mundial e ja tratadas na Parte | desta tesel5b.

Para concluir esta nota, vale lustrar o ponto acima, voltando ao
exame das contas externas do pais nos anos 80. Por ai se pode ver o que
realmente ocorreu no pais: um aumento significative das remessas de
fucros e dividendos ao exterior, que passam de uma média anual de US$
0,5 bilhdo no periodo 1978/1982 para US$ 1,6 anuais enfre 1987 ¢ 1980,

wmna inversao das tendéncias do investimento direto, que registravam um

14. Ver, por exemplo, [EI/UFRJ, Boletim de Conjuntura, volume 12, no 2, julho de
1992,
18, Voltaremos a este pongo no capitule seguinte.



ingresso anual de US$ 1,5 bilhdes entre 1978 ¢ 1982, e nos ultimos
guatro anos da década acusam uma evasao de US$ 0,6 bithdo: a conta de
empréstimos liquidos (recursos novos menos amortizacoes) de meédio e
longo prazo, exclusive empréstimos em moeda dos barncos comerciais
estrangeiras, positiva até 1986, registra uma saida de US$ 7.6 bilhdes
depois de 1987, devendo-se destacar aqui a deterioracdo dos fluxos
financeiros com 0s organismos internacionais de crédito; as perdas
brutais nas linhas de curto prazo {mais de US$% 13 bilhdes, no periodo
1983/1990}); os pagamentos de obrigacbes para com o FMI16. Tudo isto,
gque em conjunto indica a crise geral do financiamento externo da
economia brasileira, ndo pode ser resolvido nos marcos de uma proposta
que dissocie a guestio do pagamento da divida do marco mais geral de
sua insercdo na economia internacional e da recoanstrugdo de seus

mecanismos de crescimento.

16. Os dados e sua interpretacao encontram-se em HORTA (1991).



CAPITULO VIIIL

CONCLUSOES FINAIS
AINDA QUE PRECARIAS
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Esta tese vem tratando, em suas duas partes, de dois temas
ainda desconectados: o processo de desestruturacdo da ordem econémica
mundial ¢ a impoténcia das politicas macroecondémicas face A crise
brasileira. Trata-se agora de conecta-los, procurando responder a
pergunta proposta na Introdugdo, explicando nao apenas a razao intima
dos desajustes macroeconomicos - objeto que foram daquelas politicas -
mas ¢ mediocre desempenho da economia brasileira nos anos 80. Tentar,
enfim, explicar porque nao estamos conseguindo sair de um ciclo
depressivo 1o qual todos os problemas parecem agravar-se € nenhuma
proposta de solugdo chega a viabilizar-se. Para isso, o argumento sera
desdobrado em dois pontos, o primeiro discutindo o processo de
desarticulacdo progressiva do padrdo de desenvolvimento brasileiro, e o
segundo confrontando mitos, miragens e duras realidades na economia

brasileira contemporanea.

1. Desarticulacdo Progressiva do Padrio de Desenvolvimento:

Sobre o carater dramatico dos problemas vividos neste periodo
recente, parece ndo haver ditvida. Ha mesmo um relativo consenso de que
o ingresso nos anos 80 assinalou profundas mudancas na trajettria até
entao percorrida pela economia brasileira, tendo se encerrado ai toda uma
fase de nossa histéria recente. E os dados disponiveis estdo a confirmar
amplamente a hipOtese, pois, pelo menos aqueles relativos a4 renda e 4
producdol nos ultimos anos indicam com clareza a reversae das

tendéncias de crescimento que se haviam delineade desde os anos 50.

1. Os dados relacionados ag consumo e a infra-estrutura social, no entanto, revelam um
desempenho menos desfavoravel. Ver a propédsito CAVALCANTI DE ALBUQUERQUE ¢
VILLELA {1991) ¢ ALMEIDA MAGALHAES (1981).



Assim € que a taxa de crescimento do PIB, que alcancara a média de 7,4%
ac ano entre 1950 e 1980, cai para um patamar médio de 1,5% ao ano,
entre 1981 e 1989, no que tange 4 producdo industrial, a desaceleracio &
mais profunda ainda, passandoe de 8,9% para 1,5%, nos mesmos periodos:
e a taxa de investimento, que chegara a média de 23% nos anos 70, reduz-

s¢ a 18% enire 1981 e 1989.

Muitas das analises até aqui empreendidas sobre esta
reviravolta tém destacado aspectos relevantes deste processo, tais como o
esgotamento da industrializacdo por substituicdo de importacdes, a
ruptura do padrio de financiamento, a desmontagem do chamado Estado
desenvolvimentista. O carater parcial destas analises, no entanto, tem
impedido uma visdo de conjunio de todo o processo e, em particular, do
modo como se relaciona com o movimento mais amplo de desestruturacio

da ordem econdmica mundial.

Nao se trata de uma questdo de lana capring, pois o fato € que
esta reviravolta na trajetéria de crescimento da economia brasileira se deu
ern simultdneoc ao movimento de desestruturacdo da ordem econémica
mundial, movimento este que, conforme descrito na Parte I, abarcou
mudancas em todos os planos, do produtivo e tecnolégico ao comercial
financeiro, Indagar-se, portanto, sobre o interrelacionamento existente
entre os dois processos, examinando até que ponto a evolugdo do quadro
internacional influenciou, condicionou ou até mesmo determinou o
desempentho do pais, significa aprofundar o conhecimento sobre os fatores

causais da crise atual e sobre as formas de supera-la.
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Relacionada a isto, existe toda uma série de debates paralelos,
nac menos importantes, em relacdo 4 qual estas conclusdes passarao ao
largo; inclusive sobre a discussdo, de natureza conceitual, que trata da
complexa e contraditéria dialética entre o endodgeno e o exdgeno como
fatores determinantes da din&mica da industrializacdo brasileira2. Trata-
se agui, fdo somente, de, percebendo a existéncia desta dialética,
explicitar aquilo que ndo se quer ver, ou seja, gue a feicdo estrutural que a
economia (e a sociedade) brasileira veio assumindo ao longo das tiltimas
décadas - particularmente no que tange ao padrio de producdo e
organizacdo industrial, ao padrdo de financiamento e ao padrao de
articulacdo e insercio internacional do pais - e gque a notabilizou como
uma das mais dindmicas do mundo capitalista, criou constrangimentos
que estae na raiz da crise vivida desde o inicio dos anos 80. E a politica
econdmica adotada, por ndo perceber a natureza dos problemas, apenas

agravou-os.

Para isso, comecemos do principio: € quase um lugar comum o
reconhecimento de que o desempenho da economia brasileira, ao longo
das décadas de 50, 60 e mesmo 70 constituiu-se em um dos mais notaveis
do mundo capitalista3. E que esta performance foi acompanhada por um
intenso e acelerado movimento de mudancas estrufurais. Para retermos
apenas as informacoes relativas ao plano econémico, basta lembrar que o
rapido crescimento do PIB no periodo ocorreu sob nitida lideranca do setor
industrial, cuja participacio na renda interna elevou-se significativamente
nestes anos. No interior deste setor, ademais, foi a indGstria de

transformagio que registrou o maior dinamismo.

2. A guestdo enconira-se suficientemente tratada em CARDOQSO DE MELLO {1982} e
TAVARES (1974). com cujos pontos de vista concordo inteiramente.

3. Diversos autores ia citados nesta tese trataram do assunto. Acrescento aqui SERRA
{1982).



Outra observacdo que nédo pode escapar ao analista diz Tespeito
a diversificacdo da estrutura industrial, com o peso crescente que foram
adquirindo os segmentos de bens de consumo durdvel e de bens de
producao, cuja participagdo no conjunto do valor da transformacao
industrial era, ao final daqueles anos, néo apenas a mais alta da América

Latina, como bem proxima da existente emn paises europeus.

Também o setor externo da economia refletin as mudancas
estruturais em curso, deslocando-se definitivamente o eixo do dinamismo
do mercado externo para o mercado interno, fazendo disso prova o fato de
que, nestas trés décadas, o crescimento das exportagtes, ainda que
expressivo, se deu a taxas menores que o do PIB, enquanto que o "grau de
abertura”, tanto pelo lado da oferta quanto da demanda, reduziu-se. Este
"fechamento”, no entanto, néo foi linear nem simétrico. Do ponto de vista
das importagbes, por exemplo, alternaram-se fases em que esta foi a
tendéncia predominante {até 1964 e na segunda metade dos anos 70} com
fases de maior "abertura” (segunda metade dos anos 60 e primeira metade

dos anos 70}

Com relacdo as exportacbes, verifica-se um esforco mailor a
partir de 64, nao sendo este, no entanto, ¢ trago mais marcante de seu
comportamerito, O que se nota ai foi uma ampla diversificacdo da pauta,
com crescimento dos itens relacionados a produtos industrializados -
particularmente os manufaturados - € queda de participacio dos produtos
primdrios, eliminando quase que completamente a dependéncia do pais

em relacdo a producao cafeeira.



Este intenso e acelerado processo de industrializacdo
obviamente repercutiu sobre o conjunto da estrutura econdmieca do pais.
Pelo lado do setor agricola, este ndo apenas viu sua participacdo na renda
nacional reduzida (em contrapartida ao maior espaco ocupado pela
indastria) como foi objeto de alteracdes em sua dinamica e em suas
articulacgies, ainda que a intensificacdo do progresso capitalista na
agricultura tenha sido menos homogénea e tenha enfrentado maiores
resisténcias. O setor servigos, ao contrario, ndo apenas manteve como até
ampliou sua participacio na renda, embora, também aqui, o processo de
diversificacdo e modernizagdo tenha sido profundo; e, ainda que nao tenha
sido eliminado o "velho terciario”, proprio das economias atrasadas e
periféricas, um terciario moderno e dindmico foi, ao lado daquele,

constituido.

A paisagem social do pais, como ndo podia deixar de ser,
acompanhou este processo de mudancas, deixando o Brasil de ser um
"pais essencialmente agricola”, para tornar-se, 1n0s marcos do capitalismo
retardatario, um dos casos mais exitosos de industrializacao. A
urbanizacdo intensificou-se, com a constitui¢do de um tecido continuo de
cidades meédias, grandes ¢ gigantescas, e toda a coorte de problemas que a
acompanhou. A estrutura da populacdo economicamente ativa alterou-se
favoravelmente aos segmentos ligados a atividades secundarias
{principalmente), mas também terciirias, ¢ em detrimento da populacio
empregada no campo. Também os indices de escolarizacio e de
analfabetismo revelam  alteracbes positivas, ainda que menos

pronuriciadas.



Industrializacdo intensiva e constituicdo do departamento
produtor de bens de capital, diversificacdo ¢ modernizacdo da agricultura,
e do terciario, urbanizacdo e alteracdo da estrutura do emprego - todas
estas enfim sdc apenas as manifestacfes mais importantes de um
deslocamento mais profundo e que diz respeito a passagem a wm novo
padrdo de acumulacao especificamente capitalista, que s6 se inaugura a

partir da segunda metade dos anos 504.

Ocorre gue este momento preciso em que se da a arrancada para
a constituicdo do modo de producdc especificamernfe capitalista no Brasil
é, em simultaneo, o momento em que se afirma o movimento expansivo da
economia mundial no pés-guerra. Tal movimento, como visto no Capitulo
11, corresponde, em seu inicio, & saida para fora do grande capital
americano - altamente trustificado e com grande concentracdo de capital
financeiro, sem encontrar pienas oportunidades de investimento no
interior da prépria indostria trustificada - engendrando, nas principais
economias centrais, wm processo de reestruturacdo monopolista que

ocorre sob a égide de politicas econdémicas nacionais.

O processo de internacionalizacdo, que ensaia assim seus
primeiros passos como desdobramento da grande corporacdo americana,
enconira uma resisténcia - que ndo € passiva nem apenas “de mercado” -
mas de reestruturacio institucional e de reorganizagido - dos grandes
blocos de capital nos principais paises capitalistas. E esta capacidade de
resposta inicial que virdA a permitir, em um segundo momento, a

oligopolistic reactiond, com seus tragos tipicos: expansdo agressiva de

4. A questidio esta discutida emm CARDOSO DE MELLO {1982) e TAVARES {1974},
5. 'Vel_“ KNICKERBORKER (1873).
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mercados, diferenciacdo de produto, especializacao em linhas de comércio

mais vantajosas no interior de cada setor industrial.

Os setores gque se expandem sdo os mesmos em toda parte:
metal-mecdnica, eletro-eletrénica e quimica, principalmente. Foi nestes
setores, em forte articulacdo com o capital bancario nacional, que se dey a
remonopolizacdo do capital; a forma adotada, porém, nio foi a do velho
cartel alemdo nem a do zaibatsu japonés, mas a do conglomerado de
negocios, mais flexivel que os velhos cartéis da industria pesada e da
mineracdo do inicio do século e mais apropriada aos setores industriais
que lideravam o processo. Este processo de internacionalizacdo (cuja
contraface é a generalizagdo do padrio manufafureiro americano} diz
respeito, portanto, a uma forma especifica de oligopélio, que € aguela que
Labini denominou de “oligopdlio diferenciado-concentrado’6. E mais, o
processo de concentracdo que engendra ndo pode ser verificado pela
participacdo individualizada de cada empresa em cada mercado
particular, pois deriva muito mais do poder financeiro de conglomeracao e

de penetracao diferenciada em varios mercados?.

Se este €, resumidamente e em suas linhas mais gerais, o
movimento da industrializacido nas economias centrais, bem outro é o
Processo gue vem a ocorrer nos paises de capitalismo retardatario, que,
por forca do transbordamento do processo de transnacionalizacgio,

acabam sendo incorporados ao movimento geral8. Nestes, o processo de

5, Ver SYLOS LABINI (1980},

7. Isso explica o fato de os indices de concentragdo industrial, medidos pela participacao
dos quatro maiores estabelecimentos a quatro digitos, {erem sido praticamente os
mesmos em todos os paises, revelando uma aparenie homogeneidade na estrutura
oligopolista 4 escala mundial.

8. O autor retoma e desenvolve aqui idéas ia tratadas, em colaboragdo com a professora
Maria da Conceig@o Tavares, em outro texto. Ver TAVARES ¢ TEIXEIRA {1981).



monopolizagao industrial encontrava-se claramente atrasado nos setores
industriais ja implantados antes de ocorrer a transnacionalizacdo. E as
formas diferenciadas de consumo litnitavam-se as elites, importadoras de
bens de consumo durdvel e de uma variedade menor de bens de capital
destinados a atender & infra-estrutura doméstica. A transnacionalizacao
destas economias significa assim a criacdo, ao mesmo tempo e de um s6
golpe, das empresas, das industrias ¢ dos mercados - enfim, das forcas
produtivas especificamente capitalistas correspondentes a uma etapa

avancada do capitalismo mundial.

Este processo engendra, ademais, um mecanismo endégeno e
cumulativo de expansdo, pois o que requer, para gue seja eficiente {tanto
do pontto de vista macro quanto do ponto de vista microecondmico) - mais
do que uma substituicdc de importagées de valores absolutos irrisérios
e/ou do gue um mercado de massas inexistente - é que a indastria seja
mercado de si mesma, em uma extensdo muito maior do que ja o € por
sua propria natureza. A consequiénicia € a internacionalizacio sucessiva
das varias etapas produtivas no interior de cada industria, com uma
expansac concomitante do capital nacional preexistente e uma
articulacao, voluntiaria ou forgada, promovida pelo Estado, das varias

fragbes do capital.

Neste quadro, na fase expansiva, quandc se processa a
montagem das novas estruturas e indastrias de bens de consumo duravel,
de insumos pesados ¢ de bens de capital, ndc nao ocorrem
comportamentos conflitantes entre os capitais de diversas procedéncias
(internacional, nacional e estatal), os quais poderiam decorrer da

concorréncia por mercados preexistentes. Ao contrario, o que se verifica €
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a criagdo de espacos econdmicos novos, nos quais vio entrando, sem
grandes rivalidades aparentes - ao contrario, com forte relagio de
complementaridade - todo tipo de capital nacional, dos grandes aos
pequenos, € capitais mtermacionais de varias procedéncias, A implantacao
destes novos setores, ¢ bem verdade, se da sob a lideranca das empresas
internacionais, mas sempre com o apoio direto do Estado e a tolerdncia,
quando ndo a associacdo, de interesses privados nacionais. Nem mesmo o
protecionismo, provocado pelas crises de balango de pagamentos, gera
efetivas barreiras 4 entrada, pois paradoxalmente, acaba por criar
estimulos a infensificacdo do processo, realimentando-o para tras em

decorréncia da propria dindmica intersetorial.

Os tnicos casos em que caberia falar de barreiras a entrada
dizem respeito acs setores em que preexistiam alguns grandes blocos de
capital industrial nacional, gque se apoiaram inclusive no poder politico do
Estado para garantir o seu espago. Os exemplos mais notaveis aqui sio os
grupos da metalurgia pesada, da construcao civil e de materiais de
construcdo que ndo foram desnacionalizados, nem mesmo em periodos de

crised,

Se este é o quadro que corresponde ao processo de implantagao
simultinea de novos setores e novas estruturas de producdo e de
mercado, na fase expansiva do movimento da internacionalizacio, outro
bem diverso verifica-se em inddstrias mais tradicionais, ou mais frageis do

ponto de vista financeiro, particularmente em periodos de desaceleragao

9, Trata-se aqui de casos inteiramente diversos daqueles formados pelas poucas
empresas naclonais existentes nos ramos de material elétrico e automobilistica, que
acabaram desaparecendo. Por mais originais ou tecnologicamente adequadas que fossemn
aps reduzidos mercados locais, tais empresas ndo possuiam as caracteristicas
tecniolégicas e financeiras - isto €, o grau de monopolizacdo prévia - que lhes
garantissem a escala para constituir-se em barreira a entrada.



dos ritmos de crescimento nas econonias centrais, quando ha excedentes
de capital a exportar. Nestes casos mais classicos de exportacdo de
capitais, ocorrem atritos, podendo-se falar de "desnacionalizacdo”, a qual
se da pela via do take-over. Os exemplos das industrias farmacéutica,
alimentar, bebidas, téxtil, calcados sdo os mais notérios, em que havia
fiiais de empresas internacionaislQ em concorréncia aberta com as
empresas locais. Mesmo aqui, no entanto, o conceito de "barreiras a
entrada” deve ser qualificado, pois o que pesou foram as vantagens
relativas decorrentes de vinculos especiais entre matriz e filial no que
tange a custos financeiros, marcas, tecnologia e marketing, que lhes

facilitaram o dominio dos mercados locais.

O aitmo ato deste drama diz respeito & internacionalizacdo
financeira - problema ainda nio totalmente resolvido, no que diz respeito
a4 propriedade do capital. Em meados da década de 60, quando se
generalizaram as reformas financeiras em paises periféricosll, a
dominacdo dos mercados domeésticos por filiais dos bancos internacionais
86 ocorreu nos paises em que ndo se havia desenvolvido previamente o
grande capital bancario ¢ mercantil nacional. Onde havia, qualquer que
fosse o formato e o contendo da legislacdo vigente {extremamente diversa
nos diferentes paises de capitalismo retardatario), manteve-se o

predominio do capital nacional.

Este processo que atingiu a periferia, pelo menos ali onde se
revelou a existéncia de mercados dinamicos, teve no Brasil um de seus

palcos privilegiados, por duas razdes basicas. Em primeiro lugar, porgue

10. Os termos empresa internacional ¢ empresa estrangeira estdo sendo usados neste
texto, de forma imprecisa, como sindénimos, Para uma definigdo mais precisa ver

TAVARES et cdli (1878).
11. Ver CEPAL (1876).
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aqui, desde que se rompera o padrao de acumulaciio baseado na economia
capitalista exportadora do café, ja se havia iniciado o transito para um
nove padrao., de base industrial, ainda que no conceito de
“industrializacdo restringida”l2; e mais, o processo de industrializacio
que ai se inaugura - entendido como o processo de constituicdo das forcas
produtivas especificamente capitalistas - mesmo limitado pelas restricoes
da estrutura técnica e financeira do capital, revelou grande dinamismo,
como que criando, por assim dizer, as bases de mercado apropriadas para

4 exXpansao posterior.

Em segundo lugar, porque inexistia no pais aversdo, pelo menos
no plano juridico-institucional, ao ingresso de empresas estrangeiras. Ao
contrdrio, a presenca do capital estrangeiro no pais vinha de longa data.
Diversas pesquisasl3 mostram que, mesmo antes da I Guerra Mundial,
aqui ja estavam presentes alguns grupos internacionais, ainda que a
maioria deles ndo se dedicasse a atividades industriaisl4. Duranie a |
Guerra Mundial é que comecaram a ingressar 1o pais empresas
verdadeiramente industriaislb, processo esse gue se intensificou na

década de 2016. E mesmo guando veio a se romper o padrac de

12. Para o conceito de "industrializacao restringida’, ver, mais uma vez, CARDQSO DE
MELLO {1982} ¢ TAVARES (1974). Para os desdobramentos do capital cafeeiro em
direcéio ds atividades de base industrial, ver CANQ {1977},

13. Ver EVANS {1980} ¢ QUEIROZ et alli {1965}, Ver também CASTRO, A.C. (1879).

14. EVANS {1980) observa gue, dos grupos estrangeiros que iniciaram suas atividades
no Brasil antes de 1914, a maioria nédo se dedicou a atividades industriais loge de inicio.
Datam deste periodo cineo grupos, dos quails dois eram distribuidores de petréleo (Esso
& Shell], um [Light) era uma empresa de servigos de utildade pablica e apenas 08 outros
dois podiam ser considerados "industriats”. Mesmo assim, 86 um era originédrio de pais
central {Flat Lux}; o outro (Bunge & Born} era uma companhia argentina que havia-se
estabelecido no Brasil para a fabricagde de farinha,

15. Os grupos estrangeiros gue ingressaram 1o pais nesta fase ndo desempenharam
inictaimente papel relevanie nos ramos que apresSentavam Inaior peso NRa estruiura
industrial de ertfio - téxtil, principalmente, ¢ alimenticio - ramos em gue predominava ¢
capital nacional,

16. Ainda com base em EVANS (1980}, ternos, como exemplos de ingresso durante a
primeira guerra a British American Tobacco {fumo) ¢ a Schneider (aco), ambas através de
take-over. B, na década de 20: a Swift ¢ a Armour (alimentos); a Ford ¢ a General Motors
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acumulacdo baseado na economia capitalista exportadora, em meio a um
periodo de retracdo do comércio internacional e dos fluxos de capital, o

ingresso de empresas estrangeiras prossegninl?.

Com isso, estava assentada a base sobre a qual iria se afirmar a
tendéncia a "internacionalizacdo do mercado interno” brasileiro. Este
processo se desdobraria em ondas sucessivas, a partir da segunda metade
dos anos 50 e se estenderia, praticamente, a guase todos os ramos
produtivos. Foi, no entanto, particularmente intenso no que se refere as
grandes empresas que lideram os principais mercados industriais. Toda a
evidéncia empirica disponivell8 confirma o fato de que é extremamente
elevado o grau de internacionalizacio da estrutura industrial brasileira,

através de capitais de multiplas procedénciasl9 e manifestado por meio

{automobilistica), criando organizacées para a distribuicdo de seus produtos; a Dupont,
a Imperial Chemical ¢ a Remington, assoctando-se para fabricar granadas e pélvora; a
Pirelli, iriciando suas attvidades com a producéo de fios de cobre: a Phillips, instalando
uma unidade de fabricacdo de radios; e a Unilever, com uma subsidiaria para a
producéds de sabonetes.

17. Os exemplos mais notaveis da década de 30 sdo os da Alean {aluminio}, Ciba-Geigy,
Union Carbide e Solvey & Cle. {quimical. St. Gobaln, Pittsburgh Plate Glass ¢ Corning
{vidro}.

18. De acordo com BIELSCHOWSKY e FERRAZ {1990): "A participacfic de empresas
transnacionais na produgds da indisiria de transformagéo brasileira situa-se por volia
de 30%, o que significa que se trata de uma das inddstrias mats internacionalizadas do
mundo. Na América Latina s6 € superada pela Venezuela petrolifera. As fransnacionais
lideram ou co-lideram os mercados nacionais nos setores de maior densidade
tecnoldgica e nos de mator poder de irradiacdo de progresso téenico: material eléirico,
material de telecomunicacdes, informatica, eletrfnica, mecanica, automobilistica,
material de transporte ¢ quimica. Tém ainda participa¢do majoritaria em outros sefores
menos relevantes, como borracha, fumo, farmacéutica ¢ perfumaria™ E GONCALVES
{1987) mosira que as empresas transnacionais tém participagio amplamente majoritaria
nas exportactes de boa parte dos setores intensivos em tecnologia, como mecanica,
material elétrico, materital de transporte e farmacéutica; no conjunto destes setores
(cujas exportagdes cresceram, entre 1976/78 e 1981/83, a uma taxa média anual de
27.4% contra 16,4% dos demais setores), as transnacionals participaram. em 1980, com
52,2% da produgio.

18. Dados da Firce sobre a distribuigdo dos investimentos e reinvestimentos no Brasil
dédo conta de que cerca de 30% provém dos Estados Unidos, 45% da Europa Ocidental,
10% do Japdo e 15% de outros paises. dos guais a maloria compde o chamado mundo
subdesenvoivido.



de um controle oligopolistico dos principais mercados da induastria de

transformacdo20.

A conseqli€ncia deste formato especifico que assumiu o processo
de industrializacdo brasileiro desde os anos 50 é que a estrutura
industrial que dele resultou apresenta tragos bem caracteristicos quanto a
presenca e lideranga das empresas internacionais ¢ a divisio de esferas
entre elas e as de capital nacional, pablico e privado. No setor de bens
durdveis de consumo, as empresas internacionais exercem uma lideranca
guase absoluta; no setor de bens de capital, sua presenca é decisiva; no
setor de bens nao durdveis de consumo, exercem a lideranca em
condominioc com as grandes empresas nacionais, sendo no entanto
dominantes na producao de fumo, farmacéutica, perfumaria e em aiguns
ramos das industrias téxtil, de vestuario e de alimentos. No setor de
insumos béasicos, o quadro € mais diversificado: em ramos como a guimica
e a metalurgia, a lideran¢a é repartida com as empresas estatais; na
producdo de papel e celulose, minerais ndo metalicos ¢ oufros ramos da
metalurgia, ha um condominio com empresas nacionais de capital
privado; dominam ainda, completamente, as indastrias de vidro plano,
horracha e condutores elétricos, e detém alta participacdo nas de tintas e
esmaltes, petroquimica, resinas, pigmentos ¢ corantes e laminados

plasticos.

E este quadro estrutural que nos permite entender porque o

longo cicle de industrializacio que se estendeu desde os anos 50 foi

20. Cabe observar que as formas pelas quais se da este controle varfam por setor, por
origem do capital e por idade do ingresso, desde gque assegurado o controle financeiro e
de mercado (o controle tecnoldgico s6 € importante em alguns setores). Mais
recentemente. as formas "novas” de controle, atraves de joint ventures ¢ joird copital
também t&m sido observadas, Ver, a respeito, POSSAS (1882), ZONINSEIN ¢ TEIXEIRA
(1983} e GONCALVES (1983 ¢ 1987).



216

comandado pela estratégia de crescimento, padrao de producdo e
acumulacdo de capital das grandes empresas internacionais, localizadas
nos setores dinamicos da indastria de bens de consumo duravel,
particularmente a automobilistica e a eletro-eletrénica. A tinica tentativa
de alterar, ao menos em parte, a logica deste movimento foi empreendida
no Governo Geisel, através do II PND. Tratava-se entdo de reforcar a ‘pata”
mais fragil do "trip€", em uma revisdo de politicas que pretendia, em
ultima instancia, reformar a propria base de sustentacdo do Estado
brasileiro. Ainda que neste plano mais geral ndo se possa dizer que a
estratégia formulada tenha tido éxito, no plano mais estritamente
econbmico a orientacdo adotada contribuiu para diversificar a estrutura
da oferta e ampliar a capacidade produtiva em setores de insumos basicos
e de bens de capital, consolidando a estrutura industrial e levando as
suas derradeiras conseqiiéncias as articulagbes possiveis do "tripé"21;
iniciou-se também, neste periodo, um movimento de desconcentracdo
regional da inddastria, em dire¢do ao interior de S3o Paulo, Minas Gerais e
mesmo Nordeste, com a instalagdo da pélo petroquimico da Bahia.

Completava-se desse modo a Segunda Revolucao Industrial no pais.

Cabe uma palavra, ainda, sobre o padrio de financiamento que
predominou em todo este processo. Ainda que, neste aspecto, ndo se
possa desconthecer a ruptura operada pelas reformas financeiras de
1864/67, os mecanismos de financiamento predominantes desde os anos
50 guardaram alguma continuidade, particularmente no gue tange as
fontes reais para financiar o investimento destinado 4 ampliagdo de

capacidade produtiva das empresas, centrados na acumulacdo interna de

21. Este processo corresponde ao gue Wilson Cano denomiinon de términe do
engajamento da econona brasilefra na 2a Revolugdo Industrial. Ver CANO (1990} e

{1991}



lucros, no crédito dos formecedores internacionais para a compra de
equipamentos e no crédito interno de longe prazo concedido por
instituicdes financeiras pablicas (BNDE, Bancoe do Brasil e

posteriormente, durante curto periodo, o BNH).

Ao sistema bancario, por sua vez, coube 0 ndo pouco relevante
papel de fornecer a liquidez adeguada as transacdes, particularmente no
que tange ao financiamento do capital de giro das empresas e aos
investimentos de curta maturacdo, os quais podem ser perfeitamente
apoiados em mecanismos de ampliacdo, renovacido e repactuacao das
dividas de curto prazo. Este padrdo, enfim, era sancionado por uma
expansdo de lquidez primaria elastica, seja através do crédito das
autoridades monetdarias, seja através do crédito internacional (crédito de

fornecedores, antes de 1964, créditos em moeda, depois).

Dizer istc nao significa desconhecer a crise de financiamento que
se eshoca em final dos anos 50 (até porque, alids, a questdo financeira
acaba sempre revelando-se como o calcanhar de aquiles do capitalismo
brasileiro}, nem minimizar a importancia das reformas empreendidas em
meados dos anos 60. Na verdade, estas reformas permitiram superar o
estrangulamento proporcionade pela inadequagdo da estrutura financeira
e crediticia as necessidades de expansao {tanto na esfera da produgdo
quanto da circulagdo) dos novos setores industriais, bem como enfrentar o
delicado problema do financiamento publico. E, mais do que isso, permitiu
ao capitalismo assumir uma forma mais "moderna’, com a construcio de

mecanismos de acumulacao especificamente financeira.
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S0 que esta constituicdo dos mercados, instituigdes e operacdes
proprias ao capital financeiro apresenta peculiaridades, ja vistas nos
capitulos precedentes, que, para o pensamento critico da época,
assumiam a farxila de um verdadeiro "ovo da serpente”. E nao apenas o
formato especifico que tomou o chamado open market no pals, mas, em
especial, no que tange as caracteristicas gerais do padrao de
financiamento, o fato que, iniciando-se nos anos 60 e completando-se ao
longo da década de 70, verificou-se a colagem do padrao de financiamento
intermo aocs avatares do sistema financeiro internacional, através dos
mecanismos da administracdo do cambio, do passivo do sistema bancario
e das grandes empresas com 0 endividamento externo em moeda e da

operacdo da divida publica.

A passagem aos anos 80 enconira assim a economia brasileira
dotada de uma estrutura industrial ampla e complexa, intervindo
satisfatoriamente no mercado externo através de crescentes exportacoes
de produtos manufaturados, € ao mesmo altamente internacionalizada
{ndo s6 pelo peso da participagdo estrangeira na produgdo, no
investimento, nas exportacées e no estoque de capital, mas
principalmente em sua logica ¢ em sua dindmica de crescimento) e
apoiada em um padrdo de financiamento que ja havia realizado uma
colagem quase completa com o sistema- financeiro internacional. E,
portarito, sobre este quadro que os efeitos das modificagées ocorridas no
plano internacional - e que se consubstanciam no processo de

desestruturacao da ordem econdmica mundial - se fardo sentir,

A virtunal paralisacio do mercado internacional de crédito

vohuntario, o redirecionamento dos fluxos de investimento direto para os



Estados Unidos e seu afastamento das rotas que levam a periferia, a
transferéncia macica de recursos a partir da periferia para os centros, a
mudanca do paradigma tecnolégico ¢ a globalizacdo financeira
medificando a logica das decisées globais de investimento das grandes
corporagées transnacionais - tudo isso incidiu sobre a economia brasileira
em um momento em que um ciclo largo de expansdc esgotava suas
potencialidades, pondo a nu os seus limites e restringindo sua capacidade
de realizar o componente auténomo do investimento, seja pelo lado do

setor publico, seja pelo lado das empresas transnacionais.

A verdadeira natureza da crise brasileira - e suas exatas
dimensoées - s6 pode ser apreendida quando se a examina como a crise de
uma economia industrializada e altamente internacionalizada que se vé,
subitamente, excluida da rota dos movimentos internacionais de capital,
tanto financeiros como produtivos. Vitimada dessa forma pelo processo de
desestrufuracdo da ordem econdémica mundial, assiste ao
desmantelamento dos seus mecanismos de crescimento e a ruptura do

padrdo de financiamento.

Em relacdo a este altirno aspecto, vale lembrar que a
desmontagem das estruturas de financiamento ocorre, em simuitaneo,
tanto pelo lado externo quanto pelo lado intermo, Em um caso, como
consequéncia de um estoque de divida junto aos bancos privados e aos
organismos internacionais, impagavel nos termos contratuais. No outro,
como decorréncia da prépria natureza do ajuste procedido no inicio da
década {1980-1982), quando os passivos em délar do setor privado foram
transferidos ao Estado. Com isso, um conjunto relevante de grandes

empresas e grandes bancos tornou-se liquido, aplicando seus recursos



disponiveis em titulos da divida, puiblica a curtissimo prazo. Este processo,
ainda que tenha impedido a reversdo do sistema industrial e a faléncia do
sisterna bancdrio doméstico, acarretou ndo s6 uma crescente
desfunicionalidade do sistema bancério doméstico (que se descola do
sistema produtivo, abandonando a funcdo tradicional de provedor de
crédito para tornar-se administrador de carteiras de titulos de prazos cada
vez mais curtos} como traz consigo um quadro de permanente crise das
financas publicas, resultado direto da desmontagem das estruturas de

financiamento ¢ da perda de dinamismo da economia brasileira.

Neste movimento, que vai se alastrando por todas as orbitas,
todos os problemas nao resolvidos no ciclo expansive anterior sio
explicitados e agravados: a desarticulacdo regional; o reforcamento de
tendéncias e movimentos de natureza restritamente corporativa; o
aprofundamento do abismo entre a representacdo politica e os interesses

reais, materiais, dos diversos segmentos sociais.

A ocarréncia simultinea de todos esses fatores acarreta um
processo de fragmentacdo geral da sociedade brasileira, abalando os
fundamentos estruturais da governabilidade e gerandc as sucessivas
crises de governo que o pais enfrenta ha mais de uma década. Sua origem
reside, portanto, no fato de que se desfizeram, em simultineo, os
mecanismos de crescimento e as estrnturas de financiamento, O
capitalismo brasileiro, apds quase trinta anos de fantdstico dinamismo,
vin-se condenado a uma década sem crescimento, Com isso, abortam as
decistes estatais de buscar uma "fuga para a frente” e, em particular, as
tentativas incipientes de promover a Terceira Revolugdo Industrial. O

Estado tentou resistir, mantendo a politica de incentivos e crédito
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privilegiado para alguns setores de ponta, como a informatica e a
indastria de armas; mas estes segmentos, no interior da estrutura
produtiva brasileira, acabaram por ndo reunir as condices necessarias
para engatar efeitos encadeados para tras e para a frente capazes de

sustentar o dinamismo do sistema como um todo.

No caso da informatica, porque, mesmo que beneficiada pela
reserva de mercado, nao encontrou 0s apoios necessarios na estrutura
industrial que lhe poderiam propiciar os segmentos da eletronica de
consumo, telecomunicacdes ¢ bens de capital22; restou, como sua maior
realizacdo, a automacdo bancaria, o(nica experiéncia em gque se
conjugaram demanda firme pelo setor privado e politicas explicitas de
apoic por parte do governo. No caso da industria de armamentos, por sua
vocagdo restritamente exportadora, que acabou por leva-la a se

intermacionalizar,

Talvez 0 mais grave em toda esta turbuléncia que se processa ao
lonigo dos anos 80 tenha sido a auséncia de um claro entendimento, por
parte das elites dominantes, da natureza e das dimensdes da crise. E als)
politica{s) econdmica{s) da década acaba sendo a expressio concentrada
desta relativa inconsciéncia. Apesar de todo o esforgo do pensamento

critico, realizado mesmo desde antes da eclosdo da crise da divida, para

22. A breve historia da indastria de informatica no pais ndo pode ser resumida em uma
frase, muite menos em uma nota de rodapé. Cabe, no entanto, destacar que, em suas
origens, os encadeamentos industriais estavam sendo construides. O gue ocorre € que
tals apoios foram sendo, um a um, retirados. No caso da eletromica de consumo, pela
permissdo a sua importagdo através da Zona Franca de Manaus: no caso das
telecomunicacdes, pelo pouco progresso nas articulagées entre o capital nacional e ¢
capital estrangeiro; ¢, no caso do setor de bens de capital, que exige um ciclo mais longo
de maturagdo, ndc apenas pela recessdo, mas principalemnte pela revogacdo da Let de
Informatica. O fim da lel, na verdade, destniiu as potencialidades do sefor, tanto que se
refere as empresas nacionals quanto as jolrd-ventures gque vinham sendo fentadas. Ver
LAPLANE (1892).
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entender a totalidade dos fenomenos em curso, as atengoes da politica
econdmica acabaram sempre por concentrar-se quase que exclusivamente
no tema da estabilizacdo, perdendo de vista sua interrelacdo com os
fendmenos mais gerais que a sobredeterminavam. Tomando a nuvem por
Juno, supds ser causa o que era conseqiiéncia e foi sucumbindo, na
sucessdo de experiéncias mal sucedidas, a tentagdo de politicas de
manipulacio dos juros e do cambio, cujo mico resultado foi impedir a
fuga desordenada da moeda nacional, sancionando porém as expectativas
de valorizacdo a curto prazo da riqueza liquida disponivel. £ exatamente
isso foi a sua ruina, pois, ao fazé-lo, vulnerabilizou a tal ponto a moeda
que acabou por destruir, uma a uma, todas as suas fungées. Contrario
sensi, as duas experiéncias heterodoxas mais radicais - o Plano Cruzado

e o Plano Collor - constituiram-se na prova definitiva deste fato.

A reacdo do setor privado ndo fugiu ao figurino do mercado. Na
auséncia de sinalizadores mais concretos ¢ diante da ruptura do padrao
de financiamento, promoveu, desde a primeira recessfio no inicio da
década, um ajuste patrimonial, reduzindo seu grau de endividamento com
o sistema bancario, passando a administrar sua propria liquidez e

mudando o patamar dos mark-ups.

A politica econdémica, por sua vez, viabilizava este processo,
oferecendo-lhe divida prblica - um ativo liquido e sem risco {pelo menos
até 1989) - e cambio, com o que the assegura elevados ganhos financeiros
e a possibilidade de garantir sua insercéo internacional, o que de fato
ocorre. 56 que nao se ampliam os espag¢os conguistados no mercado
externo nem se torna dinamica sua insergdo. O setor privado resistiu a

liberalizacdo financeira que tem lugar em todo o mundo, a partir do big
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bang de Londres, ao qual se seguiu a liberalizacéo das pracas de Toquio e
Paris, ¢ ao processo de globalizacdo, Mas desfinancia o sistema como um
todeo, através de continuas remessas de capital para o exterior, e, em
particular, desfinancia o Estado, cobrando-lhe "prémio de risco” e taxa de
arbitragem para fazer reingressar no pais alguns poucos recursos externos
para capital de giro - recursos estes, no entanto, em montante sempre
suficiente para impedir o Estado de usar a inflacdo a seu favor. A
expansdo da base monetaria - na verdade seu encolhimento em termos
reals - corre sempre por baixo do componente rentista e da fuga de

capitais.

O setor privado, desta forma, realiza um ajuste patrimonial, de
natureza defensiva, mas nio avanca (nem teria como fazé-lo} em direcdo a
reestruturagdo produtiva - movimento que sé se iniciara, timidamente, no
inicio dos anos 980, sob a ameaca da abertura indiscriminada dos
mercados promovida pelo Governo Collor. O setor pablico, no entanto - e
esta € a contrapartida do agjuste patrimonial do setor privado - desajusta-

se definitivamente e nio tem conio reestruturar-se.

Durante o periodo, € com particular intensidade apés o fracasso
do Plano Cruzado, assiste-se a um aumento crescente da
interdependéncia entre as politicas monetaria, cambial e fiscal, colocando
o espectro da crise econdmica, em seus trés aspectos - crise financeira,
crise cambial e crise fiscal - como ameacas permanentes. O ultimo
capitulo desta histéria se Inicia em 1989, quando cessa a longa fase de
crescimento da economia mundial, liderado pelos Estados Unidos, e
toma-se clara a impossibilidade da coordenagdo macroecondmica a nivel

internacional. A crescente instabilidade, manifestada principalmente pelas
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mudancas na estrutura das taxas de juros e no regime cambial, afeta

110880 proprio regime monetario ¢ cambial, levando a economia brasileira 3

fronteira da hiperinflacdo.

O inicio dos anos 90 assiste, como vimos no capitulo anterior, a
mais uma tentativa frustrada de estabilizar a economia, que se
consubstancionn na reforma financeira do Plano Collor I, e a
implementacédo das estratégias de cunho neoliberal. A ameaca de liberacao
a outrance do comeércio internacional brasileira acaba por obrigar o setor
privado a iniciar o seu ajuste microecondmico. No plano macroecondmico,
no entanto, a crise ndo faz sendo agravar-se, atingindo seu apice na crise
cambial de outubro de 91. A existéncia de uma nova conjuntura
internacional, marcada pela queda vertiginosa das taxas de juros
internacionais, enguanto gque as taxas intermas permaneciam  em
patamares elevadissimos, abriu diferenciais que, nos marcos de uma
legislagdo mais favoravel ao ingresso de capitais23, acabou fazendo com
gue o pais voltasse ao mercado intermacional. Se por um lado este fato tem
um impacto positivo sobre as contas externas, expresso na elevacdo das

reservas, por outro lado realimenta a chama da "ciranda financeira”,

A combinagdo perversa da desestruturacdo dos mecanismos de
crescirnento com a ruptura do padrdo de financiamente vem levando
assim a um processo de confinuo agravamento das condigdes
macroecondrnicas, tornando crescentermnente impotentes as politicas
destinadas a estabilizar a economia. Qualquer que tenha sido a natureza

das politicas macroecondmicas adotadas, esbarraram sempre na

23. As mudancas na legisiacdo tornaram mais facii o mgresso de recursos destinados a
aplicacdo em bolsa, commercial papers, fundos de pensdo, abrindo espago até para a
entrada de um pouco de capital de risco; a itima medida foi a eliminacdo das restrigdes
sobre a remessa de lucros financeiros. Ver BAUMANN (1992},
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impossibilidade de estabilizar o0 cambio, seja pela prépria fragilidade das
contas externas brasileiras, seja, principalmente, pela auséncia de fluxos
estaveis de financiamento externo. E a falta de clareza sobre os
sobredeterminantes da crise brasileira, levando a uma concentracio nos
problemas de "curto praze”, dificultou a definicio e a implementagio de
estratégias defensivas, em oposicdo ao projeto neoliberal, que permitissem

ac pais conviver com este periodo de transicdo no plano internacional.

2. Mitos, Miragens e Durgs Realidades;

Neste processo, vale recordar, todos os mitos sobre a inflacdo
brasileira foram sendo derrubados:

- 08 “"velhos" mitos de gque a inflacdo resultava de excesso de
demanda efetiva (como, se ndo existe déficit piblico primario nem se pode
constatar gastos de renda superiores as receitas?) ou de uma pressdo dos
saldrios (como, se estes nao fazem sendo perder face i escalada dos
precos?) ou do déficit pablico (como, se, além deste ter estado sob
controle, outros paises exibem déficits muito mais impressionantes sem
uma contrapartida de inflacdo tao elevada?) ou ainda da expanséo
monetaria {como, se em seus conceitos tradicionais a base monetaria e a
oferta de moeda nio fazem sendo reduzir-se em termos reais?); na verdade
o caridter peculiar da inflacio brasileira fez com que até alguns
monetaristas, 0s mais sérios e licidos, aceitassem a tese, esposada
originalmente apenas pelas correntes de pensamento  mais
consistentemente heterodoxas, de que, no casc brasileiro, era a inflacdo
que levava a expansdo monetdria, ao déficit publico e a necessidade de

reajustes salariais;
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- 0 "'novo” mito da inflacdo inercial (que poderia, guando muito,
explicar uma rigidez dos precos a baixa, mas nio a sua aceleracio
crescente, exprimindo desequilibrios que se ampliamj;

- 0 mito de sempre do coniflito distributivo (reconhecida a
existénicia de um grave problema distributive, tanto no conceito de
distribuicdo pessoal da renda - a quase metade da populacido que recebe
menos de dois salarios minimos e os quase 80% que recebem abaixo de
cinco salarios minimos - quanto no conceito de distribuicdo funcional -
que se manifesta na queda constante dos salarios como fracao da renda -
a tese do conflito distributivo ndo da conta do problema essencial que é o

da concentragdo absoluta da riqueza liquida do pais).

Nao bastava, no entanto, assistir a derrubada dos mitos. Teria
sido necessario elaborar um diagnostico capaz de abarcar no mesmo corpo
conceitual o8 processos Internos e externos que se abateram sobre a
economia brasileira e, cujas conseqgliéncias principais foram a aceleracio
inflaciondria e a reduc¢do do crescimento. Acabou por prevalecer uma idéia
de causalidade pela qual a inflacdo seria responsavel pela perda de
dinamismo, 0 gue gerou uma concentracido de esfor¢os e energias no
problema da estabilizacdo. Esta observagdo nio elimina o reconhecimento
de que, neste terreno especifico, muitos avancgos (tedricos} foram
alcangados, a comecar pela explicitagdo dos elos que vinculam o
desequilibrio patrimonial do setor piiblico a situac¢do de vuinerabilidade de
nossas contas externas, que se tornou clara desde que se desfez a magia
do mercado financeiro internacional sob o impacto do "Setembro Negro®

em 1982,
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Esta idéia de vulnerabilidade de nossas contas externas - a
chamada "fragilidade cambial’ - ndo deve ser entendida, no entanto, como
incapacidade de realizar os pagamentos externos, uma vez que o pais
produz superavits comerciais, em suas relagées com o exterior, na
dimensdo necessaria para cumprir 0s seus compromissos. Deve ser
entendida, isto sim, como uma decorréncia da cessacdo dos fluxos
externos de recursos para ¢ pais, o que tornou impossivel, ao longo dos
anos 80, aumentar o nivel de reservas; o montante das transferéncias era
negociado ano a ano, em funcao do proprioc superavit exportador24. E
mesmo quando, no inicio dos anos 90, as modificagdes na conjuntura
internacional carreiam recursos ao pais, a sifuacdo nic se altera
significativamente, dado o carater predominantemente volatil e
especulativo deste movimento de capitais, A conseqiiéncia deste quadro
tem sido a ineficacia da politica econémica para estabilizar a taxa de
cambio e, por conseqiiéncia, a propria moeda nacional, razdo do fracasso
de todas as tentafivas de estabilizagdo empreendidas nos ultimos anos,

tenham sido elas ortodoxas ou heterodoxas,

As tentativas, portanto, de realizar um ajuste macroeconémico ¢
promover a estabilizacdo pela via dos instrumentos classicos de politica
econdémica tém-se revelado ndo apenas ineficazes mas contribuido para o
agravamento do quadro, pois sdo exatamente a taxa de cambio ¢ a taxa de
juros os dois pregos basicos, a partir dos quais os capitalistas formam as
suas expectativas., O movimento erritico destes pregos, como vem
ocorrendo desde o final dos anos 70, torna o calculo das margens de ucro
completamente incerto, fazendo com que os capitalistas procurem eleva-

las {mesmo quando as margens observadas gnardam alguma estabilidade}

24. FIORENCIO e URANI (1989).
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para poder compensar as sucessivas reavaliaces de estogue e a carga

reajustavel das dividas.25

A par de todos os fatores que decorreram diretamente da
desestruturacdo da ordem econémica mundial, a incerteza que marca o
calculo capitalista estd fundada naquile que é a sua manifestacio
principal - o desequilibrio patrimonial do setor publico, que reflete
diretamente a precariedade de nossa situacdo cambial. O governo central
vé-se permanentemente constrangido a fazer transferéncias patrimoniais
para o setor privado como contrapartida dos cieséquﬂi‘bries de nossas
contas externas - e é obrigado a fazé-lo, esteja ou ndo servindo a divida
externa, esteja o pais transferindo recursos ao exterior ou dele recebendo.
Muito embora estas operac¢fes entre o setor publico e o setor privado
sejam meramente contibeis, ¢ muitas vezes nao impliquem em ganhos
reais para os seus beneficiarios, isto nfo nos permite concluir pela sua
desimportancia, em mero célculo estatistico. Elas trazem consigo a
elevacdo do estogue da divida publica e sdo responsaveis, em ultima
instancia, pela extrema incerteza quanto ao comportamento das taxas de

juros26.

Estes fenémenos - que ndo podem ser apreendidos em sua
complexidade por qualquer esforco de guantificagdo - estdo na raiz do
quadro de expectativas inteiramente desencontradas que marca a acio
dos agentes econdmicos. Mas sdo também a contrapartida das aplicacbes
dos saldos liguidos dos agentes superavitarios, em decorréncia das

caracteristicas peculiares da articulag¢do econdmico-financeira do pais. Em

25, TAVARES e BELLUZZO (1984).

26. TAVARES e ASSIS (198b); ASSIS (1088},
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resumo, ha um conjunto de grandes empresas que sdo ao mesmo tempo
produtoras de bens e servicos, formadoras de precos, exportadoras e
importadoras, detentoras da riqueza liquida ¢ emissoras de moeda,
operando sua contabilidade simultaneamente em trés moedas: os
cruzeires que se desvalorizam, a moeda financeira que se valoriza e o

ddolar.

Este ponto deve ser bem entendido: o governo regula apenas trés
precos relevantes para o funcionamento do sistema econémico, sendo dois
responsaveis pela determinacdo do patamar de custos {taxa basica de
salarios e tarifas publicas) e o outro ligado 4 formagdo das expectativas
{taxa de cambio}. Mas o controle destes precos é insuficiente para deter o
processo inflacionario, pois quem estabelece os precos de mercado é o
setor privado. E, mais, dada a natureza peculiar do mercado financeiro, as
grandes empresas fornaram-se emissoras de moeda, uma vez que, ao
remarcarem seus precos, a base de suas expectativas de inflacdo, estio
criando dinheiro, dado o fato de que suas caixas estio indexadas, através

dos mecanismos institucionais que sancionam o valor da moeda.

O governo tornou-se prisioneiro da armadilha que ele mesmo
criou, pois se ndo sancionar o valor que se expande, terd que dar liquidez
aos bilhdes de dodlares que giram no mercado rmonetario de curtissimo
prazo., Ndo ha, ademais, devedores privados: os excedentes se concentram

no setor privado e o déficit (financeiro), no setor publico.

Neste contexto, torna-se indtil para o governo tentar impedir a
aceleracdo inflacionaria através do controle dos precos gue forma. Todas

as tentativas nesse sentido geraram apenas movimentos contraditérios de
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idas e vindas, no que respeita as tarifas, e a ampliacdo das defasagens
salariais, com todas as suas conseqiiéncias. Com isso apenas se destréi a
infra-estrutura de servicos béasicos e o poder de compra dos assalariados,
Sem se conseguir segurar nem cambio nem juros, ndo contribuindo, desta
forma, para estabilizar as expectativas. Dada a instabilidade dos mercados
financeiro e cambial, a incerteza tranismite-se a todos os mercados, ja que
sao estes precos, como vimos, que regem o comportamento

permanentemente altista do setor privado.

O resultado deste processo tem side a completa perda de
capacidade do governo de fazer politica econdmica - em particular de usar
0s tradicionais instrumentos da politica monetaria e da politica fiscal.
Mais que iss0, 0 governo perdeu o controle sobre a moeda - funcio basica
do Estado capitalista - sendo a seignoriogge monetaria que a inflagido
proporciona absorvida ndo pelo governo, mas pelo setor privado, através
dos mecanismos institucionais das caixas indexadas e das reservas
bancarias indexadas. E esta é a cara mais propriamente econdmica da
crise de governabilidade {vista linhas acima) que vem colocando o Estado

brasileiro seguidamente a beira do esfacelamento.

A natureza da crise retira qualquer significado as propostas de
enfrentamento pela via da politica monetaria. Que efeito pode ter, nesse
contexto, qualquer tentativa de controlar os "fluxos"? O governo nao pode
deixar de emitir, pois € o superavit do setor privado e sua propria liquidez
que determinam o montante da divida ptblica a ser emitida. E de nada
adianta elevar a taxa de juros, j& que este movimento, ainda que possa
evitar a fuga para outros ativos (délares e estogues), & impotente para

derrubar a marcha ascensional dos precos, pois os ativos liquidos estéo
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em maos do setor privado. Subir a taxa de juros, a par de agravar o
quadro de incertezas, significa tio somente que o mesmo volume de
liquidez estara sendo girado a taxas mais altas. Os resultados, portanto,

80 poderdo ser uma sinalizagdo para mais recessdo e mais inflacdo.

Igualmente nefastas e initeis serdo as tentativas de promover
wm  “ajuste fiscal” para gerar superavits primarios capazes de
contrabalancar as despesas com as transferéncias patrimoniais. Na
verdade, praticamente todos os governos aoc longo da década realizaram os
seus "ajustes fiscais", sem nenhum resultado palpavel em termos de
controle da inflacdo. Dade o nivel a que ja se reduziu o investimento
publico e a compressdo dos gastos de custeio {(a par da perda de poder
aquisitive dos vencimentos do funcionalismo}, é inimaginavel qualquer
tentativa ulterior de realiza-lo pelo lado da despesa. E, pelo lado da
receita, os éxitos tém sido efémeros, consumidos que sdo na voragem da
“ciranda financeira”. Qualquer tentativa neste sentideo, portanto, acabara

por acarretar apenas mais inflagao e recessio.

O balanco da politica econGmica na altima década, nos marcos
da crise estrutural vivida pela sociedade brasileira, aponta para a
predomindncia do uso dos instrumentos convencionais da politica
monetaria, fiscal e cambial, retardandoc a adogdo de medidas de
reestruturacdo, de natureza defensiva, capazes de permitir ao pais uma
transicao menos dolorosa. E mesmo as experiéncias heterodoxas radicais -
ndo coincidentemente pela mesma razdo - acabaram por fracassar. Pelo
lado econémico, pela incapacidade de arbitrar os conflitos
intercapitalistas; pelo lado politico, pela impossibilidade de constituir uma

base adequada de apoio para a implementacao das reformas propostas,
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Esta analise lanca alguma huz sobre as razées do insucesso do
Plano Collor, o qual, apoiado em um diagnéstico correto, teve o mérito de
ter feito opcles de politica econémica corretamente orientadas. Nio seria
possivel enfrentar o desequilibrio inflacionario sem impor perdas
patrimoniais aos detentores da riqueza liguida, sem realizar um ajuste
fiscal através da reducdo das despesas financeiras do governo central e
sem deter o movimento especulativo didrio com titulos da divida publica.

Mas s6 isto ndo bastaval?.

Neste sentido, a reorientagdo da politica de estabilizacio e a
mudanca de comando da equipe econdmica ocorrida em 1991 - prehidio
que foram da reestruturacdo da base politica do govémo em torno da
velha Arena - deu mais coeréncia a estratégia neoliberal. Elas

corresponderam a compreensdo, explicita ou implicita, consciente ou nao,

27. O reconhecimento da correcao do disgndstico nao elimina a critica, ndo apenas
quanto a forma de execugdo da politica econdmica - pelos erros palmares que cometen e
pela ousadia de perpetrar tantos desrespeitos acs direitos individuais ¢ 4s normas
democriticas quanic os que este governo perpeirou €m seu inicio - mas principalmente
guantc a sua prépria substincia. O bloqueiv da rqueza liguida poderta ser mais
profongado, para eliminar gualquer expectativa quanto 4 sua recuperagdo para fins
especulativos, ¢ deveria ter side acompanhado de regras claras de conversdo que
premiassem a atividade produtiva, particularmente ¢ investimento, o que pressupde sua
articulacdo com uma efetiva politica industrial: deveria ter havido uma pronta e imediata
desmontagem dos mecanismos de especulacdo financeira atraves das operagbes de
overnight, bem como a suspensao dos pagamentos relativos & divida externa com o inicio
imedtato de sua renegociacio; dever-se-ia ter procedido a um saneamento financeiro do
setor pitblico, nele incluidas as empresas estatals, através da consocbidagdo de suas
pasicdes ativas ¢ passivas; ¢ dever-se-ia ter previsto mecanismos de estimnulo ao setor
exportador, fonte de dinamismo para ¢ comjunto da economia e elemento importante
para a geracao de reservas em divisas, indispensdveis para garantir a estabiliza¢do da
moeda. Desde o inicio, a constatagdo destes pontos levantou a suspeita de gque o objetivo
do governo, com suas politicas de estabilizacfo, era néo apenas deter a inflagdo. mas
implementar uma estratégia liberal, cujo cerne seria a reestruturagao da economia
hrasileira a partir de uma abertura do mercado a mercadorias e capitais externos, O
anmincio de uma "nova” politica indusirigl veio apenas conflrmnar esta suspeita, A opgdo
pela via recessiva, nos marcos da politica de estabilizacdo, passou a se constituir em
componente indispensavel para a consecucdo de seus objetivos. Tormnava-se necessario o
sucateamento de nosso parque industrial - tido, € ndo incorretamente, ¢como cartorial €
excessivamente protegido - para que novos espacos pudessemn ser abertos. 56 que esta
polifica encerrava uma contradicdo insoltivel, pois, a curto prazo, a recessao € contraria
& abertura: o grande capital interpacional ndo investe e €CONONLAS eIn depressac.
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de que o combate a inflacdo, como de resto os demais problemas
economicos do pais, ndo carece apenas da ousadia do César ou da
competéncia das equipes de governo, Tais problemas dizem respeito a
sociedade brasileira como um todo, e a sociedade brasileira - seja pelo
lado de suas elites politicas ¢ empresariais, seja no que respeita ao
segmento organizado dos trabalhadores, seja pelo lado dos "descamisados”
{a imensa maioria da nacdo) - ndo estava madura para um enfrentamernto
do tipo que havia sido proposto inicialmente pela primeira eguipe
econémica do governo Collor. Uns, porque, tendo-se ajustado
satisfatoriamente & sucessdo de crises dos 80, conviviam perfeitamente
bem com a inflagdo e garantiam um patamar de rentabilidade excepcional
para seus negocios; os demais, porque carecem de organizagdo para dar
sustentacdo a um planoc de governo, sendo que os segmentos organizados
muitas vezes preferem dar curso a suas demandas meramente

corporativas.

No que respeita especificamente as elites, nem o presidente eleito
fora o seu candidato preferencial nem o apoio que lhe deram resultou de
um acordo para promover um ajuste como aquele, com prévia negociacio
do montante de perdas. Ao conirario, aceitaram o candidato para evitar as
perdas que temiam caso o eleito fosse o outro. E, neste sentido, viveram o
blogueio da riqueza liquida e a paralisacdo (temporaria) da “ciranda"
financeira como uma traicao imperdoavel, usando de todos os expedientes

para torna-ios indcuos e devolver ao Estado o onus da digestdo da crise.

O quadreo atual, mesmo quando se leva em conta todos o8
aspectos positivos que decorrem do desfecho da situacdo politica, néo

eliminou as caracteristicas estruturais da crise brasileira. Alguns de seus



elementos foram até mesmo amplificados pelo  acirramento {ou
explicitacdo) das contradicdes existentes no interior do aparelho de
Estado. E, na auséncia de projetos estratégicos alternativos, continua viva
a ameaca de articulacdo de um pacto conservador para dar sustentacio
ao projeto de "modernizacio” do pais. Ao mesmo tempo em que se persiste
em uma gestdo conservadora da politica econémica, ineficiente para os
objetivos que se propbe e incapaz de conciliar interesses politicos e
econémicos tdo fragmentados como 0s gue hoje caracterizam a sociedade

brasileira.

86 que a alternativa neoliberal, miragem apresentada como
capaz de resolver todos os nossos problemas, esvazia-se a cada dia,
quando mais ndo seja pela influéncia do resultado eleitoral americano e
pela mudanca da tonica do debate que ensejou, recolocando nio centro das
atengbées o papel coordenador do Estado. E, se 14 foi incapaz de resolver os
problemas, aqui faz-se cada vez mais clara a certeza de gue também esta

fadada ao insucesso.

E fadada ao insucesso porque, dado o quadro real em que se
desenvolvem as relacbes econdmicas internacionais na époea presente (e
no future préximo), dificilmente o0 Brasil estard situado na rota
preferencial dos fluxos do investimento diretc internacional. Estes
provavelmente continuarao a se dirigir para os trés grandes mercados do
mundo capitalista (Estados Unidos, Europa Ocidental e Extremo Oriente).
Mesmo a nova escala inaugurada no mercado do leste europeu tera
dificuidades em se incluir nesta rota. Ndo existe assim a menor
perspectiva de que uma nova onda de investimento direte inunde o pais,

arrastando em sua dinamica investimentos complementares de capitais



nacionais, publicos e privados, e alavancande um novo ciclo de

crescimento prolongado.

O que significa que o prosseguimento desta tentativa de ajuste
neoliberal pode desorganizar ainda mais o sistema econémico brasileiro,
mas ndo tera o efeito produzido em outros paises da periferia capitalista.
La, seja pelo peso que o setor externo preserva em suas economias, seja
pela possibilidade de sua inclusdo nas fronteiras fisicas dos paises
centrais, € possivel reverter ao novo modelo priméario-exportador. Aqui
avangou-se demasiadamente no caminho da industrializacdo e da
constituigdo das forcas produtivas especificamente capitalistas, para que
um processo de "desindustrializacdo” possa permitir a sobrevivéncia do
sistema economico. Mormente porque nioc € possivel a sua evolu¢io para

umna "economia de servicos" altamente sofisticada.

Mas, se a estratégia neoliberal esta fadada ao insucesso,
iguaimente iflusdria &€ a idéia de que é possivel a retomada do
desenvolvimento, em uma perspectiva autarquica. Apesar de carregada de
boas intencdes, tal idéla ndo chega a se constituir em um programa
alternativo, pois, na verdade, nunca houve no pais ., pelo menos desde
meados da década de 50, nada que se parecesse com desenvolvimento
autarquico. Ao contrario, agui o processo de industrializacdo gerou uma

das economias mais intermacionalizadas do mundo.

De tudo isto, resta uma davida: existe estratégia alternativa? A
guestdo nos remete a wma reflexdo mais profunda, para a qual ndo basta
conhecer os mecanismos perversos pelos quais a especulacdo financeira

sanciona o processo inflacionario nern satisfazer-se com a proposicdo de
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medidas estabilizadoras adeguadas. Por sob a tensic inflacionaria e a
extrema voiatilidade das expectativas, uma crise mais profunda abala a
economia brasileira, aparece com toda a sua intensidade a crise
propriamente estrutural em que se debate a economia brasileira. Esta
crise diz respeito ao fim de um ciclo longo de crescimento, com a perda
das fontes de dinamismo, a ruptura do padric de financiamento e o

desmantelamento do Estado desenvoelvimentista,

Q processo de industrializacdo, liderado pelo capital
internacional ¢ pelo Estado, arrastando em seu movimento expansivo 0s
investimentos complementares de capitais nacionais nos setores
industriais, agroindustriais e de construcao civil28 pareée ter esgotado as
suas possibilidades. E ac fazé-lo deixou a nu todas as mazelas que
compdem © quadro de heterogeneidade estrutural do capitalismo
brasileiro. Este, em seu crescimento {dindmico o suficiente para tornar o
pais o oitavo mercado do mundo capitalista), foi incapaz de encontrar
respostas eficazes para um conjunto de problemas que, em suas

assimetrias, configuram o proprio cernie da heterogeneidade estrutural.

Em primeiro lugar, a assimetria financeira, em termos de poder,
de dimensdo € de capacidade de articulagdo, entre bancos e empresas
industriais, de um lado, ¢ entre grupos estrangeiros e grupos nacionais,
de outrol8. A questdo reside na existéncia de grandes grupos
internacionais, lideres nos mercados mais dinamicos, mas inteiramente

independentes e desarticulados das instituicdes financeiras, cujo capital

28. TAVARES {1978).

29. A questdo ja fol apontada pela professora Maria da Conceigéo Tavares hi mais de 20
anos, em seu ensato seminal, "Natureza e contradicdes do desenvolvimento financeirn
recenie”. Ver TAVARES (1872},
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segue sendo predominantemente nacional. E, no entanto, para estas
empresas que se dirigem as aten¢bes prioritarias dos bancos e demais
instituicdes de crédito, ao mesmo tempo em que relegam a plano
secundario os grupos nacionais, mais frageis e carentes de fontes externas

de recursos,

De meodo geral, ademais, os grandes grupos {nacionais) resistem
a abrir seu capital, temendo perder o controle para os grupos financeiros,
com 0 que ndo se produz uma efetiva articulacdo orgénica entre a érbita
financeira e a produtiva. Por sua vez, o Estado ndo pode cumprir esta
fungdo do ponto de vista ativo, promovendo o processo de monopolizacdo
do capital; realiza-a apenas do ponto de vista passivo, através dos

mecanismos de crédito de longo prazo30.

Com isso, 0 processo de monopolizacdo no Brasil ndo pdde
completar-se, inexistindo grandes grupos privados nacionais, com poder
de conglomeragfio e alavancagem financeira que os torne capaz de
enfrentar a competicdo a nivel internacional. E, ainda hoje, apenas
algumas estatais terlam a dimensao necessaria para fazer o transito a

uma forma mais avancada de organizacio empresarial.

A segunda assimetria aparece no interior da proépria matriz
produtiva. Diz ela respeito ao peso ainda pequeno do setor produtor de
maquinas e equipamentos3l, mesmo sendo ele o mais expressivo da

América Latina. O fato é obscurecido nas estatisticas mais agregadas pela

30. Remetemo-nos aqul a TAVARES (1978]. Ver também TEIXEIRA (1683b).
31. O fate é destacado em intrmeros trabalhos, Vale citar, no entantoe, TAVARES (1874 ¢
18978) e SERRA {1983},
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inciusdo deste setor no conjunte da chamada metal-mecanica, em cujo

interior se encontram também os bens duraveis de consumo.

Os efeitos desta despropor¢do nédo se fazem sentir apenas na
pouca capacidade endogena de dinamizacdo do sistema econémico como
um todo, mas desdobram-se no plano tecnoldgico onde se situa a terceira
assimetria32. E o problema aqui, mais do que de recursos para financiar a
pesquisa tecnoldgica internamente, diz respeito 4 fragmentacfo entre a
pesquisa e o sistema produtive decorrente da propria estrutura industrial

e da assimetria entre os capitais de diversas procedéncias.

Finalmente, cabe uma mengdo a0 que seria a quarta assimetria
e que diz respeito ao padréo de concentracdo de renda e riqueza e de
exclusio social que caracterizou o desenvolvimento capitalista brastleiro,
Na verdade, o crescimento econdmico, ainda que tenha sido acompanhado
de uma melhoria dos indicadores que registram as condicdes de vida da
populacdoe, ndo s6 ndo reduziu como até ampliou a desigualdade social,

preservando ademais os bolsoes de miséria absoluta.

Permanecemos assim marcados pela triplice esquizofrenia que
tensiona as relacdes enire um Estado nacional - gigantesco em suas
funcdes, apequenado em seu recursos e ineficiente em sua capacidade de
gestdo e articulacdo de interesses e de projetos - um setor industrial
internacionalizado em seus setores mais importante {e por isso mesmo
incapaz de internalizar suas decisdes de investimento} e um setor

nacional, mercantil em suas origens, aristocratico e patrimonialista em

32. O problema também j& fol tratado por diversos autores. Ver, por exemplo,
COUTINHO e BELLUZZO {1982a).
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sua cultura e desejoso de saltar as fronteiras para gcupar espacos no

mercado mundial, no que respeita a suas expectativas.

Ao tentar aplicar a méaxima de Lampedusa33, a elite brasileira
ndo fez sendo piorar as coisas. Ha pouco mais de um século, éramos um
pais formado por uma elite branca e estrangeira, cujos valores, habitos e
costumes, cultura e tudo mais tinham como referéncia a Europa, € uma
legido de escravos negros, rigorosamente destituidos de qualquer direito
de cidadania, praticando outra lingua, outra religido, outra cultura e
outros valores. Quando se imagina que hoje, apdés 100 anos de intensa
mudan¢a  econfmica, marcada por acelerados processos de
industrializacdo ¢ urbanizagdo, 80% da populacdo vive com uma renda
mensal inferior a cinco salarios minimos, pode-se constatar que tragos
basicos de diferenciacdo, excludéncia e heterogeneidade nao foram
eliminados. Na verdade, esses 80% continuam relegados a condicdo de
cidadaos de segunda classe, vivendo em verdadeiras "corporacées da
miséria” € sem acessc real aos direitos da cidadania. Por sua vez, a elite
continua branca e estrangeira, porque referida aos valores do primeiro
mundo e desejosa de nele fazer seu ingresso, ndo como um prolongamento
mas como uma ruptura com sua base nacional de origem. O pais parece
assim condenado a viver eternaumente uma situnacao de transicaoc

democratica.

Esta ¢ uma questdo que foge a compreensao da atual geracdo de
economistas, cujos horizontes analiticos ndo ultrapassam a nocédo de
mercado, de competitividade, de modernidade, do capitalismo em sua

forma pura. Escapa-lhe a idéia de que o que deve ser objeto de estudo € a

33. "Se gueremos gue fudo figue como estd, & preciso gue tude mude”. Tomasi di
Lampedusa, O Leopardo, Abril Cultural, SP, 18974.
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formagdo social como um todo, no complexo emaranhado de seus dramas,
nao apenas econdmicos, mas principalmente sociais e politicos, e dos
quais problemas econdémicos como crescimento e inflagdo ndo passam de
epifendomenos. Nio pode haver solugdo para estes problemas sem um

reordenamento profundo, social e politico, da sociedade brasileira,

Este processo ainda pode (talvez) ser conduzido pelas elites, que,
para isso, teriam que rever o seu "pacto de dominagdo"34. Dificilmente, no
entanto, poderdao por-se de acordo, quanto ao montante de suas perdas,
em uma conjuntura recessiva, ainda que possam tentar estabelecer novo
sistema de aliancas, que abrisse novas perspectivas de expansio e gue
poderiam (ou ndo) incorporar demandas dos "de baixo". O obstaculo aqui
reside em que estas elites tém sido historicamente Incapazes de formular
um projeto nacional, preferindo organizar seus interesses em torno a
perspectivas de ganho imediatistas, ainda que muitas vezes iflusérias. E,
enquanto for possivel ganhar a curto prazo, dificilmente mudardo elas seu

comportamento.

Se mais uma vez esta atitude prevalecer, e confirmar-se a
tendéncia irredutivel 4 ampliacdo do fosso entre "o0s de cima” e "os de
baixo", o processo histérico brasileiro podera ter outro encaminhamento,
com a emergénceia dos "de baixo" emn wm lento movimento de acumulacao
de forcas, com a elaboracdo de suas préprias propostas e a sua prépria
organizacdo politica independente, formando um novo "bloco histérico”

capaz de dar um destino a este pais.

34. £ neste sentide apenas gue se pode falar em pacto. 36 que este nio serd um pacto
interclasses mas intraciasses.
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(Jue este sera um processo penoso € demorado, ndo pode haver
a menor davida. Principaimente porque a sociedade brasileira vive seus
impasses em meio a uma crise mundial de grandes proporcoes, na qual
todas as referéncias rufram e a construgac de novos paradigmas vém se
dando de forma bastante excludente. E, dada a forma histérica com que
se¢ den a constituicie e o desenvolvimento do capitalismo no Brasil, é
muito provavel que, no limiar do ano 2000, sejamos obrigados a

reconhecer que tivemnos mais uma década perdida.

O pessimismo implicito nesta hipétese ndo chega a ponto de
supor que a crise economica caminhard em um processo linearmente
cumulativo. Certamente anos melhores ¢ anos piores se sucederio, porém
sem que se possa descortinar um horizonte claro para permitir um
movimento de reducdo gradual dos problemas e de constituicdo de um
novo padrdo de acumulacdo, com elevacac da renda e reducdo das

injusticas sociais.

O grau de internacionalizacdo ja alcangado pela economia
brasileira, somado & crise do padrio de financiamento (em suas
dimensdes publica e privada), ndo permite oufra previsio: na verdade, os
ritmos, formas e direcdes do processo de acumutlacido no Brasil ndo se
apéiam apenas em consideracées de ordem regional, mas levam em conta
também estratégias globais que tém em vista o mercado mundial
Dificilmente, portanto, alguma coisa se passara entre nés antes que se

definam os macrodelineamentos a escala mundial,

Este pessimismo a curto prazo sé ¢ mitigado pela esperanca de

que, a longo prazo, este ndo seja apenas um tempo de espera. Seja, antes



de tudo, o tempo que os "de baixo” terdo para testar sua capacidade
politica, para consolidar suas aliancas e para formar o novo bloco de
forcas capaz de dirigir este pais, para que a propria sociedade brasileira
reforme a sua consciéncia e para que amadurecam as condicdes para gque
um governo, movido pelo objetivo da mudanca, expresse uma vontade

politica fundamente enraizada na sociedade.

Diante desta perspectiva, o debate enire os economistas deve ser
examinado sob outra Otica. Pois, se a confusdo e a perplexidade que
acometeram inumercs economistas desde o fracasso das experiéncias
heterodoxas tém uma base objetiva na propria complexidade da crise,
também deita raizes no abandono da proposta original da economia
enguanto economia politica. E se isto é grave para a profissdo como um
todo, € mais grave ainda no que tange aguele grupo que se havia formado
na resisténcia aos desmandos da ditadura e a sua politica econdmica.
Para esses, que sentido faz hoje propor programas e politicas, centrados
na mistica da "consisténcia técrnica”, sem se perguntar sobre as condigbes
objetivas de sua hmplementacdo, sobre que interesses atende e que
interesses prejudica e, principalmente, sobre que forcas politicas e sociais

the dardo sustentacao e irdo executa-la?

Aos economistas, neste processo, portante, fica a tarefa de fazer
a critica da economia politica, articulando nossos conhecimentos técnicos

a wm projeto politico renovador, sem nostalgia e sem flusodes.

Para fodos, a paciéncia seri a qualidade fundamental requerida
para os préximos anos, paciéncia animada pelo conhecimento de nossa

condicdo e pela vontade politica de transforma-la. Mas, para que o tempo
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de espera dé frutos, é imprescindivel a consolidacdo da ordem
democratica, desta ainda ténue democracia bragileira, condicao
indispensdvel para que qualquer projeto possa ter éxito. Esta deve ser a
preccupacao central e o ponto de convergéncia de todos aqueles que lutam
pelo progresso social em nosso pais. E cuja primeiro ¢ mais essencial
requisito ¢ a aceitacdo da multiplicidade de pontos de vista e o respeito

pelas diferencas de opinido. Sem o que tudo o mais sera inutil...
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