-

- ,;,”
-
.
035%3?5? .
.
‘%ﬁ

.
. .
.

o

UM ESTUDO SOBRE
A DESESTRUTURACAO DA

ORDEM ECONOMICA
MUNDIAL E SEU IMPACTO

SOBRE O BRASIL

g
©
0
&
[}
W




UFR] | _ O AJUSTE IMPOSSIVEL

Reitor Paulo Alcantara Gomes
Vice-reitor  José Henrique Vilhena de Paiva

Coordenadora do Forum
de Ciéncia e Cultura  Myrian Dauelsberg DA ORDEM ECONOMICA MUNDIAL

UM ESTUDO SOBRE A DESESTRUTURACAO

EDITORA UFR] E SEU IMPACTO SOBRE O BRASIL

Diretora  Heloisa Buarque de Hollanda
Editora-assistente  Lucia Canedo
Coordenadora de Produgdo  Leila Name

Conselho Editorial Heloisa Buarque de Hollanda (Presidente)
' Carlos Lessa
Fernando Lobo Carneiro
Flora Siissekind
Gilberto Velho
Margarida de Souza Neves ' ALOISIO TEIXEIRA

EDITORA UFR])
1994




Copyright © 1994 by Aloisio Teixeira

Ficha Caralogréfica elaborada pela Divisdo de Processamento Téenico - SIBI/UFR]

T 266a Teixeira, Aloisio

O ajuste impossivel: um estudo sobre a desestruturagio da ordem econé-
mica mundial e seu impacto sobre o Brasil. Rio de Janeiro: Editora UFR],
1994.

184 p.; 16 X 23 cm

Originalmente apresentado com tese (doutorado) Instituto de Economia -
Universidade Estadual de Campinas.

Bibliografia: p. 169

1. Economia Internacional 2. Brasil - Polftica Econémica 3. Crise

Fcondmica - Brasil I. Tftulo
CDD: 337

ISBN 85-7108-113-1

Editora UFR]

Forum de Ciéncia e Cultura

Av. Pasteur, 250/sala 106 - Rio de Janeiro
Cep: 22295-900

Tel.: (021) 295-1595 r.35/36/37

Fax: (021) 295-1397

Apoio:

\Tr Fundagio Universitdria José Bonificio - FUJB (@) espelho ref/efe certo: ndo erra porqué nao pensa

Pensar é essencialmente errar.
Errar 'é essencialmente estar cego e surdo.

Fernando Pessoa
Poemas Inconjuntos




3 :
i ‘7 _ o . SUMARIO

i
v

resentagao

rte I: A desestruturacio da ordem mundial
rodug¢do geral ao tema

) movimento geral de constituigdo
a crise da ordem mundial

stratégias de ajuste macroecondmico e
truturacdo industrial nos paises capitalistas centrais

gumas conclusdes provisorias
II: O caso do Brasil - o ajuste impossivel .
ve nota explicativa

rdo de financiamento e politica econémica
- Brasil durante as décadas de 70 e 80

\ politica econédmica no inicio dos anos 90

15
27

45

79

93

95
121
141

169




g

APRESENTACAO

Este livro é inteiramente dedicado aos meus amigos de Campinas.
E se a ele faltam méritos - ou pelo menos aquele verniz académico, tio ao
gosto de nossa elite intelectual - tal ndo se deve a eles, os amigos, com quem
s6 tenho aprendido a boa ciéncia. Deve-se exclusivamente as limitagdes do

“autor e de suas condigées de trabalho, nem sempre as mais favoréveis.

Mas, afinal, ndo creio que os deslustre com esse texto. Porque se ndo
preenche todos os requisitos que a academia tantas vezes exige de seus
afiliados, pelo menos hd aqui 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 explicagio.

Vale a dedicatéria e um agradecimento. Porque, se ndo fossem eles
(0s meus amigos de Campinas), ndo haveria livro, muito menos explicagdo,
nio teria havido nem mesmo a retomada do gosto pelo trabalho intelectual
depois da depressdo que se seguiu 2 experiéncia de governo na Nova Repui-
blica!. Jodo Manuel, Wilson Cano, Luciano Coutinho chamaram-me a
participar de projetos de pesquisa - e a repensar os delineamentos da situagio
internacional e da politica econ6mica brasileira - em um momento em que,
a meu ver, nada justificava esta escolha. Puro carinho. Todos os meus

‘companheiros da Unicamp, em especial José Carlos Miranda, que me rece-
beram sempre como se eu fosse um deles - coisa que realmente me sinto -

tiveram a paciéncia e a delicadeza de discutir comigo, em reunides e semi-
ndrios, os relatérios que iam sendo produzidos e umas tantas idéias que,
cismava eu, deveriam ser ditas.

Antes disso, Maria da Conceigdo, sempre preocupada com os que
ama, resolveu enviar-me a Espanha para dar um curso sobre industrializagdo
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 seguinte,
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sem nada preparado, sem material bibliogrifico e em uma lingua que nio
dominava com perfei¢do. Era uma prova definitiva de insensatez - minha e
dela - mas criava a obrigagdo impostergdvel de retomar minhas atividades de
professor.

De tudo isso resultou nZo apenas um livro, praticamente acabado
(embora nunca publicado), e em espanhol, sobre a industrializagio latino-
americana, mas um conjunto de textos e relatérios, produto das pesquisas
feitas em Campinas, que, junto com outros - ensaios, artigos, resumos de
palestras e conferéncias - desfilavam os principais temas do debate atual: a
evolugio do quadro internacional, as politicas de ajustamento e
reestruturagio dos pafses do centro capitalista, a politica econdmica brasileira
dos ultimos anos, o plano de estabilizagdo 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
visio de mundo e em uma perspectiva critica que recusava a estratégia
neoliberal as virtudes que o discurso ideolégico lhe apontava. Acabaram
sendo anos de intensa atividade intelectual (e politica, também) aqueles que
se seguiram 2 derrocada das esperangas...

Mesmo assim, a idéia de retomar plenamente o projeto de escrever
algo de maior félego sobre a realidade do Brasil contemporineo ainda nio
havia tomado corpo. Ela veio 2 luz em uma conversa com Jodo Manuel (mais
uma vez meus amigos de Campinas...) quando ele afirmou que eu tinha um
livro pronto. Era juntar o que estava escrito, dar-lhe unidade de redagio, fazer
as ilagbes e mediagbes necessdrias e tirar as conclusdes que se impunham.
Talvez o trabalho tenha ficado a meio caminho, mas bem que tentei.

De qualquer forma, neste trabalho de pensar e repensar, escrever e
reescrever, estabelecer relagdes, construir pontes, cheguei a alguma coisa que
para mim acaba sendo mais importante que uma tese académica perfeita:
uma hipétese?. O que apenas tornou as coisas mais dificeis, pois a sensagio
que me fica é que o texto em si - esta colcha de retalhos tantas vezes emendada
- ndo consegue exprimir a forga dessa hipétese.

E, no entanto, isto seria extremamente necessirio, pois trata-se de
uma hipétese que me coloca rigorosamente contra a corrente. No concordo
nem com o diagnéstico, hoje consensual, sobre a natureza da crise brasileira,
nem com as terapias que vém sendo recomendadas para superd-la. E, apenas
para antecipar algumas conclusoes, procurando despertar algum interesse no
leitor - seja ele compulsério ou eventual - pelas p4ginas que se seguem, cabe
destacar alguns pontos.
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O diagnéstico consensual aponta para a existéncia de uma contra-
digdo entre o que se passou no Brasil, nos anos 80, e o que ocorreu no resto
do mundo. Aqui, a estagnagio e a instabilidade macroecon6mica (inflagao
acelerada, tendendo 2 hiperinflagio) emperraram o potencial de avango da
industria brasileira, acarretando a redugdo dos investimentos ¢ a paralisagdo
do processo de inovagio tecnolégica, e condenando o parque industrial ao
envelhecimento e ao atraso relativo.

L4 fora, enquanto isso, desencadeou-se uma vertiginosa onda de
inovagbes, técnicas organizacionais, que configuram uma verdadeira “terceira
revolugdo industrial” (sic), cujos tragos principais sio: a emergéncia do
complexo eletrénico, como setor lider em termos de dinamismo e de intro-
dugio de inovagdes; a transformagio dos métodos de produgio com a
generalizagdo dos processos de automagio flexivel; a introdugio de inovagdes
na forma de gestio e de organizagio empresarial; o surgimento de novas
formas de concorréncia entre empresas, através de “aliangas tecnolégicas”; o
agucamento da competi¢do mundial através da adogdo de estratégias delibe-
radas de busca de competitividade.

No que tange as terapias recomendadas, ainda que nio tio visiveis,
também houve grandes linhas de consenso. Sendo quanto ao seu contetido,
pelo menos quanto 4 temdtica 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 4 forma, monetaristas e
estruturalistas simultaneamente.

Em primeiro lugar, a obsessio pelo problema da estabilizacgio;
tornava-se necessirio derrotar a inflagdo para poder voltar a crescer. Mas, a
partir de um certo momento, comegou a difundir-se a medicagdo neoliberal,
receitando a necessidade de se promover “reformas estruturais”. Nessa dtica,
a prépria industrializagdo brasileira fora equivocada, porque cartorial,
superprotegida, avessa 4 concorréncia interna e externa e excessivamente
apoiada no Estado, tendo assim gerado md alocagdo de recursos e uma
estrutura industrial pouco competitiva. Daf as recomendagdes: abertura dos
mercados, desregulamentagio, desestatizagdo, desmontagem da estrutura
cartorial e dos mecanismos de protegio.

O ponto de vista aqui adotado ¢ inteiramente outro. Quanto ao
diagnéstico, nio creio que haja contradigdo entre a crise brasileira e as
transformagdes no plano mundial. Como também nZo creio que haja um
sentido de causalidade, que vai da inflagio para a recessio e destas para o
desinvestimento, o envelhecimento do parque industrial e o atraso
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tecnoldgico. Para mim, inflagdo, recessdo, desinvestimento (e suas seqiielas
de envelhecimento e atraso) sdo todos conseqiiéncia do préprio processo de
transformagdes que ocorreu no plano mundial e do éxito da industrializagio
brasileira no ciclo expansivo anterior’.

E, quanto 2 terapia, estou convencido de que a insisténcia em
politicas de corte neoliberal acabard por desorganizar definitivamente a
economia e a sociedade brasileiras. Como estou convencido de que qualquer
tentativa de reeditar politicas de desenvolvimento autdrquico acarretar efei-
tos semelhantes.

E disto que trata o livro. Polémico, talvez. Mas buscando tirar a
discussdo da mesmice em que economistas, tecnélogos, japonélogos, liberais
e tutti quantia tém mantido. E, se algumas passagens contiverem afirmagdes
demasiado peremptdrias e exageradas, debitem isso A paixdo que sempre
acomete quem abraga o trabalho intelectual com a perspectiva da mudanga.
O objetivo terd sido sempre o de discutir, rediscutir - repensar.

NOTAS

O autor foi sucessivamente, nos anos que vio de 1985 a 1988, Diretor da Finep -
Financiadora de Estudos e Projetos, Secretdrio de Precos Industriais do CIP,
Superintendente da SUNAB, Secretdrio de Planejamento da Prefeitura do Rio de
Janeiro e Secretdrio-Geral do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social.

()

Deslumbrado com esta conclusio, julguei estar sendo original. E que ndo havia lido
o brilhante e sugestivo ensaio do professor Jodo Manuel, escrito hd algum tempo mas
s6 agora publicado. Minhas idéias estavam todas l4, o que me leva a reconhecer - €
agradecer - a influéncia que tem exercido sobre a minha maneira de ver e interpretar

a crise contemporanea. Ver CARDOSO DE MELLO (1992a e 1992b).

Aqui também vale a referéncia ao que inicialmente supunha ser uma idéia original
e agora vejo que outros, por caminhos diversos, mas nio essencialmente diferentes,
chegaram 2 mesma conclusio. Com as idéias ocorre freqiientemente a fibula do anel
de Policrates, e quando se convive intelectualmente, por longos periodos com outras
pessoas, ndo éde se estranhar que as conclusdes a que se chegue sejam parecidas. Sobre
a idéia substantiva, ver FIORI (1992), e sobre o anel de Policrates, ver MACHADO
DE ASSIS (O anel de Policrates. In: Papéis avulsos. Obras Completas de Machado
de Assis, vol. 12. Rio de Janeiro: W.M. Jackson Inc. Editores).

w
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INTRODUCAO GERAL AO TEMA

O debate sobre a ordem internacional vem ocupando um espago
cada vez maior, ndo apenas na imprensa e nos meios politicos, mas também
na agenda de economistas e cientistas sociais, de modo geral'. A razdo do
interesse é por si mesma evidente, pois 0 mundo, no inicio dos anos 90,
assistiu a uma reviravolta sem precedentes na evolugio de suas estruturas
politicas, da qual a queda do Muro de Berlim, a incorporagio da Alemanha
Oriental pela’ Alemanha Ocidental, a dissolugio da Unido Soviética e a
decomposigio do bloco socialista foram os momentos culminantes. Tudo
isto pbs fim aos préprios 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 econdmica internacional’. Ao fundo, a consciéncia
cada vez mais clara de que as transformagbes por que passou a economia
mundial nas décadas de 70 e 80 - e que a afetaram em suas dimensoes
produtiva, comercial, financeira e tecnoldgica - trouxeram em sua esteira nao
apenas uma reviravolta significativa nas trajetérias de crescimento das
principais economias capitalistas, mas também, e principalmente, na prépria
forma como se articulava a economia internacional.

Para se poder discutir todas as implicagbes deste acelerado processo
de mudangas, deve-se assumi-lo em sua perspectiva histérica, pois o quadro
atual mais ndo é que o desenlace de todo um processo que se desenrola desde
o final da IT Guerra Mundial. Mais especificamente, a hipétese aqui assumida
¢ que este movimento histdrico largo assiste a um processo de constituigdo
de uma ordem econdémica internacional, sua afirmagio e consolidagio e,
posteriormente, sua crise e ruptura, até chegar  situagio atual em que a rigor
nio se pode sequer falar da existéncia de uma ordem econémica internacional.

Antes, porém, de entrar na discussio mais propriamente factual
desta hipétese, deve-se precisar os préprios termos do debate. A expressio
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ordem econémica internacional nio é aqui usada para designar uma
configuragdo qualquer existente no plano das relagdes internacionais, mas
apenas aquelas que se caracterizam pela ocorréncia simultinea de uma
hegemonia definida, de um sistema hierarquizado de relagées e de
mecanismos de regulago.

Nesse sentido, e nos marcos da histéria do capitalismo, 0 mundo
conheceu apenas duas ordens econémicas: a que prevaleceu no século XIX
até a I Guerra Mundial, sob hegemonia inglesa, e a que se estabeleceu no
segundo pds-guerra, sob hegemonia americana.

" O estabelecimento de uma ordem econémica internacional
pressupde, portanto:

a existéncia de uma poténcia economicamente dominante e que
seja 20 mesmo tempo pélo hegemédnico, cabega de império e
centro ciclico principal;

a formagdo de um tecido amplo e estruturado de relagdes
econdmicas e financeiras entre paises, regiées e empresas,
expresso no conceito de mercado mundial, jé que ¢é isto que
permite a hierarquizagio do sistema e a constituigdo de
mecanismos de regulagio.

O conceito de hegemonia é 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 tedrico ao termo.
Em uma passagem de // Risorgimento, Gramsci apresenta uma visdo dinimica
do processo pelo qual se formam e dissolvem as hegemonias:

A supremacia de um grupo social se manifesta de dois modos, como

dominagio e como diregdo intelectual e moral. Um grupo social é

dominante dos grupos adversérios, que tende a liquidar ou a submeter

inclusive com a forga armada, e ¢ dirigente dos grupos afins e aliados. Um

grupo social pode, e mesmo deve, ser dirigente jd antes de conquistar o

poder governamental. E essa uma das condigbes principais para a prépria

conquista do poder. Depois, quando exerce o poder, e mesmo quando o

mantém fortemente sob controle, torna-se dominante, mas deve continuar

a ser também dirigente’.

A andlise de Gramsci cinge-se as relagbes entre grupos sociais no
interior de uma nago, e a supremacia de um grupo se afirma quando ¢ capaz
de somar  sua capacidade de dominagio a de diregdo (intelectual e moral).
O conceito de hegemonia corresponde a esta tltima qualificagio e s6 ocorre
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quando um grupo social revela aptiddo para tornar universais seus interesses
particulares.

Ao transpor o conceito para o plano das relagbes econdmicas
internacionais, deve-se reter seus tragos essenciais. Aqui também o termo
exprime a capacidade de diregfo intelectual e moral de um pafs sobre outros
e a possibilidade deste pafs tornar universais seus interesses nacionais. Seu
escopo, portanto, estende-se para além das fronteiras formais da economia,
pressupondo a afirmagdo ideolégica e a generalizagio do sistema de valores
da nagio que se torna hegemdnica.

H4, no entanto, tragos estritamente econémicos que devem ser
incorporados ao conceito para que possa ser usado no plano das relagdes
econdmicas internacionais. Neste plano, a hegemonia se constitui a partir da
afirmagio e da generalizagdo do padrio de produgio e consumo de um dado
pais, de seu modelo de organizagio produtiva, de seus métodos de controle
e gestio, do formato especifico que imprime as relagbes 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 nio implicam o uso da
forga, ainda que pressuponham a posse de seus instrumentos. Implicam, isso
sim, capacidade de diregio, o que inclui capacidade de regulagdo de politicas,
implicita ou explicita, de modo que contradig6es e conflitos possam resolver-
se ou pelo acatamento as decisdes da poténcia hegemoénica ou através de
negociagoes, sem ter que buscar a continuagio da politica “por outros meios”,
para usar a expressio de Clausewitz. E isto que torna o conceito
essencialmente distinto do de imperialismo, o qual é usado aqui num sentido
um pouco mais amplo do que o normalmente adotado no debate marxista.

Ao se recorrer a idéia de imperialismo, no entanto, nio se pode
deixar de reconhecer que este é um termo de dificil conceptualizagio em
ciéncia social. Mesmo em sua acepgdo moderna, cuja origem remonta ao
inicio do século?, tem sido usado para designar multiplos fenomenos e
realidades histéricas bem diversas no plano das relagées internacionais. E, o
que ¢ pior, seu contetido cientifico foi se perdendo ao longo do século,
embora seu poder de imantagio politica tenha se mantido por muito mais

tempo.

Recusar o termo, porém, ndo resolve o problema, sequer o elide;
apenas o oculta. Usada, na segunda metade do século passado, para designar
a politica inglesa sob Disraeli, de fortalecimento e expansio do império

17
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colonial britinico, a palavra era identificada como sinénimo de colonialismo’.
No inicio deste século, no entanto, vertentes mais criticas do pensamento
econdmico ampliaram o conceito e passaram a associi-lo a formas especificas
de dominag¢io econdmica: dominio dos mercados, das fontes de matérias-
primas e de oportunidades de investimento®.

Apés a IT Guerra Mundial, com o desaparecimento da maior parte
dos antigos impérios coloniais, o termo perdeu nio sé sua conotagio original
como substincia e rigor tedrico, adquirindo tantos significados quantos
foram os autores que dele fizeram uso. Um escritor inglés, por exemplo, na
falta de uma defini¢io adequada, considera que “imperialismo continua a ser
a melhor palavra para designar o sistema geral de desigualdade nas relagoes
econdmicas mundiais™.

Para que se possa utilizar a expressio como elemento fundador do
conceito de ordem econdémica internacional, deve-se procurar recuperé-la em
sua formulagdo original, testando sua viabilidade. E o ponto de partida
obrigatério ¢ o debate marxista do inicio do século.

Como se sabe, sdo trés as visdes marxistas sobre o 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 uma “politica
econdmica” do capital financeiro; ¢ a de Rosa de Luxemburg, que o vé como
um atributo inerente & “natureza” do capitalismo.

" A visio de Rosa de Luxemburg parte da idéia de que a contradigdo
fundamental do capitalismo, entre as forgas produtivas e as relagbes de
produgdo, ou entre o cardter social da produgdo e o cardter privado da
apropriagio, empurra o sistema em dire¢io ao imperialismo. As exigéncias de
exploragio da forga de trabalho e de produgio de mais-valia geram
necessidades de mercados crescentes e fazem com que o sistema tenda a
extravasar suas fronteiras, incorporando as regides 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 estes
mercados, que se tornariam crescentemente necessarios, com mercados de
bens de consumo (e até mesmo com mercados de bens de consumo para os
trabalhadores). Isto poderia ser vilido para a manufatura, mas ndo para o
capitalismo desenvolvido, no qual a maquinaria e a diferenciagdo do
departamento produtor de bens de consumo libertam o capitalismo nao s6
das amarras da habilidade individual dos trabalhadores, mas também do
mercado de bens de consumo®.

18
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Contrariamente a esta visio, Lénin, por um lado,«Kautski e
Hilferding, por outro, vinculam o imperialismo a um conjunto de
transformagdes por que passou o capitalismo ao final do século passado. $6
que em Lénin estd presente a idéia de transformagdes irreversiveis, que
configurariam uma nova etapa, da qual sio insepardveis as tendéncias 2
violéncia e a reagdo, no plano da politica interna, e s anexagdes, no plano
da politica externa. Kautski e Hilferding, nio; eles partem das transformagées,
mas vinculam o imperialismo a politicas econémicas préprias de um
determinado momento histérico.

Kautski chega a afirmar que a tendéncia a gerar conflitos e guerras,
prépria do imperialismo, seria amenizada pela tendéncia 4 formacio do
“ultra-imperialismo” - uma espécie de cartel tnico e universal - que, ao se
consolidar, faria desaparecer esses tracos regressivos e violentos. O sistema se
tornaria mais racional e estaria entdo maduro para o socialismo?®.

Lénin, em seu famoso optsculo, critica com veeméncia a visdo
estdtica de Kautski, acusando-o de nio perceber a natureza necessariamente
contraditéria do capitalismo, que faria abortar a tendéncia ao ultra-
imperialismo, antes que esta pudesse realizar-se. Apresenta, por sua vez,
aquilo que considera os cinco tragos fundamentais que caracterizariam, a seu
ver, a nova etapa:

1) a concentragio da produgio e do capital levada a um grau tio elevado de
desenvolvimento que criou os monopélios, os quais desempenham um
papel decisivo na vida econdmica; 2) a fusio do capital bancirio com o
capital industrial e a criagdo, baseada nesse “capital financeiro”, da
oligarquia financeira; 3) a exportagdo de capitais, diferentemente da
exportagdo de mercadorias, adquire uma importancia particularmente
grande; 4) a formagio de associagdes internacionais monopolistas de
capitalistas, que partilham o mundo entte si, e 5) o término da partilha do
mundo entre as poténcias capitalistas mais importantes',

A verdade é que Lénin, na tentativa de formular um conceito
totalizante para as transformagdes em curso no sistema capitalista mundial,
misturou trés fendmenos de natureza distinta: as mudancas na base técnica,
que, a partir do deslocamento dos setores lideres, impunham uma maior
concentragio a escala dos fatores de produgdo, uma redefinigio da articulacio
produtivo-financeira (que levava o capitalismo a assumir um cardter
“financeiro”) e uma alteragio dos padrées de concorréncia; a tendéncia A
formagao de impérios coloniais; e a crise do sistema internacional, constituido
sob hegemonia inglesa, que entra em processo diruptivo, dando margem a
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fortes rivalidades entre poténcias e a politicas agressivas de capital financeiro.
A convergéncia destes fendmenos ¢ prépria de um momento histdrico espe-
cifico, sendo que apenas o primeiro (expresso nos trés primeiros tragos
fundamentais de Lénin) ¢ tipico do processo de transformagdes em diregdo
ao capitalismo contemporineo (“monopolista”); os outros dois fené6menos,
historicamente datados (e podendo, em certa medida, ser até confundidos
com “politicas” do capital financeiro) nio caracterizam, de forma alguma, o

. . . <« »it
ingresso do capitalismo em uma “nova etapa™'.

Ao incluir, entre os tracos caracterfsticos, “a formagdo de associa-
¢Bes internacionais monopolistas... que partilham o mundo entre si” e “o
término da partilha do mundo entre as poténcias capitalistas mais importan-
tes”, Lénin parece ter caido no mesmo erro que criticava em Kautski, ndo
levando em conta a natureza essencialmente contraditéria do capitalismo. Do
ponto de vista tedrico, a matriz do equivoco do autor russo reside na
incompreensio do conceito marxista de concorréncia e de sua inter-relagao
com os processos de concentragio e centralizagdo de capitais. Aceitando o
ponto de vista de Hilferding, Lénin passa a ver tais processos, ao contrario
de Marx, como tendentes, se nio a eliminar, pelo menos a reduzir a concorréncia'?.

Paralelamente ao debate marxista, deve-se incorporar também o
conceito schumpeteriano de imperialismo'®. Este, no entanto, aparece des-
pido de uma conortagio especificamente econdmica e de sua determinagao
histérico-concreta. Com isto, ainda que a anélise possa ganhar amplitude,
através de uma nogio que funda o conceito de império no poder das armas
e do dinheiro e percebe sua motivagdo em caracteristicas préprias a natureza
humana, em seus desejos de expansio e dominio, s6 o faz ao prego da

" rentncia 2 intengdo de examinar o processo de mudangas no sistema capi-
talista mundial em curso no final do século XIX e no inicio do século XX.

O uso, portanto, no contexto deste trabalho, do termo imperialis-
mo leva em conta estas multiplas contribuides e aponta para uma definicao
baseada na existéncia de uma clara situagio de dominagio de uma nagio
sobre as demais, dominacio essa exercida através do poder das armas e do
dinheiro e que pode se expressar, ainda que ndo necessariamente, através de
politicas agressivas. De todo o debate, portanto, fica a impressao de que a
verdade estava a meio do caminho. In medio virtu...

Finalmente, e apenas de passagem, o conceito de centro ciclico
principal, acrescentado aqui como pressuposto para a constituigdo de uma
ordem econdmica internacional, ¢ usado com as mesmas caracteristicas que
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lhe foram apontadas por Prébisch em seu trabalho original sobre.o esquema
centro x periferia'. Cabe lembrar que o esquema de Prébisch nio ¢, em
qualquer hipétese, congruente, nem em sua matriz tedrica nem no objeto
que examina nem em suas implicagbes préticas, com as teorias do imperia-
lismo. Prébisch estd preocupado com a existéncia de uma divisdo internaci-
onal do trabalho que é contréria A periferia e com a distribui¢do desigual dos
frutos do progresso técnico no sistema mundial, criticando as conclusées dos
modelos teéricos vigentes a partir de uma anélise rigorosa de seus pressupos-
tos; ndo formula uma teoria da “exploragdo” da periferia pelo centro nem vé
nos movimentos internacionais de capital um fato intrinsecamente perverso
para a periferia.

Retomando a hipétese acima enunciada, e antecipando algumas
conclusdes da anélise dos capitulos seguintes, cabe dizer que, no pés-guerra,
os Estados Unidos j4 eram a maior poténcia econdmica e industrial do globo
(e j4 o eram desde o final do século XIX), jé ocupavam o papel de centro
ciclico principal (tendo substituido a Inglaterra nesta fungio desde os anos
20 ou 30) e jé detinham a supremacia no plano militar (testada no conflito
mundial). Com a guerra, tornam-se hegeménicos e é isto que permite o
estabelecimento de uma nova ordem econémica (e também politica) inter-
nacional®.

O movimento histérico-concreto que permite a constituigdo e a
consolidagio da hegemonia americana - e, portanto, da prépria ordem inter-
nacional - implica desde mudangas internas, econdmicas e politicas, nos
Estados Unidos até a afirmagdo positiva da ideologia americana (expressa no
famoso american way of lifé), passando:

pela difusdo de seu padrio de produgio e consumo, que alimenta
e é realimentado pela transnacionalizagdo das grandes empresas
americanas, gerando este movimento uma 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 padrdes de gestdo e
organizagio produtiva'é;

pela constitui¢io de um padrdo monetdrio internacional baseado
no délar;

pela instauragio, em cada pafs, de padroes de financiamento que
reproduzem o modelo americano, em suas caracteristicas basicas
de “financeirizagdo™"’.
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Sé que esta ordem, fundada na hegemonia americana, e diferente-
mente do sistema sob hegemonia da Inglaterra, j4 trazia em si o germe de sua
prépria dirupgao. No plano produtivo, nio sé pelas razées apontadas por
Prébisch - que via nos Estados Unidos um centro desestabilizador da econo-
mia mundial, pois, ao contrério do centro inglés, a economia americana
concorre com sua prépria periferia, nio estabelecendo com ela relagoes de

trial, provocando acentuadas mudangas na divisdo internacional de trabalho,
abalando fortemente os fundamentos da hegemonia americana e acarretando
efeitos diruptivos sobre a prépria ordem econémica internacional.

Pode-se, assim, dizer em resumo que estas mais de quatro décadas
; que se seguiram 2 IT Guerra Mundial assistiram a um processo contraditério

: ; . . de afirmagio, problematizagdo e desestruturagdo da hegemonia americana e
complementaridade horizontal, mas apenas vertical (para usar a imagem de - L . . o
8 . B . " . ‘ da prépria ordem econ6émica internacional nela fundada. Sua consolidagio
Nurkse'S) - mas porque o movimento de expansio do sistema industrial que I &

' . : S - coincide com a fase de expansdo sem precedentes da economia capitalista
se espraia a partir de seu espago nacional tende a gerar uma competigio . , , ; .
mundial no pés-guerra. J4 os anos que vdo de 1968 a 1978, nos quais outros

generalizada em todos os mercados, acabando por transbordar para a perife- #l - L 5 5 g ' oy
. . . "y ; ) ~ centros se afirmam como poténcias industriais e o sistema instabiliza-se
ria, que se industrializa. No plano monetério-financeiro, pela razio apontada L_u . . ;
i : " . - profundamente pela sucessio de crises que o atravessa, permite uma
por Triffin®, qual seja a de que o poder monopélico de emissio de moeda -

: ) e B . visualizagdo do declinio e mesmo da crise de hegemonia. Posteriormente, a
internacional afeta as possibilidades de coordenagio macroeconémica do

sistema, uma vez que a liquidez internacional s6 pode repousar nos déficits
externos da economia americana, os quais, se persistem, afetam a confianga
no préprio padrio monetirio e, se desaparecem, conduzem 1 recessdo, pela
falta de liquidez adequada ao funcionamento do sistema.

A sucessao de eventos que foi desgastando a hegemonia americana
desde o final dos anos 60 e minando os pilares da ordem econémica
internacional serd vista com mais detalhe nos capitulos seguintes. Cabe
destacar, no entanto, um trago essencial deste processo: tais episédios
afetaram a hegemonia americana em um de seus atributos essenciais - a
capacidade de diregio intelectual e moral. '

Em resposta a sua prépria crise (e a crise de sua dominagio), os
Estados Unidos empreenderam, a partir do final dos anos 70, dois
movimentos na tentativa de restaurar sua hegemonia:

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

outro, no plano estratégico-militar, com a adogdo deprogramas
armamentistas de alto contetido tecnolégico, que acabou por
dobrar a Unido Soviética e destruir sua capacidade financeira.

Tais movimentos, no entanto - e contraditoriamente - vieram a
modificar profundamente, na década de 80, a hierarquia das relagdes
internacionais. Em particular, as tentativas americanas de manter a
supremacia do délar levaram os demais paises do centro capitalista, Japdo e
Alemanha 2 frente, a empreender uma bem sucedida reestruturagio indus-
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partir do final dos anos 70, h4 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 esforgo de guerra.

Tal estratégia, ainda que tenha tido um inegdvel éxito no plano
politico (e ideolégico), n3o eliminou o quadro geral de instabilidade no plano
das relagdes econdémicas internacionais. Antes, o agravou, tornando mais
problemdticos os elementos constitutivos do conceito de ordem
internacional.

No que respeita 4 fungdo de cabega de império, os Estados Unidos
continuam a exercé-la, ainda que com crescentes dificuldades. Pois, se bem

- que continuem a existir relagdes tipicas do chamado imperialismo econémico

(constituigdo de zonas de influéncia, variadas formas de dependéncia, etc.),
bem como as que caracterizam o fenémeno no plano politico (papel de
gendarme over-extended sobre os remanescentes dos velhos impérios
coloniais), tais fatos apenas acentuam a contradigio entre o papel de cabega

_ do sistema, por um lado, e os interesses nacionais e a capacidade financeira

do Tesouro americano, por outro.

J4 no que tange ao papel de centro ciclico principal, os Estados
Unidos também continuam a desempenhé-lo, nio sendo previsivel, dado seu
poderio industrial e financeiro e as dimensdes de seu mercado interno, sua
substitui¢do por qualquer outro pafs.

2

E no que tange ao conceito de hegemonia que os elementos
constitutivos da ordem internacional encontram-se mais problematizados.
Tal conceito, como visto no inicio deste capftulo, inclui a capacidade, expli-
cita ou implicita, de regulagdo de politicas. E a seqiiéncia de politicas macro-
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econdmicas adotadas pelos Estados Unidos desde 1978 tornaram as relagdes
bésicas de comércio e financiamento totalmente desequilibradas. Apesar
disso, no entanto (ou, talvez, exatamente por isso), e devido a formagio de
mercados plurimonetdrios internacionais®, o grau de interdependéncia entre
os trés centros mais importantes aumentou em escala nunca vista.

Numa situagio como esta, a “coordenagio voluntiria” entre os
centros problematiza a propria nogio de hegemonia. Fatos caracteristicos do
momento atual, como a transnacionalizagio do espago nacional norte-
americano, a globalizagio dos mercados financeiros® e as melhores condigGes
de atuacdo dos principais competidores dos Estados Unidos (Alemanha e
Japdo, dada sua integragio com os mercados ampliados da Europa e da Asia),
péem em questio a capacidade de coordenagio de movimentos tio
contraditdrios.

O conceito de hegemonia, ademais, embora mais abrangente e
dotado de maior plasticidade, pode ser questionado em suas zonas de
intercessio com os demais, pois a evidéncia empirica aponta para o fato de
que a hegemonia, no plano das relages internacionais, nas duas vezes em que
foi exercida, somente o foi por nagdes 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 nagdes se constituiram como
poténcias militares e demonstraram clara vocagio imperial?. Resta saber até
que ponto esta inter-relagdo ¢ inevitével. Particularmente em um momento
em que - para nos limitarmos & conceptualizagio 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 decisério, pela possibilidade de
se tornar desnecessiria uma nova guerra em escala planetdria e em que o
poder monopélico de uma tinica moeda internacional pode vir a ser
contestado pela ocorréncia de nova crise financeira mundial de grandes
proporgoes.

Finalmente, cabe perguntar até que ponto as transformagdes
verificadas ao longo dos anos 80, e que continuam em curso, afetaram o
modo de funcionamento do sistema, tal como vinha se dando desde o
término da IT Grande Guerra. Tais mudangas dizem respeito a aspectos
econbmicos essenciais - como a globalizagdo financeira, a emergéncia ¢ a
difusio de um novo paradigma tecnolégico e alteragdes nos padroes de
financiamento, organizagio industrial e concorréncia - e, jd agora, a um
reposicionamento completo das relagdes Leste-Oeste. Se € certo que existem
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evidéncias que demonstram a perda de competitividade dos manufaturados
americanos nos principais mercados, também é certo que este nio é um
fendmeno novo; ao contririo, o que se verificou em tempos recentes foi um
processo de reestruturagdo parcial da inddstria norte-americana, ainda que
sem politica explicita, que lhes permitiu sustentar uma posi¢ao de lideranga
em virios setores. ' '

O que é grave em relagdo aos Estados Unidos é a desarticulagio de
seu sistema financeiro e a crise social de um espago nacional que se
transnacionalizou. Desta forma, se teve éxito em sua estratégia de dobrar a
Unido Soviética e se, no seu campo, nenhuma outra poténcia contesta sua
posi¢io de cabega do sistema - fatos que poderiam ser indicadores da
existéncia de uma relagio hegemdnica - ndo hd como negar que pelo menos
um aspecto bdsico da relagdo capitalista - qual seja o de reproduzir, como
valor universal, seu préprio sistema de produg¢do de mercadorias - estd posto
em questdo, e sio eles - os Estados Unidos - que t&m que se adaptar a
métodos e processos industriais exégenos.

E a visio conjunta de todos estes fatores e processos que permite
a conclusio de que o quadro atual sinaliza para um perfodo de extrema
instabilidade na economia mundial e nfo para a emergéncia de uma nova
ordem econdmica internacional®.

NOTAS

! Apenascomo exemplo, valeareferénciaalUPER] (1991), 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, zouz
court, o objeto da anilise sio as estruturas e relagdes, de natureza basicamente
politica, que se estabeleceram entre os dois grandes centros de poder desde a II
Guerra Mundial, bem como a forma como se articularam com suas respectivas
periferias; jd a ordem econdmica internacional diz respeito tdo somente a relagdes
no interior da economia mundial capitalista, as quais, evidentemente, também
foram fortemente influenciadas pela existéncia de uma ordem politica bipolar.

3 Citado em GRUPPI (1978), p. 79.
4 Ver HOBSON (1902).
5 Ver FIELDHOUSE (1961) e KOEBNER (1949).

¢ Ver HOBSON (1902), HILFERDING (1910), LUXEMBURG (1912), KAUTSKI
(1914-15),LENIN (1917) e BUKARIN (1917).

7 Ver BARRAT BROWN (1970).



O AJUSTE IMPOSSIVEL

8 A critica aos pontos de vista de Rosa de Luxemburg foi realizada por Tugan-
Baranovski. Kalecki resume os pontos do debate entre ambos em seu ensaio “O
problema da demanda efetiva em Tugan-Baranovski e Rosa Luxemburgo”; ver
KALECKI (1980).

® KAUTSKI (1914-15), p. 30 e 128.

10 LENIN (1917), p. 641-642.

! Lénin, na verdade, deu um passo atrds em relagio a Hobson, que havia analisado

separadamente os fendmenos do imperialismo e da formagio do moderno capita-
lismo. Ver HOBSON (1894) e HOBSON (1902).

12 Ver ZONINZEIN (1990).

3 Ver SCHUMPETER (1919).

¥ Ver PREBISCH (1949).

" 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.

16 Esta difusdo se d4 tanto em nivel da estrutura de produgdo - com a conformagio de
complexos metal-mecinicos, centrados no automével e apoiados no uso intensivo
de petréleo e na expansio da malha rodovidria - quanto da organizagio industrial,

com a generalizagdo da corporagio multidivisional (através das empresas trans-
nacionais), com seus métodos de gestao, financiamento e conquista de mercado.

17 Ver BRAGA (1991).

'8 Ver NURKSE (1979).

' Ver TRIFFIN (1960).

% Ver MIRANDA (1992).

2 Ver KUTTNER (1991).

22 Estas parecem ser condigdes necessdrias, mas certamente nio suficientes, como o
demonstram, na histéria, o destino de Holanda, Franga, Alemanha e - até agora -
Japido.

2 O desiderato de uma ordem econ6mica internacional auto-regulada, “voluntaria
mente” coordenada pelos trés grandes (ou pelos sete) e organizada segundo os
principios da doutrina neoliberal ndo deixa de ser um descendente bastardo e
temporio das teses kautskianas do ultra-imperialismo. Continua a valer, hoje como
no infcio do século, a observagao de Lénin sobre a natureza necessariamente contra-
ditéria do capitalismo, fundada em uma visdo que coloca, como categoria central
para o entendimento de sua lgica e de sua dinimica, o conceito de concorréncia
e suas inter-relagdes com os processos de concentragio e centralizagdo de capitais,
e de introdugio e difusio de progresso técnico.

O MOVIMENTO GERAL DE CONSTITUICAO

E A CRISE DA ORDEM MUNDIAL

O POS-GUERRA"

Comecemos com uma platitude. A configuragio que assume hoje
a economia internacional - com seu elenco inesgotdvel de problemas, desafios
e dividas - ¢ o resultado de um processo que se desenrola desde o final da
I Guerra Mundial. Este perfodo assistiu a um movimento de radicais
transformagbes abarcando praticamente todas as 6rbitas da atividade
econdmica, nao apenas a produtiva e tecnoldégica, mas também a comercial
e a monetdria e financeira. E, apenas para nio deixar de mencionar, acarretou
alteragGes profundas na dimensdo de poder que lhe ¢ implicita,

Como se sabe, os anos que transcorreram entre as duas grandes
guerras foram marcados pela incapacidade da Inglaterra de restabelecer sua
hegemonia e, em conseqiiéncia, 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 prépria economia mundial nio consegue recobrar o
dinamismo que havia alcangado no perfodo anterior, quando era clara e
evidente a hegemonia inglesa. A Europa nio conseguiu produzir
transformacdes estruturais suficientes para garantir seu dinamismo, e os
Estados Unidos, apesar de ji serem a maior poténcia industrial e de terem
experimentado um importante processo de mudanga estrutural, ainda eram
uma economia excessivamente introvertida, de qualquer ponto de vista.

Do angulo estrito da politica econémica, o entreguerras se
caracterizou por tentativas, particularmente por parte da Inglaterra, no
sentido do restabelecimento do assim chamado “padrio ouro”, tal como
havia vigorado no perfodo anterior 4 I Guerra Mundial?. O agugamento das
rivalidades e dos conflitos entre os principais pafses capitalistas, em todos os
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planos, particularmentc no financeiro e comercial, com as sucessivas
desvalorizagoes do cAmbio, no que entdo se chamou de politica de arruinar
os vizinhos, levou a uma profunda desestruturagdo da economia mundial,
com reducio do fluxo de mercadorias e de capitais e a formagio de blocos
regionais ou politicos de comércio.

Os anos que se seguiram a II Guerra Mundial, no entanto,
presenciaram uma completa reversio deste quadro. Em primeiro lugar, pelo
novo papel que os Estados Unidos passaram a desempenhar. A Guerra teve
um impacto extremamente importante sobre a economia americana, tanto
do ponto de vista quantitativo quanto do ponto de vista da articulagdo entre
os diferentes blocos de capital. O préprio Estado americano ganhou uma
dimensdo nova, reforcando sua posi¢io enquanto articulador entre esses
blocos?, e a ideologia americana se afirmou, rompendo com o cariter
introvertido que a havia caracterizado no perfodo anterior. Os Estados
Unidos assumiram claramente sua posi¢do de poténcia hegemoénica e
procuraram estabelecer uma ordem internacional que lhes fosse favordvel.

Tudo isto fica bastante nitido nas conferéncias que se seguiram ao
encerramento do conflito, ganhando expressio politica na constituigao da
ONU e expressio econémica na Conferéncia de Bretton Woods, em que
foram criados o FMI e o BIRD (Banco Mundial). Esta nova
institucionalidade, em sua composi¢io e em suas regras bdsicas de
funcionamento, era o resultado direto da supremacia politica, militar e
econdmica dos Estados Unidos no mundo capitalista.

A vontade de poténcia manifestada pelos Estados Unidos no
imediato pés-guerra pode ser claramente observada nas politicas que este pais
desenvolveu em relagio a seus adversdrios e a seus aliados da véspera. No que

“toca 2 Alemanha e ao Japio, por exemplo, o objetivo implicito era, sendo a
sua desindustrializagio, a0 menos a desconcentragio do poder econdmico,
em mios dos grandes grupos financeiros daqueles pafses.

Esta politica tinha uma contrapartida em relagio aos préprios
aliados americanos, evidenciada nos acordos de Bretton Woods. As regras
que dali resultaram, por sua rigidez, criavam sérias dificuldades para a
recuperagio daqueles paises. As conseqiiéncias desta atitude nio se fizeram
sentir, no entanto, apenas no plano econdmico, mas sobretudo no plano
politico. E foi, talvez, movido principalmente por razdes politicas que os
Estados Unidos se viram obrigados a alterar sua posicao.

O avango soviético no leste europeu e os éxitos eleitorais dos
partidos comunistas no ocidente sinalizaram um quadro que demonstrava ser
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insustentdvel a manutengio 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
dire¢do. Em marco, foi proclamada a doutrina Truman, pela qual os Estados
Unidos se comprometiam a apoiar a reagdo aos movimentos de libertagdo da
Grécia e da Turquia e se dispunham a ajudar financeiramente os paises que
se decidissem a lutar contra o comunismo; nos dois meses seguintes, os
governos de coalizdo da Franga e da Itdlia foram dissolvidos e os partidos
comunistas deles excluidos; em junho foi aprovado o Plano Marshall,
destinando recursos para a reconstrugdo européia.

Para viabilizar o novo plano - que é o que nos interessa, de um
4ngulo estritamente econdémico - seria preciso, no entanto, nao sb esquecer
as regras que os proprios Estados Unidos haviam estabelecido em Bretton
Woods, como permitir a reconstrugio de Alemanha e Japio, paises
estrategicamente situados na fronteira da guerra fria. Trés aspectos desta
reviravolta merecem aqui ser destacados:

em primeiro lugar, o Plano Marshall abriu espago para uma
maior integragido da Europa capitalista, o que viria a ocorrer ji
em 1948 com a criagio da OECE (antecessora da OCDE) e se
desdobraria em um processo cuja culminéncia foi a constituigio
da Comunidade Econémica Européia em 1958 e cujos degraus
intermedidrios passaram pela Unido Européia de Pagamentos
em 1950 e pela Comunidade Européia do Carvio e do Ago em
1951; em conseqiiéncia, as barreiras ao comércio intra-europeu
foram sendo gradativamente reduzidas e, j4 nos primeiros anos
da década de 50, dois tergos de seu total eram isentos de tarifas;

em segundo lugar, permitiu-se desvaloriza¢bes macigas em
relagdo ao délar, medida esta que era a prépria negagio das
regras recém-estabelecidas em Bretton Woods; caso isto ndo
fosse feito, no entanto, a prépria ajuda poderia tornar-se indtil;

finalmente, os Estados Unidos passaram a aceitar a
discriminagdo contra os produtos americanos nos mercados
europeu e japonés, a0 mesmo tempo em que abriam seu enorme
mercado interno para os produtos provenientes daquelas regides.
A literatura especializada sobre este perfodo costuma dividi-lo em

duas etapas: uma, que se estende do imediato pés-guerra até a segunda
metade dos anos 50, denominada de “escassez de délares”; outra, para os anos
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seguintes, que seria a da “abundéncia de délares”. O periodo que se seguiu
3 adogdo do Plano Marshall, na verdade, corresponde a uma fase em que os
principais paises europeus e o Japdo melhoraram sua posi¢io relativa,
quaisquer que sejam os indicadores consultados (produgio, produtividade,
comércio exterior, reservas internacionais).

As conseqiiéncias mais graves para a hegemonia americana, porém,
nio disseram respeito ao surgimento de condigdes que permitissem as
economias européias e japonesa crescer em tamanho e poder competitivo
(com base em suas moedas desvalorizadas, baixos custos de mao-de-obra,
tecnologia atualizada proporcionada diretamente pelos Estados Unidos e
forte apoio do Estado) e sim ao desbalanceamento da relago de forgas no
plano internacional. Iniciou-se af um processo de queda progressiva da
participagdo americana na produgio manufatureira e no comércio mundiais,
ainda que mantivessem sua supremacia industrial e tecnolégica e todo o seu
poderio como poténcia financeira e grande produtor agricola.

Alguns tragos marcantes da evolugido da economia internacional ao
longo dos anos 50 e 60 merecem ser aqui destacados.

Em primeiro lugar, foi s6 a partir de meados da década de 50 que
se iniciou a intensificagdo da concorréncia intercapitalista sob hegemonia
americana, com a expansio das filiais das grandes corporagdes
manufatureiras, apés a etapa prévia de exportagio de mercadorias e de
endividamento financeiro do resto do mundo contra os Estados Unidos.
Algumas mudangas institucionais importantes, no iambito europeu,
permitiram esta elevagio do investimento direto por parte das grandes
empresas americanas, as mais importantes das quais dizendo respeito ao fim
das restricoes a movimento de capitais e 2 conversibilidade das moedas. Este
movimento ensejou, no ambito de cada espago nacional europeu, a
emergéncia de respostas industriais fortemente dinimicas dos capitais
nacionais, tanto privados como estatais.

Exatamente por esta razdo, h4 que se observar, em segundo lugar,
que os padrdes de industrializagio na década de 60 foram extremamente
semelhantes em todos os pafses do mundo®. Cabe ressaltar aqui ndo apenas
os milagres europeus (os casos alemio, francés e italiano) mas sobretudo o
japonés. O desempenho particularmente dinimico e inovador da economia
japonesa permitiu que este pafs safsse finalmente do atraso em que se
encontrava e desfizesse seu famoso dualismo tecnolégico. O Japao ingressou,
por esta época, na era do mercado de consumo de massas, jd atingido hd
muito pelos pafses europeus desenvolvidos. Mesmo estes, no entanto,
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generalizaram uma forma particular de consumo que é o de beps duraveis,
recurso dindmico de expansdo do mercado interno que a economia americana
jd tinha saturado desde o imediato pés-guerra. A caracteristica principal desta
fase reside portanto na generalizagio do padrio de produgio 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 questdo monetdria ¢ financeira ¢ outro aspecto importante na
caracterizagdo do periodo, pois nela se expressou a contradigio entre o papel
dos Estados Unidos como centro monetério, emissor de “moeda
internacional”, e os interesses do Estado nacional americano. O ponto merece
atengdo porque ¢ exatamente na virada entre os anos 50 e 60 que o sistema
monetdrio internacional, estruturado em Bretton Woods, enfrenta o seu
primeiro momento critico, com manifestagdes de desconfianca em relacio ao
délar. O fato colocava em cheque o poder conferido aos Estados Unidos de
dispor de um padrdo monetdrio que era simultaneamente moeda nacional e
meio de pagamento internacional. Sua base residia em que o comércio € o
investimento direto haviam suplantado o ritmo de criagio de reservas, que,
como ndo podia depender da “reliquia bdrbara” da producdo aurifera,
apoiava-se crescentemente nos déficits americanos no balango de pagamentos.
Isso porém tinha o seu prego, como profeticamente advertira o professor
Triffin®: se o déficit americano aumentasse, a credibilidade no délar cairia e
o sistema entraria em colapso pela impossibilidade de os Estados Unidos
atenderem as demandas de conversio em ouro; mas se os Estados Unidos
passassem a obter superdvits, enxugariam a liquidez do sistema internacional,
inibindo a expansio do comércio mundial ¢ o préprio crescimento
econdmico. Af se revelava, em toda a sua extensio, a contradi¢io entre o
cardter 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 manifestagio de desconfianga tentaram minimizar os efeitos desta
contradigdao®. Mais nio fizeram, porém, que sancionar, no plano institucional,
os anseios de expansio e integragio do capital em seu circuito
internacionalizado. Na verdade, a consegiiéncia das medidas adotadas pelo
governo dos Estados Unidos para reduzir os déficits do balang¢o de
pagamentos foi a saida para o exterior dos bancos americanos - restabelecendo
em sua fntegra, 2 escala internacional, o circuito de reprodugio do capital -
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e a formacdo de um mercado financeiro off-shore, conhecido como mercado
de eurodélares. Este mercado, ao se expandir, permitiu alimentar, através do
sistema bancdrio privado, a transnacionalizagio do sistema capitalista,
escapando paulatinamente ao controle dos instrumentos tradicionais de
politica econdmica. Permitiu, em particular, a expansio da produgio e do
comércio europeus, independentemente da politica monetdria, em geral
ortodoxa, de seus bancos centrais .

A DECADA DE 70

Os anos 70 se iniciam sob o signo da crise monetéria internacional,
A qual se seguem a desvalorizagdo do délar e a adogao de um sistema de taxas
de cimbio flutuantes, e terminam sob o impacto da mudanga da politica
monetiria americana, revalorizando a sua moeda e abrindo as portas para a
recessio mundial. Entre um e outro, o choque do petréleo assinala, no plano
do significado, a reviravolta nas tendéncias de crescimento a longo prazo da
economia mundial’, '

Na verdade, por sob tudo isto, explicitada estava a crise americana
desde o final dos anos 60, em seus aspectos comercial, fiscal e mesmo militar®,
confirmando-se a transnacionalizacio global do sistema capitalista ¢ a perda
progressiva da hegemonia americana.

No plano produtivo, j4 ao fim daquela década, o impulso dindmico
que havia presidido a expansdo das economias capitalistas avancadas comegou
a perder forga, revelando os primeiros sinais de esgotamento do padrio
industrial vigente. Este fendmeno foi mais acentuado exatamente nos setores
lideres e suas causas foram variadas. Entre elas certamente figura a saturagio
nos processos de difusio 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 ¢ progresso técnico, se desfazia e, por isso, as taxas
de incremento da produtividade passaram a ser menores. Em consegiiéncia
deste menor ritmo de crescimento, tanto da produgio quanto da
produtividade, as margens de capacidade nio utilizadas aumentaram,
desestimulando a inovagio e consolidando a tendéncia declinante. Os efeitos
depressivos encadeavam-se uns aos outros, atingindo inclusive o comércio
internacional: diferentes pafses adotaram politicas protecionistas, reduzindo
o efeito realimentador sobre o crescimento que a demanda externa exercia.
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Duas questdes devem ser aqui ressaltadas por sua importancia no
plano macroeconémico. Dizem elas respeito ao nivel de endividamento e 3
inflagdo. O rdpido crescimento industrial dos anos 50 e 60 esteve associado
a um endividamento crescente por parte de familias, empresas € governo
Quando a tendéncia reverteu, este endividamento se tornou cumulativo t;
revelou sua face perversa, pela necessidade que impunha de mecanismos para
girar a prépria divida. A conseqiiéncia foi uma elevagio do custo financeiro
das empresas que, somada a uma estrutura rigida de custos fixos, reduzia as
margens efetivas de lucro e induzia a elevagio dos mark-ups desejados nos
setores oligopolizados, formadores de precos 4 escala internacional, o que era
finalmente repassado aos pregos finais.

No que toca ao setor piblico, o ritmo declinante da atividade
econdmica implicava simultaneamente aumento de despesas e redugio de
receitas, agravando a pressio inflaciondria. Quanto aos saldrios, sempre
apresentados como responséveis pelas tendéncias aparentes de profit squeeze,
experimentavam um duplo movimento: os saldrios reais eram pressionados
para baixo enquanto os saldrios nominais subiam, em conseqiiéncia do
tltimo miniboom sincronizado antes do choque do petréleo (1970-1973),
quando se verificou uma modificagio dos pregos relativos favordvel s
matérias-primas e aos alimentos.

As margens de rentabilidade corrente da inddstria encontravam-se
assim pressionadas por todos os lados, enquanto se reforava,
f:ontraditoriamente, a rentabilidade dos setores mercantil e financeiro. Tudo
isto representava obstéculos 4 capacidade de acumulagio do setor industrial,
aumento da capacidade ociosa e tendéncia 2 sobreacumulago improdutiva.
Nesta ética, o choque do petréleo veio apenas reforcar e intensificar pressdes
e tendéncias que j4 estavam presentes (implicitas umas, explicitas outras)
desde antes.

Vista a questdo de uma 6tica mais ampla, qual seja a da articulagdo
da ordem econémica mundial, pode-se observar que também, desde o final
dos anos 60, comegaram a se desfazer os mecanismos de regulagio
constituidos a partir da hegemonia americana. O aspecto financeiro é aqui
ess-cncial, pois foi neste periodo que se deu a expansio do mercado financeiro,
privado e internacionalizado (cuja origem foi apontada na secio precedente),
atingindo, em curtissimo espago de tempo, dimensdes gigantescas’. Este
mercado, nesta época, ainda se mostrava plenamente funcional 3 légica e 2
dinimica das grandes corporagGes transnacionais. A economia mundial, no
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entanto, estava posta diante do “ovo da serpente”, pois quem se dispusesse
a olhar sob a casca do ovo 14 veria a serpente por inteiro. Ao modificar o
cardter da atividade bancéria, ao constituir um mercado financeiro, unificado
e privado, livre de regulamentagées nacionais, ao transcender as fronteiras
nacionais, ele tornava ineficazes as politicas monetdria, fiscal e cambial de
qualquer pafs e criava as condigbes para a febre especulativa que viria a por
abaixo o sistema de Bretton Woods, em um primeiro momento, €
desestabilizar a prépria economia mundial, posteriormente.

O agravamento permanente do déficit americano no balango de
pagamentos, ademais, impedia que o padrdo délar sustentasse seu poder de
ordenagio dos movimentos comerciais e financeiros. A tentativa de manter
artificialmente o délar como moeda padrio, através de sua crescente
sobrevalorizagio, aprofundou a perda de competitividade natural de grande
parte da industria americana frente s recém-implantadas, modernizadas e
dinimicas industrias européias e japonesa, acicatadas, ademais, pela prépria
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 exportagdes ¢ os déficits
fiscal e de balango de pagamentos as suas manifestagbes mais aparentes. E a
quebra de confianga no délar, a sua conseqiiéncia mais imediata, acarretando
uma intensa especulagio contra o délar, movida pelas préprias empresas
americanas no exterior. O desenrolar deste processo levou a um desenlace por
demais conhecido: o governo americano suspendeu a conversibilidade do
délar e promoveu a sua desvalorizagdo, adotando o sistema de taxas flutuantes
de cimbio.

O pano de fundo da natureza estrutural desta crise estd em que, no
miniboom dos primeiros anos da década, a taxa de acumulagio da economia
nacional americana ¢ inferior ndo apenas 4 do subsistema de filiais mas a sua
prépria taxa histérica do pés-guerra. Além disso, o subsistema de filiais
americanas expandia-se menos rapidamente (o que j4 vinha ocorrendo desde
meados da década anterior) que o conjunto de filiais européias e japonesas

, no mundo. '

As conseqiiéncias do “choque do petréleo” devem assim ser vistas
no 4mbito de um movimento de desestruturagio mais amplo e mais
profundo. Por outro lado, os Estados Unidos nio trilharam desde logo o
caminho em direcdo ao ajuste estrutural e 2 busca de novas oportunidades
de expansdo. Ao enfrentar o problema apenas com o recurso as técnicas de
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ajuste monetdrio no balango de pagamentos, a0 mesmo tempe em que suas
empresas oligopolizadas aumentavam pregos e seus bancos empreendiam a
reciclagem dos excedentes da OPEP, contribufram decisivamente para o
agravamento das condi¢des de funcionamento da economia mundial.

O Japio, ao contrério, embora dependente do petréleo importado
em cerca de 80% de seu abastecimento energético, pagou em tempo recorde
a “fatura petrolifera”, gragas a um extraordindrio esforco comercial. Este, por
sua vez, é indissocidvel da reestruturagio industrial que j4 vinha sendo
discutida e mesmo implementada na ilha desde fins da década anterior, tendo
sido inclusive objeto de longo documento do MITI. A resposta japonesa ndo
buscou realizar programas de ajustamento convencionais, mas sim um ajuste
estrutural planejado, desacelerando em forma continua e estdvel a taxa de
investimento e a produgdo nos setores tradicionais. Conseguiu, desta forma,
iniciar uma mudanga consistente do padrio de acumulagio, a comegar pela
base técnica, a estrutura produtiva e os mecanismos de alocagdo de recursos.
Para isso, utilizou-se tanto das politicas de pregos e financiamento como de
um conjunto de restrices e estimulos cujos efeitos se faziam sentir
diretamente sobre a matriz de produgio, e nio de sinais de mercado ou de
politicas de oferta ¢ demanda globais'®.

Entre um extremo e outro, os paises da Europa procuraram ajustar-
se a nova realidade internacional, de forma mais timida uns, outros de forma
mais ousada. De qualquer modo, os fatores de dirupgio que entio se
pronunciaram, quando vistos de um 4ngulo estritamente econdmico,
apresentam manifestagGes aparentes dificeis de serem integradas nos marcos
de uma visdo tradicional. Em primeiro lugar, uma queda nas taxas de
crescimento de produto, emprego e investimento, nos principais pafses
capitalistas. Em segundo lugar, um agravamento das tensoes inflaciondrias.
Em terceiro lugar, o surgimento de problemas generalizados de balango de
pagamentos, ampliando a instabilidade monetiria e cambial e promovendo
uma redugio nos fluxos internacionais de comércio. Por tltimo, uma
disritmia no movimento ciclico das economias capitalistas avangadas.

Outra conseqiiéncia singular do primeiro choque do petréleo
relacionou-se com a forma como foi feita a reciclagem dos superdvits dos
paises da OPEP. Coube esta tarefa inteiramente s institui¢bes privadas,
localizadas no chamado euromercado, que absorveram o aumento brutal da
liquidez internacional e promoveram o endividamento de pafses, empresas e
governos, particularmente no Terceiro Mundo e nos paises socialistas. Estes
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empréstimos, realizados a riscos crescentes, taxas de juro reais negativas e
prazos de maturidade cada vez mais curtos, deram margem ao surgimento de
uma divida financeira global excessiva e desestabilizadora para a economia
mundial.

Esta expansio, tanto da liquidez quanto da divida, ndo foi
acompanhada, por seu turno, por um crescimento correspondente das
reservas em poder dos bancos centrais, o que eliminava a possibilidade, para
as autoridades monetdrias de qualquer pais, de controlar o mercado. O
desequilibrio financeiro implicito neste processo s6 foi percebido claramente
ao final da décéda, quando o sistema internacional de pagamentos entrou em
colapso.

E provével que tenham sido mais as razoes internas, particularmente
as de natureza fiscal, que levaram os Estados Unidos, em 1978, a reverter sua
politica econdmica no que tange  taxa de juros e  desvalorizago de sua
moeda, com a adogdo de uma politica monetéria rigida. Depois do “segundo
choque do petréleo”, em 1979, no entanto, esta politica aparece claramente
associada a0 desejo da poténcia imperial de retomar sua hegemonia, ameacada
no interior do sistema capitalista.

Retomando a idéia contida na primeira frase desta segdo, pode-se
dizer que os anos 70 foram um perfodo em que a moeda americana esteve
desvalorizada. Os manuais de economia ensinam que a depreciagdo da moeda
eleva os precos relativos dos bens importados ¢ reduz os dos bens exportados,
permitindo assim melhorar o saldo comercial. Na verdade, isto s6 ocorre em
certas condicGes, entre as quais ressaltam a existéncia de limites, institucionais
ou técnicos, A substitui¢do entre a produgio nacional e a produgio estrangeira
e o padrio de concorréncia nos mercados em que estes produtos estdo
inseridos. Ou seja, é preciso que estes mercados comportem a concorréncia
em pregos.

Nesta 6tica, teria sido indtil a mudanga da politica cambial
americana nos anos 50 e em boa parte dos anos 60, simplesmente porque ndo
havia concorrentes face aos quais se justificasse a desvalorizagdo da moeda.
Os pregos dos produtos exportados eram limitados pela concorréncia que as
préprias empresas americanas travavam entre si € 0s volumes pela existéncia
de barreiras protecionistas, principalmente no Extremo Oriente.

A situagio tornou-se inteiramente outra a partir do final dos anos

60, nio s6 no que respeita aos produtos agricolas, cuja participagdo na pauta
de exportagbes americana era significativa, mas também a uma gama
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crescente de produtos manufaturados em relagio aos quais a superioridade,
em termos de competitividade de Japio e Alemanha, foi se tornando
esmagadora. A perda da vantagem tecnolégica dava algum sentido 2
manipulagdo da taxa de cAmbio como instrumento de reequilibrio
macroecondmico e de politica industrial.

Por outro lado, a posigio dominante dos Estados Unidos permitia-
lhes minimizar um dos maiores inconvenientes da desvalorizacdo cambial:
a pressdo inflaciondria decorrente da elevagio de precos dos produtos
importados. A verdade ¢ que os precos do petréleo e de boa parte das
matérias-primas eram (e sio) denominados em délar. Esta é uma das razdes
que explica que a inflagdo americana tenha sido relativamente pequena,
apesar da depreciagio da taxa de cAmbio e do “choque do petréleo”. Outra,
por certo, foi o ajuste sobre os saldrios. Desde o fatidico ano de 1971, a New
Economic Policy tentou uma politica de rendas, que comegou por um
congelamento de pregos e saldrios e que se manteve muito mais como um
controle estrito sobre estes que sobre os primeiros; ademais, o quadro
recessivo que se seguiu 2 elevagio dos pregos do petréleo permitiu que os
reajustes salariais corressem por baixo da inflagdo.

Se a depreciagio foi acompanhada por uma redugio dos saldrios
reais, ela também contribuiu para frear a exportagio de capitais, tornando os
investimentos no estrangeiro mais caros e, simetricamente, favorecendo os
investimentos estrangeiros no espago econdmico americano. E como a
depreciagio se prolongou por vérios anos, seus efeitos revestiram-se de um
cardter estrutural, mais do que de paliativos para remediar desequilibrios
conjunturais. .

Nio se pode dizer, entretanto, que a década de 70 tenha trazido
melhoras significativas da posigdo relativa dos Estados Unidos face a seus
competidores. Ao contrério, este foi um perfodo em que todas as andlises
conclufam 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 monetdria e fiscal favoreciam uma rdpida retomada do
crescimento, ainda que inflacionista, particularmente desde fins de 1975. Por
outro lado, a redugdo do prego relativo do petréleo incitava as empresas a nao
mais economizar energia. Com isso, o balango comercial tornou-se deficitario
em 1976 e assim permaneceu até o fim da década, apesar do desempenho da
conta de manufaturados nio ter sido desfavorivel.

O quadro de declinio industrial dos Estados Unidos, desta forma,
persistia, ainda que a politica do benign neglect praticada pelas autoridades
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econdmicas americanas em relagdo A taxa de cAmbio tenha propiciado uma
certa melhoria de sua posigio comercial. Mesmo esta, no entanto, permanecia
em uma situagio de precdrio equilibrio. A persisténcia desta politica,
portanto, poderia afetar as bases da predominancia financeira dos Estados
Unidos e tornar a inflagio incontroldvel. Foram estas razdes, por certo, que
levaram as autoridades econémicas daquele pafs a modificar sua politica
monetdria em 1978, elevando a taxa de juros e revalorizando o ddlar.

Esta reviravolta, no entanto, teve um significado profundo nas
relagbes econdmicas internacionais, ao qual se somou o “segundo choque do
petréleo”, sancionando a nova dire¢do. 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 que isso, esta nova atitude implicava
uma tentativa de retomar a ameagada hegemonia americana sobre o sistema
capitalista, através de uma politica de afirmagio da soberania do délar. E sob
este signo que comegario os anos 80'".

A DECADA DE 80

Os anos 80 comegam assim sob o impacto da revalorizagdo do ddlar
e da elevacio dos patamares das taxas de juros, colocando o conjunto da
economia mundial no limiar de uma ruptura. A natureza necessariamente
recessiva desta politica tinha como contrapartida levar as demais economias
capitalistas a realizar um ajuste forgado, submetendo-as ao dominio da
politica econdmica americana. A conseqiiéncia mais imediata foi a ocorréncia
de forte instabilidade nos balangos de pagamento de praticamente todos os
paises, bem como de déficits fiscais de natureza financeira, ligados aos ajustes
monetirios dos balangos de pagamento'?. Até mesmo o Japao, que sempre
fizera uma politica fiscal dura e uma politica monetaria frouxa, reorientou sua
politica econdmica, realizando uma reforma monetria e financeira de corte
mais ortodoxo.

A explicitagio 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 aparelho produtivo; por
parte dos demais paises capitalistas centrais, encontrar mecanismos
alternativos de regulagio macroecondmica para fazer face 2 diplomacia do
délar forte. Em termos gerais, a tomada de posigao unilateral por parte dos
Estados Unidos, quanto 2 revalorizagio de sua moeda e a definigao da politica
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de juros altos, tornou-se o fato mais marcante do primeiro qiiinqiiénio da
década, ndo restando 4s demais economias capitalistas centrais sendo acatd-
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
monetdria e fiscal nacionais.

Paralelamente a isso (e talvez exatamente por causa disso), esse
primeiro qiiingiiénio dos anos 80 assistiu a um esfor¢o bem sucedido de
reestruturagdo industrial de alguns paises europeus e asidticos e levou ao
colapso o mundo periférico, estivesse e'le na érbita capitalista ou socialista.
De modo geral, o correto entendimento do desempenho econdémico das
principais economias capitalistas exige o exame dos dois componentes de
mudanga presentes nos anos 80: o ajuste macroecondmico e o processo- de
reestruturacdo industrial. E mais, exige o esfor¢o de percebé-los em sua
interligagdo e em seus processos de continua realimentagio, tal como serd
tentado no préximo capitulo.

De modo geral, no entanto, pode-se dizer que, enquanto no Japao
o processo de reestruturagio foi global, Estados Unidos e mesmo Alemanha,
ainda que esta de forma inegavelmente bem sucedida, mais ndo fizeram que
elevar sua competitividade naqueles segmentos em que j4 possuiam vantagens
comparativas (absolutas) histéricas. E tais caracteristicas particulares da
reestruturagdo industrial ndo podem ser dissociadas das politicas de natureza
macroecondmica que tais paises implementaram: o Japio apoiado nos
crescentes fluxos de capitais privados; a Alemanha, aparentemente através de
uma politica monetéria ortodoxa, mas de fato submetendo o conjunto da
Europa capitalista aos seus desideratos hegeménicos na regido; os Estados
Unidos, através do endividamento contra o resto do mundo.

Délar apreciado, juros elevados, alto prego dos insumos energéticos,
ameagas de colapso financeiro e mudangas na base técnico-produtiva das
inddstrias de bens de capital, micro-eletrdnica e de telecomunicagdes
tornaram-se assim o acicate de alteragbes nas vantagens competitivas
estabelecidas entre economias, industrias e empresas. A conjugagio destas
varidveis tornou negativos os niveis de produgdo e investimento industriais,
particularmente nos préprios Estados Unidos e em toda a periferia endividada
do sistema. No perfodo mais duro do ajuste, entre os anos de 1980 e 1983,
diminufram a renda e o emprego disponiveis e sobrevieram problemas
significativos no sistema bancdrio, particularmente naquela parte que era
credora dos setores sem rentabilidade ou que estava comprometida com
empréstimos 3 América Latina e ao Leste Europeu.
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A superagio deste quadro recessivo iniciou-se pela recuperagao da
economia americana, a partir do segundo semestre de 1983, através da
ampliagdo 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 quantitativos e sancionou 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 expansio econdmica por um perfodo bastante longo. Os
desequilibrios, no entanto, continuavam presentes: o crescimento das
economias americana, japonesa e alemi ficou, em grande medida,
condicionado pela instabilidade dos pregos e das moedas internacionais, que
se manifestava através dos movimentos de capital financeiro de curto prazo
e por pressdes inflaciondrias internas.

Neste sentido, j4 no Encontro dos Sete em 1984 (London II),
comegou-se a discutir a necessidade da adogdo 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 target
zones para as taxas de cimbio e obter-se maior responsabilidade por parte de
Japao e Alemanha sobre a estabilidade ¢ o crescimento econémico global. Por
trds dos objetivos declarades, .no entanto, o que se buscava na verdade era
evitar o hard landing do délar. E os Estados Unidos, por seu turno, tentavam
garantir que a desvalorizagdo inevitdvel de sua moeda, provocada pelos
déficits comerciais crescentes, fosse sustentada pelos dois grandes paises
industriais mais interessados em manter o mercado americano aberto. Como
se dizia na época, o 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 coordenagio macroecondmica mais ativa, como forma de
minimizar os efeitos de seus desequilibrios fiscal e comercial. Em 1986, a
politica de desvalorizagio do délar tornou-se bem mais acentuada e a
coordenacio entre Estados Unidos, Japdo e Alemanha deixou de estar voltada
basicamente para a determinagio de metas especificas para a taxa de cdmbio.
Deveria, na opinido de seus formuladores, ser encarada como uma politica
mais ampla, destinada a promover o crescimento econébmico nio
inflaciondrio, a fortalecer o livre comércio e a incentivar o investimento
produtivo. Ainda aqui, no entanto, uma leitura mais atenta dos acon-
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tecimentos haveria de visualizar que a reorientagdo da politica americana
destinava-se a realizar a desvalorizagio de sua divida puiblica, que j4 se tornava
gigantesca, transferindo o 6nus para os bancos japoneses, carregados que
estavam de titulos do Tesouro americano.

Esta politica de divisdo de responsabilidades quanto 4 manutengio
do crescimento e da estabilidade prosseguiu até o final da década, quando se
interrompe o longo ciclo de crescimento experimentado pelas economias
capitalistas centrais. No Encontro dos Sete em Paris, em julho de 1989,
Estados Unidos, Japdo e Alemanha j4 apresentaram prioridades diferentes

-devido 2 diversidade de seus problemas internos. O comunicado final do

encontro nio trouxe nenhuma referéncia ao délar ou 2 manutengio de
paridades estdveis, dado que os ajustes externos (contas correntes) entre os
trés pafses continuavam sem solugdo e as politicas de ajuste macroecondmico
davam sinais de esgotamento. Os superdvits comerciais japonés e alemio
aumentaram 24% e 19%, respectivamente, em relagdo a 1988. Enquanto
isso, os Estados Unidos registravam, no mesmo perfodo, apenas uma modesta
diminui¢do de 8% no seu déficit comercial, conseguido exclusivamente as
custas do ajuste comercial com os demais paises'?.

Y

Por outro lado, no que tange & reestruturagio industrial, em
particular quanto 4 decisiva questdo da produtividade, os Estados Unidos,
depois de décadas de declinio inexorédvel, conseguiram alguma recuperagio
nos anos 80. H4 que se observar, no entanto, que a taxa de crescimento dos
ganhos de produtividade nos Estados Unidos permaneceu inferior 2 do
Japdo, com o que a incorporagio de progresso técnico ali continuou mais
lenta, o desenvolvimento de novos produtos teve menor velocidade e a oferta
de servicos aos usudrios foi menor do que a japonesa. O caso dos Estados
Unidos, na verdade, configura um caso de reestruturagio apenas parcial de
sua industria, enquanto que alguns de seus principais competidores
conseguiram éxitos bem mais significativos neste terreno.

Esta conclusdo apenas torna mais complexo o problema, quando o
que se tem em mente sio as possibilidades de construgio ou de restauragio
da ordem econémica internacional e da afirmagio de seus elementos
constitutivos. Pois, mesmo com a constituigio de um novo sistema fabril a
partir da inddstria japonesa, a economia americana continuard sendo a mais
poderosa, e também a sua indudstria. Sobram-lhe, para isso, recursos
abundantes em matérias-primas e mao-de-obra, bem como um vasto
mercado interno, aos quais se integram, em um espago econdmico dnico, o
Canad4 e o México. Por outro lado, os Estados Unidos mantém ainda sua
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supremacia financeira, militar, politica e diplomdtica, devendo portanto
garantir pelo menos uma posigao de “império sem hegemonia”, para usar a
feliz expressdo da professora Maria da Conceigdo Tavares. Do que acontece
ali, depende em boa medida ndo apenas a trajetéria da economia mundial
mas o destino da prépria ordem econdémica internacional.

NOTAS

' Este capitulo est4 fortemente baseado em texto preparado pelo autor, em co-autoria
com José Carlos Miranda, texto este que se constituiu em relatério parcial para a
pesquisa intitulada “Sao Paulo no Limiar do Século XXI: Perspectivas dos Setores
Produtivos (1980-2000)”, realizada na Unicamp, em 1990, sob a coordenagio do
professor Wilson Cano; ver TEIXEIRA e MIRANDA (1992). Para uma anélise um
pouco mais detalhada dos perfodos cobertos por esta segdo e pela préxima, ver
TEIXEIRA (1983a), em especial o Capitulo III.

2 Em maio de 1925, o Parlamento inglés aprovou o Gold Standard Act, que resta-
belecia a livre conversibilidade da libra, a0 preco de 3 libras, 17 xelins e 10 1/2 pence,
por onga de ouro, voltando assim 4 paridade anterior A guerra e agravando as j4
precérias condiges de competitividade do pafs. A medida fora antecipada, um ano
antes (junho de 1924), em artigo publicado no Westhminster Bank Review, presti-
gioso porta-voz dos banqueiros ingleses, nos seguintes termos: “O recente relatério
do conselho do Federal Reserve Board dos Estados Unidos bem mereceu a atengio
que recebeu, pois parece conduzir a uma politica apoiada no relatério Dawes com
a finalidade de levar o délar a suplantar a libra como base das finangas internacio-
nais... A despeito da depreciagio que ela vem sofrendo hd muito tempo, a libra
resistiu bem ao délar, e Londres é um centro financeiro internacional pelo menos
tdo importante quanto antes da guerra... Mas novas perspectivas se abrem com o

relatério Dawes... As possibilidades de ligagdo entre o délar e o marco-ouro, entre

os recursos em crédito dos Estados Unidos, de um lado, e as empresas alemis ¢ o
comércio mundial, de outro, constituem uma perspectiva que nao se poderd encarar
sem ansiedade enquantoalibraestiver depreciada nos mercados mundiais. Para falar
claramente, a libra depreciada pode ser eliminada das relag6es financeiras interna-
cionais pelas duas grandes moedas-ouro, o délar e o marco. Se quisermos nos defen-
der, teremos de ligar novamente a libra ao ouro, quer o desejemos, quer ndo. Nio
é chegado o tempo de enfrentar essa situagio ¢ tomar medidas para voltar & paridade
cambial?”

3 Ver CAMARA NETO (1985).
4. Ver TEIXEIRA (1983a), Capitulo I1.
5 Ver TRIFFIN (1960).

6 As principais medidas, adotadas nos anos 60 com a finalidade de reduzir os proble-
mas do balango de pagamentos na conta de capital, foram: a Interest Equalization
Tax (IET), em 1963, imposto cobrado sobre o langamento de titulos por nio-
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residentes no mercado de capitais dos Estados Unidos, com a finalidade de elevar
o custo de captagio de recursos de longo prazo na praga de Nova Iorque; a extensio,
em 1964, do IET aos empréstimos de prazo superior a um ano (evidéncia de que
os bancos estavam compensando a redugio do langamento de titulos com aumento
dos empréstimos); o Voluntary Credit Restraint Program (VCPR), também em
1964, pelo qual eram adotados voluntariamente tetos para os empréstimos conce-
didos ao exterior por parte de bancos comerciais e de instituigdes financeiras nio
bancirias; os controles OFDI (On Foreign Direct Investment), pelos quais as em-
presas se comprometiam a melhorar seus balangos de pagamentos com o exterior
em cercade 15 a2 20%; e, finalmente, a transformacio destas medidas de voluntdrias
em obrigatérias, em 1968.

A periodiza¢do por décadas, adotada neste texto, ndo é certamente a mais rigorosa.
Justifica-se, no entanto, pelo fato de que o objetivo aqui ¢ tio somente mostrar, de
modo sucinto, as origens do processo de desestruturagio da ordem econémica inter-
nacional, fendmeno que se revela inteiramente nos anos 80. Em TEIXEIRA
(1983a), onde se pretendeu examinar o movimento largo daindustrializagio no pés-
guerra, ¢é apresentada uma periodizagdo mais correta. Mesmo 14, 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 foi
corrigido em TEIXEIRA (1987), onde se observa que a nova fase s6 se inaugura no
final da década, com a inversio da politica monetdria americana.

No plano militar, trata-se do desfecho da guerra no Vietname, que, mais do que uma
derrota militar dos Estados Unidos, foi uma derrota politica e moral. J4 o aspecto
comercial diz respeito ao fato de que os superdvits comerciais americanos vieram
minguando ao longo dos anos 60, registrando em 1971 o primeiro déficit comercial
no pafs no século XX, no valor de 2,8 bilhdes de délares; vale observar que esta
tendéncia declinante decorria nio de uma queda das exportagdes, mas de aumentos
nas importagées, particularmente de produtos manufaturados. O mercado automo-
bilfstico, até entdo simbolo da inddstria americana, comegou a ser invadido por
carros estrangeiros, ocupando, j4 em 1970, uma parcela correspondente a 17% do
total. A tnica categoria de produtos manufaturados em que os Estados Unidos se
mantinham superavitdrios eraade bens de capital, devido ao peso do circuito matriz-
filial nas atividades externas das corporagdes multinacionais e ao fato de que os
Estados Unidos detinham vantagens absolutas em alguns ramos.

Para se ter uma idéia da velocidade com que este mercado se expandiu e das
dimensbes que atingiu, basta lembrar que em 1965 havia 13 bancos americanos
operando no exterior, através de 211 agéncias, com ativos no valor de nove bilhges
de délares; em 1974 j4 eram 737 bancos que, através de 737 agéncias, movimen-
tavam mais de 80 bilhoes de délares de ativos. Os empréstimos de bancos ameri-
canos no exterior, que em 1960 representavam apenas 3% do total, atingiram em
1972 cerca de 15 por cento. E, quanto aos depésitos, em 1965 s6 o Chase, o City
e 0 Bank of America tinham mais de 10% de seus depésitos realizados em agéncias
no exterior, sendo que os dez maiores bancos possufam apenas seis por cento; em
1972, os dez maiores j4 possufam um tergo, o Bank of America 35%, o Chase 37%
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e o City 49 por cento. Torna-se evidente que este movimento de expansio para fora
nio foi realizado apenas pelos grandes bancos americanos, mas também por peque-
nas e médias institui¢oes. E mais: suscitou, no plano financeiro, uma verdadeira
oligopolistic reaction, para usar a expressio de Knickerboker, confirmando a transna-
cionalizagio global também neste aspecto.

' Ver TORRES Fe (1983) e (1992).
" Ver TAVARES (1985a) e (1985b).
2 Ver TAVARES (1990) e MIRANDA (1992).

13 As excegbes mais importantes, entre os paises de industrializagio tardia, pela
resisténcia que opuseram 2 politica comercial restritiva dos Estados Unidos, foram
a Coréia do Sul e o Brasil.

ESTRATEGIAS DE AJUSTE MACROECONOMICO E
REESTRUTURACAO INDUSTRIAL NOS PAISES
CAPITALISTAS CENTRAIS

INTRODUCAO"

As décadas de 70 e 80 assistiram, como visto no capitulo anterior,
a uma reviravolta nas trajetérias de crescimento das principais economias
capitalistas. A crise monetdria internacional e a desvalorizagio do délar, os
dois choques do petréleo, a mudanga da politica monetdria americana
revalorizando a sua moeda ¢ o conseqiiente choque de juros e cimbio, a
paralisagio do mercado internacional de crédito, a recessio mundial € o
posterior ciclo de expansdo da economia americana - tudo isso implicou uma
crescente instabilidade monetéria e cambial, desequilibrios fiscais e de balango
de pagamentos, a ruptura do padrio internacional de financiamento e
mudangas aceleradas no paradigma tecnolégico-produtivo nos pafses de
capitalismo central. '

Tais paises, como nio podia deixar de ser, adotaram variadas
estratégias de ajustamento macroecondmico e reestruturagao industrial para
fazer face ao novo quadro. O objetivo deste capitulo é apresentar e discutir
essas estratégias, a partir da hipétese de que, da natureza das politicas e da
extensio e profundidade das medidas tomadas desde os primeiros sintomas
da crise, no alvorecer dos anos 70, resultaram trajetérias diferenciadas de
adaptagido e crescimento ao longo do tempo, mais eficazes umas, menos
eficazes outras. Japdo, Alemanha e Itilia estariam no primeiro caso; Estados
Unidos e Inglaterra, no segundo. E mais: destas alteragdes na relagio de
forgas no plano econdmico, no interior do mundo capitalista, resultaram
vetores que contribuiram mais ainda para a desestruturagio da ordem
econdmica internacional.

ESTADOS UNIDOS?

Como foi dito no capitulo anterior, os Estados Unidos nio
adotaram, logo apés o primeiro choque do petréleo, medidas que
implicassem qualquer passo em diregdo a um ajuste estrutural. Ao contririo,
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a visdo que predominou nos circulos dirigentes do pais acreditava que as
dificuldades por que passava a economia mundial eram exdégenas e
tempordrias, € que, uma vez removidas as suas causas, nada impediria a
retomada dos mecanismos de crescimento que haviam prevalecido no dltimo
quarto de século.

A economia americana, no entanto - e como também j4 foi visto
no capitulo precedente - j4 apresentava sintomas de enfraquecimento, tanto
no plano real como no financeiro, desde o final dos anos 60. Tais sintomas
se manifestavam, antes de mais nada, na redugio do saldo do balango
comercial, que se tornou negativo no inicio da década de 70, e na aceleragao
inflacionéria que, ao erodir o poder de compra do délar, tornava-o (devido
4 obrigatoriedade de manter uma paridade fixa em ouro) crescentemente
sobrevalorizado frente 3 moeda de seus competidores. A gradual perda de
confianga no padrio monetdrio, por sua vez, alimentava o j4 excessivo fluxo
de délares para o exterior, que encontrava no mercado de eurodélares uma
alternativa de aplicagio rentével, 4gil, segura e liquida. E a prépria existéncia
desse mercado de liquidez off shore se constitufa em fator adicional para o
éxodo de recursos antes aplicados internamente.

Também j4 eram visiveis, desde o final dos anos 60, os primeiros
sinais de debilitamento progressivo da hegemonia dos Estados Unidos.
Quando sobreveio o choque do petréleo, ji ocorrera a derrota no Vietname,
e o processo de diferenciagio dos centros minava claramente a capacidade de
coordenagio dos Estados Unidos sobre seus principais interlocutores.

A tentativa de encontrar uma resposta para estes problemas passou
pela desvalorizagdo do délar, pela ruptura do sistema de paridades fixas que
vigorava desde Bretton Woods e pela adogdo de um sistema de taxas de
cimbio flutuantes, na esperanga de que isto promovesse o ajustamento
automdtico do balango de pagamentos pela distribuigio mais eqiiitativa dos
fluxos de capitais.

A especulagiao cambial que se havia acelerado depois da crise
monetdria do infcio dos anos 70, no entanto, esterilizava os mecanismos de
ajuste monetdrio do balango de pagamentos, com graves conseqiiéncias, nao
apenas para a economia americana, mas para a economia mundial como um
todo, em termos de redugdo dos niveis de produto e emprego, aceleragao
inflaciondria, instabilidade na estrutura de pregos relativos e expansao dos
circuitos especulativos nos mercados financeiros internacionais.

A quadruplicagdo dos pregos do petréleo em 1973, por sua vez, teve
um impacto imediato sobre a economia americana. A recessao que a ela se
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seguiu, no entanto, nio foi prolongada, pois ji em 19771978 o pais
encontrava-se em moderada expansio.

Vista em seu conjunto, a década de 70 foi marcada por uma
importante modificagio na condugio da politica macroeconémica dos
Estados Unidos, consubstanciada no fato de que, nestes anos, o délar esteve
desvalorizado. As expectativas que poderiam alimentar este fato, no entanto,
nio se confirmaram. Nem em termos de aceleragio inflaciondria, que foi
relativamente pequena, apesar da depreciagio da taxa de cimbio e do choque
do petréleo®. Nem em termos de uma melhoria significativa na posi¢do
relativa dos Estados Unidos face a seus competidores. Ao contrério, a queda
do prego relativo do petréleo, ao desestimular a redugio do consumo de
combustivel, fez com que, j4 em 1976, o balango comercial se tornasse
deficitdrio, permanecendo assim até o final da década, mesmo quando a conta
de manufaturados n3o tinha apresentado resultado negativo. Um balango da
década indica assim que as politicas macroecondmicas adotadas ndo haviam
sido suficientes para reverter a tendéncia declinante da inddstria americana.

O que ¢ mais grave, no entanto, é que o debilitamento do délar
agravava as condigbes do financiamento puablico, ampliava as pressdes
inflaciondrias internas e, mais do que tudo, ameagava a supremacia financeira
do pais. Ciente destes fatos, o governo americano inverte radicalmente a
diregdo de sua politica econémica®. O FederalReserve sobe bruscamente a
taxa de juros interna, com vistas a garantir a posi¢do do délar como moeda
internacional e restabelecer sua hegemonia ameagada.

Esta reviravolta (a qual se somou o segundo choque do petréleo)
teve impactos profundos, tanto internos quanto externos. A economia
americana, e, junto com ela, a economia mundial, mergulhou em uma
recessio continua por trés anos. Vdrias grandes empresas e alguns bancos
americanos quebraram neste perfodo e o sistema produtivo do pais foi
submetido A forte tensdo estrutural. A direcdo dos fluxos de capital, no
entanto, inverteu-se, ¢ os Estados Unidos tornaram-se o principal pélo de
atragio, ao contrério do que ocorrera nos 25 anos precedentes.

Ao adotar uma politica monetria restritiva e forgar a valorizagdo
do délar, as autoridades monetdrias americanas puderam retomar, na prética,
o controle sobre seus préprios bancos, bem como sobre o resto do sistema
financeiro internacional, obrigado que foi a contrair o crédito e a reduzir o
volume das operagdes no mercado interbancério quase que instantaneamente,
levando o mundo & beira da ruptura. A partir daf, o crédito interbancirio
orientou-se prioritariamente para os Estados Unidos e o sistema bancirio
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ficou submetido 2 politica monetédria do Federal Reserve, permitindo que a
liquidez internacional fosse posta a servigo da politica fiscal americana’.

O inicio dos anos 80 foram assim marcados pela incidéncia de
fatores fortemente recessivos. S6 que 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 que
esta tinha por causa uma insuficiéncia de poupanga 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 o governo absorvia
parcela crescente da riqueza através de uma elevada carga tributdria, que
desestimulava os investidores. A solugdo, portanto, s6 poderia ser encontrada
em medidas que tivessem por escopo a redugio do gasto ptiblico e a
diminuigio dos impostos, liberando assim recursos para aplicagdes mais
produtivas. Eventuais déficits fiscais que viessem a ocorrer, no momento
inicial, em fungio de uma contragio da receita, seriam compensados pelo
aumento da base tributdria que se seguiria 4 elevagio dos investimentos.

Uma anélise que levasse em conta apenas os nimeros poderia supor
que esta politica teve é&xito, pois, s em 1982 o PNB americano ainda
registrava uma queda de 2,5%, j4 em 1983 seu crescimento foi de 3,6%,
refletindo a recuperagdo que se inicia no segundo semestre e que viria a se
prolongar até o primeiro semestre de 1990, no mais longo ciclo de
crescimento da economia americana no pés-guerra.

Um exame mais rigoroso, no entanto, mostra que as coisas nao se
passaram exatamente assim. Na verdade, a gestdo da politica macroecondmica
americana nos anos 80 compreende duas fases distintas®: de 1982 a 1987 e
daf até o final da década. A primeira se inicia com a flexibilizagdo da politica
monetdria e a redugio da taxa de juros, determinadas pelo Federal Reserve,
em meio a uma conjuntura ainda fortemente marcada pela crise financeira
global e pela recessio mundial. Apesar, no entanto, da firme recuperagio do
nivel de atividades que entdo se verifica - ¢ contrariamente ao que previa o
discurso neoliberal - o déficit ptiblico nio se reduziu nem o balango comercial
ajustou-se. As despesas militares € o servigo da divida piiblica pressionaram
o gasto publico, fazendo com que o déficit se expandisse de 78 bilhdes em
1981 para 212 bilhdes 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

desvalorizagio da taxa de cAmbio.
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O crescimento que se verifica neste perfodo decorrey, assim, de
uma espécie de “keynesianismo bélico”, tendo-se apoiado ndo apenas nos
fatores jd vistos da sobrevalorizagdo do délar (que permitiu reequipar a
inddstria americana com importagdes baratas) e dos elevados patamares de
taxas de juros (que tornaram os Estados Unidos pélo de atragio para os fluxos
de capital de todo o mundo, permitindo-lhes fechar seu balango de pagamen-
tos), mas também na “desregulagdo financeira”, que forgou a concorréncia
entre bancos e instituigdes financeiras nio bancirias na concessio de finan-
ciamentos a riscos crescentes, € na transferéncia maciga de recursos dos pafses
periféricos, através do pagamento do servigo da divida externa.

Vale a pena determo-nos um pouco neste dois dltimos fatores. A
“desregulagio financeira” consistiu na revogagio parcial, explicita ou nio, da
legislagdo bancdria adotada nos Estados Unidos, durante os anos 30. Nos
marcos do elevado patamar de taxas de juros praticadas no mercado finan-
ceiro americano, tornou-se possivel a concorréncia entre bancos comerciais
e instituigbes financeiras ndo bancérias, seja na captagio, seja na concessio
de empréstimos e financiamentos, em geral de alto risco, para tornar rentdveis
as operagbes e compensar o alto custo da captagio.

De modo geral, o processo de “desregulagdo financeira” acarretou
um desenvolvimento acelerado das institui¢des financeiras ndo bancérias e,
como contrapartida, uma queda de importincia relativa dos bancos comer-
ciais, levando-os a abandonar progressivamente suas fungées tradicionais de
captagio e crédito; este fato ndo pode ser dissociado de outro, que lhe correu
paralelo, no qual se acentuou o aumento de participagio dos conceitos
ampliados de oferta monetdria (M3 e M4), em detrimento do M1. Ao
mesmo tempo, a desregulagdo foi acompanhada de uma intensa criagio de
novos instrumentos financeiros (inovagées financeiras)? - fazendo com que

- hoje existam nos Estados Unidos cerca de 600 instrumentos financeiros

contra poucas dezenas ao final dos anos 70 - e da aceleragio da tendéncia a
formagio de bancos miuiltiplos, esmaecendo a fronteira entre as instituicoes
especializadas. A desregulamentagio, finalmente, deve ser vista como parte
do processo mais amplo de globalizagdo financeira.

O outro fator-chave para o entendimento do processo de “ajusta-
mento” da economia americana reside na transformagio 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 perfodo que vai de 1982 a 1990 (desde que se desencadeou a
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crise, portanto), nada menos do que 220 bilhées de délares, dos quais a maior
parte dirigiu-se para os Estados Unidos'.

Este aspecto deve ser ressaltado porque sua importincia ndo tem
sido levada na devida consideragio!!. Sem duvida, as transferéncias financei-
ras liquidas em diregdo aos Estados Unidos foram uma caracteristica da
década de 80 e, sem divida nenhuma também, foram Japio e Alemanha os
maiores aportadores individuais de recursos aos Estados Unidos (356 e 125
bilhoes de ddélares, respectivamente, entre 1982 e 1990). Os pafses em
desenvolvimento, no entanto, contribufram com nada mais nada menos que
353 bilhdes de délares no mesmo periodo, dos quais a parte da América
Latina foi de cerca de 120 bilhdes. Se incluirmos neste grupo os principais
paises exportadores de petréleo da Africa e da Asia, o valor se eleva a mais
de 400 bilhoes de délares'.

O ano de 1987 marca, para os Estados Unidos, o inicio de um
processo de mudan¢a na conjuntura interna e externa, que acabaria, no
segundo semestre de 1990, por reverter o longo ciclo de crescimento da
economia americana. A partir daf, vdo se tornando mais claros os sinais de
que a recuperagdo americana estava perdendo forga (enquanto as taxas de
crescimento de Japdo e Alemanha se aceleravam), ainda que se mantivessem
os desequilbrios macroecondmicos refletidos nos déficits comercial e fiscal.
Por outro lado, a instabilidade crescente dos mercados de cimbio e a
volatilidade das taxas de juros afetavam o comportamento dos mercados
financeiros - alimentado pela elevagdo exponencial do endividamento publico
e da divida externa.

Este processo conduziu a um auge especulativo que desaguou na
crise da Bolsa de Valores de Nova Iorque de outubro de 1987, daf se
espalhando a outros mercados. O periodo que ai se inicia é marcado pela mais
forte incerteza e pela ameaga permanente de irrupgio de crises na Bolsa de
Valores, crises financeiras e até mesmo bancdrias'®. Cabe, no entanto,
observar que, apesar da gravidade deste periodo de turbuléncias, ele nio
desembocou em uma crise financeira global, semelhante a de 1929. Pesou
neste desdobramento a existéncia de uma espécie de “rede de seguranga” dos
sistemas financeiros que amortece a transmissio entre os diferentes mercados
e os diferentes pafses'”.

Finalmente, a partir do segundo semestre de 1990, a economia

americana entra em recessio, arrastando, em um movimento de circulos

concéntricos, as demais economias capitalistas: Inglaterra e Canadd, em
primeiro lugar; as demais economias européias, depois; ¢ mesmo Japio e
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Alemanha, que continuaram a registrar indices positivos de crescimento,
apenas o fizeram em um ritmo mais lento. Esta reversio de tendéncia, no
entanto, nio pode ser desvinculada dos éxitos e limitagdes do processo de
reestrutura¢io industrial que se verificou nos Estados Unidos.

v Neste plano da reestruturagdo industrial, o incipiente processo por
que passou a economia americana iniciou-se, na alvorada dos anos 80, pela
construgio civil, beneficiado por medidas de desregulamentagio e pela
modificagao 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 e construgio
residencial, também cresceu, estimulada que foi pelas isengoes fiscais do
Estado americano, as quais atuaram mais fortemente sobre a propensio a
consumir das camadas de média e alta rendas, aumentando também as
importagbes de bens de consumo.

Mesmo levando em conta o cardter limitado deste processo, os
Estados Unidos conseguiram, depois de décadas de declinio inexorével,
recuperar algumas posi¢es nos anos 80. O boom de 1988, por exemplo,
mostra que alguns segmentos de sua industria retomaram competitividade
(quimica e eletrbnica profissional especializada) e que os servigos ligados ao
setor financeiro, ao de telecomunicagbes e a0 comércio tiveram grande
dinamismo.

O complexo industrial-militar, no entanto, que constitui o nticleo
irradiador de tecnologias de ponta, nio foi estimulado a buscar maior
integragdo com os demais complexos (metal-mecinico e eletro-eletrénico)
nem conseguiu desdobrar aplicagbes de uso alternativo civil para os avangos
tecnoldgicos 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
dmbito da guerra fria, teve seu prego pago pela velha industria americana,
deixada & mingua de recursos, sem uma reestruturagio adequada e submetida
a uma avalanche de importagbes baratas, que converteram o modelo
“fordista” em uma caricatura de seu passado glorioso. As industrias eletro-
eletrénica de consumo e a automobilistica, por exemplo, foram avassaladas
pela reestruturagdo industrial, redugdo de custos e economias de escopo do
sistema industrial japonés e até mesmo por seus concorrentes coreanos.

Apenas nos setores em que os Estados Unidos ji4 detinham
vantagens absolutas no comércio internacional, tais como a quimica,

51



O AJUSTE IMPOSSIVEL

computadores de grande porte, aerondutica e a mecinica de alto contetdo
tecnolégico, a reestruturagio foi bem sucedida, fazendo com que os Estados
Unidos mantivessem sua posigio relativa face a seus competidores. Também
nos segmentos de pequenas e médias empresas de alta tecnologia ocorreram
processos de modernizagio espontinea e altamente ciclicos, embora
desvinculados do grande complexo militar.

Quanto ao complexo alimentar, o mais pesado e moderno do
mundo, também ele enfrentou problemas devido 2 quebra dos bancos ligados
a agricultura e 2 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.

Na verdade, o processo de reestruturagio industrial nos Estados
Unidos foi lento e parcial, e decorreu basicamente da forte competigio a que
a economia americana foi submetida em conseqiiéncia da politica de
ajustamento macroecondmico adotada no pais. As limitagdes do processo de
reestruturagio estio associadas a problemas estruturais do sistema produtivo
americano, em particular o tamanho e a forma de organizagio das empresas,
seu padrio de relacionamento com os bancos, sua baixa conglomeragio e seu
elevado grau de internacionalizagio.

Depois do auge de 1988, a economia americana comegou a
apresentar os primeiros sinais de arrefecimento do longo processo de expansio
que vivera nos anos 80. O crescimento do produto, ji naquele ano, ficou
limitado pela insuficiente reestruturagio das plantas instaladas, por
problemas relativos 4 qualificagio da mao-de-obra e as relagdes no processo
de trabalho (industrial relations) e pelo surgimento de pressoes de custo nas
empresas, pelo lado dos insumos importados, em conseqiiéncia da
desvalorizagdo acentuada do délar. A década de 90, finalmente, encontrou os
Estados Unidos em recessio.

JAPAO?'S

O caso japonés constitui-se, sem ddvida, no mais completo e
profundo esforgo de reestruturagio e adequagio de uma economia nacional
as condigbes internacionais que comegaram a vigorar a partir dos anos 70.

Intimeros especialistas, inclusive, apontam o ano de 1973 como
inaugurando uma nova fase da evolugdo da economia japonesa desde o pés-
guerra. Até entdo, o pais havia conhecido duas décadas de crescimento
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répido, quase ininterrupto, com taxas préximas aos 10% anuais, registrando
os niveis mais elevados entre as nagbes industrializadas e permitindo-lhe
superar definitivamente a condi¢io de economia atrasada.

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

vio de 1973 a 1975.

Os setores mais atingidos pela crise foram os de bens intermedirios
e construgio civil, enquanto que os de mais rdpida reagio foram a quimica
e a inddstria de médquinas, exatamente os setores que haviam liderado o
“milagre” nos anos anteriores a 1973. Importou aqui a menor dependéncia
da industria de equipamentos em relagdo a matérias-primas, bem como seu
maior potencial de modernizagio tecnoldgica, o que lhe permitiu obter
significativa redugio de custos. Os dados mostram que, enquanto para o
conjunto da inddstria japonesa o aumento de produtividade entre 1973 e
1978 foi de 4% anuais, alguns ramos da industria de equipamentos, como
de médquinas elétricas e de instrumentos de precisio, apresentaram taxas de
9,3% e 19,3%, respectivamente.

A partir de 1978, a economia japonesa retomou sua trajetéria de
crescimento, embora a taxas mais moderadas (cerca de 4% anuais, em
média). As fases de relativa estagnagio, observadas em 1980-1982 e 1985-
1986, ndo repetiram o declinio dos anos 1973-1975. Os setores lideres foram
a quimica e, principalmente, o de méquinas e equipamentos, que passou a
responder, j4 em 1985, por quase metade do valor adicionado da industria
japonesa. No 4mbito deste setor, ademais, hd que se registrar o crescimento
mais que proporcional da produgdo de mdquinas elétricas, com um
desempenho sem paralelo no conjunto das economias de capitalismo central:
ao final dos anos 80, sua produgio era cinco vezes maior do que fora em

979.

Este desempenho excepcional permitiu ao Japdo criar uma
vantagem de custos,-em termos dindmicos, em relagdo a seus concorrentes.
Em termos mais desagregados, pode-se observar que as vendas externas de
produtos eletrénicos japoneses foram se reorientando ao longo do periodo,
passando dos bens de consumo, que predominaram na segunda metade dos
anos 70, para a eletronica profissional e os componentes, nos anos 80.
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Depois de 1982, volta-se a observar uma reaceleragio do investi-
mento privado, para o qual o segmento eletronico também contribuiu de
forma decisiva. Os setores com forte contetido tecnolégico - exatamente
aqueles que estdo relacionados com a revolugio eletrénica - passaram, desde
1983, a ser responsdveis pela maior parte do investimento no setor
manufatureiro do pais.

A relativa estagnagio verificada na economia japonesa em meados
dos anos 80, j4 nos marcos de forte desequilibrio externo, particularmente
no que respeita 4 formagio de um mega-superdvit em suas relagbes comerciais
com os Estados Unidos, obrigou o governo japonés a langar, ao final de 1986,
um “programa de emergéncia”, destinado a expandir a demanda interna.
Pesou nesta decisio o temor dos efeitos de uma revalorizagio forgada do iene
(endaka). Com isso, o Japio deu inicio a um novo ciclo de crescimento,
apoiado basicamente no crescimento da demanda interna e permitindo uma
expansio do gasto familiar em consumo e em investimento residencial. O
prognéstico do governo japonés para os anos 90, no entanto, ¢ de que, dadas
as restricdes a um novo boom exportador e 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 respeito 2 sua politica industrial, ou mais especificamente  politica
de reestruturagio industrial. Suas possibilidades de éxito, no entanto, nao
podem ser dissociadas da histéria anterior do pafs, em particular do tipo de
articulagio entre o setor privado e a burocracia de Estado e do grau de
coordenagio j4 alcangado pela politica industrial.

Outro 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 pafs enfrentasse as novas condigdes como
um desafio nacional. Nesta ética, o Japdo, apesar de todo o crescimento do
perfodo do “milagre”, continuava fortemente vulneravel as flutuagoes da
economia internacional, o que exigia a continuidade de politicas destinadas
a garantir o crescimento econdmico e o bem-estar do pafs em um cendrio
internacional instdvel e adverso.

Tais objetivos, no entanto, se colocavam em um contexto
inteiramente diverso do imediato pés-guerra. Antes de mais nada, porque a
inddstria japonesa ndo estava mais em uma situagdo de atraso diante dos
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paises mais avangados; em vérios segmentos, ao contririo, o Japdo encontra-
va-se na lideranga, junto com os Estados Unidos. Mas também porque, com
a crescente autonomia das grandes empresas e os efeitos do préprio ajuste,
a soldagem dos interesses nacionais, em particular entre os grandes grupos
e o restante da economia, tornou-se mais problemdtica.

O choque de 1973 abriu novas perspectivas para as instituigdes
coordenadoras da politica industrial, em particular o MITI, que, desde logo,
voltou suas atengdes para o fomento das atividades de pesquisa e
desenvolvimento nas inddstrias mais préximas da fronteira tecnoldgica, nas
quais o Japdo pudesse vir a ampliar vantagens ou reduzir seu atraso frente ao
resto do mundo.

Outra instincia de coordenagdo da politica industrial japonesa
tradicionalmente importante - o Ministério das Finangas (MoF) - jd vinha,
desde a crise monetéria internacional no inicio dos anos 70, defrontando-se
com dificuldades para continuar alocando crédito barato para os grandes
grupos através de uma politica monetdria favorével aos bancos. Desde af, a
politica monetdria tornou-se mais dura e buscou-se o ajuste monetério do
balango de pagamentos, obtido as custas do endividamento piiblico e da
abertura progressiva do mercado financeiro japonés.

Aumentando a quantidade de titulos publicos em circulagdo,
reduziu-se a capacidade do MoF de administrar as taxas de juros de modo
a facilitar a captagdo no mercado de recursos pelo governo. Os diferenciais
até ento existentes tenderam a desaparecer, exceto para a agricultura e a
administragio da divida publica, colocada a juros privilegiados junto ao
Banco do Japio. Com isso, o MoF perdeu seu poder de direcionar os fluxos
financeiros para setores estratégicos, em particular os keiretsu. Estes grupos
foram reduzindo seu endividamento junto aos grandes bancos e iniciaram
um processo de internacionalizagio, sobretudo comercial e financeira.

O novo quadro, portanto, caracteriza-se pela maior capacidade das
empresas de mobilizar recursos junto ao sistema financeiro internacional e
por sua menor dependéncia dos outrora eficazes controles quantitativos de
crédito estabelecidos pelo governo. Na década de 80, a intensificagio do
processo de internacionalizagdo deixou o MoF em dificuldades para intervir
em seu préprio mercado interno de crédito. Apesar disso, o 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 2 do mercado interbancério, que nio podia, este sim, deixar de
acompanhar as flutuagoes do mercado internacional.
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Um aspecto importante da politica industrial japonesa pés-1973
diz respeito as medidas relacionadas aos setores estruturalmente 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 recessio 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 redugio da demanda internacional
atingiu a industria de constru¢do naval, enquanto a contragio da demanda
interna, o segmento de ago a forno elétrico; e a concorréncia dos NIC
prejudicou as industrias de fibras de algodio e sintéricos.

Para enfrentar estes problemas, o governo japonés resolveu retomar
uma experiéncia que havia obtido éxito no passado em setores como o do
carvio (1955, 1959 e 1961) e téxtil (1967 e 1974). Em 1978, a Dieta
(parlamento japonés) aprovou a Lei de Medidas Temporirias para a
Estabilizagdo de Certas Industrias Deprimidas (LME).

Essa lei teve por objetivo permitir a organizagio de acordos setoriais
para reduzir a capacidade de produgio, bem como a criagio de um fundo para
financiar a compra de equipamentos sucateados e outros investimentos, além
da isengdo das limitagGes da Lei Antimonopélio. O MITI promoveu ainda
acordos de pregos 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 elevagio da produtividade do trabalho, associada 4 reducio
do consumo de energia e de matérias-primas, através da utilizagio,
combinadas em proporgoes diferentes, de acordo com as caracteristicas de
cada setor, das seguintes estratégias:

eliminagio da capacidade produtiva excessiva em industrias
estruturalmente deprimidas;

promogio de inddstrias eficientes em termos energéticos e
tecnologicamente avangadas;

redugio de custos através da racionalizagio dos processos de
produgio.

Os resultados obtidos com a LME, em termos de redugdo de
capacidade em setores deprimidos, corresponderam a cerca de 95% dos

objetivos inicialmente propostos. Tais resultados, no entanto, em
conseqiiéncia do segundo choque do petréleo, revelaram-se insuficientes para
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alcangar um ajustamento eficiente em diversos setores, como os de aluminio,
produtos quimicos, ferro-silicio e papeldo ondulado. Daf a necessidade de se
editar uma segunda lei em 1983 - a LMA (Lei de Medidas Temporérias para
o Ajustamento Estrutural de Certas Industrias) - ampliando as medidas de
apoio. Além de redugio de capacidade, a lei previa fusées, produgio continua,
especializagdo e desenvolvimento de novos processos tecnolégicos.

A LMA teria vigéncia até 1988 ¢ abrangia 26 setores, inclusive, pela
primeira vez, diversos segmentos da petroquimica, prevendo cortes de
capacidade que deveriam atingir em média a 23 por cento. Em 1987,
ademais, uma nova lei foi editada - a LMT (Lei de Medidas Temporirias para
Facilitar o Ajustamento Estrutural da Indstria) - destinada a fazer frente aos
problemas decorrentes da excessiva valorizagio do iene.

A par das medidas destinadas a facilitar o ajustamento de setores
estruturalmente deprimidos, a politica industrial japonesa voltou-se também
para o apoio aos setores de tecnologia de ponta, ou seja, aqueles onde se
concentram e de onde se irradiam as principais inovagdes tecnoldgicas. No
Japio, existe um forte consenso de que estes setores sio os de informagio
(semicondutores, computadores, tele-comunicagdes), novos materiais e
biotecnologia, e foi para eles que se voltou prioritariamente o primeiro
programa de pesquisa bésica - Programa de Pesquisa e Desenvolvimento de
Tecnologias de Base de Préxima Geragdo (NGBT) - langado pelo governo,
por iniciativa do MITI, em 1981.

Na politica destinada aos setores de tecnologia de ponta, o MITI
assume claramente uma posigio de condutor do processo. O exemplo mais
claro deste papel pode ser visto no caso dos cartéis de desenvolvimento. Estes
cartéis tém tido grande importincia para o avango de alguns setores, como
a inddstria de computadores, de componentes e de sistemas flexiveis. Para a
formagio desses cartéis, o MITI vem adotando um principio de escolha
negociada. A partir de consultas a érgdos de classe, universidades e outras
instituigdes, sdo escolhidas algumas entre as empresas mais bem sucedidas do
setor.

Uma visdo global das transformagées ocorridas na economia
japonesa desde 1973 permite concluir que se modificaram tanto seu padrio
de crescimento quanto sua inser¢do internacional. No que tange ao padrio
de crescimento, duas mudangas sio relevantes: em primeiro lugar, o papel
mais destacado que as exportagdes passaram a desempenhar como
sustentdculo da demanda efetiva e mesmo como fonte de dinamismo para a
economia japonesa; em segundo lugar, a natureza setorialmente diferenciada
do crescimento industrial.
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Quanto a este tltimo aspecto, pode-se observar que ao lado de um
conjunto de segmentos que preservaram seu dinamismo, outros (téxtil, de
alimentos e insumos industriais, por exemplo) permaneceram estagnados ou
até mesmo reduziram sua produgio.

No que se refere 2 inser¢o internacional, as mudangas se
relacionam ao crescimento acelerado das exportagdes, gerando superdvits
comerciais gigantescos com o exterior, em especial com os Estados Unidos,
e situando o Japdo no vértice de um dos maiores desequilibrios j4 registrados
na economia internacional. Se, de um lado da moeda, estio os superédvits
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 maior
credor dos Estados Unidos.

ALEMANHA

A evolugio recente da politica econémica alemi e scus
desdobramentos futuros, bem como os processos de reestruturagdo produtiva
que ali possam ter curso, estdo definitivamente marcados pelo processo de
reunificagio das duas Alemanhas. A rapidez dos acontecimentos surpreendeu
até mesmo os mais atentos analistas, pois, desde novembro de 1989, quando
as fronteiras com a Republica Democritica Alema foram abertas e o chanceler
Helmut Kohl anunciou seu plano para a unificaggo, até os episédios finais
- ratificagio do Tratado da Unidade Alemi em setembro de 1990,
incorporagdo da Republica Democrdtica Alemi 4 Repiblica Federal da
Alemanha em outubro e realizagdo de elei¢ctes gerais em dezembro - cerca de
apenas um ano havia decorrido.

No curso deste processo, a RDA deixou de existir como Estado
independente, as institui¢bes econdmicas bésicas da Alemanha Oriental
foram demolidas e o governo do novo pais foi levado a adotar medidas de
caréter estrutural que influenciardo a politica econémica por muitos anos e
continuario a dar margem a um sem-niimero de problemas novos e de dificil
solugio.

Certamente, as questdes relacionadas com a unificagio estardo no
centro do debate econdmico alemio nos préximos anos. E, certamente
também, quaisquer previsdes sobre o rumo possivel deste processo poderio
ser frustradas pela imponderabilidade que cerca o comportamento de
intimeras vari4veis-chave, desde o plano estrutural até o plano politico. O

exame empreendido nesta segdo, portanto, limita-se ao desempenho da antiga
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Alemanha Ocidental, em termos macroeconémicos e estruturais, sem pre-
tender extrair inferéncias sobre o futuro da nova Alemanha unificada.

A politica econémica alemd no pés-guerra tem sido comumente
dividida em trés fases: de 1948 a meados dos anos 60, uma fase liberal
associada a Ludwig Erhard; daf 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”, cerne das idéias de Erhard. Estas fases estdao
relacionadas a mudangas politicas, pois a primeira delas correspondeu a
governos hegemonizados pelos democratas cristdos (CDU), a segunda, ao
dominio do Partido Social Democritico (SPD) e a terceira, 2 volta ao poder

do CDU.

A sucessio 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 econémica diversas, havendo claros
elementos de descontinuidade, embora certos elementos de continuidade
tenham prevalecido em 4reas estratégicas relacionadas 4 estrutura produtiva
do pais.

A crise dos anos 70 teve um impacto particularmente forte sobre
a economia alemi, tanto em razio da instabilidade nas varidveis
macroecondmicas quanto por seu efeito sobre a estrutura produtiva do pafs,
dadas as suas peculiaridades. A Alemanha havia adotado, desde o periodo da
reconstrugio, uma estratégia de crescimento baseada na especializagdo prévia
de sua inddstria, principalmente a quimica e o setor de mdquinas e
equipamentos, e voltada para o atendimento 4 demanda externa, pelas
vantagens que possufa em relagdo a seus competidores. O choque do petréleo
e a recessio mundial atingiram pesadamente esses segmentos e pouparam
exatamente aqueles - como o da eletronica e o aeroespacial - que sempre
estiveram fora das cogitagbes alemas na divisdo internacional do trabalho que
prevaleceu nos anos 60 e 70.

Neste quadro, o pafs viu-se diante de problemas que nio havia
conhecido no ciclo expansivo do pés-guerra: déficit publico; especulagio
cambial; desemprego; pressoes inflaciondrias de origem interna e externa;
achatamento das margens de lucro e redugio do ritmo de crescimento da
produtividade. O crescimento alemdo, em termos de produto e emprego,
mesmo quando se reinicia a recuperagdo da economia mundial em meados
de 1975, foi pouco expressivo. O pais, no entanto, gragas a sua vocagao
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exportadora, nfo enfrentou problemas de balango de pagamentos, nio che-
gando 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 cardter contraditério das medidas
adotadas: por um lado, o Bundesbank, tentando promover um ajuste
ortodoxo, através do controle da moeda e da redugio do déficit piblico; por
outro, os ministérios da Pesquisa e Tecnologia e do Trabalho, com apoio de
parcela do SPD e dos sindicatos, lutando para implementar a reestruturagio
industrial. Exatamente por isso, a reestruturagio 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 informdtica, eletronica, telecomunicagdes, robética 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 economia alema. O superdvit exportador contraiu-se no periodo 1979-
1981, permitindo nestes anos o surgimento de um déficit em conta corrente.
Os principais componentes da demanda agregada reduziram-se e o
desemprego aumentou. A prépria inflagdo acelerou, ainda que a taxas mais

baixas que a dos demais paises da OCDE.

Com a finalidade de deter a aceleragdo inflacionéria, a ampliagdo de
déficit externo e as pressoes baixistas sobre a taxa de cAmbio, as autoridades
procuraram frear a expansio da massa monetdria e elevaram progressivamente
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 monetdrio do balango de pagamentos constituiu o principal
objetivo de politica econémica perseguido pelo Bundesbank, visando com
isso reduzir os desequilibrios em transagdes correntes e sustentar a paridade

do DM'6,

O cardter ativo da politica monetdria alema manifestou-se em
objetivos cada vez mais restritivos. Na verdade, o controle monetirio foi
facilitado pela deterioragio do balango em transagées correntes nestes anos,
pela saida de capitais de curto prazo (em conseqiiéncia das antecipagoes dos
agentes econémicos quanto ao desempenho desfavordvel do marco) e pela
prépria elevagdo das taxas de juros, forgada pela politica do Fed.

No correr dos anos 80. o Bundesbank continuou a perseguir suas
metas de controle monetdrio. Quando as condigbes internacionais e
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domésticas melhéravam, a poll’tica monetiria tornava-se mais_cxpansiva;
quando voltavam a surgir obstdculos 4 gestdo macroecondmica, o
Bundesbank intervinha de forma restritiva. Esta politica conseguiu obter
aparentes €xitos, pois na primeira metade da década a expansio monetdria
nio excedeu as metas estabelecidas. A partir de 1986, no entanto, a gestio
monetdria defrontou-se com situagdes de pressio para a desvalorizagio do
marco que acabaram levando a que as metas fossem ultrapassadas.

Na verdade, tais situagdes 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 monetdrios do balango de pagamentos. As grandes
empresas (ndo mais de 200) e os grandes bancos (ndo mais de 20) escapam
ao circuito da liquidez interna e alavancam recursos nos mercados
internacionais a partir de suas posi¢oes liquidas altamente superavitdrias.
Com isso, gera-se uma profunda instabilidade nos mercados internos de
moeda e cdmbio, levando a supor que é causa da instabilidade aquilo que de
fato ¢ sua conseqiiéncia - a variagio indesejada da quantidade de moeda em
cada circuito nacional.

O desempenho da economia alem3, como na maior parte dos paises
da OCDE, apontou para uma redugio sensivel do crescimento ao longo das
décadas de 70 e 80. Sob vérios aspectos, a crise do inicio dos anos 70 parece
ter posto fim ao crescimento extremamente rdpido e durdvel do comércio
mundial que prevaleceu no pés-guerra. No caso particular da Alemanha, este
processo havia permitido ganhos importantes e persistentes no plano 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 foi uma das mais fracas jamais registradas. O
crescimento anual do PNB em termos reais caiu de 3,4% no perfodo 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 pregos a0 consumidor quanto pelo
deflator implicito do produto.

A relativa debilidade do crescimento econémico alemio nos anos
80 tem sido explicada pela conjugagio de dois fatores: efeitos depressivos da
politica de saneamento financeiro do setor publico e desaceleragio do
investimento. Tal desempenho, no entanto, correspondeu a uma estratégia
consciente de crescimento “lento mas seguro”, fazendo avangar o processo de
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reestruturagdo sem pressoes inflaciondrias. A orientagdo para o atendimento
4 demanda externa confirmou-se e as exportagdes alemas voltaram a crescer,
particularmente a partir de 1984, garantindo saldos crescentes no balango
comercial e no balango em transagdes correntes ¢ mantendo sua elevada
participagdo nas importagdes dos paises mais desenvolvidos.

A politica de saneamento financeiro do setor ptblico tem sido um
dos principais objetivos da politica econdmica da atual coalizdo politica,
desde 1982. Os resultados diretos das medidas adotadas podem ser
observados quando se sabe que as necessidades liquidas de financiamento do
setor publico cafram de 3,4% do PIB em 1982 para 1,1% em 1985. Ao
mesmo tempo, foi empreendida, desde 1986, uma reforma fiscal, cuja
primeira etapa consistiu na redugdo do imposto de renda. Também o gasto
ptblico, como fragio do PNB, reduziu-se, contrastando com o perfodo
precedente em que havia subido. Esta queda, no entanto, foi amortecida pelo
aumento das despesas financeiras e das prestagdes sociais. Outros aspectos do
programa liberal do governo que assumiu em 1982, particularmente no
tocante A privatizagio e 4 desregulamentagio, tém sido mais timidos que em
outros paises.

A debilidade do investimento e a auséncia de criagdo liquida de
emprego, caracteristicas do desempenho da economia alemi em seu conjunto,
mascaram movimentos bem divergentes de um setor a outro. Na inddstria
de transformagio e na construgio civil, a formagdo 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 contrério, no setor de servigos privados, o emprego ndo cessou
de crescer ao longo dos anos 70 e 80, favorecido sobretudo pela expansio da
produgio e dos investimentos nas comunicagdes € nos servios financeiros.
O recuo do investimento foi particularmente grave no setor da construgio,
cuja capacidade produtiva foi bastante reduzida com a contragio da demanda
por habitages, a diminuigdo dos investimentos em novas construgdes € a
reducdo das despesas de infra-estrutura do setor puiblico. A queda da demanda
tem sido imputada tanto a fatores demogrificos como a um efeito de
saturagdo, embora o nivel elevado das taxas de juros tenha sem ddvida
contribuido para este resultado.

Paralelamente a0 ajuste macroecondmico, a politica de ciéncia e
tecnologia definida desde 1975 nio foi abandonada, principalmente no que
tange aos setores de bens de capital e tecnologia de processo. A Alemanha,
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na verdade, tem procurado compatibilizar uma gestdo macroeconémica or-
todoxa com politicas setoriais especificas de forma a dotar o pais de uma
estrutura produtiva diversificada e competitiva internacionalmente.

A desaceleragio verificada nos indicadores de produtividade total
dos fatores apés o primeiro choque do petréleo, que nio foi mais pronunciada
na Alemanha que nos outros paises, suscitou algumas preocupagbes a respeito
da posigdo competitiva da Alemanha nas tecnologias de ponta. Estes temores
vieram a aumentar no perfodo 1979-1981 quando o balango em transagbes
correntes do pafs tornou-se deficitdrio. Estudos recentes, no entanto, ndo
indicam nenhuma evolugdo particularmente negativa da capacidade
concorrente da Alemanha em produtos de forte intensidade tecnolégica.

Algumas desvantagens comparativas, no entanto, tém surgido em
outros setores. Um indicador, construido pela divisio da relagdo entre
exportagbes e importagdes para um produto dado pela relagio entre
exportagdes e importagoes para a inddstria manufatureira, a pregos correntes,
mostrava que em 1985 a vantagem comparativa revelada era superior a
unidade para 12 ramos em 33. Os principais deles eram os de mecinica,
automobilismo, produtos metaltrgicos, produtos sintéticos, quimica,
material elétrico, Gtica e mecinica de precisio.

Se se examina a variagio deste indicador entre 1980 e 1985,
constata-se uma diminui¢do da vantagem comparativa revelada para
transformagio de ago, construgio naval, material elétrico, produtos quimicos
e laminagio. Houve igualmente crescimento da desvantagem comparativa
para equipamentos de escritério e produtos de informdtica, bem como para
refino de petréleo. Em compensagdo, vérios ramos puderam melhorar sua
vantagem comparativa, como os de automobilismo, material gréfico,
produtos metdlicos e transformagio de papel. E alguns outros puderam
recuperar parte de sua desvantagem comparativa, como os de aerondutica,
tecelagem, transformagio de metais nio ferrosos, instrumentos de musica,
brinquedos e cerimica. Em seu conjunto, esta evolugdo nio levou a uma
modificacio significativa da posi¢do concorrente para os produtos de forte
intensidade tecnoldgica.

Outro indicador, no entanto, construido a partir da ponderagio do
valor das exportagbes de cada pais de produtos de alta tecnologia em fungio
de sua participagdo nas exportagdes totais 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
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60. Tais cdlculos, no entanto, tém valor meramente indicativo, pois a escolha
do perfodo ¢ determinante para os resultados.

De qualquer forma, um balango da experiéncia alemi ao longo das
duas dltimas décadas mostra que, apés marcar passo nos anos 70, o processo
de reestruturagio foi desencadeado, a partir de 1982, de forma estdvel e
continua. Usando o mercado externo como alavanca e apoiado na natureza
peculiar de sua organizagio industrial, o capitalismo alemio firmou-se como
centro da integragdo do continente europeu, que dele se tornou fortemente
dependente e que lhe amplia o espago para a estratégia de reconcentragio e
modernizagdo de suas grandes empresas. H4 que se observar, no entanto, que
este processo de reestruturagio tem aprofundado a mesma estratégia de
expansio que vigorou desde o pés-guerra, permitindo ao pais elevar sua
competitividade naqueles setores em que possui vantagens comparativas
histéricas, mas sem modificar a seu favor a divisio internacional do trabalho.

Por outro lado, a existéncia de um forte passivo em termos de
desemprego - resultado do préprio caminho escolhido - fica como um trago
negativo a ser estirpado. S6 que agora no contexto de problemas muito mais
complexos que decorrem da reunificagio alema.

INGLATERRA

O caso inglés constitui-se, sem divida, em um dos mais
interessantes e ilustrativos sobre os limites a que pode chegar o processo de
ajustamento macroecondmico quando desacompanhado de politicas de
reestruturagio do sistema produtivo ou quando acompanhado de medidas de
reestruturagdo apenas parciais. Pois foi na Inglaterra que teve origem a febre
do liberalismo que assolou 0 mundo nos anos 80, tendo como conseqiiéncia
a privatizagio de empresas estatais, a abertura de mercados, a redugio de
aliquotas tributdrias e alfandegdrias e a desregulamentagio da economia.

Por outro lado, a Inglaterra conheceu nos anos 80 seu mais longo
perfodo de crescimento, em termos de produto e produtividade, desde o pés-
guerra. Esta performance, no entanto, foi acompanhada de elevadissimos
indices de desemprego, de uma crescente penetragio do espago econdmico
inglés por capitais externos de multiplas procedéncias e sob variadas formas,
de uma fuga de capitais ingleses em dire¢do aos mercados externos,
principalmente para os Estados Unidos, de uma redugao continuada de sua
participagio no mercado mundial de exportagoes de produtos
manufaturados, de ondas descontroladas de especulagio e de um processo de
desindustrializagao progressiva, acabando por esbarrar nos limites estruturais
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com que sempre se defrontou a economia inglesa - os relacionados com o
balango de pagamentos e com a impossibilidade histérica de conjugar
estabilidade interna com estabilidade externa.

A recessio em que mergulhou 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 II 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 entio um leve
movimento ascendente que sé recuperou o nivel de 1973 no inicio de 1976.
Mesmo durante o periodo de recuperagio, 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 contribui¢io do petréleo do Mar do Norte, o
resultado ¢ de apenas trés por cento. A recuperagio na inddstria de
transformagio, na verdade, foi bem mais débil do que a do PIB como um
todo, pois o nivel de 1978 ainda estava 5% abaixo do pico alcangado em

1973.

O nivel de emprego comegou a desabar cerca de um ano depois do
produto e sua recuperagio se deu a taxas mais baixas ainda, de tal forma que
em 1978 ainda estava abaixo do pico anterior. Na inddstria de transformagio,
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 investimento produtivo, também
teve um desempenho extremamente negativo no perfodo. Do pico em 1973
ao vale em 1977, o investimento produtivo reduziu-se em vinte por cento.
E, no caso da industria de transformagdo, mesmo depois de iniciada a
recuperagio, o nivel de 1978 ainda estava cerca de 10% abaixo da média do
inicio dos anos 70.

Cabe ainda uma observagio sobre o comportamento dos pregos. A
inflagdo teve uma brusca aceleragio em 1974 e 1975 e continuou
comparativamente alta nos anos seguintes, constituindo-se, junto com o
déficit no balango de pagamentos, no principal objetivo da politica
econdmica. J4 em 1975, um acordo foi firmado com os sindicatos para
produzir uma redugao nos saldrios reais. Em 1976, torna-se mais claro o uso
de instrumentos de politica fiscal, monetdria e de rendas para a consecugio
do duplo objetivo. Cortes de gasto, controle dos saldrios e administragdo
monetéria rigida foram amplamente utilizados na época.
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Além disso, as autoridades do pafs procuraram adotar politicas
especificas de ajustamento, a mais conhecida das quais foi a Industrial
Strategy, a partir do final de 1975. Com a criagdo de Sector Working Parties
(reunindo representantes do governo, dos sindicatos e dos empresdrios), no
ambito do National Economic Development Council, buscou-se objetivos
de longo prazo visando melhorar a eficiéncia da industria. Adicionalmente,
o governo continuou a prestar assisténcia 2 industria através de programas
como o Selective Investment Scheme, para evitar que projetos de
investimento prioritdrios fossem postergados por restri¢Ges financeiras.

O segundo choque do petréleo e o choque da taxa de juros
recolocaram a economia inglesa na rota da recessdo. A partir de 1982, no
entanto, ela inicia uma fase de recuperagio que se estende quase até o final
da década, configurando o mais longo processo de crescimento desde o pés-
guerra. Esta evolugio tem sido atribuida a uma reorientagio de politica
econdmica, decidida desde a ascensdo ao governo do Partido Conservador,
e que teria reduzido a intervengdo do Estado na atividade econémica de medo
a que os mecanismos de mercado pudessem determinar mais livremente a
alocagdo 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 econémico
do pafs. Entre eles, destaca-se o fato de que a mudanga de pregos do petréleo
tornou rentével a exploragio das reservas do Mar do Norte, fazendo com que
o pafs passasse da condi¢do de importador, s vésperas do primeiro choque
do petréleo, a de grande exportador do produto, na década de 80. Os efeitos
desta mudanga 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 macroeconémicos, pode-se
inferir algumas caracteristicas do ciclo de crescimento dos anos 80. Em
primeiro lugar, cabe observar que a taxa de crescimento nio foi
excepcionalmente elevada, tendo permanecido abaixo da taxa tendencial
precedente e abaixo da média dos paises do Grupo dos Sete, malgrado as
contribuigbes positivas do setor petrolifero. '

Em segundo lugar, hd que se registrar as elevadissimas taxas de
desemprego e a evolugio muito lenta do emprego. A taxa média de
desemprego foi superior ao dobro do perfodo 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
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alta do emprego independente e do trabalho em tempo parcial, pois o
trabalho assalariado em geral e o trabalho na industria de transformagio e no
setor publico, em particular, evolufram muito debilmente.

Cabe também observar que a tendéncia de crescimento dos saldrios
nominais e dos pregos foi bem mais fraca que nos ciclos anteriores. No que
respeita especificamente aos pregos, apds a desinflagio do inicio dos anos 80,
os pregos voltaram a se elevar, mas, mesmo permanecendo acima de seu nivel
dos primeiros anos 60, viram reduzir a margem que os 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
situagdo se inverte, devido 4 redugio do excedente petrolifero e 4 deterioragio
persistente das exportagdes britinicas de produtos manufaturados, enquanto
as importagbes permaneciam elevadas.

O crescimento da produtividade do trabalho durante os anos 80,
embora nio tenha sido excepcional, foi superior ao dos anos 70. Pela primeira
vez em trinta anos, os ganhos de produtividade foram superiores 4 média do
Grupo dos Sete, jé que nos outros paises a situagio praticamente nio variou.
No que respeita a industria de transformagio, o crescimento da produtivi-
dade foi significativo, alcangando um nivel nitidamente superior 2 sua taxa
histérica e 4 média do Grupo dos Sete. Este desempenho favorével ¢ expli-

cado pelo comportamento do emprego, principalmente no inicio da década
de 80.

A par do comportamento desses agregados macroeconémicos, deve-
se verificar as mudangas ocorridas na economia britinica de um dngulo mais
estrutural. Um aspecto a observar diz respeito a distribui¢io setorial do
emprego e do valor agregado. Do ponto de vista do emprego, a tendéncia
registrada aponta para quedas nos setores primdrio e secunddrio e para uma
elevacio do setor tercidrio. A redugio mais marcante foi na inddstria de
transformacio, cuja participagdo no emprego total cai de mais de um tergo
nos anos 60 para cerca de um quarto nos anos 80. Os grandes ramos do setor
tercidrio tém todos sua participagdo aumentada, com exce¢io dos transpor-
tes. O maior crescimento verificou-se nos ramos nio mercantis da adminis-
tragio publica e nos servigos financeiros, sendo que estes dobraram sua
participagdo nos tltimos 20 anos.

Existe, por outro lado, forte correlagdo entre a evolugio do emprego
e do valor agregado por setor. A principal divergéncia fica por conta das
indstrias extrativas, devido  importancia crescente da produgio de petréleo
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no Mar do Norte, para a qual os custos de mio-de-obra sio relativamente
pequenos no computo dos custos totais.

A estrutura da inddstria inglesa sempre acusou profundas
disparidades regionais. Em razdo desta especificidade, a sucessdo de crises e
os processos de ajustamento afetaram diferentemente as diversas regides. Em
particular, as regides onde a inddstria de transformagao era relativamente
forte enfrentaram graves problemas de ajustamento.

Os anos 80 assistiram a uma reviravolta profunda da politica
econdmica na Inglaterra. Os objetivos tradicionais, ligados 2 manutengio do
pleno emprego, foram abandonados e substituidos por outros, cuja intengio
explicita era a de elevar a eficiéncia da economia. As medidas adotadas
abarcaram diversas 4reas, desde as relagoes de trabalho ao sistema educacional,
passando pelo sistema fiscal e pela desregulamentagio dos mercados e por
privatizagoes.

Esta agio do governo inscreve-se no contexto da Medium Term
Financial Strategy, cuja primeira versio data de 1979 e que tinha
expressamente por objetivo definir um quadro geral que permitisse ao setor
privado estabilizar suas expectativas a longo prazo. Esta politica, denominada
de nio intervencionista, levou a que, no inicio dos anos 80, o niimero de
faléncias e liquidages de empresas aumentasse fortemente e que milhdes de
trabalhadores perdessem seus empregos. E curioso observar, no entanto, que
o fechamento de fébricas ndo atingiu essencialmente os estabelecimentos de
fraca produtividade. Constata-se, ao contrdrio, que foram mais numerosos
para as grandes unidades de produgio em que a produtividade do trabalho
era superior 3 média.

Um dos aspectos mais importantes da nova politica econdmica diz
respeito s reformas do mercado de trabalho empreendidas nos anos 80. Tais
reformas visaram essencialmente a limitar as prerrogativas sindicais,
modificando a legislagio do trabalho, e a remodelar radicalmente as relagdes
profissionais através de uma série de medidas favorecendo novas formas de
remuneragio. 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 em termos relativos o valor dos
beneficios do seguro-desemprego, em particular para o desemprego de curta
duracio, e limitaram as atribuigdes dos wage councils na fixagao dos pisos
salariais. Em contrapartida foram dadas vantagens fiscais para os sistemas de

remuneragdo inovadores, como participagio nos lucros e vinculagdo das

remuneracdes de base 2 lucratividade das empresas.
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Uma visdo global da experiéncia inglesa de ajuste e seestruturagio
ainda deixa margem a muita discussdo. A questdo mais dramdtica diz respeito
aos niveis de desemprego, mas mesmo no que respeita 4 inflagio os resultados
sio ambiguos. Enquanto no conceito de deflator do produto a queda foi
significativa, medida em termos de pregos industriais - que ¢ mais relevante
para a competitividade internacional - os indices ndo sdo tio favordveis.
Como também nio sio favordveis os indicadores de custos de mao-de-obra
por unidade de produto que vém crescendo desde 1984 na economia como
um todo e desde 1983 na inddstria de transformagio.

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 mudanga. A produtividade na inddstria de
transformagio, em particular, mostrou um desempenho efetivamente alto,
significando uma reviravolta em relagio a década anterior. A produtividade
global, no entanto, mostra um quadro 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, em uma fase mais favorédvel 4 expansio do emprego, os niveis
de produtividade retornariam a seu patamar histérico. De qualquer forma,
a virada para os anos 90, com o reaparecimento de tendéncias 4 recessio e
A acelerac¢io inflaciondria, parece mostrar que, mais uma vez, a economia
inglesa esbarra em seus préprios limites estruturais.

Tais limites confirmam a incapacidade do pais de promover uma
verdadeira reestruturagio de seu -sistema produtivo e mostram que 0s
indicadores positivos (e também os negativos) alcancados na década resultam,
contraditoriamente, do processo de desindustrializagdo que o pais tem
experimentado. As opgdes de politica econémica escolhidas orientaram-se
para os servicos de alto valor e para a consolidagdo do pafs como praga
financeira internacional, o que o tornou alvo de movimentos descontrolados
de especulagio e o impediu de utilizar os ganhos do petréleo como base para
a alavancagem de processos mais eqiiitativos de modernizagao.

ITALIA'?

A experiéncia italiana de reestruturagio industrial tem se
constituido em uma das mais discutidas ultimamente. Isto se deve ao fato
de que o pais apresenta algumas peculiaridades que o tornam um caso
singular entre os demais aqui analisados, seja pelo caréter heterogéneo de seu
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desenvolvimento, seja pela especificidade das relagbes entre a politica
macroecondmica e a politica industrial, seja ainda pelo tecido de relagbes que
articula o sistema de pequenas e médias empresas aos grandes grupos
econdmicos, pelo comportamento do binémio Estado-economia ou pelo
dinamismo do sistema produtivo.

A sucessio de crises dos anos 70 também atingiu a Itdlia, se bem
que seu impacto foi menos pesado neste que em outros paises europeus.
Assim € que o crescimento médio da produgio manufatureira, no periodo
1975-1984, foi de 2,2% na Itdlia, enquanto que em outros paises foi bem
menor: 1,7% na Alemanha e -0,5% na Inglaterra. Quando se consideram
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 eletrénico e material de transporte.

De qualquer forma, estiveram presentes na economia italiana os
principais ingredientes da crise dos anos 70: crescimento da inflagio, redugio
dos investimentos, aumento do déficit publico, elevagio dos custos salariais
(em razdo da plena indexagdo A scala mobile'® adotada em 1977). Em
particular este tltimo fator, em simultineo 2 elevaggo do prego das matérias-
primas, nos marcos de uma economia aberta, parece confirmar a opinido de
diversos autores de que o crescimento dos saldrios acima da inflagdo era um
obstdculo 2 lucratividade e & competitividade industrial do pafs. Sobre este
ponto, voltaremos adiante.

Um balango das politicas macroecondmicas adotadas na Itdlia nos
anos 70 revela que os dois objetivos principais estiveram ligados ao combate
3 inflagdo e as tentativas de equilibrar o balango comercial. A opinido
generalizada é que o instrumento mais critico utilizado foi a politica cambial,
j4 que as desvalorizagdes da lira aumentavam as receitas das exportagbes, mas
acarretavam maiores custos industriais e, portanto, pressdes inflaciondrias. A
posi¢do peculiar da Itdlia, no que tange a suas trocas externas, pois €
compradora na 4rea do délar e vendedora na drea das moedas européias,
permitiu-lhe aos poucos isolar aqueles efeitos, mantendo-se a partir do final
dos anos 70 valorizada em relagio 4 moeda americana e desvalorizada em
relagdo s moedas européias.

No front especifico do ajuste externo, deve-se observar a
importincia que tem a demanda externa como componente do crescimento
italiano. Nos anos 80, quando se confirma o cardter aberto da economia

italiana e a tendéncia histérica de um modelo de desenvolvimento voltado .

para as exportagGes, esta importincia se acresce. Somente no periodo 1980-
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1985, 59,2% do crescimento do PIB ¢ atribuido 3 demanda externa; a
demanda interna por bens contraiu-se no periodo (-48,2%), fato compen-
sado pela expansio da demanda por servigos (89,9 por cento).

O desempenho exportador da economia italiana pode ser confirma-
do também pelo fato de que foi um dos poucos paises a manter sua parti-
cipag¢do no mercado mundial da industria de transformagio, no intervalo de
tempo que vai de 1970 ao final dos anos 80 - o que é, sem divida nenhuma,
um significativo indicador de competitividade. Este esforgo, no entanto, nio
foi suficiente para impedir que o déficit do balango comercial crescesse no
periodo (mesmo tendo se reduzido na década de 80), dado o peso das
importagoes, principalmente em produtos agricolas, petréleo, gis e deriva-
dos, e minerais metilicos.

O resultado deste processo de ajuste externo acabou sendo assim
uma maior integragio da Itdlia & economia européia, em particular 4 econo-
mia alemi, da qual se tornou fortemente dependente.

J4 no que diz respeito ao enfrentamento do problema inflacionirio,
pode-se observar que o pafs apresenta um comportamento dos indicadores
de variagdo dos pregos estruturalmente mais alto que o dos demais paises
europeus. O relativo éxito das politicas de estabilizagio pode ser medido pelo
fato de que, tendo sofrido um forte impacto dos dois choques do petréleo,
a inflagdo italiana, ap6s um pico de 18% anuais em 1981, reduziu-se pro-
gressivamente nos anos seguintes, tendendo a convergir para a média da OECD.

A combinagio, no entanto, das politicas de estabilizagdo com o
processo de reestruturagio industrial, nos marcos da recessio do inicio dos
anos 80, afetou fortemente o mercado de trabalho, particularmente entre os
jovens - fato cujo significado ndo pode ser analisado fora do contexto de um
pais que apresenta significativo desemprego estrutural. H4 que se considerar,
entretanto, que mesmo tendo o nivel de desemprego chegado a cerca de 10%
em 1985, os indicadores sobre distribuigdo pessoal de renda, saldrio real e
consumo das familias ndo chegam a apresentar piora. As razdes que explicam
esta aparente contradigio relacionam-se com a ampliagdo do seguro-desem-
prego e com a prépria desaceleragio da inflagio que tornou neutro, em
relagio i renda dos assalariados, o esforgo de reducio do custo do trabalho
na manufatura.

Finalmente, no tocante as politicas macroeconémicas, cabe uma
palavra a respeito da evolugio do déficit publico. Seu crescimento no periodo
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nio pode ser explicado apenas pelos fatores gerais que acarretaram a crise do
financiamento piblico em 4mbito mundial, mas pelo cariter particular que
as politicas de reestruturagdo industrial assumiram na Itdlia. Assim € que as
transferéncias do Estado 4 industria (incluindo o seguro-desemprego) passa-
ram de 2,1% do produto interno liquido em 1978 para 3,2% em 1984.
Neste sentido, o aumento da divida ptiblica na Itdlia deve ser entendido como
parte de um amplo processo de socializagio dos custos do ajustamento.

A reestruturagio produtiva na Itédlia teve seu inicio apéds a crise de
1978-1979, comegando com medidas que afetaram o capital e desdobrando-
se em medidas que afetaram a forga de trabalho. Chama a atencio o fato de
que ela ocorre em um momento em que se conjugavam os efeitos da
aceleragio inflaciondria e da recessdo com a perda da margem de manobra das
politicas macroecondmicas pela adesio do pais, em 1979, ao Sistema
Monetirio Europeu. Mesmo assim seus resultados foram inequivocos, sendo
seus movimentos principais a recuperagio da lucratividade das empresas, o
aumento da produtividade geral da inddstria de transformagdo, um maior
controle sobre a forga de trabalho e a descentralizagio produtiva.

Diversos analistas destacam que, no periodo prévio 4 reestruturagio
produtiva, a lucratividade das empresas dependia fortemente das sucessivas
desvalorizagbes 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 situagio
inverte-se nos anos 80, quando cresce o autofinanciamento e cai a
participagdo das dividas no valor das vendas.

O ponto de partida foi o Ato de Reestruturagio Industrial, de 1977,
através do qual se criou um Comité de Politica Industrial (CIPI) e um fundo
de reestruturagio, de 4.565 bilhdes de liras, para um perfodo de quatro anos.
Tais recursos deveriam ser aplicados em créditos subsidiados concedidos
segundo critérios de localizagdo regional e tamanho dos estabelecimentos.
Dificuldades de ordens diversas, incluindo restrigées da CEE, fizeram com
que o fundo fosse desativado antes do prazo previsto. A alocago de recursos
foi dirigida principalmente para grandes empresas do norte e do sul do pafs,
nos setores téxtil, metaldrgico, quimico e automobilistico.

Em 1978, foi aprovado o Ato de Reestruturagio Financeira, com
o objetivo de reduzir o forte endividamento das grandes empresas através de
ufna maior aproximagio com os bancos privados. Seu objetivo era promover
a conversio das dividas em agoes, através da formagdo de consércios de
institui¢coes de crédito e fusio dos débitos. Quatro casos foram significativos
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neste plano: Pirelli, Montefibre, Turbi Italia e Societd Italiana Resine. A
outra modalidade prevista - fusio de débitos com juros subsidiados - teve
uma aplicagdo mais geral.

Os efeitos destas medidas foram significativos, embora nio possam
ser estendidos ao processo de reestruturagio na drea de pequenas e médias
empresas. Aqui, houve um processo intenso de criagio de empresas ou de
reestruturagio, seja pela descentralizagio de grandes empresas, seja pela
modernizacdo de empresas tradicionais, principalmente na regido central e
norte-oriental.

Assim, além de setores intensivos em capital, como quimico e
farmacéutico, metal-mecinico e de material de transportes, onde foi elevada
a taxa de inovagio tecnolégica, também setores considerados tradicionais
conseguiram importantes redugdes de custo pela introdugdo de progresso
técnico, como o téxtil ¢ o de vestudrio.

Um dos elementos mais discutidos do processo de reestruturagio
produtiva na Itdlia diz respeito aos mecanismos que permitiram maior
controle da forca de trabalho e redugio dos custos da miao-de-obra. Analistas
de diversas tendéncias tém apontado a evolugdo do custo do trabalho como
determinante na dinidmica da economia do pafs. Para estes observadores, o
aumento do custo salarial a taxas superiores a dos pregos acelerou o processo
inflaciondrio e comprimiu as margens de lucro, pois, dado o cariter aberto
da economia italiana, nio houve um completo repasse dos custos aos pregos.
Consideram ainda tais autores que este fato esteve na raiz do processo de
inovacio, reestruturagio e reorganizagio, a médio prazo, de muitas empresas
italianas, com vistas a obter ganhos de produtividade.

Este problema comporta uma discussio tedrica - que ndo cabe aqui
travar - e outra empirica, pois um exame mais detalhado dos dados ndo
permite confirmar a tese da compressio dos lucros. Na verdade, o
comportamento dos pregos mostra trajetérias diferentes para o fndice 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 variagdo do saldrio como custo e no 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 variag6es de pregos na industria foram sempre
superiores as dos demais setores da economia, tendéncia que s6 se inverte na
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década de 80, quando os saldrios, no entanto, caem em termos reais, se
deflacionados pelo indice de pregos industriais (embora mantenham seu
poder de compra).

A questdo que se esconde sob a tese do profit squeeze relaciona-se
com a reorganizagio da estrutura de custos da inddstria italiana para torn4-
la mais competitiva no contexto europeu, o que acabou sendo conseguido
pela desativagdo dos mecanismos autométicos 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 questio tra-
balhista e sindical esteve na pauta de discussées na Itdlia durante toda a
década de 70, e mesmo antes. O ponto critico da virada consistiu no autunno
caldo de 1969, quando diversas conquistas foram alcangadas. Estas conquis-
tas foram ampliadas em 1975, com a adogio de um “ponto tinico” em valor
absoluto para cada aumento percentual da inflagdo, através de acordo entre
as trés centrais sindicais e a Confindustria.

As principais criticas a este mecanismo de indexa¢io resumiam-se
em dois pontos: era foco de pressdes inflaciondrias e gerava uma rigidez
salarial de efeitos perversos, principalmente em um momento de choques nos
pregos das matérias-primas. Com efeito, num quadro de aceleragio inflaci-
ondria, o aumento unificado dos saldrios independentemente do nivel de
qualificagdo e da distribuigdo setorial do emprego, tendia a reduzir as dife-
rengas salariais, desorganizando o mercado de trabalho.

A partir de 1978, modificam-se as condigdes politicas e econdmicas

em que atua o movimento sindical, passando paulatinamente a prevalecer a
6tica da defesa do emprego em detrimento da luta salarial. Em 1983, novo
acordo entre governo, sindicatos e empresérios é firmado, estabelecendo os
seguintes pontos:

estabelecimento de um teto de aumento para os pregos ao

consumidor (13% em 1983 e¢ 10% em 1984);

combate ao desemprego com medidas legislativas e administra-

tivas; '

redugio da jornada de trabalho de 40 para 39 horas semanais;

redugdo da cobertura da indexagio da escala mével.

Em 1984, o governo propde, com o apoio da Confindustria e da
CISL, um projeto de reformulagdo da escala mével. A CGIL opds-se a
mudanga, rompendo a unidade sindical. Foi convocado um plebiscito, cujo
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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 e pelo crescimento do emprego nas 4reas de
pequena empresa e trabalho auténomo, enfraqueceu o movimento sindical,
tornando o processo de controle da forga de trabalho pela industria mais
efetivo.

Os objetivos da reestruturagio no que tange a este ponto consisti-
ram, de fato, em uma estratégia perseguida com vistas 4 elevagdo da produ-
tividade e da competitividade industriais e foram acompanhados de um
aumento do desemprego ¢ de mudangas na estrutura ocupacional do pais.
Quanto ao desemprego, cabe registrar que ele se eleva fortemente durante a
recessio mundial do inicio dos anos 80 e nio cede com a recuperagdo. De
7,2% em 1977, o desemprego aberto passaa 9,1% em 1985 e chega a 10,6%
em 1986, quando os efeitos da recessio jé haviam cessado. Este fen6meno
nio pode, no entanto, ser entendido como uma mera variagdo ciclica, sem
se levar em conta os aspectos relacionados com o desemprego estrutural na Itilia.

A questdo do desemprego foi enfrentada através da criagio da Cassa
de Integrazione Guadagni (CIG). Seu mecanismo é semelhante ao de um
seguro-desemprego, 4 diferenga de que os trabalhadores ndo sdo demitidos,
mas permanecem vinculados & empresa. A CIG atende tanto aos casos de
desemprego temporirio (CIG tempordrio) como de desemprego resultante
de processos de reestruturagdo industrial (CIG extraordindria). Os montan-
tes liberados pela CIG cresceram de menos de um bilhio de liras, em 1980,
até cerca de quatro bilhdes, em 1985.

Quanto 4 questdo das mudangas na estrutura ocupacional, pode-se
observar que a participagio da populagio empregada tanto na agricultura
quanto na inddstria cai ao longo dos anos 80, enquanto sobe aquela ligada
aos servigos (mercantis e ndo mercantis), sendo que mais intensamente nos
producer services que nos consumer services. Outra alteragdo significativa diz
respeito ao assalariamento, pois a relagio entre trabalho assalariado e empre-
go total se reduz nos anos 80. Esta redugdo, no entanto, ¢ explicada exclu-
sivamente pela redugio 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 participagdo aumentada.

Finalmente, um outro aspecto da mudanga na estrutura

ocupacional relaciona-se 2 maior importincia das pequenas e médias empre-
sas na geragio de empregos. Este fenémeno, embora seja mais significativo
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na regido central e norte-oriental do pafs, também ocorreu no tridngulo
industrial (Génova, Turim e Mildo).

Uma visdo de conjunto do processo de reestruturagio industrial na
Itdlia revela que a combinagio de uma estratégia de conglomeragio dos
grandes grupos empresariais com o dinamismo da pequena empresa resultan-
te do processo de descentralizagdo levou a um extraordindrio movimento de
modernizagdo da inddstria do pais. Persiste, no entanto, sua fraqueza estru-
tural bésica que decorre do fato de que o sistema bancério é de origem publica
e, em conseqiiéncia, ndo tem nem peso internacional nem articulagio orga-
nica com os grandes grupos empresariais, o que coloca sempre a Itélia numa
posigdo secunddria no contexto europeu, tornando-a dependente de alguma
poténcia com pretensio hegeménica na drea, como ¢ o caso da Alemanha
atualmente.

NOTAS

As idéias centrais deste capirulo foram desenvolvidas a partir de pesquisa realizada
em 1991, na Unicamp, sob a coordenagio do professor Luciano Coutinho. Aquela
época, foi preparado um relatério sob o titulo “Estratégias de Ajuste Macroeconémico
e Reestruturacio Industrial: Vencedores e Perdedores”.

A andlise apresentada nesta segio estd baseada em pesquisa realizada no Instituto de
Economia da Unicamp; ver TEIXEIRA e MIRAINDA (1992). O autor levou em
conta também, para formar sua prépria visio da evolugio da politica econémica e
da reestruturagio industrial nos Estados Unidos, a sugestiva seqiiéncia de ensaios
da professora Maria da Conceicdo Tavares; ver TAVARES (1983), (1985a),
(1985b) e (1990).

As razdes jé foram expostas no capitulo anterior, consistindo basicamente no ajuste
sobre os saldrios e no fato de ser o délar o padrao monetdrio internacional, desempe-
nhando simultaneamente as fun¢ées de medida dos valores e estalio de precos 2
escala internacional.

Os fatos que marcam esta reviravolta sdo por demais conhecidos: durante a reunido
mundial do FMI, em 1979, o presidente do Federal Reserve, Paul Volker, decidiu
abandonar o encontro e retornar aos Estados Unidos, declarando-se contrério s
propostas do FMI e dos demais pafses membros que pretendiam manter o délar
desvalorizado e implementar um novo padrio monetdrio contrério aos interesses
americanos. Os Estados Unidos ndo permitiriam mais que sua moeda continuasse
desvalorizada, tal como vinha acontecendo desde 1971 e, particularmente, depois
de 1973 quando se rompera o Smithsonian Agreement.

> Ver TAVARES (1985a).
¢ Ver ROMO (1991).

7 Cabe observar, também, que os gastos militares elevaram sua participagdo no
orgamento de 22,7%, em 1980, para 28,0%, em 1987. E os pagamentos de juros
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liquidos, correspondentes ao servigo da divida pablica, 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 publicado no Financial times, em 22
de margo de 1990, atribui o fracasso das tentativas de reduzir o déficit publico a
expansio dos gastos militares. Segundo seus clculos, estes gastos contribuiram com
56% para o aumento do desequilibrio, enquanto 21% corresponderam a redugio
dos impostos e 23%, a outras rubricas. A referéncia encontra-se em ROMO (1991).

® A “desregulagdo financeira” corresponde a um momento do processo de “finan-
ceirizagio” analisado por BRAGA (1991). Referéncia a este processo também se
encontra em AGLIETTA ez 2//i (1990). Sua importincia tem sido destacada por
diversos autores, chegando SWEEZY E MAGDOFF (1988) a identificar nela, mais
do que em decisdes de politica econdmica, a causa determinante dos elevados
patamares de taxas de juros no perfodo.

? Ver LEALFERREIRA e PENIDO DEFREITAS (1989). Ver também AGLIETTA
et alli (1990).

1" Ver CEPAL (1991).

1 O ponto 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
internationaux d'épargne a changé: ils s effectuent, de fagon quasi exclusive maintenant,
entre pays hautement industrialisés, l'epargne japonaise et allemande compensant,
presque exactement, les besoins de financement de ['économie américaine. Pendant cette
décenie, comme pendant la précédente, les transferts nets de capitaux entre le Nord et
le Sud sont restés extrémement modestes”. Ver AGLIETTA et alli (1990), p. 13.

12 Os dados encontram-se também em CEPAL (1991).

13 Apenas como exemplo, vale citar as violentas quedas dos indices de valorizagio das
agoes registradas em outubro de 1989 e no segundo semestre de 1990; a derrubada
dos titulos de alto risco durante 1990; a quebra de associagbes de poupanga e
empréstimo, neste mesmo ano; e a perda de lucratividade dos bancos comerciais,
no perfodo 1989-1990. Além disso, o préprio FDIC (Federal Deposit Insurance
Corporation) apresentou, ao final de 1991, seu mais baixo nivel de reservas desde
os anos 30.

' Diversos autores tém tratado do tema. Ver, em especial, ROMO (1991) e
AGLIETTA ez alli (1990).

15 A anglise apresentada nesta segio estd fortemente baseada em pesquisa realizada no
Instituto de Economia Industrial da Universidade Federal do Rio de Janeiro. Ver
TAVARES ez alli (1991). Para o caso japonés em geral, ver TORRES Fe (1983) e
(1992).

16 Ver MIRANDA (1992), em especial asegao IV.3, intitulada: “A politica econdmica
dos Estados Unidos e a paridade délar-marco” (p. 314 e seg,).

7 A anélise apresentada nesta seqao estd fortemente baseada em pesquisa realizada no
Instituto de Economia Industrial da Universidade Federal do Rio de Janeiro. Ver
MEDEIROS (1989).
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'8 Scala mobile é a designagio dada ao mecanismo de indexagio salarial adotado na
Itdlia. Consiste ele na fixagio de um valor absoluto para os aumentos salariais

correspondente a cada acréscimo percentual de inflagio. ALGUMAS COMNOLLSOES PRONVI SCHRIAS

Os anos 90 parecem marcar o fim do longo ciclo de crescimento
da economia mundial que se iniciou em 1983, puxado pela recuperagio
americana. As estatisticas disponiveis nos organismos internacionais dio
conta de que as taxas de crescimento do produto global e do comércio
mundial desaceleram-se em 1991, 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 recessio, como os Estados
Unidos e a Inglaterra, enquanto que as economias de Alemanha e Japdo, que
funcionavam abaixo de sua capacidade potencial no final da década passada,
continuaram a registrar expansées em 1990 e em boa parte de 1991, até que
finalmente se fizeram sentir sobre elas os impactos da desaceleracio mundial.

sl T

Esta reversio do ciclo permite um balango de todo o periodo,
desnudando o cardter ideoldgico que cercava a aplicagio das politicas
monetaristas ¢ neoliberais, apontando-as como responsiveis pelo
desempenho positivo da economia mundial nos anos 80 e como capazes de
gerar um ciclo de crescimento sustentado e ininterrupto. H4 assim que se
distinguir a gestio macroecondmica das politicas de reestruturagio industrial,
pois, embora o discurso das autoridades dos diversos paises tenha convergido
para alguns pontos comuns, as préprias diferengas na condugdo das politicas
de ajuste s6 se tornam claras quando se tem em conta os objetivos da
reestruturagio produtiva a médio e longo prazos.

Visto em seu conjunto, o perfodo 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 excegio do Japdo, uma visio
de que a crise seria de curta duragdo e que poderia ser enfrentada com
medidas de administragdo da demanda que preservassem a velha ordem. Tais
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medidas, orquestradas pelo Federal Reserve, permitiram uma expansio
inusitada da liquidez em euroddlares, adiando o ajustamento estrutural e
possibilitando a reciclagem dos excedentes da OPEP. Do ponto de vista dos
Estados Unidos, e nos marcos do novo regime de taxas de cAmbio flutuantes,
a expansio da liquidez e a desvalorizagdo do délar, embora tenham impedido
a deterioragio completa das posi¢des americanas no mercado mundial, nio
resolveram os problemas estruturais de competitividade industrial do pais e
levaram ao quase colapso do valor de sua moeda.

Em 1979, houve uma radical inversio da politica econdmica a
partir da decisdo do Federal Reserve quanto a juros e cAmbio, abrindo a fase
propriamente monetarista que durou até 1982 e que levou 0 mundo as portas
de uma crise financeira global. As politicas ai adotadas restabeleceram a
supremacia do délar, mas ao preco de uma recessio sem precedentes desde
1930. Todos os demais pafses capitalistas tiveram que submeter-se, forgados
a equilibrar suas contas externas através de recessdes competitivas e a evitar
a fuga de recursos através da elevagio 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 expansio do crédito, enquanto o déficit fiscal americano
ampliava sua demanda interna. Os Estados Unidos entraram em uma longa
onda expansiva, puxando atrds de si o resto da economia mundial. E nesta
fase expansiva, no entanto, que se tornam claras as diferengas entre as diversas
experiéncias nacionais. Enquanto paises como os Estados Unidos e a
Inglaterra optaram por uma estratégia que poderia ser denominada de
“liberal-flexivel”, outros, principalmente o Japdo, mas em certa medida
também Alemanha e It4lia, caminharam no sentido de um novo “contrato
social”, no que se poderia chamar de “modelo de envolvimento negociado™
e no qual os assalariados sdo chamados a travar a batalha por qualidade e

produtividade.

O éxito desta segunda estratégia pode ser observado quando se
considera a participagio no mercado mundial de produtos da industria
manufatureira. Enquanto Japdo, Alemanha e Itdlia aumentaram sua
participagio (ou, pelo menos, a mantiveram), Estados Unidos e Inglaterra,
apesar das elevadas taxas de crescimento verificadas nos anos 80, continuaram
a perder posigoes.

Tanto um grupo de pafses quanto outro tem, no entanto, a sua

especificidade. No caso americano, por exemplo, a combinagio de perda de
competitividade, déficit pablico crescente e moeda sobrevalorizada alimentou
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aampliagao sem precedentes do déficit comercial. E este déficit foj financiado
- 0 que é uma importante diferenga em relagio ao passado - no pela emissio
de moeda, mas com a colocagdo de titulos do Tesouro nos paises
superavitdrios (Alemanha Ocidental e Japao). Este processo esteve na base da
reestruturagdo parcial que a inddstria americana experimentou na década,
embora, contraditoriamente, seja uma das razées de sua prépria limitagio.

O caso inglés revela, antes de mais nada, uma tendéncia do pais 2
desindustrializagdo. Aqui, o desempenho positivo de algumas varidveis, como
a taxa de crescimento do PIB e o saldo positivo no balango de pagamentos,
expressa a conjugagio de alguns fatores que beneficiaram a economia inglesa,
entre eles destacando-se a exploragio da bacia petrolifera do Mar do Norte
e o superdvit nos servigos financeiros?, mas sem que isso fosse orientado no
sentido de promover a reestruturagio industrial do pafs.

Igualmente o caso dos demais paises apresenta as suas diferencas.
Enquanto o Japio configura o exemplo mais conspicuo de reestruturagio
industrial e adaptagio 4s novas condigbes 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 inovagio tecnoldgica ou social, nem, no caso alemio, a uma restrigio
externa derivada de um mau desempenho de seu balango de pagamentos.

Talvez o resultado contraditério do desempenho dos paises
europeus tenha sido uma conseqiiéncia indesejada do processo de integragio,
no idmbito da CEE, que tornou a regido fortemente marcada pela auto-
suficiéncia. Em termos do comércio mundial, a CEE é um pélo superavitdrio,
mas o imenso saldo positivo do balango comercial alemio € o resultado das
trocas intra-européias.

A intrincada trama de relagbes comerciais, monetérias e financeiras
que une aqueles paises torna o crescimento europeu estritamente dependente
do crescimento de sua economia mais competitiva e superavitiria. E a
verdade ¢ que, desde 1979, o governo alemio, independente da coalizdo
governamental situar-se mais a esquerda ou mais 2 direita, optou por um
caminho de crescimento “lento mas seguro” e por politicas fiscais,
orcamentdrias e sociais ortodoxas, a despeito da alta taxa de desemprego.

De qualquer forma, os anos 90 parecem inaugurar uma quarta fase
na evolucgio da economia mundial desde a crise do inicio da década de 70.
As economias americana ¢ inglesa iniciaram o processo recessivo, s6 que esta
recessio, diferentemente da de dez anos antes, quando se comegou a
implementar as politicas neoliberais, nio resulta de uma escolha. Ao
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contririo, ela aponta para um relativo fracasso das estratégias adotadas. A
renovagio das estruturas produtivas foi lenta, distorcida pelos movimentos
especulativos e limitada pelo abandono de certas fungdes do setor piblico,
particularmente educagio.

Do outro lado do espectro analisado, as economias do Japio e da
Alemanha Ocidental t¢ém conseguido evitar, no plano interno (e compensar,
no plano externo), os grandes desequilibrios que caracterizam a economia
americana. Este resultado, por sua vez, n3o pode ser desvinculado do fato de
que, a0 lado das relagdes de mercado, tém sabido utilizar-se de outras formas
de associagio estratégica e de coordenagio de politicas macroecondmicas. As
vantagens de seus sistemas econdmicos, brevemente obscurecidas pela
conjuntura dos anos 80, voltam a atrair a atengio dos especialistas:
mecanismos organizados de negociagdo salarial; apoio piiblico permanente
para a modernizagio industrial; articulagdo entre as firmas, limitando e
direcionando a concorréncia e gerando economias externas e de escopo para
empresas associadas em cada setor; relagdes institucionalizadas entre empresas
industriais e bancos, o que permite um grau de endividamento externo muito
mais elevado nestes pafses que nos Estados Unidos ou Inglaterra, cujas
empresas continuam sujeitas as vicissitudes de mercados de crédito
anarquicamente competitivos.

A hipétese avangada no inicio deste trabalho consistia em tentar
mostrar que o quadro que se desenha para a situagdo internacional ndo
configura, em absoluto, qualquer tendéncia para a constitui¢do de uma nova
ordem econbémica 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 4rea
de influéncia do délar, que deveri continuar a suportar pesados nus, como
conseqiiéncia das politicas de ajuste e reestruturagao. O balango empreendido
neste capitulo das politicas de ajuste macroecon6émico e de reestruturagio
industrial ao longo das décadas de 70 ¢ 80, jé iluminada pelos acontecimentos
verificados neste infcio dos anos 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, nio se pode deixar de reconhecer, no
entanto, que o dinamismo presente e futuro deste quadro estard referido as
relagbes entre os Estados Unidos e o ]apao, em particular no que respeita ao
desequilibrio de suas relagdes comerciais e financeiras. E no 4mbito destes
desequilibrios que se situa o epicentro do processo de globalizagdo financeira.
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Mesmo a Alemanha, cujo papel no cenério intewnacional nas
tltimas décadas tem sido marcante, deverd desempenhar uma fungéo ancilar
no futuro préximo. O bom desempenho de sua economia, particularmente
no que respeita ao saldo exportador, nio deve gerar ilusées quanto i
profundidade do processo de reestruturagio que ali estd em curso. A
Alemanha mais nio fez nestes anos mais recentes que levar 3s dltimas
conseqiiéncias o padrio de crescimento que adotou desde o pés-guerra,
centrado em uma especializagdo crescente nos setores em que possui
vantagens comparativas e usando o espago europeu como mercado ampliado
para sua inddstria. Até que ponto poder4 levar esta estratégia é uma questdo
cuja resposta ndo encerra grande dose de otimismo, particularmente quando
se tem em conta as responsabilidades que assumiu na reordenagio do sistema
econdmico da antiga Alemanha Oriental. A reestruturagio deste espaco
econbmico, agora integrado em uma Alemanha unificada, tende a esgotar
os “excedentes” do pafs, bem como a exaurir seus esforcos de investimento,
em um processo que pode ser importante para o futuro da Alemanha como
poténcia central da Europa, mas que ameaga o reequilibrio necessirio no
presente.

E neste contexto que se coloca o dilema crucial do momento. Ainda
que se reconhega que o Japdo constitui um novo sistema fabril, mais eficiente
que o norte-americano, € que ¢é ele quem fornece o paradigma da
reestruturagio; ainda que se admita que o Japio talvez j4 seja a maior poténcia
financeira do globo, com seus grandes bancos ocupando os primeiros lugares
no ranking mundial, mesmo assim a conclusio nio pode ser outra: tais fatos
abalam os fundamentos econdmicos da hegemonia americana, mas nio
permitem a constitui¢io de uma nova hegemonia nem, por si mesmos, a
fundagio de uma nova ordem econémica mundial, uma vez que o Japdo no
pode se estabelecer nem como centro ciclico principal nem como poténcia
ordenadora da moeda internacional. Os Estados Unidos continuardo a ser a
maior economia do mundo e continuario a desempenhar um papel imperial
nas relagbes internacionais.

Esta ¢, de fato, a matriz, no plano da ordem e da hegemonia, do
quadro de instabilidade nas relagées econémicas internacionais, sendo suas
principais manifestagoes os desarranjos de ordem monetdria, cambial e
financeira que a economia mundial tem enfrentado. Além disso, o precirio
equilibrio em que repousavam as relagées macroeconémicas, em imbito
global, parece ter se estreitado mais ainda com o esgotamento do ciclo

‘expansivo dos anos 80. E, o que ¢ pior, nada leva a crer que as fontes de
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dinamismo em que se constituiram os desequilibrios da equagio
macroecondmica americana - ainda que persistam - possam desempenhar o
mesmo papel no futuro préximo.

Por um lado, o déficit americano no balango comercial assumiu
uma nova forma. No final dos anos 80 decorre ndo apenas do déficit no
comércio de manufaturas, mas do déficit em conta corrente, que poderd
continuar a se agravar. Até 1985, o déficit energético era compensado pelo
superdvit em produtos nio manufaturados e nos invisiveis. Em conseqiiéncia,
o resultado da conta corrente era praticamente idéntico ao da conta de
manufaturas. Isto, no entanto, nio é mais verdade. O servi¢o da divida
externa consumiu o excedente de produtos invisiveis em 1987 e transformou-
se em déficit em 1988, o qual tende a se ampliar. A conclusio ¢ que o déficit
em conta corrente deverd permanecer alto, jé que tudo indica que os produtos
manufaturados continuario deficitirios e que dificilmente haverd melhora
em outros itens. No que tange ao comércio de manufaturas, no entanto,
apesar da tendéncia ao déficit, a indicagio atual é de que este desequilibrio
possa beneficiar-se de alguns elementos contraditérios da conjuntura
internacional. Assim é que, com a desvalorizagio do délar e a extraordindria
valorizacio do marco, os Estados Unidos puderam fechar recentemente sua
brecha de comércio com a Alemanha e aumentar suas exportagbes 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
exportagbes americana, em particular os produtos agricolas, para compensar
o déficit em manufaturas, esbarra igualmente em uma série de obstculos.
A agricultura, como se sabe, é um dos setores que mais contribuiram no
passado para a definigio do padrio tecnolégico e para a eficiéncia e a
produtividade da economia dos Estados Unidos. Menos de 3% da forca de
trabalho daquele pais se dedicam 2 agricultura, mas esta tem sido capaz, nao
apenas de produzir alimentos e matérias-primas para consumo interno, mas
de gerar excedentes exportdveis em grandes quantidades.

O desempenho recente das exportagdes 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. Apés terem atingido a marca recorde de US$ 44 bilhdes em
1981, cafram para apenas US$ 26 bilhdes em 1986, nio demonstrando
grande capacidade de recuperagio posteriormente. Como percentagem do
total das vendas externas dos Estados Unidos, essa queda foi de 19 para 13

por cento.
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Este declinio resulta de uma combinagdo de fatores internos e
externos, entre os quais ressaltam a politica agricola americana’, a valorizagio
do délar, o problema da crise financeira global e 0 aumento da produgio
agricola de outros paises. Cada um destes fatores pode ter tido uma dimensio
conjuntural a seu tempo, mas de sua convergéncia resultou um quadro
estrutural distinto, sinalizando para a existéncia de capacidade excedente na
agricultura mundial durante muitos anos.

Neste contexto, dificilmente pode-se prever uma recuperagio firme
das exportagbes americanas de produtos agricolas, a ndo ser que seja aprovada
sua proposta, apresentada no 4mbito da Rodada Uruguai do GATT, no
sentido de que todas as nag6es participantes suspendam, por dez anos, todas
as restrigdes sobre importagdes agricolas e todos os subsidios que, direta ou
indiretamente, afetam o comércio internacional destes produtos. Mesmo
aqui, no entanto, ainda que haja progressos nesta diregio, eles poderiam ser
lentos e pequenos - e claramente insuficientes, se as importagdes americanas
de produtos manufaturados crescerem rapidamente.

Pode-se, assim, a0 menos como boutade, afirmar que nio estd
afastada a hipétese de que os Estados Unidos venham a ter um destino
semelhante ao da América Latina: tornados devedores liquidos do resto do
mundo em 1985, pela primeira vez desde 1917, entrariam em um circulo
vicioso, no qual o pagamento de juros, fruto de déficits passados, ampliaria
os déficits futuros, que cresceriam cumulativamente.

- De qualquer maneira, o efeito gerado pela combinagio das
necessidades de financiar um déficit em conta corrente gigantesco com o fato
de que o déficit comercial j4 ndo é crescente induz a expectativa de que o
comércio mundial cresga a taxas mais modestas. O que significa que, ainda
que persista o déficit comercial americano como fonte de dinamismo para a
economia mundial, ele poder4 nio jogar o mesmo papel que desempenhou
no infcio da recuperagio, depois da recesso dos primeiros anos 80.

O outro desequilibrio da equagio macroeconémica norte-
americana reside em seu déficit fiscal. Aqui também todos os elementos
disponiveis conduzem a uma atitude conservadora, em matéria de previsaes.
Ainda que haja um esforgo real no sentido do cumprimento da legislagao que
fixa metas para a redugio do gasto ptiblico e ainda que a evolugio do quadro
politico no Leste Europeu, apés a dissolugio da Unido Soviética, ja permita
um deslocamento das despesas militares para outros fins, os efeitos poderao
nio ser benéficos para a economia americana. Em primeiro lugar, porque as
empresas ligadas ao complexo industrial-militar e que se situavam entre as
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mais dinimicas, em termos de produgio e desenvolvimento tecnoldgico,
tendem a perder momentum. Em segundo lugar, porque um boom de
investimentos em infra-estrutura exigiria tanto ou mais recursos que os
gastos militares. Em terceiro, porque esta reconversdo nio € instantdnea,
podendo ampliar o hiato recessivo, com graves conseqiiéncias para a
economia mundial.

Diante deste quadro, em que os motores do dinamismo acionados
nos anos 80 parecem nio estar em condigdes de repetir o mesmo desempenho
na préxima década, pode-se esperar que, mesmo que (ou quando) a economia
americana se recupere da atual recess3o, seu crescimento serd mais moderado.
O que fard com que os efeitos sobre os demais paises - de resto em recessio,
com a excegio do Japdo - ndo sejam capazes de produzir um novo auge na
economia mundial®.

As tentativas que vinham sendo feitas de apresentar um cendrio
mais otimista, baseadas em expectativas favordveis quanto ao
desenvolvimento da situagdo no Leste Europeu, nio se confirmaram. E nio
apenas pela gravidade da crise politica e social que se abateu na regiio, em
particular na extinta Unido Soviética, mas pela existéncia de obsticulos
estruturais de dificil superago a curto e médio prazos. Ainda que a tendéncia
destes pafses continue a ser a de abrir suas economias, tanto a mercadorias
quanto a capitais, nio 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
modificagio no quadro de profunda instabilidade que predominou nos
tltimos anos, mesmo quando se leva em conta a modificagdo operada desde
o tltimo trimestre de 1991 com a queda da taxa de juros americana. Esta
reviravolta reverteu a tendéncia em curso no final da década passada de
equalizagio 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 pressio que vinha se exercendo sobre os paises devedores do
Terceiro Mundo, em particular da América Latina, para os quais aos pesados
dnus decorrentes do pagamento de suas dfvidas vinham se somando politicas
defensivas de comércio exterior e de investimento direto praticadas pelas
grandes poténcias.
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Mesmo levando-se em conta estas modificagbes recentes,
dificilmente se pode prever a abertura de uma era de efetiva estabilizagio da
economia mundial. O né dos problemas reside na intrincada teia de relaces
que opdem e aproximam os principais agentes no cendrio internacional -
grandes empresas transnacionais, grandes bancos e Estados nacionais. Tudo
leva a crer que o novo estdgio do processo de internacionalizagio continuari
a passar cada vez mais pelas estratégias de globalizagio da concorréncia,
colusio e coordenagio das grandes empresas e bancos - operando em todos
os mercados e em todas as moedas relevantes - e cada vez menos pela agio
auténoma dos governos nacionais. A contradi¢io, no entanto, revela-se em
toda a sua extensdo quando se sabe que, em dltima instincia, serdo eles - os
Estados Nacionais - que terdo de sancionar, nem que seja a posteriori, as novas
posigbes patrimoniais alcangadas nos mercados plurimonetérios, sob pena de
quebrar o sistema bancirio.

A conjugagio destes fatores gera portanto um quadro em que o
equilibrio se define a cada momento e é sempre submetido A extrema e
permanente tensdo. Neste contexto, a possibilidade de implementagio de
politicas globais de coordenagio macroecondmica deve ser encarada com
extrema cautela. Tais politicas tornam-se necessdrias, na tentativa de
harmonizar os movimentos de juros e cdimbio, exatamente para evitar que o
precirio “equilibrio” se rompa. Mas, ao tenti-lo, cria-se uma forte
interdependéncia entre as politicas monetérias e fiscais dos diversos pafses,
que passam a ser conduzidas, “exogenamente”, pelas tentativas de
“estabilizagdo cambial”. Este quadro, se persiste, atua como poderosa cadeia
de transmissdo de desequilibrios de um pafs para outro, exigindo, na sua
continuagio, seu préprio rompimento, como mecanismo de defesa.

Resumindo a questio, pode-se colocar as suas principais
interrogagbes: quais os limites deste precdrio equilibrio? Que fatores podem
levar ao seu rompimento? Quais os efeitos deste possivel rompimento sobre
o resto do mundo? Interrogagbes estas que o debate pode apenas formular
de modo mais preciso, mas que s o conflito real de interesses ird de fato
resolver.

Um ponto, no entanto, pode ser, desde logo, ressaltado. Ainda que
a possibilidade de uma crise financeira privada seja remota, devido 2 existéncia
dos mecanismos de securitizagdo, as dificuldades de coordenagio de politicas
macroecondmicas por parte dos trés grandes, a excessiva globalizagio e o
crescimento do mercado financeiro privado (stock), e a diminuigio do papel
das reservas nacionais podem desembocar numa crise monetiria. Na verdade,
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ao contririo do que previam intimeros observadores na década de 80, nio
houve convergéncia entre as moedas e o quadro favoravel, propiciado pelo
crescimento acelerado do investimento direto intertriade, j4 reverteu desde
1989. O risco, portanto, nio se situa no plano microeconémico mas
macroecondmico.

A esséncia da questio, portanto, hoje como desde o inicio deste
periodo de turbuléncias na economia internacional, diz respeito 2
possibilidade de se reconstruir o sistema monetdrio internacional em bases
mais estdveis e de se restaurar o padrio de financiamento em termos
adequados a um novo ciclo longo de crescimento 4 escala mundial. Esta
possibilidade, no entanto, esbarra em problemas de trés naturezas distintas,
mas que configuram, em seu conjunto, o préprio nticleo da instabilidade

monetéria e financeira da economia mundial.

Em primeiro lugar, o fato de que o oligopélio de empresas e bancos
transnacionais nio se constitui propriamente em um sistema. Dadas as
peculiaridades da teia de relagoes que envolve empresas e governos nos
mercados internacionais, ele se situa fora do controle das autoridades
monetirias de qualquer pafs, permitindo que uma massa liquida de alguns
trilh6es de délares movimente-se constantemente, fora do alcance dos bancos
centrais.

Em segundo lugar, sua capacidade de auto-regulagio é ndo sé
limitada, como, na pritica, dificil de ser concebida, pelo simples fato de que
se trata de um oligopélio instavel. O ranking das grandes empresas e dos

grandes bancos transnacionalizados estd em continua mutagio, com novas

empresas japonesas e coreanas nele ingressando e as empresas americanas,
umas entrando e outras saindo. Quanto s 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, j4 agora, em setores decisivos,
alemies), ainda que os fluxos intra-europeus alimentem a expansao do euro-
mercado, que é um mercado internacional por exceléncia, e alavanquem os
grandes bancos do continente, sejam eles alemies, suigos ou franceses.

Finalmente, os principais organismos internacionais seguem sob
controle americano, sé muito recentemente tendo comegado a surtir efeito
as pressoes japonesas para alterar este quadro. A permanéncia desta situagdo
impede que os excedentes japoneses, de reservas e capitais, possam ser
utilizados como base para operagdes de last resort do sistema internacional,
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sendo reciclados apenas privadamente. Uma mudanga neste quadro sé pode
ser esperada quando os japoneses tiverem, nos organismos internacionais, um
peso proporcional ao papel que desempenham na economia mundial.

A persisténcia desse quadro, em um cendrio em que nio se
descortinam senio tendéncias de agravamento dos desequilibrios
macroecondmicos internacionais, os quais n3o se situam apenas nos Estados
Unidos, com seus imensos déficits externo e interno, mas também no Japio,
obrigado que estd a contribuir decisivamente para o fechamento da “brecha”
de poupanga do balango de pagamentos americano, através dos excedentes
de capital e recursos liquidos que resultam de seus superavits estruturais, faz
crer que a instabilidade serd a tdnica ainda na préxima década, sem que se
vislumbre nenhuma possibilidade de se constituir uma nova ordem
internacional ou restaurar a anterior.

NOTAS

' Ver LIPIETZ (1989).

? O saldo na conta de servigos financeiros explica inclusive o fato de, em toda a
primeira metade dos anos 80, o balango em transagdes correntes ter apresentado
resultado positivo, ji que o balango comercial foi deficitdrio em todo o perfodo aqui
examinado.

Refiro-me aqui, em particular, 4 politica de financiamento 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, o que funcionava como um incentivo 4 produgio agricola, pois
possibilitavam a defini¢do de um patamar de pregos minimos altamente competi-
‘tivo. Em meados da década, as taxas foram violentamente elevadas, o que, no
entanto, nio chegou a prejudicar as exportagdes dos Estados Unidos, j4 que o délar
estava desvalorizado. Na década de 80, porém, com a continua valorizagio da moeda
americana, as elevadas taxas de juros cobradas pelos empréstimos da CCC forgaram
uma alta de pregos agricolas no pafs, afetando suas exportagdes. A partir de dezembro
de 1985, com a aprovagdo do Food Security Act, as taxas voltaram a cair. Mas o
impacto sobre as exportagbes nio foi suficiente para contrabalangar os efeitos dos
outros fatores apontados, em particular o aumento da produgio agricola de outros
paises.

Sobretudo porque a Europa depende da Alemanha, a qual est4 nio sé perdendo
dinamismo como agravando as tendéncias recessivas européias com asobrevalorizagio
do marco e a elevagdo da taxa de juros.




Parte I1

O CASO DO BRASIL - O AJUSTE IMPOSSIVEL




BREVE NOTA EXPLICATIVA

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

A mudanga do paradigma tecnolégico e industrial e a globalizagio
financeira, por um lado, e o debilitamento da hegemonia americana, por
outro, com suas conseqiiéncias em termos de redimensionamento e
reorientagio dos fluxos de investimento direto e de comércio e alteragées no
mercado de crédito voluntirio, ao incidir sobre uma economia periférica
latino-americana - situada portanto na zona de influéncia dos Estados Unidos
- cuja estrutura industrial j4 se havia internacionalizado nos ciclos anteriores
e cujo padrio de financiamento j4 se havia colado a0 movimento do sistema
financeiro internacional, acabaram por desmontar os mecanismos de
crescimento (e acomodagio social) que haviam prevalecido nas décadas
precedentes.

Esta idéia, tdo simples em seu enunciado direto, e que dificilmente
poderia ser contestada por quem quer que possua uma visio mais ampla dos
processos econémicos, nio conseguiu, no entanto, ao longo de todo o
periodo, tornar-se dominante e obter o consenso necessirio para sustentar
uma estratégia coerente, combinando medidas de curto, médio e longo
prazos. Ao contrério, sempre que a politica econdmica foi gerida no sentido
ortodoxo (e este foi o sentido que predominou na maior parte do tempo),
o entendimento, explicito ou implicito, era o de que as vicissitudes do setor
externo seriam passageiras € que o ajuste interno, por mais pesado que fosse,
seria tempordrio, até que féssemos novamente reintegrados ao sistema
financeiro internacional pelo restabelecimento dos fluxos de crédito
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voluntirio para o pafs. E, quando a gestdo da politica econémica foi intei-
ramente “heterodoxa”, nio conseguiu reunir as condigbes politicas necessé-
rias para implementar seus desdobramentos estratégicos. O resultado ¢ que
o aspecto estabilizagio, entendido enquanto gestdo de curto prazo, foi o que
prevaleceu, quase sempre traduzindo-se em medidas que contribufam para
agravar ainda mais o quadro de instabilidade macroeconémica.

Para dar conta desta discussdo, os dois préximos capitulos fardo
uma breve recuperagio do movimento da politica econdmica, usando como
fio condutor o tema do padrio de financiamento. Ndo é por uma mera
questio de preferéncia intelectual que se faz esta escolha. Ela estd
organicamente ligada 4 prépria conclusio do estudo - apresentada no
Capitulo VIII - e que resume o préprio titulo emprestado a esta Parte II: o
ajuste impossivel. Impossivel por duas razées fundamentais: a primeira diz
respeito ao fato de que, dado o desmantelamento dos mecanismos de
crescimento, nio é possivel nem restaurd-los nem promover uma volta ao
modelo prim4rio-exportador, ainda que de novo tipo, como o fizeram outras
economias da periferia latino-americana; a segunda reside na crescente
impoténcia das politica macroecondmicas. E ¢ exatamente o padrio de
financiamento - ou o processo no qual se desenvolve sua crise e ruptura’ -
que faz a ponte entre o esgotamento estrutural e a impoténcia das politicas

macroecondmicas.
NOTAS

! Para uma descrigio brilhante e concisa deste processo, ver BELLUZZO, L.G.M.
e GOMES DE ALMEIDA, ].S. (1992).
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PADRAO DE FINANCIAMENTO E
POLITICA ECONOMICA NO BRASIL
DURANTE AS DECADAS DE 70 E 80

A CONSTITU’ICA’O DO PADRAO DE FINANCIAMENTO
E O PERIODO DO “MILAGRE” ECONOMICO?

Ao ingressar nos anos 70, a economia brasileira vivia o auge do
perfodo do assim chamado “milagre” econémico, que jé vinha desde 1968
e se estendeu ainda até 1973. Tendo purgado uma fase de desaceleragio das
atividades econdmicas e de aceleragio inflaciondria no inicio da década de 60,
o pafs assistiu, apds a ruptura da ordem democritica em 1964, a uma série
de reformas do aparelho administrativo, econémico e financeiro do Estado,
que preparou a retomada do crescimento.

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

a reforma bancdria, com a criagio do Conselho Monetirio
Nacional e do Banco Central do Brasil, e a redefinigao dos papéis e das
atribuigbes das institui¢des financeiras, publicas e privadas?;

a reforma financeira, com a institui¢do da corre¢io monetdria,
a criagdo do BNH e a aprovagio da Lei do Mercado de Capitais’;

a reforma fiscal, com a substitui¢do dos impostos “em cascata”
por outros que incidiam sobre o valor adicionado, a criagio das ORTN
(Obrigagdes Reajustdveis do Tesouro Nacional) e a modernizagio da
méquina arrecadadora e da fiscalizagdo®;

a reforma administrativa, através do Decreto-lei n® 200, visando
dar uma estrutura mais flexivel as esferas descentralizadas da administragdo
publica federal - empresas ptiblicas, empresas de economia mista e autarquias.

A implementagio dessas reformas se deu em simultineo 2 aplicagio
de um plano de estabilizagio de corte ortodoxo, que operou através da
mobilizacio de instrumentos monetdrios e fiscais, bem como de reajustes de
pregos e tarifas publicas e de uma politica salarial restritiva. Ainda que os
resultados obtidos na luta contra a inflaggo nio tenham sido excepcionais (a
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taxa de inflacdo 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 produgio, constituindo as b:jlses
do padrio de financiamento que iria prevalecer ao longo de todo o ciclo
expansivo seguinte.

Resolvido este problema, e, dada a existéncia de folgadas margens
de capacidade ociosa na inddstria, a economia reiniciou sua trajetéria de
crescimento, sem um grande esforgo 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 formagdo bruta de
capital.

Cabe observar que, ¢m todo o processo de expansio ciclica da
economia brasileira desde o Plano de Metas, os setores lideres da-
industrializacio haviam sido os setores de bens durdveis de consumo e de
bens de capital. Isto se deveu, basicamente, a forma como se deu este processo
- desequilibrado e internacionalizante - com a montagem das indﬁstrl'as de
material de transporte ¢ de material elétrico e seus posteriores
desdobramentos produtivos. Sua dinimica repousou na chamada “légica

convergente de expansio industrial que conduziu a um padréo de acun?ulagio
de capital em que o investimento publico é complementar ao investimento
privado estrangeiro e arrastam em conjunto o investimento privado

nacional™.

A especificidade do perfodo 1970-1973 é que nele pod’e—sc
considerar esgotada a capacidade ociosa da inddstria herdada do periodo
anterior e utilizada no perfodo de recuperagio. A partir dai, a producio de
bens de capital se acelera e sua taxa de crescimento ultrapassa a de bens
durveis que, no entanto, continua elevada. A produgdo de insumos € de bens
nio duréveis de consumo também se intensifica, como resposta a0
crescimento industrial e 2 elevagio da taxa global de investimento da
economia, que passa de 18% para 27% do PIB ao longo do perfodo.

. . y
Pesquisa realizada na Finep® mostra claramente que a taxa d

. . 0
acumulacio de capital fixo industrial cresceu em todos os setores entre 197

e 1973, sendo no entanto ligeiramente superada pela taxa média
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~ intra-industrial que s6 se desfez em 1973, com a aceleragdo ainda-maior da
taxa de investimento industrial.

' O mecanismo que permitiu a continuidade do crescimento, mesmo
. quando esgotadas as margens de capacidade ociosa acumuladas no perfodo

~ de descenso ciclico, residiu nas possibilidades de financiamento das atividades
- produtivas. E af 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 deu, deve-se ter em conta as
transformagbes que estavam ocorrendo no plano das relagoes financeiras
ternacionais’. Em primeiro lugar, pelo surgimento do mercado de euro-
oedas e a intensificagdo do endividamento de paises, governos e empresas
1nto a um conjunto de bancos internacionais privados. O sistema bancirio

internacionaliza, mas - e este é o segundo aspecto - no consegue evitar
crise do padrao monetdrio fundado no délar, que eclode em 1971.

Estas modifica¢des, em uma conjuntura de folgada liquidez
ernacional, ez pour cause de reduzidas taxas de juros, eram por si s6s
ordveis aos tomadores de crédito. O governo brasileiro, ademais, havia
parado um terreno institucional propicio, com a Instrugio n® 289 da
iga Sumoc, de janeiro de 1965 (tornando operacional a Lei 4.131, de
)62, que autorizava a contratagio de empréstimos externos em moeda
strangeira diretamente entre empresas do pafs e do exterior, pela garantia de

bertura cambial do Banco Central ao pagamento de juros e ao
atriamento do capital) e com as Resolugdes n® 63 e 64 do Banco Central,
e agosto de 1967, que autorizavam os bancos comerciais, os bancos de

estimento ¢ o BNDE a obter empréstimos em moeda estrangeira para
sse a tomadores internos (tais repasses, feita a conversio dos
préstimos, deveriam ser sempre em moeda nacional, obrigando-se o
itudrio 4 liquidagio mediante cldusula de paridade de cimbio).

7 Posteriormente, essa sistemdtica foi ligeiramente modificada
ircular n® 180 do Banco Central, de maio de 1972), sendo autorizado, em
¢30 a cada operagio de empréstimo contratada no exterior, o repasse do
itravalor em moeda nacional a uma ou mais empresas e a prazos inferiores
da operagio externa. Quanto aos empréstimos ao amparo da Lei 4.131,
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renovagio dos empréstimos externos concedidos diretamente a empresas no
pafs com o mesmo devedor ou contratados sucessivamente com diferentes
mutudrios, por prazos inferiores ao da amortizagio final no exterior, desde
que os recursos permanecessem no pafs nas mesmas condi¢oes de prazo de
pagamento no exterior estabelecidos inicialmente.

Se a Lei 4.131 criava um mecanismo propicio para as operagbes
financeiras das grandes empresas internacionais instaladas no pafs, a
modalidade das operagdes 63 estendia o acesso ao crédito internacional para
o conjunto das empresas brasileiras, de qualquer tamanho ou setor, desde que
tivessem garantias a oferecer aos bancos locais que eram os verdadeiros
tomadores dos empréstimos. Uma seguranga adicional aos mutudrios era
dada pela politica de minidesvalorizagdes cambiais, que protegia os agentes
com posicdes devedoras em moeda estrangeira de variagoes bruscas da taxa
de cimbio.

Com isso, realizou-se uma colagem quase completa entre o sistema
financeiro interno e o sistema internacional. Pelo lado da moeda, atrelando-
se o padrio monetério ao délar, 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 a ver.

A possibilidade de financiar os déficits do Tesouro através da
colocagio de titulos da divida publica havia sido reconstituida pelo
lancamento das Obrigagdes Reajustdveis do Tesouro 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) e conseguia financii-lo inteiramente com
a colocagio de ORTN. Por outro lado, as reformas do sistema financeiro j&
estavam implementadas em quase todos os seus aspectos principais e ndo hd
como negar os seus resultados em termos de diversificagdo, modernizagio €
expansio do crédito. Havia um ponto, no entanto, que, embora previsto
desde a reforma bancéria, ainda nio havia sido atacado, e este ponto dizia
respeito 2 utilizagio das operagdes de mercado aberto como instrumento de

politica monetdria.

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 600 milhdes de délares
em 1969 para 6,4 bilhes em 1973 e que a divida externa passa de 4,4 bilhoes
para 12,5 bilhGes de délares, no mesmo periodo - surgiu o temor de que a

expansio de liquidez causada pelo ingresso de recursos externos pudesse
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prejudicar as metas de controle da inflagio. Para contornar este problema,
acreditava o governo que nio bastavam os instrumentos cléssicos de controle
da moeda (redesconto e compulsério); considerou-se necessaria a existéncia
de um mecanismo mais 4gil - o mercado aberto. Desde 1968, ademais, as
autoridades monetdrias vinham fazendo experiéncias neste sentido,
utilizando-se do estoque de ORTN com prazo decorrido.

Em 1970, foi criado um titulo apropriado para as novas operagdes:
as Letras do Tesouro Nacional (LTN). O novo titulo, no entanto, foi
marcado, desde a sua criagdo, por algumas distorgdes que iriam balizar o
comportamento futuro do mercado financeiro. Em primeiro lugar, o sistema
bancério foi autorizado a receber LTN como depésito para liquidagio por
intermédio do Servico de Compensagio de Cheques. Esta facilidade
concedida aos bancos - na verdade a possibilidade de constituir seu encaixe
voluntdrio em LTN - além de permitir a formacio de um mercado
interbancirio de reservas, viria a afetar profundamente a eficicia das operagoes
dg mercado aberto como instrumento de controle da liquidez. Outra
caracteristica importante, de conseqiiéncias também nefastas, era a permissio
para que os operadores praticassem, nas operages de recompra e revenda,
. taxas de juros fixas, pactuadas no momento da operacio. Retirava-se assim

qualquer risco de variagdo da taxa de juros para o aplicador, servindo de
stimulo adicional para aportes crescentes de recursos financeiros para as
nstituigdes que constitufam suas carteiras com estes papéis.

" Ao primeiro olhar, ndo hd como negar o éxito da constituicio do

rcado aberto no perfodo 1970-1973. O problema, que ficaria como
anca para os tempos futuros, estava na rolagem da divida publica interna
m a divida externa®. Como boa parte dos recursos externos que ingressavam
pais ndo eram necessirios (necessirio era o crédito em cruzeiros), o
igamento do excesso de liquidez foi feito através da colocagio de LTN,
“‘ntflndo o saldo destes papéis em circulagio. A estreita correlagdo entre
cimento das dividas pdblica e externa completava o quadro de
krflhnagio do nosso sistema financeiro aos avatares do sistema finan-
) Internacional.

E Apenas para completar o painel dos mecanismos que compuseram
drio de financiamento 4 época do “milagre”, h4 que se recordar a
4640, para operagGes de largo prazo, de fundos de origem fiscal e

cal, bem como de recursos oriundos do crédito publico através das
de financiamento estatais. Entre eles, destaca-se o complexo sistema
ntivos fiscais montado desde entdo, com base em sucessivas dedugaes
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do imposto de renda, de pessoas e de empresas, para aplicagdo em dreas ou
setores prioritdrios e em novas agdes de sociedades de capital aberto. Com
isto, a politica fiscal tornou-se ainda mais regressiva.

Um balango sumdrio deste perfodo permite-nos observar que o
produto cresceu a uma média anual de 10%, enquanto a taxa média da
inflagdo cafa para o nivel dos 19%, retornando assim ao patamar do final da
década de 50. Ao tempo, a participagio da “poupanga financeira bruta
externa” no total da “poupanga financeira bruta nacional” saltou de 7,5%
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.

O Il PND (1974 - 1978)

As condigbes em que operava a economia brasileira alteram-se a
partir de 1974. Antes de mais nada, pelas modificagdes ocorridas no quadro
internacional. O choque do petréleo, na ética aqui adotada, culminou com
um processo de reversio de tendéncias no cendrio mundial, iniciado ainda
em fins dos anos 60 com manifesta¢des de desaceleragio do crescimento nos
setores lideres e desdobrado, no inicio da década, com a crise do délar’.

No plano interno, o equilibrio dindmico entre produgao corrente

e expansio de capacidade nio mais se sustenta, surgindo uma tendéncia &
sobreacumulacio e abrindo-se um hiato dinimico entre a capacidade
produtiva e a demanda efetiva da inddstria'. Por outro lado, a subida dos
pregos internacionais das matérias-primas, seguida do choque de pregos do-
petréleo, fez ressurgir pressdes inflaciondrias e déficits crescentes no balango

de pagamentos.

A politica econémica, no perfodo, procurou conciliar os objetivos
de implementar um novo padrio de expansio, explicitado no I PND, e, a0
mesmo tempo, conter a aceleragdo inflaciondria e eliminar o déficit no
balanco de pagamentos'!. Em decorréncia dessa ambigiiidade, o perfodo foi

marcado pela contradigio entre a politica de gasto e investimento puiblico,

de natureza expansionista, € a politica de crédito, de corte contracionista.

Com isto, a economia brasileira entra em uma fase de instabilidade ‘-

macroecondmica, em que se desacelera o crescimento do PIB, reduz-se O

investimento privado, acentua-se a inflagio e agravam-se os problemas do
balango de pagamentos. Na tentativa de minimizar os desequilibrios nas:
contas externas, a politica econdmica foi levada a criar o mecanismo infernal
da chamada “ciranda financeira”. Sua légica é conhecida: forgando a taxa
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Sjuros, a partir da taxa de descontos das LTN, que funcionava como uma
pécie de prime rate no mercado brasileiro, o governo incentivava as
presas a tomarem empréstimos externos em moeda, aproveitando-se da
uagio de liquidez folgada e taxas de juros baixas prevalecentes no mercado
ernacional. A entrada destes recursos, para cobrir os déficits no balango de
gamentos e permitir a ampliagio do nivel de reservas - considerada
ndigio necessdria para viabilizar a politica de expansdo dos investimentos
blicos - criava aumentos de liquidez indesejdveis. Para enxugi-los, mais
N eram langadas em circulagio, a taxas de desconto crescentes, o que

mentava o circuito'?.

Além deste mecanismo, as empresas puiblicas foram largamente
zadas para a consecugio desta politica de captagdo de recursos externos.
isso, nio sé foi-lhes dificultado o acesso 20 crédito interno, como foram
etidas a uma rigida politica de controle de pregos e tarifas, corrigidos
ixo dos indices de inflagdo, o que reduziu substancialmente sua capaci-
e de autofinanciamento. Adicionalmente, esta era uma forma de propor-
r subsidios ao setor privado, compradores dos insumos produzidos pelo
produtivo estatal. O resultado desta politica foi uma tendéncia a
ntragio da divida externa no setor publico. Sua participagdo no
idamento externo bruto, ao amparo da Lei 4.131, passou assim de
b em 1972 para 50,4% em 1975, atingindo 76,6% em 1980. O reflexo
mpréstimos externos no financiamento do investimento veio a mani-

e sob a forma de desequilibrios patrimoniais em suas contas, com

conseqiiéncias futuras'>.

A politica de juros altos comandada pelo Banco Central, em uma
ra de incerteza e retragdo do investimento privado, obrigava as
as a reciclar suas dividas em condigdes cada vez mais desfavordveis, o
rava pressdes inflaciondrias, nio s6 pela transferéncia destes custos
tes aos pregos finais, como pela incerteza que gerava em relagio ao
Por outro lado, a politica de minidesvalorizagdes cambiais arrefecia
10, para reduzir o impacto inflaciondrio do déficit em conta corrente.
0, 0 governo foi sendo obrigado a ampliar o sistema de subsidios,
linhas de crédito com corre¢do monetdria limitada, beneficiando o
icola, pequenas e médias empresas e os exportadores. Parte destas
S era financiada pela elevagio do depésito compulsério dos bancos,
giu o nivel de 40 por cento. A conseqiiéncia era uma pressio altista
axa de juros, pela redugdo dos recursos livres dos bancos,
do sobre a atividade empresarial como elevagio de custos e
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desestruturagio das expectativas. E o resultado final era a aceleracio
inflaciondria, que aumentava a diferenga a ser financiada pelo Tesouro nas
operagdes de crédito subsidiado, ampliando o desequilibrio das contag
publicas.

Entre o conjunto de dificuldades enfrentadas pela politica
econdmica no perfodo ressalta a elevago dos déficits no balango de transagges
correntes com o exterior. Esta conta acusa uma elevagio de 2,1% do PIB em
1973 para 6,8% em 1974. Nos anos seguintes, apesar de continuar elevada,
registrou uma tendéncia a queda (5,4% em 1975, 3,9% em 1976 € 2,3% em
1977), devido ao crescimento das exportagdes (9,0%, 16,8% e 19,7%,
respectivamente). Em 1978, quando o valor das exportagdes em délares
cresceu apenas 4,4%, o déficit em conta corrente elevou-se para o equivalente

a 3,5 % do PIB.

A matriz desta tendéncia deficitdria residia nas importagdes de
petréleo, cujo valor em délares no perfodo cresceu a uma taxa anual de 13,4
por cento. Outro item importante em nosso balango comercial - as
importagdes de maquinas e equipamentos - cresceu em média apenas 3,5%
a0 ano, o que ¢ apenas mais uma prova da retragdo do investimento privado.
Também os juros comegam a pesar em nosso balango de pagamentos,
passando de 318 milhdes de délares em 1973 para 652 milhes em 1974 ¢
1.439 milh6es 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 investim.ento
ptiblico, compensando a desaceleragio do investimento privado e gar.antmdo
uma taxa razodvel de crescimento do produto (6,3% ao ano, em média, entre
1974 e 1979), com crescimento da renda per capita e manutengio do nivel
de emprego. Os grandes projetos ptblicos entdo desenvolvidos, mesmo
tendo seu ritmo reduzido depois de 1977, garantiram importantes éxitos na

politica de “substitui¢ao de importagdes” no setor de bens de capital e, ja nay
. e . : 3
fim do periodo, no setor de suprimento de matérias-primas, inclusiv

petréleo. Tais éxitos viriam a impedir o estrangulamento co'mple’to c(iia
atividade industrial, quando, a partir de 1979, agravou-se a situagao do
balango de pagamentos'“.

Apesar deste aspecto positivo, os investimentos piblicos do perfodo

. ope o« A ia 4
traziam em si um forte elemento desestabilizador, que iria reforgar a tendénc

) i . . jonais
recessiva do perfodo seguinte. Ao contrdrio dos investimentos convenciona

. e {nimo
em obras publicas e dos gastos sociais, que garantem um patamar minimo.
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‘demanda e atuam como estabilizadores anticiclicos, a criagdo de nova’
cidade produtiva nas grandes empresas estatais gera uma descontinuidade
demanda no setor privado, que lhes fornece equipamentos e servigos
cializados. Esgotados os efeitos irradiadores do pacote de investimentos
centrados, a demanda corrente da inddstria de bens de capital cai,
xando ocioso seu parque industrial. A conseqiiéncia, para o setor publico,
agravamento de seus problemas de financiamento corrente pela
acdo da receita tributdria.

A ADMINISTRACAO DA CRISE (1979-1983)

O ano de 1979 marca uma reviravolta de fundo no cendrio
rnacional. A troca de mio da politica monetdria dos Estados Unidos
da no governo Carter), com elevagio da taxa de juros e valorizagio do
r, € o segundo choque do petréleo impactaram fortemente a economia
dial e serviram de preltidio 4 recessdo generalizada que se seguiria e ao
de virtual paralisagio dos mercados financeiros. Uma economia tio
amente internacionalizada como a brasileira - seja na érbita produtiva,
monetdria e financeira, seja na prépria légica do crescimento que havia
mentado desde os anos 50 (articulagdo do “tripé”) - nio poderia deixar
frer as conseqiiéncias desta mudanga.

Antes de entrar na fase propriamente recessiva de ajuste is novas
igHes internacionais, o que sé veio a fazer em 1981, a economia brasileira
cendeu uma tentativa “heterodoxa” para superar a fase dificil,
bstanciada na mdxima de que o Brasil escaparia da crise “correndo para
€”, ou seja, voltando a crescer.

De fato, ao eclodir a crise, o Brasil ostentava uma posigio externa
ivamente confortével, em termos de reservas internacionais e crescimento
portagoes. A inflagdo, é verdade, persistia, mostrando clara tendéncia
movimento aceleracionista. Mais que isso, a circulagio financeira
nflada, a taxas de juros crescentes, sustentada pelo giro da divida
a, dava sinais de fugir ao controle, sem que nenhuma medida fosse
a para conté-la.

Na verdade, o esforgo da politica econdmica ao iniciar-se o0 ano de
) fora mais no sentido de promover um ajuste ortodoxo, ainda que
do. Os objetivos propostos eram os de desacelerar o fluxo do
vidamento externo (de forma a queimar reservas e permitir a contragdo
e monetdria), acelerar as minidesvalorizag6es para compensar a retirada
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gradual dos incentivos 4 exportagdo, acertada com o governo norte-
americano, e fixar metas rigidas para a expansio do crédito global. Ademais,
cortes no gasto publico, nos investimentos das estatais e nas operagdes de
financiamento do BNDE completariam o painel de instrumentos utilizados.

O insucesso desta politica, medida pela aceleragio inflaciondria,
erodiu as bases de sustentagio da equipe econdmica, dando margem a uma
seqiiéncia de experiéncias ambiguas, nas quais uma certa dose de
“heterodoxia” nio esteve ausente. O primeiro movimento, no entanto, ainda
guardava forte componente ortodoxo, pois consistiu no antincio de uma série
de metas, a primeira das quais residia no controle do déficit do Tesouro,
considerado a matriz do problema inflacionério. Para atingi-la, um conjunto
de medidas foi implementado: aplicagio de um redutor de 10% sobre as taxas
de juros, “expurgo” da corregio monetdria, reestruturagio do sistema de
controle de precos, criagio da SEST e atualizagdo de tarifas e pregos piblicos.

Além destas medidas, foi realizada uma maxidesvalorizago cambial
de 30%, acompanhada de uma eliminagdo de todos os subsidios as
exportagdes de manufaturados e da supressio do depésito compulsério de
100% por 360 dias sobre as importagdes. A desvalorizagio do cimbio
compensaria a perda dos subsidios para os exportadores ¢ a retirada do
compulsério compensaria as perdas dos importadores. Ao mesmo tempo, foi
criado um imposto sobre as exportagdes. Desta forma, o efeito final incidiria
muito mais sobre as finangas puablicas que sobre o comércio exterior.

Outro possivel impacto negativo da desvalorizagio cambial - seu
efeito sobre os passivos em délar dos agentes econdmicos - foi, a0 menos
parcialmente, neutralizado pela existéncia do mecanismo da Resolugio 432.
Esta resolucio, datada de junho de 1977, permitia que qualquer mutudrio
de empréstimo externo, contratado ao amparo da Lei 4.131, realizasse
depésitos em moeda estrangeira junto aos bancos. A Circular 349, que a
regulamentou, estabelecia que a constituigao e o levantamento do depésito,
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 correspondente operagio de empréstimo externo que estivesse
vigorando durante o perfodo do depésito. Os bancos depositérios, por sua
vez, deveriam realizar depésitos junto ao Banco Central ¢ levanta-los no
mesmo dia em que tivesse lugar a operagio com o mutudrio, incidindo sobre
eles juros de valor igual ao que o estabelecimento bancirio pagaria sobre 0
depésito recebido do cliente.
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Este mecanismo serviu de base a fortes movimentos especulativos
ao longo do ano de 1979, visando auferir ganhos com a difereh;a entre as
corregdes monetdria e cambial, tendo em vista, em primeiro lugar, a politica
de mini-desvalorizages aceleradas e depois o controle interno de juros. No
mMOmeNto em que se procedeu a maxidesvalorizagio, ao final do ano, o
mecanismo foi ligeiramente alterado pela Resolucio 588, de dezembro de
1979, que s6 permitia a liberagdo dos depésitos voluntirios em moeda
estrangeira a0 amparo da Resolugio 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 os tomadores de
recursos em délares que j4 haviam repassado ao Banco Central o risco de

- cdmbio de suas operagdes externas.

A Houve,'no entanto, um impacto da maxidesvalorizacio que nio
:1199‘1.‘". ser neutralizado: o impacto inflaciondrio. Em uma conjuntura de
ld_ebliltamento da posicao externa do pafs, em fungio do segundo choque do
etro‘leo e do choque de juros, determinado pela politica monet4ria norte-
ericana, a inflagdo descolou dos 50% e sinalizou a escalada para o patamar
os trés digitos, ainda ao final do ano de 1979. '

Em uma tltima tentativa de deter este processo, a equipe econémica
ntou, em janeiro de 80, - e nisto atingiu o limite da “heterodoxia” a que
 permitia - a prefixagao do cdmbio (em 40%) e da corregio monetéria (em
%), a0 lado de uma agdo mais rigorosa dos érgios de controle de pregos.
ue estas medidas desestimulavam a especulagio financeira, a simples
ficagio do reaquecimento da economia no primeiro semestre do ano faz
va definitiva: o produto interno, apés trés anos de desempenho mediocre,
ltou a crescer. S6 ndo foram eficazes para o que se propunham: deter a
lagdo. Esta continuou na casa dos trés digitos, com a burla sistemdtica dos
: ﬁtr.oles de pregos, criando um quadro de desintermediagio financeira e
liando o desequilibrio das contas do Tesouro pelo aumento do volume

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

R Ao final do ano, ndo restava ao governo senio a capitulagio
loneiro das contradigdes de sua politica e ante um quadro de pressio dos.
Of'es .mternacionais, atemorizados ante a erosio das reservas cambiais, o
C am.mhou paraa adogio de uma politica abertamente recessiva: restrigc’;es
tdrias e crediticias, aumento de juros, corte nos gastos ptiblicos, ajustes

€ tarifdrios, liberagdo de pregos, alteracio da lei salarial e retomada dos
tivos a exportagao.
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No quadro da politica recessiva, a questio do ajuste das contas
externas do pafs passou a primeiro plano. Nos dois anos que transcorreram
entre o abandono da via “heterodoxa” e 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 superdvits
comerciais nas transacbes com o exterior e na tentativa de refinanciar os
passivos externos do pafs.

Com esta finalidade, foram reduzidos os impostos de exportagdo,
restaurados os créditos-prémios e implementados maiores controles sobre as
importagGes. O resultado, observado no balango de transagbes correntes, foi
positivo, no sentido de que as exportagbes cresceram 17,6% e as importagoes
reduziram-se em 4%, revertendo a tendéncia deficitria da década anterior.
O déficit em conta corrente contraiu-se em 8,5 por cento.

O desempenho de nossas exportagdes, no entanto, estava
firmemente colado 3 evolugdo das raxas de crescimento dos paises
industrializados - em particular dos Estados Unidos. E, em 1982, quando
estes paises apresentaram um quadro recessivo generalizado, nossas
exportagdes cafram cerca de 15 por cento. Apesar do esforco de redugdo das
importagdes (12%), o superdvit comercial cai pela metade. A pressio do
servico da divida, ademais, sinalizava um quadro extremamente negativo para
o balanco em transages 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 paralisagio completa dos
fluxos de crédito internacionais, soou como um golpe de morte nas pretensoes
do governo brasileiro de estabilizar a situagdo economica do pafs. O recurso
ao FMI pareceu-lhe a tnica safda.

A sucessio de cartas-compromisso a partir do inicio de 1983 foi
empurrando o pafs 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 econémica que vem

7 . o @ . " . »
sendo adotada ¢ socialmente injusta e economicamente ineficiente”?.

O aprofundamento da submissao da politica econdmica interna ao
ritmo e aos objetivos do ajuste nas contas externas levou a novas e maiores
restricdes s importagdes, acompanhadas de mais uma maxidesvalorizagao
cambial, realizada em fevereiro de 1983, e ampliagio dos prazos de concessao
do crédito-prémio. O resultado, em termos de crescimento das exportagoes,
foi mediocre (crescimento de apenas 8%), sendo o mega-superdvit comercial
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. obtido as custas de uma compressio brutal das importagdes (20 por cento).
j Afinal, a economia mundial estava apenas esbogando sua trajetéria de
. recuperagio.

A submissio ao ajustamento do setor externo das medidas
econdmicas tomadas no plano interno consubstanciou-se também na
tentativa de reduzir o déficit publico e em alteragbes na politica salarial, com

vistas a reduzir a demanda doméstica por bens importados e exportdveis.

- Neste sentido, o investimento das unidades empresariais nio financeiras sob
controle da SEST foi cortado em 25%, em termos reais, no ano de 1983, e

os reajustes salariais limitados a 80% da variagdo dos pregos. A ldgica era
| garantir o pagamento integral dos encargos da divida externa, na esperanga
le que a crise do mercado financeiro internacional fosse passageira e de que
atitude submissa do governo brasileiro pudesse ser recompensada no
uro com novos ingressos de recursos externos em moeda.

O resultado desta politica é conhecido: o produto industrial caiu,
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
ita, por sua vez, cafa 3,7% ao ano. Acompanhando esta queda no ritmo
atividades econdmicas, o desemprego nos mercados formais de trabalho
ingiu indices assustadores.

Neste sentido, e sem desconhecer o papel desempenhado pelos
nde's projetos de investimento publico da segunda metade dos anos 70,
visaram exatamente acelerar o processo de “substitui¢io de
ortagdes”'¢, ndo se pode minimizar o impacto da recessdo na obtengio de
erdvits comerciais no perfodo. Sem duvida, os efeitos da politica de
stitui¢do de importagbes” sio visiveis nos itens relacionados a
‘b’ustiveis e certos segmentos da industria de bens de capital. Mesmo
te Eilt;mo caso, no entanto, os efeitos interindustriais deveriam exigir

;‘ lIr.lportag:()es para tréds, nio fosse a desaceleragio global das atividades
Omicas. Em outros segmentos, como os da quimica e da petroquimica,
A integragio, nas diversas fases produtivas, entre produtos importados
,duz.ldos internamente, a desaceleragdo nio apenas reduz importagdes
10 cria excedentes exportdveis de produtos intermedirios.

E ocioso repensar a inutilidade da politica de “ajuste monetdria do
.de pagamentos” para solucionar problemas de desequilibrios
rais em paises como o Brasil, cujas estruturas produtiva, banciria,
ria e de divida publica haviam se internacionalizado de forma tio
L ¢ cuja moeda ndo ¢ conversivel. E isto ndo apenas por seu cariter
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assimétrico, que faz com que o 6nus dos ajustes recaia exclusivamente sobre
os paises deficitdrios e nunca sobre os superavitdrios, mas pela inutilidade de
seu cardter recessivo. Como parte do déficit sdo juros, e estes nio podem ser
reduzidos, o esforgo recai inteiramente sobre o balango comercial, num
contexto de prazos e recursos insuficientes para garantir a manutengio do
nivel de emprego. A elevagio da taxa de juros, associada ao estreitamento da
liquidez interna, desequilibra as contas patrimoniais do setor publico,
ampliando seu passivo sem contrapartida ativa, pois os movimentos de juros
internos, num quadro de incerteza no mercado internacional e moeda
nacional inconversivel, ndo atraem recursos de fora.

Este periodo, portanto, caracteriza-se pelo agravamento do
desequilibrio patrimonial do setor publico 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 mudangas de regra das corregoes
monetdria e cambial e pelas expectativas de maior rentabilidade
proporcionadas por aplicagoes denominadas em délar. E af que se revela
inteiramente, pela primeira vez, a desfuncionalidade de nosso padrio de
financiamento, chegando-se a um verdadeiro né cego financeiro, do qual, na

verdade, ndo saimos até hoje'’.

A RECUPERACAO (1984-1985)

Ap6s trés anos de desempenho recessivo, a economia brasileira - e
em particular o seu setor industrial - iniciou em 1984 um movimento de
recuperagio, puxado pelo setor exportador, tornado possivel pelos gigantescos
déficits comerciais praticados pelos Estados Unidos. Naquele ano, as
exportagdes brasileiras cresceram mais de 23% em valor, com importagoes
em queda. Também a demanda do setor agricola por miquinas €
equipamentos ajudou na retomada. A recuperagio do emprego, embora
tenha ocorrido, apresentou indices muito menos expressivos. E os niveis de
investimento agregado, principalmente devido as restrigbes que pesavam
sobre o setor publico, mantiveram-se muito baixos.

Para se entender o caréter da recuperagio iniciada em 1984, deve-
se ter em conta o ajustamento patrimonial realizado pelo setor privado
brasileiro durante o perfodo anterior, através de um saneamento financeiro.
A politica recessiva e as elevadas taxas de juros levaram as empresas a saldar

seus compromissos com os bancos e aplicar seus superdvits liquidos no
mercado monetirio de curtissimo prazo, financiando desta forma seu préprio
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capital de giro. Permaneceram em posicées devedoras junto ao sistema
bancdrio apenas as empresas estatais, impossibilitadas de fazer o mesmo
- movimento, pela falta de autonomia em suas decisses empresariais. Foram
s, a0 contrdrio, obrigadas nio s6 a reduzir seus investimentos e ampliar
s débitos externos (pelo menos enquanto funcionou o mercado financeiro
ernacional) como viram sua participagio no crédito bancério interno
sar de 2% em 1981 para 60% ao final de 1984.

Ao final do ano de 1984, com o PIB registrando um crescimento
4,9% e um superdvit recorde no balanco comercial de 13 bilhses de
lares, havia ainda a questdo inflaciondria. Esta, novamente, mudara de
lamar e superara a taxa de 200% ao ano, alimentada pelo componente
ndégeno de especulagao financeira, como que a mostrar a persisténcia dos
quilibrios de fundo da economia brasileira.

O novo governo que assumiu em 1985, num contexto politico
rcado pelo fim do autoritarismo, fez sua primeira opgio em matéria de
ica econdmica pela continuidade das mesmas linhas mestras que haviam
valecido até ento. As principais acomodagées disseram respeito a politica
ial, permitindo uma recuperagio das perdas verificadas durante a recessio
ancionando um movimento que a prépria vida real j4 impulsionara. No
is, 0 enfrentamento do problema inflaciondrio se deu, inicialmente, pelo
gelamento das tarifas e pregos publicos, garantindo com isso o subsidio
Cito ao setor privado, particularmente aos exportadores. Posteriormente,
adas as possibilidades de se continuar a deprimir as tarifas, permitiu-se
atualiza¢io com o que a inflagdo recrudesceu.

No plano do discurso, o novo governo sancionou a tese de que o
0 inflaciondrio era uma decorréncia do déficit corrente do setor
0, mantendo intocados a questio externa e o desequilfbrio estrutural
ontas do Tesouro e das autoridades monetérias, e permitindo que a roda
anda” continuasse a girar, a velocidades crescentes. Nesta 4rea, com a
ade de romper a solidariedade entre especuladores e processo
ondrio, foi concebida a férmula da média geométrica da inflagao
da nos tltimos trés meses para servir de referéncia para a rentabilidade
al no open. Assim, se a inflagio subisse, os aplicadores teriam perdas
§§ccsse, seriam remunerados a taxas reais. Com os precos publicos
dos, a tendéncia inflaciondria infletiu nos primeiros meses, carreando
¢ mercado uma torrente gigantesca de recursos especulativos e
do os demais instrumentos de captagio do mercado. Revertida a
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politica de tarifas, sob ameaga de perdas, os aplicadores ameagaram mudar
a composi¢do de suas carteiras, agravando o desequilibrio patrimonial do
setor publico.

O balango 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 inflagdo oficial)
cresceu 7,5%, como também cresceu o saldrio médio na inddstria. O saldo
comercial, por sua vez, atingiu a casa dos 12,5 bilhoes de délares, com ligeira
queda das exportagdes e manutengio do valor das importages. Com isso o
governo pdde honrar seus compromissos externos e manter intacta a situagao
de fragilidade cambial. A conseqiiéncia foi a permanéncia da inflagao fora de
controle, com pequeno acréscimo sobre o ano anterior, chegando a 225%,
porém com nitido vetor aceleracionista, em decorréncia de uma mudanga nos
pregos relativos, em nivel internacional, que afetou os produtos primdrios de
exportagio do pais.

A fonte principal da instabilidade estava preservada exatamente
porque, apesar da descontinuidade no plano politico, o padrio de negociagio
da divida nio se alterou como também nio se alterou o mecanismo de
geragio de recursos para pagi-la. Dada a situagio de virtual estatizagdo da
divida externa, cabia ao Banco Central encontrar divisas para arcar com o seu
servigo, € estas estavam majoritariamente nas méos do setor privado.

Nas palavras de um arguto observador deste processo, “a pressio
efetiva de caixa sobre o Banco Central se exerce quando, para pagar o servigo
de sua prépria divida, da divida do Tesouro ou do restante do setor piblico
inadimplente, ele tem de comprar as divisas equivalentes dos detentores do
saldo comercial. Como, em face do desequilibrio estrutural do setor publico,
ele j4 inicia a primeira hora do ano com déficit corrente - despesas globais
superiores s receitas - em qualquer momento que haja saldo na balanga
comercial de bens e servigos com o exterior, surge uma pressio de caixa
equivalente no Banco Central. Impedido, por suas préprias préticas, de
expandir a base monetdria, o Banco entdo obtém os recursos para comprar
o saldo emitindo divida publica a ser girada no open”®.

E interessante observar o estranho jogo de relagdes 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 ¢ em 4,8 bilhdes em 1985. A
divida liquida, no entanto, aumentou de apenas 0,7 bilhGes no primeiro ano
e de 6,2 bilhoes no segundo. Nio ¢ esta variagdo da divida externa, no
entanto, nem mesmo o fato em si de se utilizar o saldo comercial para o
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pagamento efetivo do seu servigo que vulnera as contas do Banto Central.,
Tanto assim que, em 1984, 7,8 bilhdes de délares foram mantidos em
reservas (o que explica o insignificante crescimento da divida liquida). Em
1985, ao contrério, houve queda de reservas e, coincidentemente, no mesmo
valor da redugio da divida externa liquida do governo federal (1,4 bilhdo de
~ délares). Em ambos estes anos, no entanto, a divida ptblica interna cresceu:
- 7 bilhdes de délares em 1984 ¢ 8 bilhdes em 1985, com um crescimento
acumulado superior a 150% no biénio.

A ECONOMIA BRASILEIRA NA NOVA REPUBLICA
(1986-1989)

A implementagio do Plano Cruzado, a partir de 28 de fevereiro de
)86, significou uma descontinuidade real em termos de politica econémica.
o debate em torno a seus fundamentos e sua aplicagdo ainda permanece
concluso, embora seu cariter heterodoxo e distributivista seja inegdvel,
mesmo quando alguma perspectiva histérica permite que seja visto sob novos
ingulos. O Plano, como se sabe, foi constituido de uma combinagio entre
forma monetdria e congelamento de pregos, saldrios e cimbio. A
composicao dos saldrios pela média dos tiltimos seis meses, num quadro de
rteza quanto aos resultados, levou os decisores de politica econémica a
por uma margem de seguranga de 8% sobre os saldrios e de 15% sobre
aldrio minimo. Adicionalmente, foi institufdo o “gatilho” salarial que
ntia a reconstituigdo integral do seu valor toda vez que a inflagdo atingisse
por cento.

O é&ito do plano pode ser averiguado pelos nimeros relativos a0
o de .l 986: a inflagio reduziu-se 4 metade, sendo que nos oito meses que
fgulran.l ao Plano, permaneceu em niveis excepcionalmente baixos; os
e o . poducto seropecinie ms st e

| anto, reduziu-se devido 4
ra de diversas safras, acarretando um choque de pregos agricolas, que
ultou a agio estabilizadora da politica econémica. A decisao de importar
Ou e, recaindo quase exclusivamente sobre entidades estatais, nio teve a
dade e a eficiéncia requeridas para evitar os fatores diruptivos que
gavam o éxito do plano.

A concepgio de fundo do Plano Cruzado pecava por um erro
* a suposicdo do cardter inercial da inflagdo brasileira. Apesar de nio
- u.nanimidade na equipe econdmica quanto a este ponto, e de algumas
ais importantes medidas nele incluidas fugirem a esta concepgio, a
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arquitetura central do plano tinha por finalidade eliminar o componente
inercial da inflacdo. Ficavam assim de fora de sua agio os desequilibrios
estruturais da economia brasileira, particularmente aqueles que eram
responsiveis pela aceleragdo inflaciondria recente: os desequilibrios
financeiros externo e interno.

De certa forma, o ano de 1985, por sua estranha combinagio de
resultados (mega-superévit comercial, recuperagio de saldrios reais, inflagdo
estaciondria e recuperagio da receita tributdria) parecia dar razdo aos
inercialistas. Algumas qualificagdes, no entanto, podem ser feitas sobre os
ntmeros de 1985. Na verdade, a possibilidade de se conjugar saldo comercial
elevado com saldrios reais crescentes decorreu da relagdo dinamica entre
precos publicos e pregos privados, favorével a estes dltimos ao longo de todo
o ano. Quando esta relagio dinimica se desfez em 1986 com o congelamento
de pregos (e portanto dos pregos relativos), ndo foi 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 reunido de Carajis, em junho, acabou por dividir
irremediavelmente a equipe econémica e tornar mais dificeis as condigges
para a sua administragio. O esforgo desenvolvido para reverter a politica
econémica, consubstanciado nas priticas da cobranga do 4gio
(particularmente nas relagdes de compra e venda intersetoriais) e do
desabastecimento, aliado as pressoes pela desvalorizagdo do cimbio, 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 manobra.

A partir de setembro, o saldo comercial comegou a deteriorar-se €
o governo moveu o cimbio. Este fato, junto com a elevagao das taxas de juros
sinalizada pelo Banco Central, confirmou as expectativas aceleracionistas dos
agentes econdmicos, em um quadro em que reapareciam as manifestagdes de
desequilibrio das contas publicas. A tentativa do governo de recuperar sua
capacidade de gasto através de um ajuste fiscal, pedra de toque do chamado
Cruzado 11, acabou por reacender a chama da inflagéo e pér abaixo os éxitos
iniciais do Plano.

Em fevereiro de 1986, quando foi langado, o congelamento era um
mecanismo meramente acessério, destinado a fazer reverter as expectativas
dos agentes econdmicos, devendo ser rapidamente substituido por uma
administracio flexivel de pregos. A pressio da opinido publica e a
impossibilidade politica de enfrentar as causas reais da inflagdo tornou-o o
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 dnico objetivo visivel de politica econdmica. Mesmo assim, considerados os
| quase nove meses em que 0s pregos estiveram oficialmente congelados, os
~ balangos das empresas acusaram excelentes resultados, pois mesmo que tenha

.~ havido redugio nas margens praticadas, foram elas amplamente compensadas
R y e
(;pelo aumento do volume de negécios.

, Também as empresas estatais apresentaram uma elevacio de seus
lucros, embora para elas a regra do congelamento tenha funcionado de forma
jais rigorosa. Isto se deveu a uma substancial melhoria da estrutura
) atrimonial de suas contas. Assim, enquanto sua receita operacional bruta
cafa em 9%, as despesas financeiras reduziam-se em quase 47%, devido 4
iminagio da cldusula de corregao monetdria nos contratos de financiamento.
) mesmo fenémeno verificou-se no setor privado, residindo a diferenca no
to de que estas haviam saneado os seus passivos durante a recessio do inicio
1 década, enquanto o setor estatal n3o sé nio o fizera, como agravara o seu
uilibrio através da intensificagio de seu endividamento externo e da
ibtarifagio.

Nem mesmo os bancos, que deixaram de auferir como receitas a
ueda das despesas financeiras, apresentaram maus resultados naquele ano.
isso, por certo, dificultou o ajuste patrimonial necessirio 2 eliminagio das
s6es inflaciondrias. No caso especifico dos bancos, h4 a registrar o fato
= que 0 Banco Central continuou a fazer politica monetéria ativa durante
 meses do Cruzado, oferecendo aos aplicadores no open market taxas de
fos reais significativamente elevadas, ao invés de utilizar o instrumento
s convencional do recolhimento compulsério, para controlar a desejével
monetizagio da economia.

Num quadro de crescentes reagoes desfavordveis 3 manutencio do
gelamento, apés o Cruzado II, e no qual o Banco Central j4 sinalizara
vés das politicas de cAmbio e de juros a iminéncia do descongelamento,
' exportadores deixaram de internalizar suas cambiais, precipitando uma
da do saldo comercial, no infcio de 1987, e acarretando uma grave erosio
nivel das reservas externas. Na tentativa de barrar este processo, o governo
fetou a moratéria em fevereiro, mas j4 era tarde para corrigir esta falha
ial: a ndo-consideragdo, na pritica, do desequilibrio externo como matriz
problema inflacionirio brasileiro.

: O mesmo erro, no entanto, persistiu na condugio da politica
{16m1ca, a partir de abril, com a substituigdo da equipe econémica. A nova
Juipe, mal empossada, desvalorizou o cAmbio em 7,8%, com vistas a
perar o saldo comercial, € liberalizou os controles de pregos, para permitir
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um realinhamento dos pregos relativos. Com isso, a inflagio recuperou seu
impeto aceleracionista, exigindo um novo congelamento. O Plano Bresser,
ou Programa de Consisténcia Macroecondmica, respondeu a essa exigéncia,
s6 que agora o congelamento j4 ndo era um mecanismo ancilar, que desvios
e contingéncias acabaram por tornar principal, mas o préprio cerne da nova
tentativa heterodoxa de estabilizagao.

Para tornar vidvel o novo plano, incorporou-se a sua concepgio
algumas criticas conservadoras 4 experiéncia anterior. Nao 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 Pregos (URP), cuja finalidade era
impedir, em condiges de estabilidade, o aparecimento de qualquer “bolha”
de consumo. Tecnicamente, boa parte da responsabilidade pelas perdas
salariais observadas em 1987 pertenceu 2 aceleragio inflaciondria dos
primeiros meses do ano, mas a nova politica salarial consolidou este quadro
de perdas ao nio prever nenhum mecanismo de recuperagio, principalmente
se a inflacdo 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 pafs se encontrava e da recuperagio do saldo comercial
para empreender um esforo de renegociago, através de uma proposta de
securitizagio da divida externa publica com desigio. O repidio da
comunidade financeira internacional e do préprio governo norte-americano,
que exigiam a suspensao da moratéria, previamente a qualquer rodada de
negociagdes sobre a divida, e o efémero éxito da politica interna de
estabilizagio desgastaram as bases de sustentagdo da equipe econdmica, que
abandonou o ministério ao fim do ano.

Antes de dar passagem a uma nova equipe, o ministro demissiondrio
reconheceu publicamente o impacto das dividas externa e interna sobre 0
estado das finangas publicas, tornando praticamente impossivel promover a
estabilizagdo interna de pregos sem que fossem elas resolvidas. Denunciou,
ademais, a transferéncia de renda do setor piblico para o setor privado,
praticada através da subtarifagdo. E ao tentar impor uma reforma tributéria,
aumentando a carga fiscal sobre os setores privilcgiados, acabou por minat
o que lhe restava de base de sustentagdo.

Seu sucessor permaneceu no cargo durante os dois tltimos anos da
década. Para se ter uma idéia do que foi a deterioragio das condigdes de
funcionamento da economia neste periodo, basta observar que as taxas anuais
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Esde inflagio elevaram-se a 685% em 1988 e a 1.320% em 1989. E que,
"

deixando o governo com um volume de reservas praticamente no mesmo

a ordem de 35 bilhdes de délares, foi inteiramente transferido para o
terior, com uma redugio da divida externa bruta registrada de apenas 10
lhoes de ddlares.

A esséncia da nova politica, denominada pelo préprio ministro de
ijdo com arroz”, consistiu, na prética, independentemente de qualquer
nsideragio de ordem doutrindria, em retomar o caminho do ajuste interno
permitir o pagamento do servigo da divida externa. Para isso
ompuseram-se todos os mecanismos de indexagio da economia,
antendo-se o prémio aos exportadores pelo reajuste didrio do cAmbio e
aticando-se uma politica ativa no mercado monetdrio, com a rolagem didria
‘divida publica, a taxas de juros elevadas e crescentes. O mecanismo das
i-desvalorizages didrias e a taxa de remuneragdo do overnight balizam as
ectativas de rentabilidade de todo o setor privado, ainda que o resultado
st da desvalorizagio cambial e monetéria corra por baixo da inflagio.

O fracasso da politica do “feijao com arroz” ficou evidente com a
eracio inflaciondria percebida ao final de 1988. As experiéncias
rodoxas de estabilizacio efetuadas em anos anteriores, ademais, tenderam
neralizar condutas defensivas por parte dos agentes econémicos, que
aram a incorporar a suas expectativas o temor de um novo congelamento
recos.

. Foi nesse contexto, em ambiente de desconfianga quase absoluta na
ia da politica econ6mica, com as taxas mensais chegando a 30% e num
o de graves dificuldades politicas, que o governo tentou implementar
ovo plano de estabilizagio - o Plano Verdo (janeiro de 1989). O
nto de medidas por ele abrangido, como de outras vezes, inclufa:
dexacdo abrupta da economia; congelamento de pregos e saldrios;
las restritivas de politica fiscal e monetdria.

Como preparagio, foram realizados uma corregdo cambial (17%) e
s dos pregos (19%) e tarifas ptblicas (mais de 40 por cento). Os
v0s eram reduzir o déficit, garantir o desempenho do setor exportador,
timular expectativas de alteragdo nos pregos bdsicos da economia
€ a vigéncia do congelamento e criar uma margem de manobra que
 para ancorar o descongelamento com o eventual atraso desses pregos.

Tais objetivos, no entanto, nio foram alcangados. O governo
mou a magnitude dos aumentos preventivos de pregos do setor
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privado no perfodo imediatamente anteri‘or a0 choque. E, quar:);io f;)l
divulgada a inflagdo de janeiro (70% pelo ‘vetor de pregos ¢ 35,5% pe o
INPC), verificou-se que alguns pregos ptblicos, como as tarifas de energia
elétrica, estavam até mesmo atrasados.

As demais medidas - Tablita, extingdo da OTN, desindexagio dos
contratos, regras para reajustes de aluguel e de mensalid'ades escol.ares, étc.
- provocaram tensdes e descontcntamento,. dos quais os mais_ graves
relacionaram-se 4 politica salarial. A subestimativa da remarcaio pre\i(eir}tlza
de pregos fez com que a regra adotada - conver'sio dos saldrios pela média de
1988 - resultasse em forte redugio do saldrio real, o que gerou grande
oposigdo dos sindicatos. A alteragdo desta regra pelo 'C?ng.resso dnlnlnuu;\ a
intensidade das perdas, mas n3o desarmou a tesisténcia a0 plano. As
empresas, por sua vez, inclusive as publicas, passaram entdo a ndo respeitar

a regra salarial imposta. . o

O resultado foi que o évito do novo choque foi :%mda' mais efémero
que o anterior. A inflagdo rapidamente retomou sua'tra!eténa ascenden;e,
atingindo ao final de 1989 taxas que, anualizadas, atingiram o patamar de

cinco digitos. )
As medidas na 4rea fiscal, por outro lado, adotadas por ocasido do
Plano Verdo, nio surtiram o efeito desejado. Seja por prever aumentos iie
arrecadagio exclusivamente com base no combate 4 sonegagio, seja por ndo
dimensionar corretamente os efeitos da reforma ﬁs’cal dev1da'a nova
Constituigdo, seja (como parte do préprio Plano V?rao) por extmgulrdo
indexador fiscal e praticar uma politica de juros reais elevados, tornando
vantajoso o expediente de atrasar o pagamento dos 1mpostos,fo gove;nsz
decidiu-se por enfrentar com a poh’tica.monet'arla todas ::1s~tar<cel as a qu -
propds: desestimular o consumo e impedir a f9rmaqao el estoq :
desnecessdrios; conter a fuga para mercados especulativos; tornar lucrativo

ambi i om
fechamento antecipado dos contratos de cimbio para garantir o b |

desempenho do balango comercial. - -
O overshooting dos juros foi o recurso utlhzado. parzzi 'Ls'sl(.)éagz
esperanga de que se pudesse reverter as expectativas e dar ma:is cre 1r; ;cipal
a agio dos decisores de politica econdmica. Mas,.como. oEstadoéop s
devedor da economia, ficou prisioneiro do seguinte dilema: mante;’o.s L 3
reais em patamar elevado poderia inv1ab11’12.ar qualquc;:ir'f‘p? 1t:’lcblico;
estabilizagio, dado o impacto dos encargos da divida sobre o déficit p g
reduzi-los poderia gerar uma fuga deso'rdcpada c-ia moeda pata oiltf'os e
langando o pafs no precipicio da hiperinflagio. A opgio pelo pr
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caminho revelou, no entanto, toda a sua perversidade e langou o pafs no pior
dos dois mundos: a inflagao acelerou e verificou-se a tio temida fuga, tanto
para ativos reais (com expansio do consumo e do produto) como para o
mercado “negro” do délar, cujo dgio em relagio ao oficial foi se ampliando.

Uma avaliagdo ex-post mostra os efeitos da escolha adotada: a
aceleragio inflacion4ria foi tio rdpida que os juros reais s6 se mantiveram
altos e positivos nos meses de fevereiro e margo e, depois, no final do ano
(sendo fortemente negativos em janeiro e maio, e préximos de zero em abril).

Exatamente por isso, pdde-se observar que, mesmo com juros reais
positivos, na faixa de 12% ao més, em fevereiro e mar¢o, os niveis de
consumo aumentaram mais de 20%, as bolsas de valores experimentaram um
expressivo boom e o 4gio do délar no mercado paralelo passou de 57% em
. janeiro para 77% em margo. Tudo isto, em um perfodo em que também os
saldrios reais acumularam perdas, certamente superiores a 10% no bimestre,

UMA PAUSA PARA MEDITACAO...

‘ Cabe neste ponto um breve comentério sobre o estado do debate
2o final dos anos 80. A manifestagdo mais aparente do quadro de profundas
€ crescentes dificuldades por que passava a economia brasileira era, sem
vida, a aceleragio inflaciondria, que chegava, naquela altura, a uma situagdo
e virtual hiperinflacio. Esta sensacao, ademais, era agravada pelo fato de que
$ Sucessivos planos de estabilizacio tentados no perfodo (planos estes tio
VEISOs em suas matrizes tedricas e em sua inspiragio politica) haviam

Tais fatos, no entanto, nio geravam nenhum tipo de consenso, nem
Mo o reconhecimento de que a aceleragdo inflaciondria recente estava
amente vinculada A crise financeira - em sua dupla dimensio, a externa
interna - que estrangulava a economia brasileira desde o inicio dos anos
€ era responsivel pelo quadro de fragilidade cambial e financeira do

stado. E que esta crise, por sua vez, tivera origem no processo de
vidamento externo do pais.

Estava assim colocada a necessidade de um entendimento mais
l0 sobre a natureza e as causas da persisténcia do processo inflaciondrio
leiro. Em primeiro lugar, era preciso incorporar o papel jogado pelas
Ctativas, as quais haviam se tornado definitivamente aceleracionistas
0 fracasso da tentativa de ajuste promovida pelo Ministro Delfim Neto
Cio da década. E mais: esta tendéncia s6 se havia reforgado, apés cada
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insucesso dos sucessivos planos de estabilizagdo implementados, fazendo
subir os “patamares inerciais” da inflagdo brasileira.

Além disso, era forgoso reconhecer - e talvez sobre isto houvesse
alguma convergéncia de opinides - a dificuldade de se atingir os objetivos
macroeconémicos com recurso exclusivo i politica monetdria, quando
concebida na forma convencional de controle do M1. O quadro de inovagbes
financeiras, introduzidas como instrumentos de protegdo contra a inflagio,
em um mercado onde predominavam, com quase exclusividade, os titulos da
divida publica renegociada a cada dia, conferia extrema liquidez aos demais
conceitos de meios de pagamento, que se tornavam efetivamente moeda'®.
Neste contexto, o governo, ao elevar a taxa de juros, no apenas contribufa
para desorganizar ainda mais as finangas publicas, como sancionava, com
injegdes crescentes de moeda que preserva o seu valor real, as expectativas
altistas dos agentes econdmicos.

Em segundo lugar, haveria que se entender porque nio podia haver
efetiva estabilizagao de pregos no pais sem que fosse superado o quadro de
“fragilidade cambial” com que o pafs se havia defrontado ao longo de toda
a década examinada (ainda que sua natureza nio fosse a mesma durante todo
o perfodo®). De qualquer forma, a expressio “fragilidade cambial” nio
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 préprio saldo comercial. Esta
situagdo de “fragilidade cambial” latente impactava o cendrio econémico de
duas maneiras, principalmente:

a necessidade de obter mega-superdvits na conta de comércio
exterior, para pagar o servigo da divida, colocava para o governo, como uma
exigéncia, a obrigatoriedade de fazer politica cambial ativa através das
desvalorizacées didrias do cdmbio. Tendo seus pregos reajustados
diariamente, a rentabilidade real do setor exportador baliza as expectativas
dos demais agentes econémicos, que movem seus pregos, em geral a prazos
maiores, de modo compensatdrio;

o temor do descontrole monetirio levava o governo a tentar
minimizar os efeitos dos mega-superdvits com uma politica ativa de divida
publica, que resultava em um processo cumulativo de desequilibrio
patrimonial para o setor piblico.

O correto entendimento deste ponto langa alguma luz sobre as
razes da relativa ineficicia da moratéria de 1987. O fundamental aqui foi
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nao apenas sua limitada abrangéncia (uma vez que s6 se aplicou aos créditos
dos bancos privados, deixando fora de seu mbito os compromis;os com o
Clube de Paris e as agéncias multilaterais), mas também a permanéncia das
politicas cambial e comercial agressivas, com a continuidade da politica de
expansdo da divida publica para reduzir a liquidez gerada pelo superdvit
| expo.rtador. O resultado daquela experiéncia, portanto, foi um inexpressivo
~ crescimento das reservas e um agravamento do desequilibrio patrimonial do
setor puiblico, sem maiores conseqiiéncias para a estabilizagdo dos pregos.

1 A conjugagio de politicas ativas de cAmbio e de juros no overnight
1 fundamentava o processo de transferéncias de renda internas na economia

- do setor publico para o setor privado e dos sal4rios para os lucros, agravand(;
as condigdes estruturais de funcionamento da economia, com a deterioragio
do poder de compra da populagio assalariada e a degradagio fisica da infra-

estrutura de servigos publicos. Era este o quadro com que se defrontava a
nova década - ¢ o novo governo.

NOTAS

' As i.déias expostas neste capitulo foram desenvolvidas a partir da mesma pesquisa
reah?ada em 1990, na Unicamp, sob a coordenacio do professor Wilson Cano e
referida na nota 1, Cap.II, p.24. Aquela época, foi preparado um relatério sob o
titulo “Vinte Anos de Politica Econdmica (Evolugio e Desempenho da Economia
Brasileira de 1970 a 1989)”, posteriormente publicado. Ver TEIXEIRA (1992).

* Ver SOCHACZEWSKI (1980) e TEIXEIRA (1982).

0 X;rgSz;)CHACZEWSKI (1980); GOMES DE ALMEIDA (1980); e TEIXEIRA

4 Ver OLIVEIRA (1981).

> Ver TAVARES (1978), p-69.

¢ Ver TAVARES, FACANHA e POSSAS (1978).
7 Ver Parte I, Capitulo II.

® Ver CARVALHO PEREIRA (1974).

? Ver Parte I, Capitulo II.

' Ver TAVARES (1978).
' Ver LESSA (1978); COUTINHO e BELLUZZO (1982).
"2 Ver BELLUZZO (1978).
" Ver ASSIS (1988).

- " Ver TAVARES e ASSIS (1985).
¥ Citado em TAVARES e ASSIS (1985), p.82.
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16 Ver CASTRO e PIRES DE SOUZA (1985).

17 Ver GOMES DE ALMEIDA e TEIXEIRA (1983). A natureza contraditéria deste

ajuste consiste em que,
se desorganizam definitivamente,

menos as grandes empresas € a0s grandes bancos, ma :
s de solvéncia e liquidez, consentindo na

salvataggio, concedendo-lhes condigde

ampliagio dos mark-upse facilitando-lhes o acesso ao merca
cimbio e da politica de incentivos e subsidios. Ver, a respeito,

TAVARES (1993).

18 Ver ASSIS (1988), p.169.

19 A convergéncia de opinides referida no inici
Pois, o pensamento monetarista (tanto o
conceber a verdadeira natureza da moeda cont
de criagdo. Supde ele que o problema daine
fato de que sdo as autoridades monetd .
da chamada “quase moeda” através da emisso
critica de Carlos Eduardo Carvalho a Pastore em

2 Ver as sugestivas interpretagdes de Monica Baer,
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realizando-se basicamente 2 custa do Estado, cujas finangas
permite, No que respeita ao setor privado, ou pelo

uma ampla operagio de

do externo através do

BELLUZZO e

o do par4grafo cessa efetivamente aqui.

velho quanto o novo) nio consegue
emporanea e o seu processo endégeno
ficdcia da politica monetdria reside no
irias que conferem, ex-post, o cardter monetario
de M1. Ver, a respeito, a excelente

CARVALHO (1992).
em BAER (1991).
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POLITICAS DE ESTABILIZACAO E
PADRAO DE FINANCIAMENTO'

O governo Collor iniciou-se com a “herdica” tentativa de derrotar
2 inflagdo “com um tnico tiro” e terminou melancolicamente, abatido pela
raivada de tiros com que a sociedade politica organizada do pafs, em sua
ase totalidade, o alvejou. Nao péde sequer contabilizar, a seu favor,
alquer éxito efetivo naquele que fora seu objetivo inicial, pois 0 méximo
conseguiu foi “estabilizar” a inflagdo em patamares superiores a 20% ao
és. Os indicadores relacionados ao nivel de atividades e a0 emprego, no
nto, agravaram-se, apontando para um quadro recessivo talvez mais
fundo e generalizado que o do inicio dos anos 80. E as vicissitudes e

las de nossa institucionalidade financeira permaneceram intactas, sendo
liadas, com o que a economia brasileira continuou a conviver com uma
tura de grande instabilidade.

E bem verdade que ndo se pode falar de uma tnica politica
flaciondria no curso destes quase trés anos. Ao contrério. Depois da
experiéncia heterodoxa dos primeiros dias, a politica de estabilizagio
oluindo em um sentido cada vez mais conservador até que, com a
n¢a da equipe econdémica, em maio de 1991, ganhou consisténcia e
cia ortodoxas. O que nio mudou, neste intervalo, foi a estratégia
ral, que presidiu as agées do governo no plano econémico. Neste
pode-se até dizer que os instrumentos de curto prazo acabaram por
e aos objetivos de longo prazo.

Com a finalidade de explorar todos os movimentos da politica
ca neste periodo, deve-se, portanto, procurar entendé-lo em suas
linhas de continuidade e descontinuidade. Até porque - e esta € a
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trinta dias que se seguem 2 adogdo do Plano Collor I e seus desdobramentos
no tempo. E os resultados iniciais, aparentemente positivos, decorreram
menos de qualquer tentativa de impor controles administrativos sobre os
pregos, do que do bloqueio dos ativos financeiros, da ameaga de perdas
patrimoniais para os detentores da riqueza liquida, do ajuste fiscal resultante
da redugdo das despesas financeiras do governo central, da virtual suspensio
do movimento especulativo didrio com titulos da divida publica e, como
conseqiiéncia disso tudo, da reversio 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 monetdria, a politica fiscal e a politica
cambial, reestruturando o padrio de financiamento da economia brasileira,

j& entdo completamente esgotado?.

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

disponiveis no dia 19.

Esta situagdo, no entanto, ndo durou muito, pois rapidamente a
equipe econdmica foi tomada pela mais absoluta perplexidade, surpreendida
pela retomada do movimento ascensional dos pregos e, principalmente, pela
expansio “indesejada” da liquidez. Os nimeros relativos a0 comportamento
do M4 indicam que este agregado, j4 em fins de abril de 1990, totalizava mais
de trés trilhGes de cruzeiros, para alcangar quase quatro ao final de maio,
retornando portanto a um nivel de grandeza semelhante ao que tinha antes

do Plano.

A expansio vertiginosa da liquidez nio apenas sancionou 0S
reajustes dos pregos e a valorizago dos ativos especulativos, empurrando a
taxa de inflagio para a casa dos 10%, como permitiu que o sistema
econdmico, quase que imediatamente, reconstituisse os mesmos
comportamentos, mecanismos e instituigdes, tipicos do pen’odo anterior. De
fato, a aceleragdo da demanda por ativos financeiros de alta liquidez e a fuga
da moeda nio indexada indicavam o restabelecimento de expectativas altistas
por parte dos agentes econdémicos e, mais do que isso, signiﬁcavam a
recuperagio de sua capacidade de criagio endégena de moeda.

Na verdade, tanto a alta de pregos quanto a expansio da liquidez
e sua contrapartida, a recuperagdo da capacidade de criagio endégena de
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- moeda, tornaram-se possiveis porque a equipe econdmica mantewe intacto,
. pelo menos nessa fase, o circuito da ciranda financeira.

i . A perplexidade da equipe econémica ao tentar explicar os fatores
- determinantes da expansio dos ativos de alta liquidez pode ser facilmente
-. verificada na simples leitura dos documentos oficiais da época. Segundo tais
" documentos, o crescimento do M4 neste periodo - de 18 de marco a 31 de
‘maio de 1990, teve como determinantes, em primeiro lugar, o pagamento
e impostos federais, estaduais e municipais e de contribuicoes
revidencidrias, feito em cruzados e resultando em uma disponibilidade
quivalente em cruzeiros para o setor publico nos trés niveis de governo. O
perdvit de caixa do Tesouro respondeu por 27,5% do crescimento do M43,

- Como, pelo menos teoricamente, os cruzados haviam perdido a sua
incdo monetiria de meio de pagamento, o governo estava recolhendo nio-
oeda em pagamento de impostos e contribui¢bes e convertendo-a em
10eda para realizar os seus gastos. Era uma situagdo paradoxal porque o que
aprende em’ qualquer manual de finangas publicas ¢ que, quando o
erno arrecada, a base monetiria se contrai; no Brasil do Plano Collor,
gava-se o contrdrio - 0 aumento da arrecadagio expandia a base monetéria...

. .Nem a fria descrigio deste fator, nem a quantificagio de sua
ntribuicio para o crescimento do M4 permitem entender a extensdo e a
; ple)fidade com que esse processo foi operado pelos agentes econdmicos.
1tor1zacio para o pagamento de impostos na velha moeda deu margem
urgimento de um amplo circuito monetirio na velha moeda, permitindo
08 agentes ccondmicos, credores e devedores nas duas moedas, trocassem
g0¢s ¢ procedessem a uma reacomodagio patrimonial®,

) O segundo fator apontado pelo governo foi o rendimento de margo,
editado em abril, das cadernetas de poupanga com aniversirio na primeira
_ZSna do més, que incorporou o IPC integral de 84,3%, bem superior 3
630 de margo. Houve, na verdade, uma transferéncia de renda para os
dores em caderneta de poupanca, com impacto de 15% no crescimento

4.

Em terceiro lugar, sempre pelas contas do préprio governo, vieram
iversdes de cruzados novos para cruzeiros autorizadas por decisaes
lores a decretagdo do Plano, com um impacto da ordem de 15% sobre
Cimento do M4. Estas “torneirinhas” nio estavam previstas na medida
S6ria original, mas o governo, diante das pressoes, resolveu abri-las
do beneficiar principalmente aposentados e sociedades beneﬁcentcs.’
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Essa “flexibilizacio” adicional permitiu que uma massa considerdvel de
recursos fosse desbloqueada através das fundagdes privadas de grandes grupos
empresariais, todas devidamente registradas como entidades beneficentes nos
conselhos de servico social, ampliando o circuito monetdrio na velha moeda,
referido acima.

Um quarto fator apontado foram as operagdes tipicas do Banco
Central, com impacto da ordem de 13 por cento. O destaque aqui sio as
operagdes cambiais, responséveis por 63% deste item, enquanto os
empréstimos de liquidez ao sistema financeiro contribufam com 37 por
cento.

Finalmente, aparecem os fatores residuais e exégenos, com impacto
de 25% sobre o crescimento do M4. Neste tltimo item estd incluido o
rendimento dos ativos financeiros depois de 18 de margo. Na verdade, nestes
25% devidos a “fatores residuais e exégenos”, estava a volta da ciranda
financeira.

A verdade, portanto, é que, nem bem dois meses haviam decorrido
desde o choque, j4 estava configurado um quadro de derrota do Plano. A
recomposi¢o da liquidez, praticamente aos mesmos niveis de antes, revela
a recusa da elite rentista do pafs, detentora da riqueza liquida, em aceitar as
perdas patrimoniais implicitas no Plano. Foi esta recusa, em uma situagdo em
que o governo havia mantido intactos os mecanismos da ciranda, que
permitiu a constituigdo da circulagdo monetdria em cruzados, a formagio de
um “mercado” de conversdo, a troca de posides entre agentes credores €
devedores e o ajuste patrimonial dos diversos agentes econdmicos, de modo
que, em meados de maio, j4 haviam eles reequilibrado suas posicdes,
recuperado seu nivel de liquidez e retomado seu comando sobre o processo
de criacio de moeda. E tudo se passou sob o plicido olhar das autoridades
econémicas, que custaram a entender o que estava se passando.

A partir dai, a politica econdmica pode ser caracterizada pelo

abandono dos pressupostos iniciais do Plano e pela opgdo por uma politica
monetéria ortodoxa e de controle da demanda agregada, de natureza
claramente recessiva - orientagdo essa que ndo foi alterada nem pelo breve
congelamento de pregos promovido em janeiro de 1991. As principais
medidas que configuram esta fase comegam pela fixagdo, pelo Conselho
Monetirio Nacional, em meados de 1990, de metas extremamente rigidas de
expansdo monetdria’.

Na verdade, a politica monetdria passou a ser concebida como um
rigido controle da quantidade de moeda, ¢, nesse rigido controle, deveria

124

I A POLITICA ECONOMICA NO...

. residir a dncora principal da politica de estabilizacgo. 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,
'1, deixando o juro flutuar de acordo com as tendéncias do mercado.

R Em apoio a politica monetdria, outras medidas de controle da
- demanda agregada foram convocadas, todas elas de natureza inequivocamente
recessiva, em particular: ‘

restri¢des ao crédito, seja o crédito ao consumidor, seja o crédito
pessoal, seja o crédito ao setor publico;

mudanga das regras da politica salarial, seja as iniciais da pré-
xagdo dos indices, seja o ensaio posterior da livre negociagio, seja o recuo
isto tudo com a adogdo de uma politica claramente restritiva.

Além disso, na esperanga de ter aprendido com a derrota da
periéncia inicial, foram introduzidas alteragoes no modo de operagio do
iercado de liquidez a curto prazo, com vistas a aumentar a eficicia da
politica monetdria e alongar os prazos das aplicagbes financeiras; consistiram
tas alteragbes basicamente na volta das LTNs (que, segundo a visio do
verno, por ser um titulo de rendimento pré-fixado, facilitaria o
ngamento dos prazos da divida), no fim da “zeragem” automdtica didria
lo Banco Central, na tributagdo pelo IOF das aplicages financeiras de
0 prazo € na redugio da alavancagem das institui¢bes financeiras no
regamento de titulos publicos, utilizados como lastro nas operagses de
ight.

Cabem aqui algumas observages sobre os resultados alcangados a
r desta reorientagio da politica econdmica. A primeira é que, apesar de
£ fence recessiva, a politica monetdria nem sempre gera resultados
fhiatos em termos de redugdo da demanda agregada. Os indicadores
oniveis para a produgio industrial e para o comércio varejista apontavam
Ma desaceleragdo da produgio e das vendas no primeiro trimestre de 1990,
al s¢ acentuou nos primeiros dias que se seguiram ao Plano Collor I; nos
trimestres posteriores, no entanto, a tendéncia foi para uma leve
1peracdo, tanto da produgio quanto das vendas no comércio varejista. A
~ ?Qmia, portanto, embora viesse funcionando em niveis inferiores 2 média
ano an.terior, revelava uma tendéncia de recuperagio quando comparada
O primeiro trimestre do ano.

O efeito recessivo da politica adotada, no entanto, péde ser
mente observado através dos indices de produgio industrial
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desagregados por categoria de uso. Observava-se af que o comportamento dos
bens de consumo nio durdvel era mais favorével que o de produros
intermedidrios, e este, mais favordvel que o de bens de capital e de bens de
consumo dur4vel. Estes dois dltimos grupos vinham apresentando um
desempenho claramente negativo, a0 longo do ano. Entretanto, também o
grupo dos bens intermedidrios, que ndo apresentava uma tendéncia muito
acentuada para a recuperagio, mostrou, ja em setembro, uma inflexdo em sua
curva de evolugdo. Na verdade, bens de capital e bens de consumo durdvel,
em primeiro lugar, e bens intermedidrios, em seguida, sdo mais sensiveis 4
variacio da taxa de juros e as condigdes do crédito geral’, e a reversio
apontada nesse tiltimo setor jd estava a indicar um primeiro sinal da retragdo
da atividade econdmica que iria vigorar mais intensamente no ano seguinte.

Nizo se pode dizer ademais que a politica monetdria tenha sido
eficaz nem mesmo em sua proposta de reduzir a oferta de moeda. Apesar da
violenta reducdo em termos “reais” de M1, o M4 permaneceu constante, a
mostrar que a expansio de liquidez da economia acompanha a inflagdo, ¢ a
politica monetéria, supostamente “restritiva”, acaba se comportando de forma
“acomodaticia”, independentemente do desejo de seus executores. Por trds
do fendmeno, esconde-se o equivoco de se imaginar que é possivel fazer
politica monetédria quando se deixa livre (e no apenas operando no regime
de taxas flutuantes) o mercado de cimbio e, também, o de ouro’. Foi por ai
que se restabeleceu a ciranda financeira e se preservou a capacidade de criagdo
endégena de moeda por parte do setor privado, e ndo mais atraves das
operagGes de fechamento da carteira de titulos do Banco Central®.

Nio ¢ de se estranhar, assim, o recrudescimento da inflagdo,
 alimentado ademais por uma evolugio desfavorvel dos pregos agricolas, pela
crise do Golfo Pérsico (que afetou antes as expectativas que 0s custos, jd que
os aumentos dos pregos internacionais do petréleo nio chegaram a ser
internalizados), pela forte desvalorizagio cambial e pelo choque tarifario
operados entre outubro e novembro de 1990. No ¢ de se estranhar também
que a deterioragio do quadro tenha empurrado a equipe econdmica em
direcio 2 nova experiéncia de congelamento de pregos, decretado em 31 de
janeiro de 1991.

Esta nova experiéncia, denominada de Plano Collor II, no entanto,
foi acompanhada por um painel de medidas destinadas a controlar a demanda
agregada e forgar mais ainda a recessio. Incluem-se aqui ndo apenas 0S
tradicionais cortes no gasto publico (tornando indisponiveis recursos ja
consignados no orgamento) e um novo tarifago, mas uma reforma financeira,
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 que extinguiu a BTN e a BTN, pés fim ao overnight para pessoas fisicas e

Jjuridicas nio financeiras, criou a taxa referencial de juros (TR) e os fundos

de aplicagio financeira (FAFs), e impbs regras mais rigidas para o acesso dos
ncos ao redesconto.

O objetivo deste conjunto de alteragdes nas regras de
ncionamento do mercado financeiro era, mais uma vez, tentar aumentar
 eficicia da politica monetdria, principalmente através do alongamento
luntério dos prazos de aplicagdo. Isto deveria ser conseguido através de
ferenciais de taxa para as aplicagbes a curto prazo (agora concentradas nos
s) e a longo prazo (cadernetas de poupanga, fundos de renda fixa e
ODBs). A partir dai, o atributo da plena liquidez ficaria restrito aos FAFs,
m o fim do overnight para pessoas fisicas e juridicas nio financeiras e a
nseqiiente circunscrigdo desse mercado a troca de reservas bancdrias; a
uneragio dos FAFS, por sua vez, seria calculada pela rentabilidade média
sua carteira e ficaria sujeita 2 incidéncia de IOF a aliquotas decrescentes
fungio do prazo. Quanto 2 criagdo da TR (e extingdo do BTN), sua
alidade era permitir a desindexagio, j4 que deveria exprimir nao a inflagdo
ssada, mas a expectativa de inflagdo futura. Para o célculo desta taxa, foi
senvolvido um complexo sistema a partir da taxa média dos CDBs dos dez
ores bancos.

A equipe econdmica inicial do governo Collor nio teve, no entanto,
po de assistir os resultados dessas medidas. Sobreveio a troca de comando
irea econdmica, adotando o Ministério da Economia um discurso mais
stentemente ortodoxo e declaradamente avesso a choques. Esta
udanca tornou-se visivel quando a conjuntura sinalizou uma nova crise,
meses de setembro e outubro de 1991: a inflagdo elevou-se acima dos
6 neste tGltimo més; o délar no mercado paralelo disparou; os exportadores
savam-se a fechar os contratos de cAmbio e os credores internos, a
mitir a rolagem da divida publica; o governo foi obrigado a queimar
rvas, fazendo com que seu nivel se aproximasse perigosamente do limite
imo estabelecido pela Resolugdo do Senado; a taxa de juros atingiu
mares intolerdveis. Por sobre tudo isso, campeando a recessio.

Mas foi exatamente af, em meio 2 crise, que se tornaram nitidas as
rencas em termos de condugio da politica econdmica. Um programa
ervador e ortodoxo estava em marcha através da corregio das tarifas
as acima da inflagdo, de uma politica cambial mais agressiva para
1perar a “defasagem”, de um “aperto” monetdrio sem precedentes e de um
roso controle sobre o caixa do Tesouro, além da condugdo firme das
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chamadas reformas “estruturais” (privatizagdes, redugio de tarifas aduaneiras,
etc.). No caso especifico do “estouro” do mercado paralelo, em setembro, a
reagio do governo foi de aparente trangiiilidade: desvalorizou a taxa de
cimbio e elevou brutalmente as taxas de juros, mantendo-as assim nos meses
seguintes. Nio se falou em choque nem houve intervengio abrupta no

mercado.

A continuidade dessa politica, nos marcos de uma conjuntura
extremamente recessiva, acabou por reverter, ao menos parcialmente, as
expectativas dos agentes econdmicos. As remarcages preventivas pelo temor
de um novo choque revelaram-se exageradas, como exageradas revelaram-se
as projegdes sobre o movimento de vendas de fim de ano.

O resultado é que a taxa de inflagio estabilizou-se no patamar dos
20 por cento. Este “&xito” do governo em sua politica antiinflaciondria
decorreu exclusivamente do fato de ter conseguido expurgar das expectativas
o temor de um novo choque. Pois, se ndo havia razdo para a inflagio
continuar galgando patamares cada vez mais elevados, também nio havia
razio para que ela entrasse em trajetéria descendente até desaparecer.
Mormente porque ndo haviam sido removidos os fatores de instabilidade

presentes na economia brasileira.

Algumas conclusdes podem assim ser tiradas desta avaliagio da
politica antiinflaciondria do governo Collor. Antes de mais nada, cabe
responder porque o plano de estabilizagdo inicial fracassou. A razio para isso
nio se encontra, como em outras vezes, em um erro de diagndstico, e sim
em uma percepgio equivocada sobre as relagdes entre a economia e a politica.
A inflagdo brasileira nio pode ser tratada como um fenémeno estritamente
econbmico, desconhecendo-se as relages politicas e de poder que lhe s3o
subjacentes. Nao pode, portanto, ser vencida por um plano, por mais correto
que seja do ponto de vista técnico, elaborado por meia dtizia de representantes
desta nova tecnocracia esclarecida, entre as quatro paredes de seus gabinetes.

O enfrentamento dessa questio exige coesdo social e adesio a um

projeto de governo, seja dos de cima para aceitar as perdas, seja dos de baixo
para impd-las. E, diante do Plano Collor I, se nio 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 s€
mantiveram coesas nem aderiram. E, postas diante de uma situagao de fato,

recusaram a proposta do governo, partindo para recuperar a sua hquldefi e
reconstituir a sua capacidade de criagio endégena de moeda, impossibilitando -

qualquer desdobramento do préprio Plano.
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‘ No rastro dessa impossibilidade, a politica de combate+ inflagio,
~ 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 monetéria, para promover uma recessio
.~ tdo profunda que forgasse o recuo dos pregos. E o préprio governo acabou
por proceder a uma reforma ministerial que lhe possibilitasse constituir uma
‘base de politica de apoio para a implementagdo de um programa desse tipo.

‘ Os riscos imph’citos nesta operagio, no entanto, eram bem visfveis.

Em primeiro lugar, o préprio cardter contraditério e self-defeating
la politica monetdria. Em que consistiu a politica do governo Collor, uma
ez derrotado seu plano inicial? Em manter um estrito controle sobre a
uantidade de moeda na economia e deixar o juro flutuar livremente,
mprindo o seu papel de agente disseminador da recessio. A conseqiiéncia,
0 entanto, é que o juro, ao se elevar, ainda que tenha a caracteristica de
inalizar a recessio, reforga e alimenta o mecanismo da especulagio financeira,
xpandindo a divida piblica e ameagando comprometer as préprias metas
acionadas ao déficit operacional, pela maior carga relacionada ao seu
Vvigo, e recompondo as bases da “ciranda financeira”.,

Relacionado a este efeito, hd outro, tdo grave quanto, associado is
eragdes cambiais. A elevagio da taxa de juros e a politica de restricio ao
dito induzem no s6 os agentes econdmicos 3 antecipagio dos contratos
‘cambio e 2 postergagio de suas despesas em moeda estrangeira (e até 2
tnalizagio de recursos retidos no exterior), como vém atuando - em um
dro institucional alterado pelas mudangas na legislagio que reduziu a
butacao sobre remessa de dividendos e isentou de impostos os ganhos de
tal - no sentido de ampliar o ingresso de recursos externos de curto prazo
pais’. O resultado ¢ que o préprio mercado cambial passa a ser cada vez
um fator de expansio da liquidez interna, obrigando o governo a
ificar a colocagio de divida puiblica - 0 que pressiona o juro e realimenta
Cuito especulativo - e a intervir para acelerar a desvalorizacio da moeda,
0 que s6 faz aumentar o grau de incerteza dos agentes econdémicos. A
a politica de restrigdo de liquidez ¢ elevagio da taxa de juros gera assim
ressdo permanente pela expansio da liquidez, proveniente do mercado
mbial, cuja operagdo, em sua quase totalidade, est4 entregue a um conjunto
do de bancos, que centraliza e controla os movimentos especulativos.
ponto de vista da politica monetéria, isto d4 margem a espasmos
aditérios e a efeitos contrarios aos pretendidos.

Se o instrumental é duvidoso, a trajetdria percorrida - a recessio -
mente inaceitdvel. A experiéncia do inicio da década de 80 mostra que
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nio basta desempregar a forga de trabalho nem reduzir o volume de produgio
para que os pregos caiam. E isto ndo apenas por todas as razdes tedricas,
politicas e sociais que se poderia argiiir, mas principalmente por sua
inadequagio, em termos dos objetivos pretendidos, para sociedades com as
caracteristicas estruturais da brasileira.

Os modelos de combate 2 inflagdo a partir de processos recessivos
supdem um perfil de distribuigdo de renda muito mais homogéneo do que
o existente no Brasil. Quando a renda ¢ altamente concentrada, como aqui,
também a demanda é altamente concentrada - e concentrada em um conjunto
de agentes que é capaz de operar a sua prépria liquidez. E a recessio atinge

imei | mais baixa renda, cortando a sociedade de baixo para ; e ) i ; e
primeito as paree2® de. ’ ’ . l e red b ue foram anunciadas as primeiras medidas desta reorientagio estratégica,
cima. Em conseqiiéncia, a recessio, para cumprir o seu papel e reduzir a

. 5 - P 5 eados de 90, e sobre os argumentos usados para justifics-las. Pomposa
demanda nominal, tem que ser tio prolongada, tio profunda, tio i

? vocadamente denominada de “nova politica industrial” no documento
generalizada, tem que cortar tdo brutalmente a sociedade, que provavelmente L fiial 1ova p ot rh
torna-se politica e socialmente invidvel antes de fazer efeito. 4 langou oficialmente, conseguiu-se introduzir no debate um grave

ento de confusdo. Isto porque, conceitualmente, politica industrial &
. expressdo utilizada para denominar um conjunto de instrumentos e
as de politica econdmica, cujos efeitos s6 deverio ser sentidos a médio
0 prazos, € sempre em termos de mudancas na estrutura produtiva do
No entanto, as justificativas apresentadas em todas as intervengoes dos
dveis pela drea econdmica do governo apontavam para proviveis
dos a curto prazo, em termos de redugio dos patamares inflacion4rios.

enas confirmou o projeto do comecgo, iniciado com o andncio de uma
ova politica industrial™'®, a qual se seguiram préticas de abertura comercial,
ogramas de qualidade industrial e de capacitagio tecnoldgica e facilidades
o ingresso de capitais externos. E ainda que o préprio tempo - como alids
estd fazendo - venha a se incumbir de mostrar os equivocos daquela
rientagdo, reduzindo-a a0 que realmente ¢ - um desiderato ideolégico -
mo assim vale a pena rediscuti-la. Principalmente porque sua natureza
quivocada ainda ndo estd suficientemente esclarecida e seus efeitos perversos
da se fazem sentir.

Desde logo, nio se pode escapar a uma observagio sobre o momento

A ESTRATEGIA NEOLIBERAL

E impossivel um balango, ainda que breve, da politica econdmica
neste inicio dos anos 90 sem se levar em conta a reorientagio estratégica, de
cunho neoliberal, que se tentou implementar no perfodo. Foi ela, de fato -
e nio as politicas de estabilizagio - que se constituiu na marca princiipal (no
plano da politica econémica) do primeiro governo eleito por voto d.nreto em
quase trinta anos, e seus efeitos deverdo perdurar por mais tempo - amdAa que
sua matriz ideoldgica nos paises céntricos parega estar perdendo substana‘a, -
tanto no plano teérico, quanto no de seus resultados praticos e na dimensao -

- O problema maior desta estratégia, no entanto, nio residia nesta
530 entre instrumentos de curto ¢ de longo prazos, mas nos equivocos,
16stico e de terapia, que encerrava. Desconhecia-se uma caracteristica
I da economia brasileira, que ¢ o fato de ser uma economia de
Oes continentais. Economias assim - e nio apenas a brasileira, mas
as dos Estados Unidos, Russia, China e India - sio, por sua prépria
» estruturalmente fechadas. Razdes ligadas a0 tamanho da populagio
1530 territorial levam a isso. E impossivel atender a intimeros pélos
imo espalhados por uma superficie tdo extensa através de um modelo
exportador ou de uma industrializagio tipo “plataforma de
0”; 0s custos de internalizacio das mercadorias seriam muito altos
eis vantagens comparativas estticas perder-se-iam rapidamente.
ontinentais e com grandes contingentes populacionais tém uma
€quivoca para padrdes de industrializagio baseados na expansio de
0 interno, alavancando, a partir dessa expansio e do aumento de
dade correspondente, posices que lhes permitam obter uma
nternacional adequada.

politica que a sustentava.

H4 razoes de natureza objetiva e subjetiva para esta revir.avol’ta no
paradigma que orientou a industrializagdo brasileira por quase meio seculo;._.
Ambas, certamente, ligadas 4 prolongada crise por que vem passando o pais,f
desde o inicio dos anos 80 e 2 seqiiéncia de insucessos que pareceu c,oroal'”:
as experiéncias heterodoxas ao longo da segunda metade daquela. dccag~
fazendo crer que a razdo critica havia esgotado seu arsena! ir}terpretatlv? sobt:
as possibilidades de recuperagio da economia brasdelra., (?om isto,
diagnéstico neoconservador-neoliberal afigurou-se como a tnica propOSl;_
“reformista” presente ao debate. !

Exatamente por isto, pode-se observar que, se as poll’ticaf de CU“‘
prazo do governo sofreram forte descontinuidade em seus quase trés anos &=
existéncia, 0 mesmo nao ocorreu com sua estratégia de longo prazo. O temp
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Neste sentido, talvez nio tenha sido mera coincidéncia.o fato de
ue a tentativa de implementagdo da “nova” politica industrial deu-se em
imultineo com uma politica de estabilizagio claramente recessiva. A recessio
oderia ter sido ndo apenas uma trajetéria para a obtengio da estabilidade,

o instrumento necessdrio para limpar o terreno e abrir espagos para a
nejada privatizagio com conversio da divida. O sacrificio, no entanto, que
daria sob a forma de sucateamento de segmentos de nosso parque
ustrial, seria indtil para o pafs, porque afinal os capitais de risco nio
am, a0 Menos no montante necessdrio a alavancagem de um novo ciclo
rescimento e modernizacio da economia brasileira,

A conclusio inevitdvel é que uma politica liberal de importagses
pode, quando muito, atender aos desejos de consumo conspicuo fle uma
parcela infima da populagdo, sem modificar estrutl.ualmentc a légica e as
articulagbes, internas e externas, do sistema produtivo que a promove. Ao
contrdrio, pode até agravar as caracteristicas de con.cel?tr:%giio e
heterogeneidade do parque industrial, bem como o perfil de distribuicio de
renda, deixando inalterado o sistema de pregos internos. Os produtos
estrangeiros, pelo simples fato de serem estrangeiros, C'Om uma demanda
reprimida de muitos anos, apresentam-se para a populac%ao com um grau de
diferenciagdo que faz com que, mesmo que possam ser importados a custos
mais baixos, tenham seus pregos internos préximos aos dos produtos
nacionais, ou mesmo um pouco superiores aos deles. Ou seja, os pregos dos_
produtos nacionais acabam por servir de referéncia para a fixagio dos pregos
dos produtos estrangeiros e nao o contrério.

Esta situagdo somente nio ocorreria se as importagoes f(.)ssem
realizadas em quantidades significativas e crescentes, com uma pcrspecm{a’d‘e
continuidade em sua oferta. Cendrio este, no entanto, que ¢ de dificil
visualizagdo, nio s6 pelas razdes estruturais, apontadas anteriormAente., como
pelas limitag6es sobejamente conhecidas de nosso orgamento de cafnbxo. E.sta
conclusdo reafirma, mais uma vez, as restri¢des que se colocam a tentativa
de utilizagao da politica de importagdes como instrumento de controle d@

H4 um terceiro equivoco na estratégia neoliberal. A incorporagio
ogresso técnico pela industria s6 se d4 por intermédio do investimento,
2ja, da ampliagdo de capacidade produtiva, da compra de méquinas e
bamentos e da implementacio de novos processos produtivos. E os
esdrios s6 realizam investimentos quando possuem expectativas de
scimento dos mercados em que atuam. O Brasil dos anos 80 e deste inicio
nos 90 vem apresentando uma grave tendéncia 3 estagnagio: hoje, a
L per capita € menor do que ao final da década de 70. E a sucessio de
internas e externas, de politicas frustradas de estabilizagdo, de crise
al, de aceleragdo inflaciondria, etc. nio vem contribuindo para a
440 de expectativas favordveis 4 expansio dos negécios. A conclusio,
ponto, converge com as anteriores, uma vez que combater a inflagio
s de politicas recessivas pode melhorar as expectativas de valorizacio da
Za patrimonial a curto prazo, mas nio contribui para descortinar novos
Ites para o investimento a longo prazo.

regos.
o Outro equivoco em que incorre a estratégia.neolibcra}l c.iiz respeito
a expectativa de que possa haver um ingresso SL}bstanaal de capitais eerm(()iS,
capaz de viabilizar um novo ciclo de crescimento (e modernizagio) da
economia brasileira. Este equivoco ndo leva em conta as profundas muc%?ngas
que ocorreram na economia internacional desde o.ﬁnal .dos anos ‘70 ’ im
particular no que tange ao fluxo de capitais para investimento direto. A0
contririo dos anos 50, 60 e 70, quando os Estados Unidos eram o fnal:i)l'
exportador de capitais do mundo, sdo eles agora o m'aior receptor (alem’lz
serem o maior devedor). A abertura do mercado americano criou 14 um pOda'
de atragdo cujo magnetismo deverd continuar a se exercer ao longc} de to N
esta década. Ademais, a integragio dos mercados do- extremo oriente S‘;m
influéncia japonesa e as transformagdes em curso no continente europcur- 3
que pesem todos os seus problemas e diﬁculdade§ - c}elx?m pouca rrfagna;
para movimentos importantes de capital em dlre'gao a A.mcnca trériﬁi
Mormente, quando o atual ciclo de transformacées industriais, ao c<1ndcm»j
do ciclo do pés-guerra, vem se desenvolvendo de forma bastante exclu ‘

yito
em termos de paises, empresas e segmentos sociais'®.

Relacionado a essa questio, surge novo equivoco: a idéia de que a
€ncia, por si s6 e em quaisquer circunstincias, induz investimentos
acdo de tecnologia. Sem entrar na discussio sobre o sentido geral da
idade contida na proposicio acima, e considerando-a apenas em sua
lacdo abstrata, poder-se-ia até concordar com ela, j4 que o
lecimento da existéncia de interrelagGes entre competicio e progresso
corresponde ao que de melhor produziu o pensamento cléssico. H4,
H4Ato, um aspecto que deve ser recordado para que a idéia passe do
a abstragio ao da andlise concreta: seu pressuposto fundamental é que
1£€5, no processo concorrente, possuam condicses de gerar o progresso
> Necessdrio para manter seu poder competitivo. Partir de uma situagdo
vantagem absoluta em termos tecnolégicos, como € o caso brasileiro,
$ segmentos industriais controlados por empresas estrangeiras quanto
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naqueles em que predominam os capitais nacionais, e praticar uma po’lit.ica
liberal & outrance, pode significar a condenagio desses segmentos a um rdpido
sucateamento. A relagio entre este ponto e o anterior se d4 a partir da
constatagio de que a obsolescéncia tecnolégica em vdrios setores produtivos,
incluido o setor estatal, se deve mais 4 auséncia de investimentos liquidos
significativos desde o inicio dos anos 80 do que 2 suposta ineficiéncia de
nossos empresérios e burocratas. E simplesmente impossivel acomp‘jmhar o
progresso técnico e proceder a sua incorporagao no processo produtivo sem
a realizagdo de investimentos.
Para reforgar o argumento, tomemos dois exemplos de industrias
com caracteristicas bastante diversas: a téxtil e a automobilistica. Nos dois
casos, o consumo interno de unidades fisicas ¢ atualmente menor do que era
ao final dos anos 70. Em relagio 2 inddstria téxtil, visto o setor como um-
todo, pode-se perguntar o que levard a um aumento do investimento se nio
h4 perspectivas de crescimento da demanda. Melhor manter em
funcionamento o equipamento existente, realizando investimentos marginais
de modernizagio defensiva, e aproveitar-se dos momentos de recuperagio da
demanda (tal como ocorreu durante o Plano Cruzado) para elevar precal
margens de lucro e acumular riqueza patrimonial; e nas fas?s de retragigs
garantir a lucratividade nos mercados especulativos de dinheiro, de cimbio
e de estoques.

J4 no caso da inddstria automobilistica, trata-se de um setor
inteiramente internacionalizado, que reagiu 2 recessdo dos anos 80, ajustando
seus custos, reduzindo a oferta para garantir sua rentabilidade e abrinc’io
espagos no mercado externo. As decisdes de investimento nele t.omadas nio
levam em conta apenas os aspectos relacionados com o merc‘:ado 1£1terno, mas
as exigéncias da concorréncia que se trava em nivel m.undlal..Na’o f(?ram as
restricoes impostas pela SEI ou pela Cacex que impediram a 1r§dusma (.ie se
modernizar, mas as limita¢oes do mercado interno e as estratégias globals. de
suas matrizes. Existe um mercado de “carrogas” no mundo e ele serd atefldldo
a partir de filiais (como as brasileiras) e ndo a partir das plantas localizadas

nos paises centrais.
o ° — . - ma
Do que foi dito, ndo se deve depreender que a adogio de u o
4 ~ s A 3 o
politica liberal de comércio no acarreta nenhuma conseqtiéncia. No cas

. P W . rte A
industria téxtil, este efeito vem se dando por uma tendéncia mais fo ,

.. ; . . nores
centralizagdo de capitais, com os maiores invadindo o mercado dos me

e a destruigdo de postos de trabalho auténomo de alfaiates e costureiras,
como de pequenas e médias empresas deste segmento industrial.

bem
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No caso da indstria automobilistica, o espago interno do sercado
- brasileiro jd ¢ pequeno para as montadoras que aqui se encontram, que dir4

para suportar os efeitos de uma concorréncia com novas 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
evagio de pregos, em virtude das limitag6es de escala de cada montadora.
ado o volume minimo de produgio que torna rentdveis os
ipreendimentos japoneses na industria automobilistica (e que corresponde
 cerca de 25% de todo o mercado brasileiro de veiculos), a tnica hipétese

que se poderia imaginar o ingresso de capitais japoneses no setor seria
ravés da montagem de uma “plataforma de exportagio” para os Estados
nidos. Mesmo esta hipétese, no entanto, s6 seria vidvel se correspondesse
' algum beneficio, no 4mbito do contencioso existente entre o Japido e os
tados Unidos, para as partes envolvidas.

Quanto aos setores de tecnologia de ponta, como informitica, que
duras penas se constituiu no pafs como setor produtivo e simultaneamente
o mercado, a tendéncia vem sendo a de uma desindustrializagio parcial,
da a concentragdo de capitais, tornados os empresrios do setor produtores
- periféricos de menor contetido tecnolégico e intermediarios na venda de
odutos importados mais sofisticados.

Diversos outros pontos poderiam ser ainda questionados em relacio
ratégia neoliberal, aplicada ao caso brasileiro, entre eles a auséncia de uma
cupagio explicita com o nivel de emprego; o ponto importa, no caso,
a inexisténcia de estruturas capazes de absorver ou reciclar a mio-de-obra
mpregada pode agravar os efeitos recessivos da politica de estabilizacio,
uindo postos de trabalho sem que haja qualquer possibilidade de
roveitamento. E também a questdo da politica tecnolégica, que explicita
pria natureza contraditéria da estratégia neoliberal, jd que: primeiro, nao
politica tecnolégica, em lugar nenhum do mundo, que ndo implique
40s gastos governamentais (e o Brasil ainda ¢ dos que menos gastam, em
0s de proporgio do PIB); segundo, nio pode haver desenvolvimento
nolégico sem uma profunda transformagio do sistema educacional
iro, com énfase no ensino bésico e secund4rio - e esta & uma tarefa do
tado, cuja responsabilidade nio pode ser repassada ao setor privado.

Cabe observar ainda que essa necessidade de uma presenca marcante
stado, tanto na fixagio de prioridades quanto na coordenagio ativa dos
umentos de politica cientifica, tecnolégica e educacional, devers
Nuar a causar reagdes desencontradas em certos segmentos das elites
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brasileiras ¢ no préprio aparelho do Estado, dada a contradigao entre o
discurso e a visio neoliberal que adotaram e a efetiva necessidade operacional
da presenga do Estado neste caso, por outro.

Os temas da modernizagio tecnolégica, competitividade e
integragio internacional, bem como o da participagio do Estado nesse
processo, constituem a agenda obrigatéria da politica industrial em qualquer
quadrante do planeta. Ndo podem, entretanto, ser considerados de modo
trivial sob pena de, na tentativa de se avangar em dire¢io a uma maior
adequagio as tendéncias do mundo contemporéneo, perder-se as conquistas
no longo percurso da industrializagio que o pafs jé realizou.

UMA NOTA SOBRE A RENEGOCIACAO
DA DIiVIDA EXTERNA

O “acordo em principio” firmado entre o governo 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
precério do termo assinado, sujeito ao cumprimento das metas estabelecidas
junto ao FMI, mesmo tendo-se em conta que a crise politica jd apontava para
a tempestade que havia de se seguir - € que coloca em risco a prépria
possibilidade do acordo entrar em vigor - ¢ mesmo sabendo-se que seus
resultados, nas condicdes atualmente prevalecentes no plano internacional,
poderiam nio ser tio favoraveis ao pafs quanto era de se desejar, mesmo assim

foi ele anunciado como o ponto final no longo processo de renegociagao da

divida brasileira iniciado em 1982.

Os termos do acordo seguem, com algumas especificidades proprias -

ao caso brasileiro, 0 modelo proposto pelo Plano Brady, o qual significou

uma inflexdo importante no entendimento da natureza da crise ﬁnax?ceira.
vivida pelos paises devedores por parte dos paises credores'?, dos organfsmolsm
internacionais de crédito e da prépria comunidade financeira internacionat:
Estes, como se sabe, apés a eclosdo da crise da divida, em 1982, tiver?m %
ilusdo de que seria uma crise passageira cuja solugdo passaria pela adogdo de

dad

adequadas politicas de ajustamento macroeconémic?, tendo por ﬁna.lll
permitir um rdpido crescimento dos paises industrializados, que geraria u
demanda crescente por exportagoes dos paises devedores e melhorafla
relagoes de troca em favor destes, configurando assim uma solugao '
mercado automética. Quanto aos pafses devedores, deveriam manter $

compromissos em dia, para poder retornar rapidamente aos canais de créd :
voluntirio, através do sistema bancério privado.
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A experiéncia brasileira é um exemplo claro do equivoce deste
. diagnéstico e da faldcia da medicagio proposta. E a anélise das contas externas
' do pafs, a partir de 1983, demonstra 3 fartura a verdadeira natureza da crise
' vivida pelo pafs e a perversidade do ajuste realizado, pois & medida que o
' esforgo exportador ia se confirmando e ampliando, iam se deteriorando ndo
“apenas as contas de juros devidos, mas também as relativas 4 remessa de
lucros e dividendos e todas aquelas inscritas no balango de capitais,
pedindo o pais de acumular reservas e superar o grave quadro de
instabilidade interna.
Assim € que, nos dois primeiros anos que se seguiram A moratéria
exicana (1983 ¢ 1984), o temor de uma quebra generalizada levou os
cos estrangeiros a conceder empréstimos de médio e longo prazos ao pafs,
m total de US$ 9,7 bilhoes, os quais, acrescidos pelos créditos dos
ganismos bilaterais e multilaterais (US$ 7,6 bilhdes), permitiram o
amento dos juros devidos, compensando as pesadas perdas observadas nas
as de curto prazo. A verificagio, no entanto, de que o patamar do saldo
nercial brasileiro havia se modificado em 1984, levou os bancos comerciais
ever sua posicao, suspendendo qualquer operagio com o pafs nos dois anos
intes (1985 e 1986). Também a remessa de lucros e dividendos se amplia
a conta de investimento direto instabiliza-se.

Nos quatro anos seguintes, apesar do fantastico esforgo exportador
ado pelo Brasil, que o levou a apresentar um saldo em suas transagoes
om o exterior de cerca de US$ 46 bilhdes, superior portanto aos quase
B 37 bilhdes de juros devidos, ndo se conseguiu aumentar o nfvel das
/as internacionais em mais do que US$ 3,7 bilhdes - valor inferior 2

orrida no ano de 1986 (US$ 3,8 bilhaes).

- O balango da década revela portanto uma histéria de agravamento
tente das condigdes do financiamento externo do pafs. Tendo gerado
do de comércio exterior de quase US$ 80 bilhdes de délares nos oito
vao de 1983 a 1990, mais do que o necessério para o pagamento
75,5 bilhées de juros devidos no periodo, o Brasil foi obrigado por
s (1987 e 1989) a recorrer 2 moratéria, diante do répido
to de suas reservas. Além de ter se sentado 3 mesa das negociagoes
0 vezes, de 1982 a 1986, ¢ mais uma vez em 1988, sujeitando-se
10 EMI em relagao 2 sua politica econémica doméstica, que tornava
necessidade da geragio de mega-superdvits comerciais para poder
- COmMpromissos externos.
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A f)rimeira tentativa brasileira de mudar os termos da negociagio
ocorreu em 1987, quando era ministro o professor Bresser Pereira. Sua idéia
de securitizagio, 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 diregio deu-se em 1990, na
gestdo da Ministra Zélia Maria Cardoso de Mello. Sua proposta, que também
nio chegou a ser discutida, j4 que os credores exigiam como condigio prévia
um acerto sobre os US$ 8 bilhoes de juros atrasados relativos a 1989 e 1990,
introduzia, pela primeira vez no plano das negociagbes oficiais, um
diagnéstico diferenciado sobre a natureza do processo de ajustamento do
pafs. A novidade materializava-se no conceito de capacidade de pagamento
do setor ptiblico. Como 90% da divida externa eram de responsabilidade do
governo e como os superdvits comerciais eram gerados pelo setor privado, o
impacto das contas externas sobre as contas puiblicas ia muito além da simples
variagio das reservas internacionais. A questio do pagamento da divida
deveria ser portanto vinculada 2 capacidade do governo de gerar superdvits
primérios que lhe permitissem comprar as cambiais necessdrias para honrar

seus Compromissos.

A idéia, no entanto, sendo teoricamente pelo menos na pritica, foi
abandonada com a troca da equipe econdmica, voltando o pafs a uma
negociagdo mais convencional nos termos do Plano Brady, da qual resultou
o acordo em principio de julho de 1992. Diversas estimativas' jé 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 renegociagdo propostos reside no fato de nio levarem em
conta a verdadeira natureza da crise por que vem passando a economia

brasileira desde o inicio dos anos 80. Esta, por certo, ndo é apenas uma crise

de crédito bancirio (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 é parte
de um processo mais amplo de desestruturagdo das articulagdes externas da
economia brasileira, que tem a ver com o conjunto das modificagdes ocorridas
na ordem mundial e j4 tratadas na Parte I deste livro'.

Para concluir esta nota, vale ilustrar o ponto acima, voltando 20

exame das contas externas do pafs nos anos 80. Por af se pode ver o qu€_

realmente ocorreu no pafs: um aumento significativo das remessas de lucros

e dividendos a0 exterior, que passam de uma média anual de US$ 0,5 bilhao.
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no periodo 1978/1982 para US$ 1,6 bilhées anuais entre 1987 e 1990; uma
_ ipvcrsﬁo das tendéncias do investimento direto, que registravam um ingresso
anual de US$ 1,5 bilhdes entre 1978 € 1982, e nos dltimos quatro anos da
década acusam uma evasio de US$ 0,6 bilhdo; a conta de empréstimos
fquidos (recursos novos menos amortizagoes) de médio e longo prazos,
- exclusive empréstimos em moeda dos bancos comerciais estrangeiros, positiva
¢ 1986, registra uma safda de US$ 7,6 bilhées depois de 1987, devendo-
se destacar aqui a deterioragio dos fluxos financeiros com os organismos
rnacionais de crédito; as perdas brutais nas linhas de curto prazo (mais
= US$ 13 bilhdes, no periodo 1983/1990); os pagamentos de obrigacoes
para com o FMI'. Tudo isto, que em conjunto indica a crise geral do
inanciamento externo da economia brasileira, nio pode ser resolvido nos
rcos de uma proposta que dissocie a questdo do pagamento da divida do
rco mais geral de sua inser¢éo na economia internacional e da reconstrucgo

seus mecanismos de crescimento.

NOTAS

1 : » i .
Para um exame mais detalhado da politica econdmica nos primeiros meses do

~ governo Collor, ver TEIXEIRA (1990b).

“;; * Parauma anilise mais detalhada da natureza da aceleragio inflaciondria dos tltimos
. anos, ver TEIXEIRA (1990a).
e A confusio do argumento é completa, pois, na verdade , os cruzados j4 estavam
bloqueados, tendo sido criada para eles, inclusive, na extensa lista dos ativos que
- fepresentam a “quase-moeda”, uma nova denominagio - M5. Ao aceiti-los em
- pagamento dos tributos, o governo desbloqueava-os e convertia-os em cruzeiros,
fazendo-os afluir ao caixa do Tesouro diretamente como moeda corrente. O argu-
1ento portanto é de natureza puramente estatistica, no revelando a verdadeira

atureza financeira e monetéria da transagio.

Ste circuito foi facilitado pelo papel privilegiado que os bancos desempenharam na
1nicdo dos saldos em cruzados novos a bloquear e dos montantes da velha moeda
e poderiam ser convertidos em cruzeiros. Nio se pode esquecer que, até o fim de
- Maio, o Celig ndo havia fechado as posigoes, exatamente o perfodo em que foi
ealizada a acomodagio patrimonial.

Stas metas, no entanto, acabaram sendo amplamente ultrapassadas, particular-
\ente a partir do “estouro” de setembro, quando em apenas um més a expansio
Perou a previsao para todo o semestre. A previsio original era de um crescimento
apenas 14% para o M1, durante o segundo semestre de 1990, e o crescimento

o foi de 116% no perfodo. ;

iOlftica monetdria e o racionamento do crédito, portanto, incidem de forma
igual sobre o sistema produtivo, ndo apenas em termos de firmas, mas princi-
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palmente em termos de setores. A contragio atinge primeiro as indtstrias de bens
de capital e de bens de consumo durdvel, depois as de bens intermedidrios, para,
finalmente, alcangar as de bens de consumo nio durdvel. Tudo exatamente ao
contririo do que imaginam os que pregavam a eficdcia da politica econdmica e que
alegayam, em sua defesa, uma nova forma de neutralidade da politica monetdria. Ver
CARDIM DE CARVALHO (1990), p. 107.

7 Qartigode CARDIM DE CARVALHO (1990) anteriormente citado, alids formal-
mente correto, em termos de um modelo keynesiano de anélise, incorre neste lapso,
ao imaginar uma economia fechada e na qual o estoque de riqueza liquida ndo
desempenha nenhum papel. Na verdade, a combinagao de uma politica de restrigao
ao crédito interno com a operagio de mercados livres de cdmbio e ouro pode
acarretar nio apenas o agravamento do quadro recessivo como induzir a economia
4 sua completa dolarizagdo, langando-a na fronteira da hiperinflagio.

8 Também neste ponto, vale observar que o artigo de CARDIM DE CARVALHO
(1990) supGe um conceito de criagio endégena de moeda bem pouco sofisticado,
levandoa crer quea demanda por moeda se exerce exclusivamente pelo motivo renda
e que ndo hd nenhuma relagdo entre o estoque da divida (e da riqueza liquida) e a

CONCLUSOES FINAIS AINDA QUE PRECARIAS

Este livro vem tratando, em suas duas partes, de dois temas ainda
conectados: o processo de desestruturagio da ordem econdmica mundial
impoténcia das politicas macroeconémicas face 3 crise brasileira. Trata-
 agora de conecti-los, procurando responder 3 pergunta proposta na
rodugdo, explicando nio apenas a razio intima dos desajustes
oecondmicos - objeto que foram daquelas politicas - mas o mediocre
npenho da economia brasileira nos anos 80. Tentar, enfim, explicar
ue ndo estamos conseguindo sair de um ciclo depressivo no qual todos
blemas parecem agravar-se e nenhuma proposta de solugdo chega a
izar-se. Para isso, o argumento serd desdobrado em dois pontos, o
iro discutindo o processo de desarticulagio progressiva do padrio’de
olvimento brasileiro, e o segundo confrontando mitos, miragens e
calidades na economia brasileira contemporainea. , °

circulagdo monetdria.

® Ver GONCALVES (1992) e BAUMANN (1992).

19 Uma anélise da “nova” politica industrial foi publicada pelo autor, em co-autoria
com Jacob Frenkel. Ver TEIXEIRA e FRENKEL (1990a) e (1990b).

' Ver a Parte I deste livro.

12 Referimo-nos aqui, basicamente, a investimentos diretos de capitais produtivos
(portanto movimentos de longo prazo) capazes de alicergar o crescimento econ6mi-
co. O ingresso de capitais (de curto prazo), verificado em 1991 e continuado em
1992, tem um caréter nitidamente especulativo, alimentado que ¢ pelos diferenciais
entre os juros internos e externos - o que nio elimina seu impacto positivo para 0.
equilfbrio a curto prazo do balango de pagamentos.

13 Na verdade, a primeira manifestagio, por parte do governo americano, de que 0
problema da divida nio teria uma solugio automdtica de mercado, consistiu no

Plano Baker, anunciado em outubro de 1985. Naquela época, ao lado das politicas
de ajustamento por parte dos paises devedores, reconhecia-se a necessidade de um . : .
, da pela economia brasileira, tendo se encerrado af toda uma fase de

fluxo de dinheiro novo, de origem publica e privada, para viabilizar o crescimento toria recente. E os dados di fvei
dos paises endividados. Tal fluxo, no entanto, nao chegou a verificar-se, tendo ] L. 1 + & 0s dados disponiveis estdo a confirmar amplamente
inclusive havido uma retragio do crédito internacional em 1986. O Plano Brade! , p. ls,'p €l0 menos aqueles relativos 4 renda ¢ produgdo’ nos
e o, o oo de propestis pE dot £ indicam com clareza a reversio das tendéncias de crescimento
paises credores, a aceitagio da idéia de securitizagio da divida, combinando 2 1am delineado desde os anos 50. Assim € que a taxa de crescimento
B e e o dhid € alcancara a média de 7,4% a0 ano entre 1950 c 1980, cai p
' ' , . ; ara
14 Ver, por exemplo, IEV/UFR], Boletim de conjuntura, volume 12,n°2, julho de 1992 1ar médio de 1,5% ao ano, entre 1981 e 1989; no que tange 3
o ‘ N .
] lncsi:;stnal, a desaceleracdo é mais profunda ainda, passando de
o otk ; ;
g 4 » 10s mesmos periodos; e a taxa de investimento, que chegara
% nos anos 70, reduz-se a 18% entre 1981 e 1989.

DESARTLCULACA'O PROGRESSIVA DO
PADRAO DE DESENVOLVIMENTO

15 Voltaremos a este ponto no capitulo seguinte.
16 Os dados e sua interpretagio encontram-se em HORTA (1991).
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Muitas das andlises até aqui empreendidas sobre esta reviravolta
tém destacado aspectos relevantes deste processo, tais como o esgotamento
da industrializagdo por substitui¢ao de importagdes, a ruptura do padrio de
financiamento, a desmontagem do chamado Estado desenvolvimentista. O
cariter parcial destas andlises, no entanto, tem impedido uma visio de
conjunto de todo o processo e, em particular, do modo como se relaciona
com o movimento mais amplo de desestruturagio da ordem econbémica

mundial.
Nio se trata de uma questdo de lana caprina, pois o fato é que esta

reviravolta na trajetéria de crescimento da economia brasileira se deu em
simultdneo ao movimento de desestruturagio da ordem econdmica mundial,
movimento este que, conforme descrito na Parte I, abarcou mudangas em
todos os planos, do produtivo e tecnolégico ao comercial e financeiro.
Indagar-se, portanto, sobre o interrelacionamento existente entre os dois
processos, examinando até que ponto a evolugio do quadro internacional
influenciou, condicionou ou até mesmo determinou o desempenho do pafs,
significa aprofundar o conhecimento sobre os fatores causais da crise atual

e sobre as formas de superé-la.
Relacionada a isto, existe toda uma série de debates paralelos, no

menos importantes, em relagdo & qual estas conclusGes passario ao largo;
inclusive sobre a discussdo, de natureza conceitual, que trata da complexa e
contraditéria dialética entre o endégeno e o exdgeno como fatores
determinantes da dinimica da industrializagdo brasileira®. Trata-se aqui, tao
somente, de, percebendo a existéncia desta dialética, explicitar aquilo que ndo
se quer ver, ou seja, que a feigdo estrutural que a economia (e a sociedade)
brasileira veio assumindo ao longo das dltimas décadas - particularmente no
que tange ao padrio de produgio e organizagdo industrial, ao padrio de
financiamento e ao padrio de articulagio e inser¢do internacional do pafs -
e que a notabilizou como uma das mais dinimicas do mundo capitalista,
criou constrangimentos que estdo na raiz da crise vivida desde o inicio dos
anos 80. E a politica econémica adotada, por nio perceber a natureza dos

problemas, apenas agravou-os.

Para isso, comecemos do principio: é quase um lugar-comum 0
reconhecimento de que o desempenho da economia brasileira, ao longo das
décadas de 50, 60 e mesmo 70, constituiu-se em um dos mais notdveis do
mundo capitalista®. E que esta performance foi acompanhada por um intense
e acelerado movimento de mudangas estruturais. Para retermos apenas as
informagoes relativas ao plano econdémico, basta lembrar que o rapido
crescimento do PIB no periodo ocorreu sob nitida lideranga do setof
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industrial, cuja participagdo na renda interna elevou-se significativamente
nestes anos. No interior deste setor, ademais, foi a inddstria de transformacio
que registrou o maior dinamismo.

Outra observagdo que nio pode escapar ao analista diz respeito 2
diversificagio da estrutura industrial, com o peso crescente que foram
adquirindo os segmentos de bens de consumo durével e de bens de produgio,
cuja participagdo no conjunto do valor da transformagio industrial era, ao
final daqueles anos, nio apenas a mais alta da América Latina, como bem
préxima da existente em paises europeus.

Também o setor externo da economia refletiu 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 exportagbes, ainda que expressivo, se
deu a taxas menores que o do PIB, enquanto que o “grau de abertura”, tanto
lo lado da oferta quanto da demanda, reduziu-se. Este “fechamento”, no
ntanto, nio foi linear nem simétrico. Do ponto de vista das importages,
or 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”
gunda metade dos anos 60 e primeira metade dos anos 70).

Com relagio s exportagdes, verifica-se um esforco maior a partir
le 64, nio sendo este, no entanto, o traco mais marcante de seu
mportamento. O que se nota af foi uma ampla diversificagio da pauta, com
sFimento dos itens relacionados a produtos industrializados -
ticularmente os manufaturados - e queda de participagio dos produtos
1drios, eliminando quase que completamente a dependéncia do pafs em
740 a producio cafeeira.

Este intenso e acelerado processo de industrializagio obviamente
utiu sobre o conjunto da estrutura econémica do pais. Pelo lado do
I agricola, este ndo apenas viu sua participacio na renda nacional reduzida
Qntrapartida ao maior espago ocupado pela inddstria) como foi objeto
teragdes em sua dindmica e em suas articulagdes, ainda que a
ificacdo do progresso capitalista na agricultura tenha sido menos
g&jfnea e tenha enfrentado maiores resisténcias. O setor servigos, ao
10, n3o apenas manteve como até ampliou sua participagdo na renda,
3, também aqui, o processo de diversificacdo e modernizagio tenha
ofundo; e, ainda que nio tenha sido eliminado o “velho tercidrio”,
das economias atrasadas e periféricas, um setor tercirio moderno e
0 foi, a0 lado daquele, constituido.
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A paisagem social do pafs, como nio podia deixar de ser,
acompanhou este processo de mudangas, deixando o Brasil de ser um “pafs
essencialmente agricola” para tornar-se, nos marcos do capitalismo
retardatdrio, um-dos casos mais bem sucedidos de industrializagio. A
urbanizagio intens\ﬁcou-se, com a constituigdo de um tecido continuo de
cidades médias, grandes e gigantescas, e toda a coorte de problemas que a
acompanhou. A estrutura da populagio economicamente ativa alterou-se
favoravelmente aos segmentos ligados a atividades secundirias
(principalmente), mas também tercidrias, e em detrimento da populagio
empregada no campo. Também os indices de escolarizagio e de analfabetismo
revelam alteragGes positivas, ainda que menos pronunciadas.

Industrializagdo intensiva e constituigdo do departamento produtor
de bens de capital, diversificagio e modernizagio da agricultura e do setor
tercidrio, urbanizagio e alteragdo da estrutura do emprego - todas estas enfim
sdo apenas as manifestagbes mais importantes de um deslocamento mais
profundo e que diz respeito & passagem a um novo padrio de acumulagio

especificamente capitalista, que s6 se inaugura a partir da segunda metade dos

anos 504

Ocorre que este momento preciso em que se d4 a arrancada para
a constitui¢do do modo de produgio especificamente capitalista no Brasil ¢,
em simultineo, o0 momento em que se afirma o movimento expansivo da
economia mundial no pés-guerra. Tal movimento, como visto no Capitulo
I1, corresponde, em seu inicio, 4 saida para fora do grande capital americano
- altamente trustificado e com grande concentragio de capital financeiro, sem
encontrar plenas oportunidades de investimento no interior da prépria
inddstria trustificada - engendrando, nas principais economias centrais, um
processo de reestruturagio monopolista que ocorre sob a égide de politicas
econdmicas nacionais.

O processo de internacionalizagdo, que ensaia assim seus primeiros
passos como desdobramento da grande corporagio americana, encontra uma
resisténcia - que nio ¢ passiva nem apenas “de mercado”, mas de

reestruturagio institucional e de reorganizagio - dos grandes blocos de capital

nos principais pafses capitalistas. £ esta capacidade de resposta inicial que vird
a permitir, em um segundo momento, a oligopolistic reaction’, com S€us
tragos tipicos: expansio agressiva de mercados, diferenciagdo de produto,

especializagio em linhas de comércio mais vantajosas no interior de cada setof -

industrial.
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Os setores que se expandem sdo os mesmos em toda parte; metal-
. mecAnica, eletro-eletrdnica e quimica, principalmente. Foi nestes setores, em
' forte articulagdo com o capital bancério nacional, que se deu a

remonopolizagdo do capital; a forma adotada, porém, nio foi a do velho cartel
miao nem a do zazbatsu japonés, mas a do conglomerado de negécios, mais
exivel que os velhos cartéis da industria pesada e da mineragio do inicio do
éculo e mais apropriada aos setores industriais que lideravam o processo.
te processo de internacionalizagio (cuja contraface é a generalizagio do
drdo manufatureiro americano) diz respeito, portanto, a uma forma
pecifica de oligopélio, que ¢ aquela que Labini denominou de “oligopélio
ferenciado-concentrado™. E mais, o processo de concentragio que
ngendra nio pode ser verificado pela participagio individualizada de cada
empresa em cada mercado particular, pois deriva muito mais do poder
nceiro de conglomeragio e de penetragio diferenciada em virios
cados’.

Se este é, resumidamente e em suas linhas mais gerais, o movimento
ndustrializagio nas economias centrais, bem outro é o processo que vem
correr nos paifses de capitalismo retardatdrio, que, por forga do
sbordamento do processo de transnacionalizagio, acabam sendo
rporados a0 movimento geral®. Nestes, o processo de monopolizagio
ustrial encontrava-se claramente atrasado nos setores industriais j4
antados antes de ocorrer a transnacionalizacio. E as formas diferenciadas
nsumo limitavam-se as elites, importadoras de bens de consumo durével
ma variedade menor de bens de capital destinados a atender 2 infra-
tura doméstica. A transnacionalizagdo destas economias significa assim
€30, 20 mesmo tempo e de um sé golpe, das empresas, das inddstrias
mercados - enfim, das foras produtivas especificamente capitalistas
espondentes a uma etapa avangada do capitalismo mundial.

Este processo engendra, ademais, um mecanismo endégeno e
tivo de expansio, pois o que requer, para que seja eficiente (tanto do
de vista macro quanto do ponto de vista microecondmico) - mais do
a substitui¢do de importagoes de valores absolutos irrisérios e/ou do
mercado de massas inexistente - é que a inddstria seja mercado de
SMa, em uma extensio muito maior do que j4 o ¢ por sua prépria
a. A conseqiiéncia € a internacionalizagio sucessiva das vérias etapas
Vas no interior de cada inddstria, com uma expansio concomitante
ital nacional preexistente ¢ uma articulacdo, voluntiria ou forgada,
da pelo Estado, das virias fragoes do capital.
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Neste quadro, na fase expansiva, quando se processa a montagem
das novas estruturas e inddstrias de bens de consumo durdvel, de insumos
pesados e de bens de capital, ndo ocorrem comportamentos conflitantes entre
os capitais de diversas procedéncias (internacional, nacional e estatal), os
quais poderiam decorrer da concorréncia por mercados preexistentes. Ao
contrério, o que se verifica é a criagio de espagos econémicos novos, nos quais
vio entrando, sem grandes rivalidades aparentes - ao contrério, com forte
relagio de complementaridade - todo tipo de capital nacional, dos grandes
aos pequenos, € capitais internacionais de vérias procedéncias. A implantacio
destes novos setores, ¢ bem verdade, se d4 sob a lideranga das empresas
internacionais, mas sempre com o apoio direto do Estado e a tolerincia,
quando n3o a associagdo, 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 3
intensificagio do processo, realimentando-o para trds em decorréncia da
prépria dindmica intersetoria!.

Os tnicos casos em que caberia falar de barreiras 4 entrada dizem
respeito aos setores em que preexistiam alguns grandes blocos de capital
industrial nacional, que se apoiaram inclusive no poder politico do Estado
para garantir o seu espago. Os exemplos mais notdveis aqui s3o os grupos da
metalurgia pesada, da construgio civil e de materiais de construgio que nao
foram desnacionalizados, nem mesmo em perfodos de crise’.

Se este é o quadro que corresponde ao processo de implantagao
simultdnea de novos setores e novas estruturas de producdo e de mercado,

na fase expansiva do movimento da internacionalizagio, outro bem diverso

verifica-se em industrias mais tradicionais, ou mais frigeis do ponto de vista
financeiro, particularmente em perfodos de desaceleragio dos ritmos de-
crescimento nas economias centrais, quando h4 excedentes de capital 2
exportar. Nestes casos mais cléssicos de exportagio de capitais, ocorrem
atritos, podendo-se falar de “desnacionalizagio”, a qual se d4 pela via do zake=
over. Os exemplos das industrias farmacéutica, alimentar, de bebidas, téxtily

de calcados sio os mais notérios, em que havia filiais de empresas:

internacionais'® em concorréncia aberta com as empresas locais. Mesmo aqul:

no entanto, o conceito de “barreiras 4 entrada” deve ser qualificado, pois @

que pesou foram as vantagens relativas decorrentes de vinculos especiais entre
matriz e filial no que tange a custos financeiros, marcas, tecnologia
marketing, que lhes facilitaram o dominio dos mercados locais.
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i O (dltimo ato deste drama diz respeito 2 internacionalizagio

nanceira - problema ainda nio totalmente resolvido, no que diz respeito 2
priedade do capital. Em meados da década de 60, quando se generalizaram
reformas financeiras em paises periféricos'!, a dominagio dos mercados
omésticos por filiais dos bancos internacionais s6 ocorreu nos pafses em que
o se havia desenvolvido previamente o grande capital bancério e mercantil
cional. Onde havia, qualquer que fosse o formato e o contetido da legislagdo
nte (extremamente diversa nos diferentes pafses de capitalismo
ardatdrio), manteve-se o predominio do capital nacional.

Este processo que atingiu a periferia, pelo menos ali onde se revelou
isténcia de mercados dinimicos, teve no Brasil um de seus palcos
vilegiados, por duas razdes bdsicas. Em primeiro lugar, porque aqui, desde
e se rompera o padrio de acumulagio baseado na economia capitalista

ortadora do café, jd se havia iniciado o trinsito para um novo padrio, de
e industrial, ainda que no conceito de “industrializagéo restringida”'%; e
, 0 processo de industrializagio que af se inaugura - entendido como o
cesso de constituigdo das forgas produtivas especificamente capitalistas -
mo limitado pelas restrigdes da estrutura técnica e financeira do capital,
ou grande dinamismo, como que criando, por assim dizer, as bases de

rcado apropriadas para a expansio posterior.
Em segundo lugar, porque inexistia no pais aversao, pelo menos no
o juridico-institucional, ao ingresso de empresas estrangeiras. Ao
rdrio, a presenca do capital estrangeiro no pafs vinha de longa data.
rsas pesquisas'> mostram que, mesmo antes da I Guerra Mundial, aqui
tavam presentes alguns grupos internacionais, ainda que a maioria deles
se dedicasse a atividades industriais'4. Durante a I Guerra Mundial é que
aram a ingressar no pafs empresas verdadeiramente industriais'®,
€sso esse que se intensificou na década de 20'. E mesmo quando veio
romper o padrio de acumulagio baseado na economia capitalista
rtadora, em meio a um perfodo de retragio do comércio internacional
fluxos de capital, o ingresso de empresas estrangeiras prosseguiu'’.
Com isso, estava assentada a base sobre a qual iria se afirmar a
éncia 3 “internacionalizagio do mercado interno” brasileiro. Este
€sso se desdobraria em ondas sucessivas, a partir da segunda metade dos
50 e se estenderia, praticamente, a quase todos os ramos produtivos.
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se Cabe uma palavra, ainda, sobre o padrio de financiamento que
edominou em todo este processo. Ainda que, neste aspecto, nio se possa
conhecer a ruptura operada pelas reformas financeiras de 1964/67, os
anismos de financiamento predominantes desde os anos 50 guardaram
ma continuidade, particularmente no que tange is fontes reais para
nciar o investimento destinado 4 ampliagdo de capacidade produtiva das
presas, centrados na acumulagdo interna de lucros, no crédito dos

internacionalizagdo da estrutura industrial brasileira, através de capitais de
multiplas procedéncias'® manifestado por meio de um controle oligopolistico
dos principais mercados da industria de transformagio®.

A conseqiiéncia deste formato especifico que assumiu o processo de

industrializacio brasileiro desde os anos 50 é que a estrutura industrial que
dele resultou apresenta tragos bem caracteristicos quanto a presenga e

lideranga das empresas internacionais e a divisio de esferas entre elas e as de E , na e ; : o
. L. i

capital nacional, publico e privado. No setor de bens durdveis de consumo, FEecores 1ntcrnacionals para a compia E eflLixpamentos € no c,re lito

no de longo prazo concedido por instituigses financeiras publicas

: tanaL i bsoluta; no setor ;
as empresas internacionais exercem uma lideranga quase a ; , . B : i
.. - e ‘ D rasil e posteriormen r rf NH).
de bens de capital, sua presenga ¢é decisiva; no setor de bens ndo durdveis de E, Banco do ¢ posterio te, durante curto periodo, o BNH)

consumo, exercem a lideranca em condominio com as grandes empresas
nacionais, sendo no entanto dominantes na produgio de fumo, farmécia,
perfumaria e em alguns ramos das industrias téxtil, de vestudrio e de
alimentos. No setor de insumos bésicos, o quadro é mais diversificado: em
ramos como a quimica e a metalurgia, a lideranga é repartida com as empresas
estatais; na produgio de papel e celulose, minerais ndo metélicos e outros
ramos da metalurgia, h4 um condominio com empresas nacionais de capital
privado; dominam ainda, completamente, as inddstrias de vidro plano,
borracha e condutores elétricos, e detém alta participagdo nas de tintas e
esmaltes, petroquimica, resinas, pigmentos e corantes, ¢ laminados plésticos.

E este quadro estrutural que nos permite entender porque o longo
ciclo de industrializagio que se estendeu desde os anos 50 foi comandafio pel@
estratégia de crescimento, padrio de produgio e acumulagzo d.c Acap‘ltal das
grandes empresas internacionais, localizadas nos setores dmam.lfo§ da
inddstria de bens de consumo durdvel, particularmente a automoblllstlc::l €
a eletro-eletrdnica. A tnica tentativa de alterar, ao menos em parte, a légl@ ‘
deste movimento foi empreendida no Governo Geisel, através do II PND
Tratava-se entdo de reforgar a “pata” mais frégil do “tripé”, em uma revisa
de politicas que pretendia, em tltima instincia, reformar a p.r(’)prla bafe
sustentagio do Estado brasileiro. Ainda que neste plan.o mais geral ndo |
possa dizer que a estratégia formulada tenha tido é&xito, no Plan? m‘
estritamente econdmico a orientagio adotada contribuiu para leCI:Slﬁcar
estrutura da oferta e ampliar a capacidade produtiva em setores de lnSl:im
bésicos e de bens de capital, consolidando a estrutura induitrl.al 9 2llev.al} @
suas derradeiras conseqiiéncias as articulagoes possiveis do trlPe ;'lm(:l
se também, neste periodo, um movimento de desconcentragao.rcglon ]

inddstria, em dire¢io ao interior de Sdo Paulo, Minas Gerais € me
Nordeste, com a instalacdo do pélo petroquimico da Bahia. Completa |

Ao sistema bancirio, por sua vez, coube o nio pouco relevante
el de fornecer a liquidez adequada 4s transagdes, particularmente no que
a0 financiamento do capital de giro das empresas e aos investimentos
curta maturagio, os quais podem ser perfeitamente apoiados em
1ismos de ampliagdo, renovagio e repactuagio das dividas de curto
. Este padrdo, enfim, era sancionado por uma expansio de liquidez
ria cldstica, seja através do crédito das autoridades monetdrias, seja
do crédito internacional (crédito de fornecedores, antes de 1964,
0s em moeda, depois).

Dizer isto nio significa desconhecer a crise de financiamento que
06a em final dos anos 50 (até porque, alids, a questdo financeira acaba
e revelando-se como o calcanhar de aquiles do capitalismo brasileiro),
inimizar a importncia das reformas empreendidas em meados dos
Na verdade, estas reformas permitiram superar o estrangulamento
onado pela inadequagio da estrutura financeira e crediticia as
des de expansio (tanto na esfera da produgio quanto da circulagio)
YOS setores industriais, bem como enfrentar o delicado problema do
ento publico. E, mais do que isso, permitiu ao capitalismo assumir
ma mais “moderna”, com a construc¢io de mecanismos de
40 especificamente financeira.

S6 que ésta constituicio dos mercados, institui¢bes e operagdes
20 capital financeiro apresenta peculiaridades, j4 vistas nos capitulos
€5, que, para o pensamento critico da época, assumiam a forma de
deiro “ovo da serpente” que tem o seu aspecto mais conhecido e
No formato que tomou o open market no pais.

0 principal aspecto, no entanto, consistiu na colagem do padrio de
nto interno aos avatares do sistema financeiro internacional que
105 anos 60 e completou-se ao longo da década de 70.
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Os mecanismos que mais contribuiram para esta colagem foram a
administragio do cAmbio, o endividamento externo em moeda e a operagio
da divida publica.

A passagem aos anos 80 encontra assim a economia brasileira
dotada de uma estrutura industrial ampla e complexa, intervindo
satisfatoriamente no mercado externo através de crescentes exportagdes de
produtos manufaturados, e a0 mesmo tempo altamente internacionalizada
(ndo s6 pelo peso da participagio estrangeira na produgio, no investimento,
nas exportagdes e no estoque de capital, mas principalmente em sua lgica
e em sua dindmica de crescimento) e apoiada em um padrio de financiamento
que j4 havia realizado uma colagem quase completa com o sistema financeiro
internacional. E, portanto, sobre este quadro que os efeitos das modificacées
ocorridas no plano internacional - e que se consubstanciam no processo de
desestruturagio da ordem econémica mundial - se fardo sentir.

A virtual paralisagio do mercado internacional de crédito
voluntdrio, o redirecionamento dos fluxos de investimento direto para os
Estados Unidos e seu afastamento das rotas que levam 2 periferia, a
transferéncia maciga de recursos a partir da periferia para os centros, a
mudanga do paradigma tecnoldgico e a globalizagdo financeira modificando
a légica das decisdes globais de investimento das grandes corporagdes
transnacionais - tudo isso incidiu sobre a economia brasileira em um
momento em que um ciclo largo de expansio 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 pblico, seja
pelo lado das empresas transnacionais.

A verdadeira natureza da crise brasileira - e suas exatas dimensoes :
- 56 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 desestruturagao da

ordem econdmica mundial, assiste a0 desmantelamento dos seus mecanismos:

¢

de crescimento e A ruptura do padrio de financiamento.

P ’ b4 ; ‘.

Em relagio a este tiltimo aspecto, vale lembrar que a desmontagt’;im

‘ : . " o

das estruturas de financiamento ocorre, em simultineo, tanto pelo la |

externo quanto pelo lado interno. Em um caso, como consequencia deu

o g . . . g 18
estoque de divida junto aos bancos privados e aos organismos internaciona
impagével nos termos contratuais. No outro, como decorréncia da prop

natureza do ajuste procedido no inicio da década (1980-1982), quandol -
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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 ptblica a
curtissimo prazo. Este processo, ainda que tenha impedido a reversio do
. sistema industrial e a faléncia do sistema bancdrio doméstico, acarretou nio
. s6 uma crescente desfuncionalidade do sistema bancério doméstico (que se
descola do sistema produtivo, abandonando a fungdo tradicional de provedor
de crédito para tornar-se administrador de carteiras de titulos de prazos cada
ez mais curtos) como traz consigo um quadro de permanente crise das
financas publicas, resultado direto da desmontagem das estruturas de
nanciamento e da perda de dinamismo da economia brasileira.

Neste movimento, que vai se alastrando por todas as érbitas, todos

A ocorréncia simultinea de todos esses fatores acarreta um processo
fragmentagio geral da sociedade brasileira, abalando os fundamentos
struturais da governabilidade e gerando as sucessivas crises de governo que
afs enfrenta hd mais de uma década. Sua origem reside, portanto, no fato

jue se desfizeram, em simultineo, os mecanismos de crescimento e as
uturas de financiamento. O capitalismo brasileiro, apés quase trinta anos
antdstico dinamismo, viu-se condenado a uma década sem crescimento.
isso, abortam as decisoes estatais de buscar uma “fuga para a frente” e,
articular, as tentativas incipientes de promover a Terceira Revolugio
strial. O Estado tentou resistir, mantendo a politica de incentivos e
0 privilegiado para alguns setores de ponta, como a informitica e a
ria de armas; mas estes segmentos, no interior da estrutura produtiva
ira, acabaram por ndo reunir as condicBes necessirias para engatar
s encadeados para trds e para a frente capazes de sustentar o dinamismo
Stema como um todo.

No caso da informdtica, porque, mesmo que beneficiada pela
de mercado, ndo encontrou os apoios necessirios na estrutura
rial que lhe poderiam propiciar os segmentos da eletronica de
mo, telecomunicagbes e bens de capital?’; restou, como sua maior
630, a automagdo bancéria, tnica experiéncia em que se conjugaram
a firme pelo setor privado e politicas explicitas de apoio por parte do
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- tragem para fazer reingressar no pais alguns poucos recursos externes para
'weapital de giro - recursos estes, no entanto, em montante sempre suficiente
ra impedir o Estado de usar a inflagdo a seu favor. A expansio da base
onetdria - na verdade seu encolhimento em termos reais - O setor privado,
‘desta forma, realiza um ajuste patrimonial, de natureza defensiva, mas nio
anca (nem teria como fazé-lo) em diregio A reestruturacio produtiva -
vimento que sé se iniciard, timidamente, no inicio dos anos 90, sob a
aca da abertura indiscriminada dos mercados promovida pelo Governo
ollor. O setor piblico, no entanto - ¢ esta ¢ a contrapartida do ajuste
monial do setor privado - desajusta-se definitivamente e nio tem como

governo. No caso da industria de armamentos, por sua vocagio restritamente
exportadora, que acabou por levd-la a se internacionalizar.

Talvez o mais grave em toda esta turbuléncia que se processa ao
longo dos anos 80 tenha sido a auséncia de um claro entendimento, por parte
das elites dominantes, da natureza e das dimensdes da crise. E a(s) politica(s)
econdmica(s) da década acaba sendo a expressio concentrada desta relativa
inconsciéncia. Apesar de todo o esfor¢o do pensamento critico, realizado
mesmo desde antes da eclosdo da crise da divida, para entender a totalidade
dos fenémenos em curso, as atengdes da politica econdmica acabaram sempre
por concentrar-se quase que exclusivamente no tema da estabilizagio, per-
dendo de vista sua interrelagio com os fendmenos mais gerais que a
sobredeterminavam. Tomando a nuvem por Juno, supds ser causa o que era
conseqiiéncia e foi sucumbindo, na sucessio de experiéncias mal sucedidas,
a tentagdo de politicas de manipulagdo dos juros e do cimbio, cujo tinico
resultado foi impedir a fuga desordenada da moeda nacional, sancionando
porém as expectativas de valorizagdo a curto prazo da riqueza liquida dispo-
nivel. E 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 fungoes.

Contrario sensu, as duas experiéncias heterodoxas mais radicais - o Plano
Cruzado e o Plano Collor - constitufram-se na prova definitiva deste fato.

A reagio do setor privado nio fugiu ao figurino do mercado. Na
auséncia de sinalizadores mais concretos e diante da ruptura do padrio de
financiamento, promoveu, desde a primeira recessao no inicio da década, um
ajuste patrimonial, reduzindo seu grau de endividamento com o sistema
bancério, passando a administrar sua prépria liquidez e mudando o patamar

dos mark-ups.

A politica econdmica, por sua vez, viabilizava este processo, ofere=
cendo-lhe divida publica - um ativo liquido e sem risco (pelo menos ate
1989) - ¢ cAmbio, com o que lhe assegura elevados ganhos financeiros €
possibilidade de garantir sua inser¢ao internacional, o que de fato ocorre.
que nio se ampliam os espagos conquistados no mercado externo nem
torna dinimica sua inser¢do. O setor privado resistiu 2 liberalizagao financel
que tem lugar em todo o mundo, a partir do big bang de Londres, 20 4
se seguiu a liberalizagio das pragas de Téquio e Paris, e ao processo &
globalizagdo. Mas fragiliza as bases de financiamento do sistema como 5
todo, através de continuas remessas de capital para o exterior, e, em pa
cular, desfinancia o Estado, cobrando-lhe “prémio de risco” e taxa de @

Durante o perfodo, e com particular intensidade apés o fracasso do
o Cruzado, assiste-se a um aumento crescente da interdependéncia entre
boliticas monetdria, cambial ¢ fiscal, colocando o espectro da crise
mica, em seus trés aspectos - crise financeira, crise cambial e crise fiscal
0 ameacas permanentes. O tltimo capitulo desta histéria se inicia em
, quando cessa a longa fase de crescimento da economia mundial,
do pelos Estados Unidos, e torna-se clara a impossibilidade da
nacdo macroeconémica em nivel internacional. A crescente
dade, manifestada principalmente pelas mudancas na estrutura das
g juros e no regime cambial, afeta nosso préprio regime monetdrio e
al, levando a economia brasileira 2 fronteira da hiperinflagdo.

O inicio dos anos 90 assiste, como vimos no capitulo anterior, a
tentativa frustrada de estabilizar a economia, que se consubstanciou
ma financeira do Plano Collor I, e 4 implementacio das estratégias
10 neoliberal. A ameaga de liberagdo do comércio internacional
~acaba por obrigar o setor privado a iniciar o seu ajuste
10mico. No plano macroecondmico, no entanto, a crise nio faz
avar-se, atingindo seu 4pice na crise cambial de outubro de 91, A
de uma nova conjuntura internacional, marcada pela queda
sa das taxas de juros internacionais, enquanto que as taxas internas
M em patamares elevadissimos, abriu diferenciais que, nos marcos
islagdo mais favordvel ao ingresso de capitais®®, acabou fazendo
) pais voltasse a0 mercado internacional. Se por um lado este fato
Pacto positivo sobre as contas externas, expresso na elevagio das
outro lado realimenta a chama da “ciranda financeira”.

ombinagdo perversa da desestruturagio dos mecanismos de
0m a ruptura do padrio de financiamento vem levando assim
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a um processo de continuo agravamento das condi¢bes macroeconémicas,
tornando crescentemente impotentes as politicas destinadas a estabilizar a
economia. Qualquer que tenha sido a natureza das politicas
macroecondmicas adotadas, esbarraram sempre na impossibilidade de esta-
bilizar o cAmbio, seja pela prépria fragilidade das contas externas brasileiras,
seja, principalmente, pela auséncia de fluxos estéveis de financiamento exter-
no. E a falta de clareza sobre os sobredeterminantes da crise brasileira,
levando a uma concentragio nos problemas de “curto prazo”, dificultou a
definigio e a implementagio de estratégias defensivas, em oposigio ao projeto
neoliberal, que permitissem ao pais conviver com este perfodo de transi¢ao

no plano internacional.

MITOS, MIRAGENS E DURAS REALIDADES

Neste processo, vale recordar, todos os mitos sobre a inflagdo

brasileira foram sendo derrubados:

os “velhos” mitos de que a inflagdo resultava de excesso de
demanda efetiva (como, se nio existe déficit ptiblico primdrio nem se pode
constatar gastos de renda superiores as receitas?) ou de uma pressio dos
saldrios (como, se estes ndo fazem sendo perder face 2 escalada dos pregos?)
ou do déficit pablico (como, se, além deste ter estado sob controle, outros
paises exibem déficits muito mais impressionantes sem uma contrapartida de
inflagdo tdo elevada?) ou ainda da expansio monetdria (como, se em seus
conceitos tradicionais a base monetdria e a oferta de moeda nio fazem sendo

reduzir-se em termos reais?); na verdade o cariter peculiar da inflagio

brasileira fez com que até alguns monetaristas, os mais sérios ¢ licidos,

aceitassem a tese, esposada originalmente apenas pelas correntes de

pensamento mais consistentemente heterodoxas, de que, no caso brasﬂelroé,
era a inflagio que levava i expansio monetiria, ao déficit publico e @

necessidade de reajustes salariais;

0 “novo” mito da inflagio inercial (que poderia, quando muito,

explicar uma rigidez dos pregos 2 baixa, mas ndo a sua aceleragdo crescente,
exprimindo desequilibrios que se ampliam); .
o mito de sempre do conflito distributivo (reconhef:lda
existéncia de um grave problema distributivo, tanto no conceito &
distribuigio pessoal da renda - a quase metade da populagéo.que ree
menos de dois saldrios minimos e os quase 80% que recebem abaixo de cm§
saldrios minimos - quanto no conceito de distribuigao funcional - que

a
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manifesta na queda constante dos saldrios como fracio da rendas a tese do
conflito distributivo ndo d4 conta do problema essencial que é o da concen-
. tragdo absoluta da riqueza liquida do pais).

Nio bastava, no entanto, assistir 4 derrubada dos mitos. Teria sido
. necessdrio elaborar um diagnéstico capaz de abarcar no mesmo corpo
~ conceitual os processos internos e externos que se abateram sobre a economia
~ brasileira, cujas conseqiiéncias principais foram a aceleracio inflaciondria e a
redugio do crescimento. Acabou por prevalecer uma idéia de causalidade pela
~ qual a inflagdo seria responsével pela perda de dinamismo, o que gerou uma
- concentragio de esforgos e energias no problema da estabilizagdo. Esta
bservacdo ndo elimina o reconhecimento de que, neste terreno especifico,
muitos avancos (teéricos) foram alcangados, a comegar pela explicitagio dos
os que vinculam o desequilibrio patrimonial do setor piblico 2 situacio de
nerabilidade de nossas contas externas, que se tornou clara desde que se
z a magia do mercado financeiro internacional sob o impacto do
rembro Negro” em 1982,

Esta idéia de vulnerabilidade de nossas contas externas - a chamada
ilidade cambial” - nio deve ser entendida, no entanto, como
cidade de realizar os pagamentos externos, uma vez que o pais produz
rdvits comerciais, em suas relagées com o exterior, na dimensio
essdria para cumprir os seus compromissos. Deve ser entendida, isto sim,
uma decorréncia da cessagdo dos fluxos externos de recursos para o
que tornou impossivel, ao longo dos anos 80, aumentar o nivel de
vas; o montante das transferéncias era negociado ano a ano, em funcio
rio superdvit exportador®. E mesmo quando, no inicio dos anos 90,
odificagdes na conjuntura internacional carreiam recursos ao pafs, a
10 ndo se altera significativamente, dado o cariter predominantemente
€ especulativo deste movimento de capitais. A conseqiiéncia deste
> tem sido a ineficdcia da politica econémica para estabilizar a taxa de
O €, por conseqiiéncia, a prépria moeda nacional, razdo do fracasso de
tentativas de estabilizagdo empreendidas nos dltimos anos, tenham
ortodoxas ou heterodoxas.

~ As tentativas, portanto, de realizar um ajuste macroecondmico e
a estabilizagdo pela via dos instrumentos cléssicos de politica
a tém se revelado ndo apenas ineficazes, mas contribuido para o
nto do quadro, pois sio exatamente a taxa de cimbio e a taxa de
is pregos bdsicos a partir dos quais os capitalistas formam as suas
as. O movimento erritico destes precos, como vem ocorrendo
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desde o final dos anos 70, torna o célculo das margens de lucro completa-
mente incerto, fazendo com que os capitalistas procurem elevé-las (mesmo
quando as margens observadas guardam alguma estabilidade) para poder
compensar as sucessivas reavaliagbes de estoque e a carga reajustdvel das
dividas.”
A par de todos os fatores que decorreram diretamente da
desestruturacio da ordem econdmica mundial, a incerteza que marca o
cdlculo capitalista est4 fundada naquilo que ¢ a sua manifestagao principal -
o desequilibrio patrimonial do setor publico, que reflete diretamente a
precariedade de nossa situagdo cambial. O governo central vé-se
permanentemente constrangido a fazer transferéncias patrimoniais para o
setor privado como contrapartida dos desequilibrios de nossas contas externas
- e ¢ obrigado a fazé-lo, esteja ou ndo servindo a divida externa, esteja o pais
transferindo recursos ao exterior ou dele recebendo. Muito embora estas
operagdes entre o setor publico e o setor privado sejam meramente contébeis,
e muitas vezes ndo impliquem ganhos reais para os seus beneficidrios, isto nao
nos permite concluir pela sua pouca importincia, em mero cdlculo estatistico.
Elas trazem consigo a elevagdo do estoque da divida publica e sdo

responsdveis, em ultima instincia, pela extrema incerteza quanto ao
26

comportamento das taxas de juros

Estes fendmenos - que nio podem ser apreendidos em sua
complexidade por qualquer esforgo de quantificagdo - estdo na raiz do quadro
de expectativas inteiramente desencontradas que marca a agao dos agentes
econdmicos. Mas sio também a contrapartida das aplicagdes dos saldos
liquidos dos agentes superavitérios, em decorréncia das caracteristicas

. . ’ 2
peculiares da articulagdo econémico-financeira do pais. Em resumo, hd um

conjunto de grandes empresas que sio a0 mesmo tempo produtoras de bens
e servicos, formadoras de pregos, exportadoras e importadoras, detent'o.ras daj i
riqueza liquida e emissoras de moeda, operando sua contabnlldadg.
simultaneamente em trés moedas: os cruzeiros que se desvalorizam, a moeda
financeira que se valoriza e o délar.
Este ponto deve ser bem entendi
pregos relevantes para o funcionamento do sistema economic ¥
responséveis pela determinagdo do patamar de custos (taxa bé51Fa de salérlo'\
e tarifas publicas) e o outro ligado & formagio das expectativas (raxa d¢
cambio). Mas o controle destes pregos é insuficiente para deter o prf)CC§§
inflacionério, pois quem estabelece os pregos de mercado ¢ o setor privas
E, mais, dada a natureza peculiar do mercado financeiro, as grandes_ empresa

do: o governo ,regula apenas
ico, sendo dois
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‘tornaram-se emissoras de moeda, uma vez que, a0 remarcarem seus pregos,
base de suas expectativas de inflagio, estdo criando dinheiro, dado o fato
' de que suas caixas estdo indexadas, através dos mecanismos institucionais que
incionam o valor da moeda.

. O governo tornou-se prisioneiro da armadilha que ele mesmo
jou, pois se ndo sancionar o valor que se expande, terd que dar liquidez aos
hées de délares que giram no mercado monetirio de curtissimo prazo.
Jdo h4, ademais, devedores privados: os excedentes se concentram no setor
jvado e o déficit (financeiro), no setor publico.

Neste contexto, torna-se inttil para o governo tentar impedir a
leragdo inflaciondria através do controle dos pregos que forma. Todas as
tativas nesse sentido geraram apenas movimentos contraditérios de idas
ndas, no que respeita s tarifas, e a amplia¢io das defasagens salariais, com
as suas conseqiiéncias. Com isso apenas se destrdi a infra-estrutura de
vicos basicos e o poder de compra dos assalariados, sem se conseguir
rar nem cimbio nem juros, nio contribuindo, desta forma, para
abilizar as expectativas. Dada a instabilidade dos mercados financeiro e

bial, a incerteza transmite-se a todos os mercados, j4 que sio estes pregos,
0 Vimos, que regem o comportamento permanentemente altista do setor

O resultado deste processo tem sido a completa perda de capacidade
erno de fazer politica econdmica - em particular de usar os tradicionais
entos da politica monetdria e da politica fiscal. Mais que isso, o
tno perdeu o controle sobre a moeda - fungio bésica do Estado capitalista
do a seignoriage monetdria que a inflagio proporciona absorvida nio pelo
0, mas pelo setor privado, através dos mecanismos institucionais das
ndexadas e das reservas bancdrias indexadas. E esta é a cara mais
ente econémica da crise de governabilidade (vista linhas acima) que
locando o Estado brasileiro seguidamente 4 beira do esfacelamento.

A natureza da crise retira qualquer significado As propostas de
mento pela via da politica monetdria. Que efeito pode ter, nesse
0, qualquer tentativa de controlar os “fluxos™ O governo nio pode
de emitir, pois é o superdvit do setor privado e sua prépria liquidez
€rminam o montante da divida pdblica a ser emitida. E de nada
elevar a taxa de juros, jé que este movimento, ainda que possa evitar
Ia outros ativos (dlares e estoques), é impotente para derrubar a
ascensional dos pregos, pois os ativos liquidos estio em mios do setor
Subir a taxa de juros, a par de agravar o quadro de incertezas,

157




O AJUSTE IMPOSSIVEL

significa tdo somente que o mesmo volume de liquidez estard sendo girado
a taxas mais altas. Os resultados, portanto, sé poderdo ser uma sinalizagdo

para mais recessio e mais inflagio.
Igualmente nefastas e intteis serdo as tentativas de promover um
“ajuste fiscal” para gerar superévits primdrios capazes de contrabalangar as
despesas com as transferéncias patrimoniais. Na verdade, praticamente todos
os governos a0 longo da década realizaram os seus “ajustes fiscais”, sem
nenhum resultado palpdvel em termos de controle da inflagdo. Dado o nivel
a que j4 se reduziu o investimento publico e a compressio dos gastos de
custeio (a par da perda de poder aquisitivo dos vencimentos do
funcionalismo), é inimagindvel qualquer tentativa ulterior de realizé-lo pelo
lado da despesa. E, pelo lado da receita, os éxitos tém sido efémeros,
consumidos que s3o na voragem da “ciranda financeira”. Qualquer tentativa
neste sentido, portanto, acabar4 por acarretar apenas mais inflagio e recessio.
O balango da politica econdmica na dltima década, nos marcos da
crise estrutural vivida pela sociedade brasileira, aponta para a predominancia
do uso dos instrumentos convencionais da politica monetéria, fiscal e
cambial, retardando a adogio de medidas de reestruturagdo, de natureza
defensiva, capazes de permitir ao pafs uma transigdo menos dolorosa. E
mesmo as experiéncias heterodoxas radicais - nio coincidentemente pela
mesma razio - 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
implementagio das reformas propostas.
Esta anilise langa alguma luz sobre as razdes do insucesso do Plano
Collor, o qual, apoiado em um diagnéstico correto, teve o mérito de ter feito
opgdes de politica econdmica corretamente orientadas. Nio seria possivel
enfrentar o desequilibrio inflaciondrio sem impor perdas patrimoniais aos

detentores da riqueza liquida, sem realizar um ajuste fiscal através da redugdo.

das despesas financeiras do governo central e sem deter o movimento
. ey ’ s R ;e - 27
especulativo didrio com titulos da divida piblica. Mas s6 isto ndo bastava™

Neste sentido, a reorientagio da politica de estabilizagdo e @
mudanca de comando da equipe econémica ocorrida em 1991 - prelddio que

foram da reestruturacio da base politica do governo em torno da velha Arena

- deu mais coeréncia i estratégia neoliberal. Elas corresponderam a

compreensio, explicita ou implicita, consciente ou n3o, de que o combated

inflagdo, como de resto os demais problemas econémicos do pais, nao carece

apenas da ousadia do César ou da competéncia das equipes de governo. Tais
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problemas dizem respeito 4 sociedade brasileira como um todo, e a §ociedade
brasileira - seja pelo lado de suas elites politicas e empresariais, seja no que
respeita ao segmento organizado dos trabalhadores, seja pelo lado dos
“descamisados” (a imensa maioria da nagio) - nio estava madura para um
enfrentamento do tipo que havia sido proposto inicialmente pela primeira
equipe econdémica do governo Collor. Uns, porque, tendo-se ajustado satis-
fatoriamente 4 sucessio de crises dos anos 80, conviviam perfeitamente bem
com a inflagdo e garantiam um patamar de rentabilidade excepcional para
seus negdcios; os demais, porque carecem de organizagio para dar sustenta-
¢30 a um plano 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 negociagdo do
- montante de perdas. Ao contrério, aceitaram o candidato para evitar as perdas
~ que temiam caso o eleito fosse o outro. E, neste sentido, viveram o bloqueio
. dariqueza liquida e a paralisagio (temporiria) da “ciranda” financeira como

- uma trai¢io imperdodvel, usando de todos os expedientes para torni-los
inécuos e devolver ao Estado o énus da digestdo da crise.

b O quadro atual, mesmo quando se leva em conta todos os aspectos

positivos que decorrem do desfecho da situagio politica, nio eliminou as
| Caracteristicas estruturais da crise brasileira. Alguns de seus elementos foram
€ mesmo amplificados pelo acirramento (ou explicitacio) das contradi¢bes
istentes no interior do aparelho do Estado. E, na auséncia de projetos
tratégicos alternativos, continua viva a ameaga de articulagio de um pacto
nseryador para dar sustentagio ao projeto de “modernizacio” do pais, ao
SO tempo em que se persiste em uma gestdo conservadora da politica
onodmica, ineficiente para os objetivos que se propde e incapaz de conciliar
resses politicos e econdmicos tio fragmentados como os que hoje carac-
am a sociedade brasileira.

S6 que a alternativa neoliberal, miragem apresentada como capaz
solver todos os nossos problemas, esvazia-se a cada dia, quanto mais nio
wp’cl»a influéncia do resultado eleitoral americano e pela mudanga da ténica
#bate que ensejou, recolocando no centro das atengses o papel coorde-

tdo Estado. E, se l4 foi incapaz de resolver os problemas, aqui faz-se cada

12is clara a certeza de que também est4 fadada ao insucesso.
E fadada ao insucesso porque, dado o quadro real em que se

volvem as relagGes econdmicas internacionais na época presente (e no
Préximo), dificilmente o Brasil estaré situado na rota preferencial dos
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fluxos do investimento direto internacional. Estes provavelmente continua-
rio a se dirigir para os trés grandes mercados do mundo capitalista (Estados
Unidos, Europa Ocidental e Extremo Oriente). Mesmo a nova escala inay-
gurada no mercado do leste europeu teré dificuldades em se incluir nesta rota,
Nio existe assim a menor perspectiva de que uma nova onda de investimento
direto inunde o pafs, arrastando em sua dinimica investimentos complemen-
tares de capitais nacionais, ptblicos e privados, e alavancando 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
nio ter4 o efeito produzido em outros paises da periferia capitalista. L4, seja
pelo peso que o setor externo preserva em suas economias, seja pela
possibilidade de sua inclusdo nas fronteiras fisicas dos pafses centrais, é
possivel reverter ao novo modelo primério-exportador. Aqui avangou-se
demasiadamente no caminho da industrializagdo e da constitui¢io das forgas
produtivas especificamente capitalistas, para que um processo de
“desindustrializagdo” possa permitir a sobrevivéncia do sistema econémico.
Mormente porque nio é possivel a sua evolugdo para uma “economia de
servicos” altamente sofisticada.

Mas, se a estratégia neoliberal est4 fadada ao insucesso, igualmente
iluséria ¢ a idéia de que € possivel a retomada do desenvolvimento, em uma
perspectiva autdrquica. Apesar de carregada de boas intengoes, tal idéia nao
chega a se constituir em um programa alternativo, pois, na verdade, nunca

houve no pafs , pelo menos desde meados da década de 50, nada que se.
parecesse com desenvolvimento autdrquico. Ao contrério, aqui 0 processo de

industrializacio gerou uma das economias mais internacionalizadas do

mundo. :

. i ® " . 5 A

De tudo isto, resta uma duvida: existe estratégia alternativa A

questdo nos remete a uma reflexio mais profunda, para a qual nio baft?f'
conhecer os mecanismos perversos pelos quais a especulagio financeird

sanciona o processo inflaciondrio nem satisfazer-se com a proposigao
medidas estabilizadoras adequadas. Por sob a tensdo inflaciondria e a extre
volatilidade das expectativas, uma crise mais profunda abala a economk
brasileira; aparece com toda a sua intensidade a crise propria.mentc estrutu
em que se debate a economia brasileira. Esta crise diz respeito a0 fim deu
ciclo longo de crescimento, com a perda das fontes de dinamismo, a ruptit#

do padrio de financiamento e¢ o desmantelamento do ESta”

desenvolvimentista. {
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O processo de industrializagio, liderado pelo capital internacional
e pelo Estado, arrastando em seu movimento expansivo os investimentos
- complementares de capitais nacionais nos setores industriais, agroindustriais
e de construgio civil®, parece ter esgotado as suas possibilidades. E ao fazé-
|o deixou a nu todas as mazelas que compéem o quadro de heterogeneidade
strutural do capitalismo brasileiro. Este, em seu crescimento (dinimico o
ficiente para tornar o pafs o oitavo mercado do mundo capitalista), foi
capaz de encontrar respostas eficazes para um conjunto de problemas que,
em suas assimetrias, configuram o préprio cerne da heterogeneidade
trutural.

Em primeiro lugar, a assimetria financeira, em termos de poder, de
mensio e de capacidade de articulagio, entre bancos e empresas industriais,
um lado, e entre grupos estrangeiros e grupos nacionais, de outro®. A
uestio reside na existéncia de grandes grupos internacionais, lideres nos
ercados mais dinimicos, mas inteiramente independentes e desarticulados
instituiges financeiras, cujo capital segue sendo predominantemente
nacional. E, no entanto, para estas empresas que se dirigem as atengdes
prioritérias dos bancos e demais instituigoes de crédito, a0 mesmo tempo em
e relegam a plano secundirio os grupos nacionais, mais frégeis e carentes

fOIltCS externas de recursos.

De modo geral, ademais, os grandes grupos (nacionais) resistem a
rir seu capital, temendo perder o controle para os grupos financeiros, com
ue ndo se produz uma efetiva articulagio orginica entre a érbita financeira
L produtiva. Por sua vez, o Estado nio pode cumprir esta fungio do ponto
ta ativo, promovendo o processo de monopolizagdo do capital; realiza-
penas do ponto de vista passivo, através dos mecanismos de crédito de
ongo prazo®,

Com isso, o processo de monopolizagio no Brasil nio péde
pletar-se, inexistindo grandes grupos privados nacionais, com poder de
nglomerago e alavancagem financeira que os torne capazes de enfrentar
Ompeticio em nivel internacional. E, ainda hoje, apenas algumas estatais
m a dimens&o necessdria para fazer o trinsito a uma forma mais avancada
Iganizagio empresarial.

A segunda assimetria aparece no interior da prépria matriz
dutiva. Diz ela respeito ao peso ainda pequeno do setor produtor de
uinas e equipamentos®!, mesmo sendo ele o mais expressivo da América
na. O fato é obscurecido nas estatisticas mais agregadas pela inclusio
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Os efeitos desta desproporgio nio se fazem sentir apenas na pouca
capacidade endégena de dinamizagdo do sistema econémico como um todo,
mas desdobram-se no plano tecnolégico onde se situa a terceira assimetria®.
E o problema aqui, mais do que de recursos para financiar a pesquisa
tecnolégica internamente, diz respeito a fragmentagio entre a pesquisa € 0
sistema produtivo decorrente da prépria estrutura industrial e da assimetria
entre os capitais de diversas procedéncias.

Finalmente, cabe uma mengdo ao que seria a quarta assimetria €
que diz respeito ao padrio de concentragio de renda e riqueza e de exclusio
social que caracterizou o desenvolvimento capitalista brasileiro. Na verdade,
o crescimento econdmico, ainda que tenha sido acompanhado de uma
melhoria dos indicadores que registram as condigdes de vida da populagdo,
nio sé nio reduziu como até ampliou a desigualdade social, preservando
ademais os bolsdes de miséria absoluta.

Permanecemos assim marcados pela triplice esquizofrenia que
tensiona as relacbes entre um: Estado nacional - gigantesco em suas funges,
apequenado em seus recursos e ineficiente em sua capacidade de gestdo e
articulacio de interesses e de projetos - um setor industrial internacionalizado
em seus setores mais importantes (e por isso mesmo incapaz de internalizar
suas decisdes de investimento) e um setor nacional, mercantil em suas
origens, aristocratico e patrimonialista em sua cultura e desejoso de saltar as

fronteiras para ocupar espagos no mercado mundial, no que respeita a suas

expectativas.
Ao tentar aplicar a méxima de Lampedusa®, a elite brasileira nao
fez sendo piorar as coisas. H4 pouco mais de um século, éramos um pais
formado por uma elite branca e estrangeira, cujos valores, hdbitos e costumes,
cultura e tudo mais tinham como referéncia a Europa, e uma legido de
escravos negros, rigorosamente destitufdos de qualquer direito de cidadania,
praticando outra lingua, outra religido, outra cultura e outros valores.
Quando se imagina que hoje, apés 100 anos de intensa mudanga econdmica,
marcada por acelerados processos de industrializagao e urbanizagao, 80% da
populagio vivem com uma renda mensal inferior a cinco saldrios minimos,
pode-se constatar que tragos bdsicos de diferenciagao, excludéncia €
heterogeneidade nio foram eliminados. Na verdade, esses 80% continu.am
relegados 4 condigdo de cidaddos de segunda classe, vivendo em verdadeiras
“corporagbes da miséria” e sem acesso real aos direitos da cidadania. Por suad
vez, a elite continua branca e estrangeira, porque referida aos valores do

primeiro mundo e desejosa de nele fazer seu ingresso, nao como um
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prolongamento mas como uma ruptura com sua base nacional de 6rigem. O
pais parece assim condenado a viver eternamente uma situagdo de transigao
democritica.

Esta é uma questio que foge 2 compreensdo da atual geragdo de
economistas, cujos horizontes analiticos nio ultrapassam a nogdo 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 é a formagio
social como um todo, no complexo emaranhado de seus dramas, n3o apenas
econdmicos, mas principalmente sociais e politicos, e dos quais problemas
econémicos como crescimento e inflagio nio passam de epifenémenos. Nao
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™*. Dificilmente, no
entanto, poderdo pdr-se de acordo, quanto ao montante de suas perdas, em
uma conjuntura recessiva, ainda que possam tentar estabelecer novo sistema
de aliangas, que abrisse novas perspectivas de expansio, que poderiam (ou
ndo) incorporar demandas dos “de baixo”. O obstéculo 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 ilusérias. E, enquanto for possivel
ganhar a curto prazo, dificilmente mudario elas seu comportamento.

Se mais uma vez esta atitude prevalecer, e confirmar-se a tendéncia
- irredutivel 2 ampliagdo do fosso entre “os de cima” e “os de baixo”, o processo
. histérico brasileiro poders ter outro encaminhamento, com a emergéncia dos
“de baixo” em um lento movimento de acumulagio de forgas, com a
elaboragdo de suas préprias propostas e a sua prépria organizagio politica
' I.ri:ndependente, formando um novo “bloco histérico” capaz de dar um destino
- a este pals.

. Que este serd um processo penoso e demorado, nio pode haver a
nenor ddvida. Principalmente porque a sociedade brasileira vive seus
passes em meio a uma crise mundial de grandes proporgées, na qual todas
s referéncias rufram e a construgio de novos paradigmas vém se dando de
torma bastante excludente. E, dada a forma histérica com que se deu a
nstituigdo e o desenvolvimento do capitalismo no Brasil, é muito provavel
no limiar do ano 2000, sejamos obrigados a reconhecer que tivemos

s uma década perdida.
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O pessimismo implicito nesta hipétese ndo chega a ponto de supor
que a crise econdémica caminhard em um processo linearmente cumulativo.
Certamente anos melhores e anos piores se sucederdo, porém sem que se
possa descortinar um horizonte claro para permitir um movimenEo de
reducdo gradual dos problemas e de constituigio de um novo padrdo de
acumulacdo, com elevagio da renda e redugio das injustigas sociais.

O grau de internacionalizagio jd alcangado pela economia brasileira,
somado 4 crise do padrio de financiamento (em suas dimensdes pL’l.blica e
privada), ndo permite outra previsdo: na verdade, os ritmos, formas e diregoes
do processo de acumulagio no Brasil no se apéiam apenas em con.51dera<;6es
de ordem regional, mas levam em conta também estratégias globais que tém
em vista o mercado mundial. Dificilmente, portanto, alguma coisa se passard
entre nés antes que se definam os macrodelineamentos a escala mundial.

Este pessimismo a curto prazo s6 é mitigado pela esperanga de que,
a longo prazo, este nio seja aper.as um tempo de espera. Seja, antes .de tudo,
o tempo que os “de baixo” terdo para testar sua capacidade politica, para
consolidar suas aliangas e para formar o novo bloco de forgas capaz de (‘iirlg.lr
este pafs, para que a prépria sociedade brasileira reforme a sua con-sc1énc1a
e para que amaduregam as condigbes para que um governo, mov1do- pelo
objetivo da mudanga, expresse uma vontade politica fundamente enraizada
na sociedade.

Diante desta perspectiva, o debate entre os economistas deve ser
examinado sob outra dtica. Pois, se a confusio e a perplexidade que
acometeram indmeros economistas desde o fracasso das cxperiénc_las
heterodoxas tém uma base objetiva na prépria complexidade da crise,
também deita raizes no abandono da proposta original da economia enquanto
economia politica. E se isto € grave para a profissio como um todo,' éAma.lS
grave ainda no que tange aquele grupo que se havia formado na rcsmtcn.((:ila
aos desmandos da ditadura e 2 sua politica econémica. Pa.ra esses, que .seI:tl %
faz hoje propor programas e politicas, centrados na mistica 'da. consisténcia
técnica”, sem se perguntar sobre as condig(’)(.:s objetlvas‘ dc. Suea
implementagio, sobre que interesses atende e .qtle 1ntere5fes prejudICfloe’
principalmente, sobre que forgas politicas ¢ sociais lhe dardo sustentaga
irdo executd-la?

Aos economistas, neste processo, portanto, fica a tarefa de fazer 2
critica da economia politica, articulando nossos conhecimentos técnicos a Um
projeto politico renovador, sem nostalgia e sem ilusdes.
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Para todos, a paciéncia ser4 a qualidade fundamental requerida para
0os préximos anos, paciéncia animada pelo conhecimento de nossa condigso
e pela vontade politica de transform4-la. Mas, para que o tempo de espera
dé frutos, é imprescindivel a consolidagio da ordem democritica, desta ainda
ténue democracia brasileira, condi¢do indispensével para que qualquer
projeto possa ter éxito. Esta deve ser a preocupagio central e o ponto de
convergéncia de todos aqueles que lutam pelo progresso social em nosso pafs,
cujo primeiro e mais essencial requisito é a aceitagdo da multiplicidade de

pontos de vista e o respeito pelas diferengas de opinido. Sem o que tudo o
mais serd indtil...

NOTAS

' Os dados relacionados a0 consumo e 4 infra-estrutura social, no entanto, revelam
um desempenho menos desfavorével. Ver a propésitoc CAVALCANTI DE
ALBUQUERQUE e VILLELA (1991), e ALMEIDA MAGALHAES (1991).

? A questio encontra-se suficientemente tratada em CARDOSO DE MELLO
(1982) e TAVARES (1974), com cujos pontos de vista concordo inteiramente.

* Diversos autores j4 citados neste livro trataram do assunto. Acrescento aqui SERRA
(1982).

4 A questio estd discutida em CARDOSO DE MELLO (1982) e TAVARES (1974).
> Ver KNICKERBOKER (1973).
¢ Ver SYLOS LABINI (1980).

" Isso explica o fato de os indices de concentragio industrial, medidos pela participa-
¢ao dos quatro maiores estabelecimentos a quatro digitos, terem sido praticamente
os mesmos em todos os paises, revelando uma aparente homogeneidade na estrutura
oligopolista a escala mundial.

® Oautor retoma e desenvolve aqui idéias 4 tratadas, em colaboragio coma professora
Maria da Conceigdo Tavares, em outro texto. Ver TAVARES e TEIXEIRA (1981).

? Trata-se aqui de casos inteiramente diversos daqueles formados pelas poucas
empresas nacionais existentes nos ramos de material elétrico e automobilismo, que
acabaram desaparecendo. Por mais originais ou tecnologicamente adequadas que
fossem aos reduzidos mercados locais, tais empresas ndo possufam as caracterfsticas
tecnolégicas e financeiras - isto ¢, o grau de monopolizagdo prévia - que lhes
garantissem a escala para constituir-se em barreira 4 entrada.

' Os termos empresa internacional e empresa estrangeira estio sendo usados neste

texto, de forma imprecisa, como sinénimos. Para uma definigio mais precisa ver
TAVARES et alli (1978).

" Ver CEPAL (1976).
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"2 Para o conceito de “industrializagdo restringida”, ver, mais uma vez, CARDOSO
DE MELLO (1982) e TAVARES (1974). Para os desdobramentos do capital
cafeeiro em diregdo s atividades de base industrial, ver CANO (1977).

B Ver EVANS (1980) e QUEIROZ et alli (1965). Ver também CASTRO, A.C.
(1979).

" EVANS (1980) observa que, dos grupos estrangeiros que iniciaram suas atividades
no Brasil antes de 1914, a maioria ndo se dedicou a atividades industriais logo de
inicio. Datam deste perfodo cinco grupos, dos quais dois eram distfibuidor'es .de
petréleo (Esso e Shell), um (Light) era uma empresa de servigos de utihdat'ie pu!)llca
e apenas os outros dois podiam ser considerados “industriais”. Mesmo assim, s6 um
eraorigindrio de pais central (Fiat Lux); o outro (Bunge & }'30rn) erauma companhia
argentina que havia se estabelecido no Brasil para a fabricagio de farinha.

'> Os grupos estrangeiros que ingressaram no pais nesta fase ndo desempenharam
inicialmente papel relevante nos ramos que apresentavam maior peso na estrutura
industrial de entdo - téxtil, principalmente, e alimenticio - ramos em que predomi-
nava o capital nacional.

'¢ Ainda com base em EVANS (1980), temos, como exemplos de ingresso durante a
I Guerra Mundial, a British American Tobacco (fumo) e a Schneider (ago), ambas
através de take-over. E, na década de 20: a Swift e a Armour (alimentos); a Ford e
aGeneral Motors (automobilismo), criando organizagées paraa distribuigio de seus
produtos; a Dupont, a Imperial Chemical e a Remington, assocnando-se‘para
fabricar granadas e pélvora; a Pirelli, iniciando suas atividadc?s com a pro/dflgao de
fios de cobre; a Phillips, instalando uma unidade de fabricagio de rddios; e a
Unilever, com uma subsididria para a produgio de sabonetes.

17 Os exemplos mais notdveis da década de 30 sdo os da Alcan (:}luml’nio), Ciba-Geigy,
Union Carbide e Solvey & Cie (quimica), St. Gobain, Pittsburgh Plate Glass e
Corning (vidro).

'8 De acordo com BIELSCHOWSKY e FERRAZ (1990): “A partici‘pa.gio‘de empre-
sas transnacionais na produgdo da inddstria de transformagﬁo. brasﬂf:lr.a situa-se por
volta de 30%, o que significa que se trata de uma das industrias mais mterr}aaona-
lizadas do mundo. Na América Latina s6 ¢ superada pela Venezuela petrolifera. .As
transnacionais lideram ou co-lideram os mercados nacionais nos setores delme.nox.'
densidade tecnoldgica e nos de maior poder de irradiagio de progresso técnicti
material elétrico, material de telecomunicagdes, informética, eletr(?n.lca, —mecal‘llczil,
automobilismo, material de transporte e quimica. Tém ainda participagdo mz’q?rl-
téria em outros setores menos relevantes, como os de borracha, fumo, .farm.aafl e
perfumaria”. E GONCALVES (1987) mostra que as empresas transnacionais tt::;
participagdo amplamente majoritdria nas exportagdes d(.f boa’ parte dos s?tlo g
intensivos em tecnologia, como os de mecinica, ma?erlal eletrlc?, materia y
transporte e farmdcia; no conjunto destes setores (cujas exportagdes cge‘s;jrdo;
entre 1976/78 e 1981/83, a uma taxa média anual de 27,4% contra 16,4% .
demais setores), as transnacionais participaram, em 1980, com 52,2% da produggo-
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*” Dados da Firce sobre a distribuigdo dos investimentos e reinvestimenitos no Brasil
do conta de que cerca de 30% provém dos Estados Unidos, 45% da Europa
Ocidental, 10% do Japio e 15% de outros paises, dos quais a maioria compée o
chamado mundo subdesenvolvido.

% Cabe observar que as formas pelas quais se d4 este controle variam por setor, por
origem do capital e poridade do ingresso, desde queassegurado o controle financeiro
e de mercado (o controle tecnolégico s ¢ importante em alguns setores). Mais
recentemente, as formas “novas” de controle, através de Joint venturese joint capital,
também tém sido observadas. Ver, a respeito, POSSAS (1982), ZONINSEIN e
TEIXEIRA (1983), e GONGALVES (1983 ¢ 1987).

2! Este processo corresponde a0 que Wilson Cano denominou de término do engaja-
mento da economia brasileira na Segunda Revolugio Industrial. Ver CANO (1990)
e (1991).

2 A breve histéria da inddstria de informatica no pais ndo pode ser resumida em uma
frase, muito menos em uma nota. Cabe, no entanto, destacar que, em suas origens,
os encadeamentos industriais estavam sendo construidos. O que ocorre € que tais
apoios foram sendo, um a um, retirados. No caso da eletrénica de consumo, pela
permisso a sua importagdo através da Zona Franca de Manaus; no caso das tele-
comunicagdes, pelo pouco progresso nas articulagdes entre o capital nacional e o
capital estrangeiro; e, no caso do setor de bens de capital, que exige um ciclo mais
longo de maturagio, ndo apenas pela recesso, mas principalmente pela revogagio
da Lei de Informérica. O fim dalei, na verdade, destruju as potencialidades do setor,
tanto no que se refere &s empresas nacionais quanto as joint-ventures que vinham

sendo tentadas. Ver LAPLANE (1992).

# As mudangas na legislago tornaram mais ficil o ingresso de recursos destinados 2
aplicagao em bolsa, commercial papers, fundos de pensao, abrindo espaco até para
a entrada de um pouco de capital de risco; a dltima medida foi a eliminagdo das
restri¢des sobre a remessa de lucros financeiros. Ver BAUMANN (1992)

* Ver FIORENCIO e URANI (1989).

* Ver TAVARES e BELLUZZO (1984).

% Ver TAVARES e ASSIS (1985); ASSIS (1988).

% O reconhecimento da corregio do diagnéstico nio elimina a critica, ndo apenas
quanto & forma de execugio da politica econémica - pelos erros palmares que
cometeu e pela ousadia de perpetrar tantos desrespeitos aos direitos individuais e s
normas democriticas quanto os que este governo perpetrou em seu inicio - mas
principalmente quanto a sua prépria substincia. O bloqueio da riqueza liquida
poderia ser mais prolongado, para eliminar qualquer expectativa quanto 3 sua
recuperagio para fins especulativos, e deveria ter sido acompanhado de regras claras
de conversio que premiassem a atividade produtiva, particularmente o investimen-
to, 0 que pressupde sua articulagio com uma efetiva politica industrial; deveria ter
havido uma pronta e imediata desmontagem dos mecanismos de especulagio
financeira através das operages de overnight, bem como a suspensio dos pagamen-
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tos relativos 4 divida externa com o inicio imediato de sua renegociagio; dever-se-
ia ter procedido a um saneamento financeiro do setor publico, nele inclufdas as
empresas estatais, através da consolidacdo de suas posigdes ativas e passivas; e dever-
se-ia ter previsto mecanismos de estimulo ao setor exportador, fonte de dinamismo
para o conjunto da economia e elemento importante para a geragao de reservas em
divisas, indispenséveis para garantir a estabilizagao da moeda. Desde o inicio, a
constatagio destes pontos levantou a suspeita de que o objetivo do governo, com
suas politicas de estabilizagdo, erando apenas deter a inflagio, masimplementaruma
estratégia liberal, cujo cerne seria 2 reestruturagio da economia brasileira a partir de
uma abertura do mercado a mercadorias e capitais externos. O andncio de uma
“nova” politica industrial veio apenas confirmar esta suspeita. A opgdo pela via
recessiva, nos marcos da polftica de estabilizagdo, passou a se constituir em
componente indispensdvel para a consecucio de seus objetivos. Tornava-se neces-
sArio o sucateamento de nosso parque industrial - tido, e ndo incorretamente, como
cartorial e excessivamente protegido - para que novos espagos pudessem ser abertos.
S6 que esta politica encerrava uma contradigio insolivel, pois, a curto prazo, a
recessio ¢é contriria 2 abertura: o grande capital internacional nio investe em

economias em depressao.

28 Ver TAVARES (1978).

A questdo j foi apontada pela professora Maria da Conceigdo Tavares h4 mais de
20 anos, em seu ensaio seminal, “Natureza e contradigdes do desenvolvimento
financeiro recente”. Ver TAVARES (1972).

3 Remetemo-nos aqui a TAVARES (1978). Ver também TEIXEIRA (1983b).

31 O fato é destacado em intimeros trabalhos. Vale citar, no entanto, TAVARES (1 974
¢ 1978) e SERRA (1982).

2O problema também ji foi tratado por diversos autores. Ver, por exemplo,
COUTINHO e BELLUZZO (1982a).

% “Se queremos que tudo fique como est4, é preciso que tudo mude”. LAMPEDUSA,
Tomasi di. O leopardo. Sio Paulo: Abril Cultural, 1974.

% £ neste sentido apenas que se pode falar em pacto. S6 que este ndo serd um pacto

interclasscs mas intraclasses.
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maioria dos analistas atuais do quadro

brasileiro considera a existéncia de uma
contradicdo entre o que se passou no Brasi
desde o inicio dos anos 80 e 0 que ocorreu no
resto do mundo. La fora, a emergéncia da
“terceira revolucdo industrial”, criando produ-
tos e servicos, inovando processos, modifican-
do o padrdo de competicdo. Aqui, a estag-
nacdo e a instabilidade macroeconémica e
suas sequelas de condenacdo ao envelheci-
mento e ao atraso de todo o parque industrial
do pais.
O Ajuste impossivel aposta em uma tese opos-
ta e, talvez por isso, singular e surpreendente.
Para seu autor, ndo sO ndc existe tal con-
tradicdo como a propria crise brasileira ndo
pode ser explicada sendo como o resultado
das transformac6es por que vem passando a
economia mundial.
Fronteira de expansdo do capitalismo mundial
por mais de trés décadas, o Brasil constituiu
um dos sistemas industriais mais avancados da
periferia e, ao mesmo tempo, um dos mais
internacionalizados do mundo. E, exatamente
por isso, face as transformacées recentes, que
valorizaram as relacGes intercentros em de-
trimento da periferia, acabou por assistir a
desmontagem dos mecanismos responsaveis
pela sua dindmica de crescimento.
A solucdo para esse drama néo reside na apli-
cacdo do receitudrio de ajuste preconizado
pelo Consenso de Washington, nem em um
retorno ao paradisiaco mundo do agribusiness
— isto seria impossivel para um pais que foi
tao longe no caminho da industrializacdo —,
mas na construcdo de um novo modelo de
crescimento, baseado no desenvolvimento do
mercado interno e na consolidacdo de nossa
insercdo internacional.




