A POLITICA ECONOMICA DOS ANOS 90: TRANSFORMACOES
ESTRUTURAIS COM ESTAGNACAO E VULNERABILIDADE NO
MERCADO FINANCEIRO INTERNACIONAL

Josmar CAPPA!

RESUMO

Neste artigo analisa-se a condugdo da politica econémica neoliberal durante
0s anos 90, destacando-se a situagdo de estabilidade monetdria com
estagnagdo econdmica e vulnerabilidade no mercado financeiro
internacional. Para facilitar a leitura, optou-se por anexar a lista da
tradugdo das siglas citadas no final do texto, além de dividi-lo em duas
partes. A primeira refere-se as circunstancias histdricas que
possibilitaram a implementacdo da politica econémica neoliberal nos
anos 90. A segunda aprofunda a anélise da referida politica por meio dos
seguintes itens: 1) recessdo entre 1990 e 1992 e o inicio da politica
econbmica neoliberal; 1l) recuperagdo econdmica e a edigdo do Plano
Real entre 1993 e 1995; e Ill) vulnerabilidade externa e estagnagédo
econbémica pés-1996.

ABSTRACT

In this article it is analyzed the conduction of the neoliberal economic
politics during years 90, being distinguished the situation of monetary
stability with economic stagnation and vulnerability in international
financial market. To facilitate the reading, it was opted to annexing the
. stack of the translation of the acronyms cited in the end of the text, beyond

 dividiz it in two parts. The first one mentions the historical circumstances
that make possible the implementation of the neoliberal economic
politics in years 90. The second one deepens the analysis of the cited
politics by means of the following itens: 1) contraction between 1990 and
1992 and the beginning of the neoliberal economic politics; 1l) economic
backup and the edition of the Real Plan between 1993 and 1995; e lil)
external vulnerability and economic stagnation after-1996.

® Doutorem Economia e Especialistaem Economiado Trabalho pela Unicamp. Professor Titular na Faceca e Consultor Interno
para assuntos relativos a Economia do Trabalho, ambos da PUC-Campinas. Este artigo corresponde a uma parte, revista
emodificada, datese de doutorado do autor publicada pela Editora L Tr— S&o Paulo em 2000, com o titulo “Passado e Presente
do Sistema de Rela¢des de Trabalho no Brasil”.
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1. POLITICA ECONOMICA NEOLIBERAL E
TRANSFORMAGOES ESTRUTURAIS NOS
ANOS 902

Nosanos 90, o FMl enfatizoua realizagdo
das reformas estruturais, orientadas pelo
Consensode Washington, como condi¢iobéasica
para os paises periféricos terem novamente
acessoaosfluxos de créditos externos voluntarios
para equilibrar o balango de pagamentos® e,
desse modo, construirem nova estratégia de
desenvolvimento econdmico. Ou seja, passoua
recomendar o que foi denominado pela literatura
especializada de projeto neoliberal: de um lado,
reforma do Estado, por meio da privatizagdo de
empresas estatais, reformas administrativa,
tributaria, da Previdéncia Social e das relagbes
de trabalho; de outro, mudancas na politica
econdmica articuladas com as reformas
estruturais, especialmente abertura comercial,
liberalizagdo financeira e politicas fiscal e
monetariarestritivas.

No casobrasileiro, o projeto neoliberal foi
adotado no inicio da década de 1990 pelo
presidente Collor de Mello (1990-1992), como
desdobramento dos Planos Collor 1 e 2.
Posteriormente, foirevisado na gestio de Itamar
Franco (1993-1994), principalmente quanto a

legalidade da privatizagio de empresas estatais, .

e reafirmado no governo de Fernando Henrique
Cardoso (1994-1998) com o Plano Real.

Apesar de ser uma recomendacao do
FMI, aos poucos, porém, as propostas do
Consenso de Washington contribuiram paraque
osargumentos liberais derrotados na Constituigdo
Federal de 1988 fossem rearticulados pelo
governo Collorde Mello comoforma de modernizar
oPais, passando a expressar, paraboa parte da
sociedade brasileira, uma critica a interferéncia
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do Estado na atividade econémica e uma
alternativa ao padrdo de desenvolvimento
constituido desde meados da década de 1930.
Nesse caso, entende-se que o Estado foi 0
principal responsével pela crise econémica dos
anos 80, devido ao descontrole das contas
publicas e ao crescimento das dividas interna e
externa, que levaram o Pais a uma situacao de
hiperinflagdo e de ingovernabilidade ao final da
década.

Nos anos 90, o projeto neoliberal foi
apresentado a sociedade como alternativa ao
padrao de desenvolvimento iniciado na década
de 1930 porque considera-se que este chegouao
esgotamento. Embora o Estado tenha protegido
indiscriminadamente a industria local por meio
de barreiras as importagdes e concessdes de
incentivos fiscais e crediticios, essa industria
tornou-se ineficiente e incapaz de acompanhar
asinovagdes tecnoldgicas em curso nos paises
avangados e de garantir a inser¢do do Pais no
comércio mundial, que se tornou mais
internacionalizado e competitivo.

Na concepgéo neoliberal, a retomada do
crescimento econdémico sustentado dependeda
aprovagao das reformas estruturais e das

mudangas na politica econémica porque ambas

s80 necessérias para corrigir distorgdes crénicas
como déficit pablico descontrolado e inflagdo
elevada. Nesse caso, as medidas principais de
politica econémica séo as aberturas comercial e
financeira indiscriminadas, sendo a reforma do
Estado essencial para, ao mesmo tempo, sanear
as contas publicas, reduzir sua interferéncia na
economia, redefinir sua fungéo na sociedade e
eleger o mercado como o melhore mais eficiente
mecanismo de alocagdo de recursos.
Compreende-se, em geral, que o Estado deve
apenas regularservigos publicos considerados

® Esta parte foi elaborada com base em: Belluzzo (1996) ; Coutinho (1996) ; Goldenstein (1994) ; Laplane & Sarti (1997);
Mercadante (1997) ; Meyer (1994) ; Miranda (1992, 1994) ; Tavares (1993) ; Tavares & Melin (1997) ; Williamson (1990).
® O retorno do fluxo de crédito externo voluntario para o Brasil, no inicio da década de 1990, encerrou o periodo de interrupgao
mantido desde a moratéria do México em 1982. Foi determinado pela recessdo econdmica nos EUA e na Europa, que
contribuiu para reduzir as taxas de juros no mercado financeiro internacional, pelo diferencial entre as taxas de juros pagas
nos mercados interno e externo e pela disposi¢ao do governo federal implementar as propostas do Consenso de

Washington.
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A POLITICA ECONOMICA DOS ANOS 90: TRANSFORMACOES ESTRUTURAIS COM ESTAGNACAO... g

essenciais como salide, educagéo e seguranga
para garantiraoindividuo condi¢bes basicas para
inserir-se na sociedade por meio domercadode
trabalho.

A reforma do Estado para os neoliberais
inclui as seguintes alteragdes: i) privatizagéo de
empresas estatais para que se tornemeficientes,
competitivas e tenham condi¢des de ampliar a
escala de producdo para reduzir pregos, no
médio e longo prazos, além de ajudara combater
o déficit publico para reduzir as taxas de juros; ii)
reforma administrativa para diminuir o tamanho
do Estado, obter eficacia no servigo publico e
reduzir gastos; iii) reforma tributaria para ampliar
a arrecadagao de recursos publicos e torna-lo
autosuficiente, além de simplificar o processode
arrecadagao para estimulara produgéo nacional
e desonerar as exportagdes; iv) reforma da
Previdéncia Social para reduzir seu déficit,
principalmente por meio de alterag6es nos valores
dos beneficios e prolongamento do periodo de
contribuigdo; e v) reforma nas relagdes de
trabalho por meio da desregulamentagéo do
mercado de trabalho e flexibilidade nas
negociagoes coletivas.

Entre 1990 € 2000, as reformas estruturais
que avangaram foram a da privatizagdo de
empresas estatais e a da Previdéncia Social. A
condugao das reformas estruturais depende de
aprovacdo no Congresso Nacional, mas ficou
submetida a implementagao e preservagao da
politica econémica neoliberal. Basicamente
porque, num Pais onde persistiu por muitos anos
inflacdo elevada e estagna¢do econdmica, a
prioridade foi manter a estabilidade monetaria
alcangada com o Plano Real para ndo abalar a
alianga politicaentre PSDB, PFL, PTB e membros
do PMDB que saiu vitoriosa nas elei¢des de
1994, foi ampliada nos anos seguintes com a
inclusdo do PPB e PSD e garantiu o direito a
reelei¢ao ao presidente da Republica a partir de
1998.

Por isso, a preservagdo da politica
econémica neoliberaltomou-se predominante na
agenda do governo, principalmente depois de

1994. Trata-se, em resumo, da aplicagcéo de
politicas fiscal e monetéria restritivas e da
liberalizagdo dos instrumentos de politica de
comeércio exterior, vistos como essenciais para
combater processos de inflagdo cronicos e déficit
publico descontrolado. Ao lado da abertura
comercial e financeira indiscriminadas, essa
politicaeconémica, no entanto, produz resultados
equivalentes aodas reformas estruturais nabusca
de nova estratégia de desenvolvimento
econdmico. '

As politicas fiscal e monetaria restritivas
foram apresentadas comoformade gerar superavit
primarioduradouroeorgamento piblicocompativel
com a arrecadagado de recursos. Isto &, de um
lado, procurou-se gerar superavits primarios por
meio de ajustes fiscais, que, entre outras, implicou
em retirada ou redugdo de incentivos e subsidios
fiscais e crediticios.

De outro, tentou controlar a expansao do
crédito restringindo-se a emissdo de moedas e
elevando-se as taxas de juros. Desse modo,
haveria recursos para honrar a divida interna,
sememissaode titulos publicos, o que sinalizaria
aos credores, internos e externos, situagao de
solvabilidade das contas publicas do Pais.

A politica de comércio exterior envolveu
abertura comercial e liberalizagdo financeira
indiscriminadas e concentradas no tempo,
articuladas com valorizagéo da taxa de cambio.
Assim, o governoreduziubarreiras aimportagao
e facilitou a compra de produtos estrangeiros
para combater a inflagdo. Com taxas de juros
elevadas atraiu fluxos de créditos externos
voluntarios, que compensaram os desequilibrios
no balango de pagamentos provocados,
sobretudo, pelos déficits na balanga comercial.

Comojustificativa, defendeu a exposi¢do
da industria local & concorréncia internacional
paraprovocar, simultaneamente, um movimento
de reestruturagédo econdmica e de concentragéo
e centralizagéo de capital, que seriabenéficoao
Pais porque elevaria a produtividade e a
competitividade dessaindustria, corrigindo outra
distorgdo do padrdao de desenvolvimento anterior
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e criando condigGes para gerar crescimento
econdmico sustentavel.

Por esse motivo, a reforma das relagdes
detrabalho é apresentada pelos neoliberais como
necessaria paracompensar parte das dificuldades
geradas pelo acirramento da concorréncia
imposta pela abertura comercial, assim como
parareduziro custo daforga-de-trabalho e tornar
o Pais atraente aos investimentos diretos
estrangeiros. Entdo, defendem a
desregulamentagdo do mercadodetrabalhoea
flexibilidade nas negociagdes coletivas, que
devem ser limitadas ao ambito da empresa,
prevalecer sobre alegisla¢aotrabalhista e excluir
a participag¢ao do Estado.

Na estratégia de desenvolvimento
neoliberal, 0 Estadonédodeveinterferirnasrelagbes
de trabalho determinando questbes da
organizacao sindical, dos salarios e dos conflitos
coletivos. Trata-se de outra disfungdo do padrdo
constituido a partir da década de 1930, que
dificultou o aprimoramento da negociagdocoletiva
e o processo de contratacdo e demissdo de
trabalhadores (rigidez no mercado de trabalho).
Paracorrigir essadisfungao, alémde naointerferir
nos conflitos coletivos, o Estado deve exercero
papel de elevar a eficiéncia e a produtividade dos
trabalhadores e facilitar o retorno dos
desempregados ao mercado de trabatho por
meio: i) de programas de treinamento e reciclagem
profissional (PBQP, PACTI, Pcda, Planfor e
Proeduc); ii) do aprimoramento de politicas
compensatorias existentes como, por exemplo,
seguro-desemprego; eiii)de programas de geracio
de emprego e renda (Proger, Proemprego).

Pretende-se, em seguida, aprofundar a
andlise da politica econdmica neoliberal nos
anos 90, que avangou mais que as reformas
estruturais. No Brasil, a politica econémica
neoliberal foi adotada pelo governo Collor de
Mello (1990-1992) como desdobramentos dos
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Planos Collor 1 e 2. Aos poucos, porém, seus
instrumentos, especialmente aberturas comercial
e financeira indiscriminadas, taxas de juros
elevadas e cambio sobrevalorizado, tornaram-se
os mecanismos bésicos de condugéo da politica
econdmica nos anos 90.

Pelos motivos acima, principalmente
depois da estabilidade monetaria alcangada com
oPlano Real e sustentada pela politica econémica
neoliberal, o Pais passa por dificuldades para
retomar o crescimento econémico de forma
sustentavel e tornou-se vulneravel aos fluxos de
capitais no mercadofinanceiro internacional. Ao
mesmo tempo, passa por transformacgdes
estruturais que aprofundam sua insergao
subordinadanocomérciointemacional eapontam
paraatendéncia de regressio econdmica, tendo
adesestruturacdodomercadodetrabalhourbano
comoumade suas manifestagdes mais visiveis® .

Em termos conjunturais, entre 1990 e
1999 persistiu no Pais uma situagdo de
estagnagaoecondmica (crescimentomédioanual
de 1,9%), cujas caracteristicas foram periodos
de forte instabilidade (1990-1992), seguidos de
curta recuperagao (1993-1995), incentivada
principalmente pelo aumento do consumointerno
promovido pelo Plano Real, e pela estagnacao
econdmica (1996-1999).

2. ACONDUGAO DA POLITICAECONOMICA
NEOLIBERAL NO BRASIL®

2.1. Recessdo entre 1990 e 1992 e o
inicio da politica econdomica
neoliberal

A politica econémicaimplementada entre
1990 e 1992 ficou caracterizada pela edigdo de
dois planos econémicos de estabilizagao,

@ A desestruturagéo do mercado de trabalho urbano no Brasil constitui objeto de estudo para ser analisado em outro artigo.
® Esta se¢éo foi elaborada a partir de: Andrei & Arruda Sampaio (1995); Bacen (1998); Belluzzo (1996); Coutinho (1996);
Franco (1995); lesp-Fundap (1999); Jorge (1991); Minfaz (1994); Oliveira (1990); Oliveira & Biasoto Junior (1990), Sicst

(1996).
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conhecidos como Plano Collor 1 e Plano Collor2.
Eles provocaram uma recessdo econémica que,
diferente daquela de 1981-1983, foi articulada
com o inicio da implementagdo da politica
econdmica neoliberal, especialmente aberturas
comercial e financeiraindiscriminadas, elevagéo
das taxas de juros e privatizagdo de empresas
estatais. Foram indiscriminadas porque
implantadas num curto espago de tempo,
implicaram em taxas de juros que estiveram
entre as maiores do mercado financeiro
internacional e ndo contaram com uma politica
industrial que servisse como orientagéo porparte
do Estado.

Editado emmargo de 1990, o Plano Collor
1 tinha como objetivos principais eliminar o
processo de hiperinflagdo (inflagdo oficial de
84,32% nesse Ultimo més), estabilizara evolugéo
dos pregos e promoveralliberalizagio comercial
do Pais ao mercado externo. Na concepgéo do
governo federal, com as entradas de produtos
importados e de capitais estrangeiros (produtivos
efinanceiros) seria possivel combaterainflagdo
e retomar o crescimento econémico, além de
conseguir nova inser¢gdo no comércio
internacional.

Para atingi-los, foram adotadas as
seguintes medidas principais: i) reforma
monetaria que instituiu o Cruzeiro e reteve 67%
dos Cruzados Novos emcirculagéo no Pais para
reduzir as despesas com os juros da divida
interna; ii) ajuste fiscal para reduzir o déficit
publico que, entre outras, reajustou pregos e
tarifas publicos, desestruturou 6rgéos ptblicoss,
suspendeuinvestimentos (Finam, Finore Finres),
eliminou incentivos fiscais as exportagdes,
restringiu o crédito a agricultura; indexou o valor
dos impostos federais ao BTN fiscal, reduziu o

prazo de pagamento do IR na fonte e do IPI,
aumentou as aliquotas do IP] sobre bebidas e
supérfluos e o IOF sobre ouro, overnight e
poupangasacimade 10 milBTN's; iii) tabelamento
de pregos e salarios e prefixagcdo mensal para
reajustes futuros; e iv) revogou a suspensdo das
importag6es de produtos doanexo “C”da Cacex?,
extinguiu as isengdes e redugdes nas aliquotas
doimposto de importagdo e do 1P| sobre produtos
importados e suspendeu os pagamentos da
dividaexterna.

O Plano Collor 1 acentuou a retragéo da
atividade econémica no Pais, em curso desde
finsde agostode 1989%, e provocou umarecessio
que durou até meados de 1992. A retengéo dos
ativos em circulaga@o esteve entre as medidas
que mais contribuiram para iniciar a recesséo,
pois o bloqueio dos Cruzados Novos foi realizado
sem distinguir demanda por moeda para
transagGes correntes de poupanga financeira.
Por isso, com intensidades distintas, houve
paralisa¢éo da atividade econémica e aumento
da procura por moeda entre os atores sociais
para saldarobrigagdesfinanceiras.

Diante da faltade liquidez e daredugdoda
atividade econdémica no Pais, durante os dois
primeiros meses de vigéncia do Plano Collor 1,0
governo federal adotou algumas medidas que,
praticamente, anularam os efeitos
macroecondmicos esperados com a retengéo
dos ativos em circulagdo. Entre elas,
autorizou saques de até Cr$500 mil e criou
uma linha de crédito no BNDES, com juros
subsidiados, de Cr$500 mil a Cr$3 milhdes.
Ademais, por determinagéo do Plano Collor
1, os pagamentos de taxas, impostos
(federais, estaduais e municipais) e de
contribuigdes a Previdéncia Social puderam

® O total de ministérios passou de 23 para 12, devido ao actumulo de fungdes em alguns ministérios como nos casos dos
Ministérios da Economia e do Trabatho. O primeiro assumiu as atribuigbes da Fazenda e do Planejamento, enquanto o outro
incorporou o da Previdancia Social. Ademais, foram extintos 24 organismos estatais como o CDI, principal érgédo de
formulag8o de politica industrial, e autarquias como a Siderbras, o IAA, o IBC, entre outros.

™ .No anexo “C” constavam 1.200 produtos com guia de importag:

80 suspensa, além da relagéo de isengbes e redugdes do

imposto de importagéo prevista nos regimes especiais de importagio.
® Em abril de 1990 a produgao industrial caiu 25,8% em relagio ao més anterior (Jorge,1991:p.44). Segundo a Fundagio

SEADE-DIEESE, entre margo e abril de 1990 a taxa de desem

12,1% em junho desse mesmo ano.

prego, na RMSP, passou de 9,3% para 10,6%, chegando a
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ser feitos em Cruzados Novos, convertidos
em Cruzeiros até 18-5-1990.

Com isso, e diante da tendéncia de
crescimento dainflacdo que, entre abrile maiode
1990, subiu de 3% para cerca de 5%, 0 governo
federalintensificou o uso das politicas monetaria
e fiscal restritivas e do arrocho salarial como
principais formas de evitar a indexagéao
generalizada de precos e salarios. Assim, em
maiode 1990, abandonou a politica de prefixagao
de precos e salarios e editou varias medidas
provisérias para impedir a reposi¢ao de perdas
salariais anteriores e posteriores ao Plano
Collor 1.

Ao lado das politicas monetaria e fiscal
restritivas e do arrocho salarial, o governofederal
adotou a politica neoliberal de comércio exterior,
antecipando o processo de abertura comercial,
para, ao mesmo tempo, facilitar a entrada de
produtos importados, acirrar a concorréncia
interna, impedir o crescimento da inflagdo e
normalizar as relagdes internacionais do Brasil
com a comunidade financeira internacional®.

Todavia, a partirde agosto de 1990, houve
um movimento de especulagao contraataxade
cambio. Diante da possibilidade de valorizagdo
cambial, a maioria dos empresarios passou a
adiar o fechamento de contratos de cAmbio. Na
auséncia de recursos externos abundantes e
continuos, aespeculagio contraataxade cambio
tende a exaurir as reservas internacionais e,
assim, provocar umacrise cambial. Para evita-la,
a partir de meados de outubro, o Bacen voltou a
instituir pequenas desvaloriza¢des do Cruzeiro
em relacdo ao Ddlar (minidesvalorizagtes
cambiais). O resultado, porém,nao foi suficiente
para que o saldo na balanga comercial de 1990
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(US$ 10,7bilhdes) superasse ode 1989 (US$16,1
bilhdes).

A especulagdo cambial e as dificuldades
parafecharumacordo com os credores externos
representaramofimdo Plano Collor 1. Depois de
passar para quase 10% em junho, a inflagdo
atingiu cerca de 19% em dezembro de 1990. Em
parte, isso pdde ser atribuido as pressbes de
custos do petréleo e de produtos agricolas
provocadas, respectivamente, pela guerra no
Golfo Pérsico e pelo atraso na concessdo de
crédito agricola, aléem da queda de safras
importantes (soja, milho e arroz), da falta de
estoques reguladores e da precariedade do
sistema de transporte.

As politicas monetaria e fiscal restritivas
néo foram suficientes para impedir a tendéncia
de crescimento da inflagdo, como também o
processo de aberturacomercial ndo produz efeitos
no curto prazo. Motivos pelos quais, 0 governo
federal editou o Plano.Collor 2 em janeiro de
1991. Entre seus objetivos principais estavam: )
controlar a inflagdo; ii) reequilibrar as finangas
publicas; e iii) recuperar a eficacia das politicas
monetdria e fiscal para controlar a liquidez da
economiaeconcretizaroacordodadividaextema.

As medidas mais importantes para atingi-
los foram as seguintes: i) tabelamento de pregos
e salérios; ii) aprofundamento do ajuste fiscal,
com reajustes de tarifas e pregos publicos e
reducéo dos gastos publicos; e i) desindexagao
da economia, entre outras, com o fim do indice
oficial para reajustar salarios (IPC-IBGE) e
substituindo o BTN pela TR e TRD e o open
market e demais aplica¢des financeiras de curto
prazo pelo FAF.

©® Em 26-6-1990, o Minfaz instituiu as diretrizes de politica industrial e de comércio exterior pelo PBQP, PCl e pela PICE. O
PBQP deveria proporcionar as condigdes para modernizar e melhorar a qualidade dos produtos brasileiros a partir das
deliberagbes tomadas nos GEPS, compostos somente por representantes empresariais € membros do governo federal.
O PCl estabelecia medidas e instrumentos de politica industrial que norteariam o financiamento das exportagdes. A PICE
seria para aumentar a competitividade e a produtividade da-industria nacional no curto prazo. Os principais instrumentos
seriam a redugdo das tarifas aduaneiras, cuja média deveria passar de 20% para 14%, em 1994, e a deliberagio de
recursos financeiros para pesquisa, ciéncia e tecnologia pelo PACT], criado em 7-11-1990.

9 A diferenga era que os novos indexadores setiam calculados com base em expectativas de inflago futura e ndo mais
pelainflagdo passada. Ou seja, seriam baseados na taxa média de juros dos CDB's negociados pelos dez maiores bancos

no Brasil.
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Essas medidas aumentarama contragdo
dademanda agregada e, assim, intensificarama
recess&ao como mecanismo mais importante de
combate ao crescimento inflacionario. Nio
obstante, ainflagaoficou estabilizada na casa de
um digito somente até junho de 1991 porque,
depois de passar para cerca de 11% em julho,
chegou a 25% em novembro desse mesmo ano.

O crescimento da inflagdo, ao lado da
reducédo de US$2,2 bilhdes das reservas cambiais,
ocorrida entre junho e novembrode 1991, foram
decisivas para encerrar o Plano Collor 2. A
redugdo das reservas cambiais foi provocada,
basicamente, pelofraco desempenhodabalanca
comercial, cujo saldo passou de US$ 974 bilhdes
para US$ 452 bilhdes. Isso provocou novas
especulagbes contra a taxa de cambio que
resultaram numa desvalorizagéo de 16,2% do
Cruzeiro em setembro de 1991,

Diante disso, o governo federal tentou
encerrar as negociagdes sobre pagamentos da
divida externa para atrair capital estrangeiro e
retomar o crescimento econdmico. Assim,
aprofundou a adogédo de algumas medidas
neoliberais anunciadas em 1990. Entre as
principais, foram selecionadas as seguintes:i)a
privatizagdo de empresas estatais com a
realizagdo dos leildes da Usiminas, Celma,
Mafersa, Cosinor, Indag e Agos Finos Piratini,
entre outubroe novembrode 1991;ii)oavangoda
abertura comercial por meio do cronograma de

redugéo dastarifas aduaneiras'?; eiii) elevou as
taxas dejurosinternas parafacilitara entrada de
capital estrangeiro nas bolsas de valores e ter
acesso ao fluxo de crédito externo voluntario,
aproveitando-se da elevada liqliidez no mercado
financeirointernacional.

Aolado do acordo da divida externa com
o FMi em janeiro de 1992", os instrumentos de
politica econémica neoliberais acima atrairam
capitais externos e elevaramoestoque de reservas
cambiais, constituindo, assim, um cenario
favoravel ao fim da recessdo econémica em
meados de 1993, como também sinalizaram as
condigbes basicas para implementar a politica
econdémica de combate a inflagédo nos anos 90.
O final da recessdo esteve relacionado ao
desempenho da agropecudria (crescimento de
5,4% em 1992), a recuperagédo das exportacdes
&, principalmente, ao retorno do fluxo de capital
externo voluntario, atraido pela maior
rentabilidade das taxas de juros internas em
relacdo aquelas do mercado financeiro
internacional.

2.2. Recuperag¢aoecondmicaeaedicio
do Plano Real entre 1993 e 1995

O afastamento do presidente Collor de
Mello, no final de 1992, ao menos em parte,
contribuiu para reverter o processo recessivono
Pais. Isso porque, coma posse dovice-presidente
ftamar Franco houve melhores condi¢ées para

" Nesse sentido, foram insuficientes as medidas adotadas pelo presidente Collor de Mello para compensar os efsitos da

(12)

13

(14)

fecessdo e, a0 mesmo tempo, ndo comprometer sua precéria base de apoio politico no Congresso Nacional. Entre elas,
o fim do tabelamento de pregos e de salarios por meio de negociagdes nas cimaras setoriais, entre abril e setembro de
1991, o refinanciamento das dividas dos estados, municipios e usineiros e o restabelecimento de subsidios e incentivos
fiscais (regionais e setoriais) como, por exemplo, para agricultura, construgdo naval, Zona Franca de Manaus e projetos
da Sudene e Sudam.

Por exemplo, para a importagéio de maquinas-ferramenta com CN, a aliquota foi fixada em 25%, para produtos da quimica
fina ficou entre 20% e 30% e para a informatica ficou em 35%.

O Brasit adotou o conceito tradicional (geragéo de divisas) para equilibrar o balango de pagamentos. Entre outras metas,
deveria obter um crescimento de US$ 2 bilhdes nas reservas externas, um superavit comercial de US$ 12 bilhGes, um
saldo no balango de pagamentos de US$ 7,3 bilhdes e uma inflagdo de 2,5% em dezembro. Devido ao descumprimento
dessas metas, os créditos stand-by foram interrompidos em meados do segundo trimestre de 1992 e a retomada das
negociagdes com o FMI, prevista para agosto do mesmo ano, foi suspensa.

Em janeiro de 1992, as taxas de juros no Brasil chegaram a 69% ao ano, enquanto as taxas médias de juros no mercado
financeiro internacional eram de 4,1% ao ano (Meyer,1994:p.8). Como contrapartida, cresceu a participagdo dos juros
reais no total da divida mobilidria. Até setembro de 1991, essa divida ficou negativaemtomo de US$ 1,2 bilh&o. Entre outubro
e abril de 1992, saltou para US$ 7,5 bithGes. Esse aumento foi contornado porque o estoque da divida publica foi reduzido
peio bloqueio dos Cruzados Novos.
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utilizar a politica econdémica neoliberal como
instrumento de combate ainflagio, de forma que
foi possivel: i) adotar medidas favoraveis a
recuperagcdo do crescimento econdmico; ii)
continuar atraindo capital estrangeiro para evitar
especulagdes contra a taxa de cAmbio e inibir o
crescimento da inflagdo; e iii) concretizar a
disposicdo do governo federal de fazer ajuste
fiscal para reduzir o déficit pablico sem emitir
titulos para saldar dividas passadas.

Desde o final de 1992, foram adotadas
medidasque contribuiram parareverterarecesséo
econdmica. Entre as principais, estiveram: i)
aumento dos gastos com a Previdéncia Social; ii)
ampliagédo do reajuste salarial (60% do FAS)
e sua extensao para quem ganhava até 6
salarios-minimos (Lei 8.542, de dezembro de
1992); iii) aumento real do salério minimo; iv)
contencdo dos reajustes dastarifas piblicas até
oinicio do segundotrimestre de 1993; e v) acordo
firmado na Camarado Setor Automobilistico,em
fevereiro de 1993, que sinalizava para a
recuperagdo da produgdo, das vendas e
estancamento das demissdes nesse segmento
econdmico e efeitos similares para os demais
setores do processo produtivo.

O presidente ltamar Franco manteve as
politicas de abertura comercial e de liberalizagao
financeiraindiscriminadas, iniciadas no governo
de Collor de Mello, para elevar o estoque das
reservas externas (cerca de US$ 24 bilhGes) e
evitar novas especulagbes contra a taxa de
cédmbio. Assim, em 1993 foram flexibilizadas
algumas regras para garantir a entrada de
investimentos estrangeiros e cumprido o

J. CAPPA

cronograma de redugéo das tarifas aduaneiras
estabelecido pelo governo anterior?s.

O cronograma de privatizacdo de
empresas estatais foi suspenso até margo de
1993 para, entre outros: i) averiguaralegalidade
do processo; i) rever os critérios de definicao do
preco minimo das a¢des e das moedas utilizadas
para a compra; iii} incluir no programa de
desestatizacao os setores de telecomunicagdes,
de energia elétrica e de petréleo; e iv)ampliaras
participagdes do capital estrangeiro e do fundo
de agbes dos empregados de 10% para 20%.
Desse modo, além de incluirnovos setores para
serem privatizados, o governo federal conseguiu
darlegitimidade ao processo de privatizagdo de
empresas estatais.

No segundo semestre de 1993 ogoverno
federal introduziu mudancgas na politica fiscal,
especialmente com a criagdo do IPMF'® e a
edicdo do PAI, que melhoraram a capacidade do
Estado arrecadarrecursos publicos, semalterar
o sistema tributario vigente, e interromperam a
tendéncia de crescimento do déficit publico’ .
Com o PAl, foipossivel reduzir despesas publicas
(US$ 6 bilhndes) e aumentar receitas,
principalmente: i) pela antecipacao dos prazos
de recolhimento de todos os impostos federais
(IP1, IRF, Cofins, PIS, entre outros); ii) pelo
aumento da aliquota do IRPF de 25% para
26,5%; i) pelavendade participagdes acionarias
do BNDES; e iv) pelos reajustes das tarifas de
pregos e servigos publicos.

Os instrumentos de politica econdmica
neoliberal, principalmente abertura comercial e
financeira indiscriminadas, taxas de juros
elevadas, privatizacdo de empresas estatais,

9 A titulo de exemplo, finalizou a reserva de mercado para o setor de informatica em outubro de 1992 e definiu uma nova
lei de software compativel com a politica de abertura comercial (Lei 8.248, de 1991). Ademais, deu continuidade as

negociag¢des para consolidar o Mercosul.

@ O IPMF era de competéncia exclusiva da Unido, cuja aliquota era de 0,25% sobre débitos em conta corrente do sistema
bancario. Sua duragdo foi prevista para um ano, mas foi prorrogada por diversas vezes. Em janeirc de 1997, esse imposto
tornou-se CPMF, com aliquota de 0,20% e vigéncia para mais um ano. N&o obstante, em dezembro de 1997, o Congresso
Nacional renovou a CPMF até 23-1-1999 e manteve a aliquota de 0,20%. Com ela, o governo federal arrecadou cerca de
US$ 7 bilhdes em 1997. Depois, no programa de estabilidade fiscal negociado com o FMI em janeiro de 1999, a CPMF teve

sua aliquota elevada para 0,38% e foi prorrogada até 2001.

™ Em 1993, o déficit publico era cerca de 7% do PIB, e os titulos federais apresentavam um prazo médio de vencimento de

trés meses.
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além da criagdo do IPMF e do ajuste fiscal
promovido pelo PAI constituiram um cenario
favoravel a edi¢do do Plano Real. Além disso,
essas medidas econbémicas neoliberais,
articuladas com valorizagdo cambial,
tornaram-se os mecanismos basicos paramanter
a estabilidade monetaria depois de 1994.

O Plano Real foi anunciado em dezembro
de 1993, mas implementado em quatro etapas:
i) finalizagdo do ajuste fiscal iniciado no segundo
semestre desse ano; ii) criagdo da URV; iii)
conversdoda URV em papel-moeda (o Real); eiv)
implementagdo das reformas estruturais
anunciadas em 1990 pararedefiniras fungdes do
Estado, que inclui privatizacdo de empresas
estatais e as reformas administrativa, tributaria,
Previdéncia Social e nas relagbes de trabalho
(Ministério da Fazenda, 1993).

Aconclusdodoajustefiscal, comacriagao
do FSE™, em fevereiro de 1994, representou a
primeira etapa. O FSE foi constituido por20%da
arrecadag¢ao deimpostos e contribuicbes federais
por meio de cortes equivalentes nos fundos dos
estados e municipios. Esse valor é gasto
livremente pelo governo federal que pode
redirecionar recursos das “receitas vinculadas”
de algumas &reas como seguro-desemprego,
transportes, entre outras, para setores com
escassez de recursos como a saude, por
exemplo. Entdo, para combater a inflacéo, o
déficit pablico operacional previsto para 1994
(US$ 9,3 bilhdes) seria financiado,
principalmente, com recursos do IPMF e do
FSE e ndo com a emisséo de titulos da divida
publica federal.

Asegunda etapa ocorreucomaintroducéo
da URV em margo de 1994. Com esse novo
indexador, o governofederal pretendia alinhar os
precos relativos para evitar recomposicdo de
margens de lucro e inflagdo no novo padrdo
monetario. Para isso, determinou que a URV
acompanharia a evolugdo do Délar e a perda
estimada do poder de compra do Cruzeiro pela

média do IPCA-E do IBGE, IGP-M da FGV e
IPC-FIPE.

Em fevereiro de 1994, os salarios foram
convertidos em URV pela média salarial dos
altimos quatro meses. Os precos seriam
convertidos em URV por meio de negociagbes
diretas entre clientes e fornecedores,
respeitando-se, porém, o prazo maximo de
360 dias previsto para a emissdo da nova
moeda.

Estudos empiricos sugerem, contudo,
que a URV ndo cumpriu a fungdo de alinhar os
pregos relativos para o conjunto da economia.
Em parte, essa dificuldade pdde ser atribuida ao
crescimentodainflagéo verificado noperiodoem
gue antecedeu aconversaoda URV paraoReal.
Entrefevereiro e junho de 1994, ainflagdo subiu
de 42% para cerca de 50%, de acordo com o
IPC- BR. Além disso, segundo Sicsu
(1996:p.74-84), foi baixa aadogdo da URV como
indexador de pre¢os, pois a conversao ocorreu,
principalmente, nas tarifas e pregos publicos,
cujo percentual chegou a 98,5%.

A terceira etapa do Plano Real, com a
conversaoda URV em papel-moeda, ocorreuem
julhode 1994, devido, sobretudo, ao crescimento
dainflagao e as elei¢bes presidenciais marcadas
para o final do ano. Portanto, diante do baixo
indice de adogao da URV, aredugdo dainflagio
verificada apés a introdugéo da nova moeda, o
Real, pode ser atribuida: i) aos reajustes de
precos que antecederam a conversdo para o
Real; ii) a valorizagao da taxa de cambio, ocorrida
entre julho e outubro de 1994, que facilitou a
importa¢ao de produtos mais baratos do que os
nacionais; e iii) a elevagéo das taxas de juros
internas articulada comaliberalizag&ofinanceira
e abertura comercial indiscriminadas utilizadas
para atrair o fluxo de capital externo e equilibrar
o balango de pagamentos.

Com o Plano Real conseguiu-semantera
tendéncia de recuperagédo econdémica iniciada

8 Aduragdo do FSE estava prevista para 1994 e 1995, mas em meados de 1997 tornou-se FEF e foi prorrdgado até dezembro
de 1999. Com esse fundo, o governo federal arrecada, anualmente, cerca de US$ 34 bilhes.
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em meados de 1993 e estabilizar a moeda em
1994. Assim, entre 1993 e 1995, houve
crescimento do PIB, respectivamente, de 4,2%,
6% e 4,2%, enquanto a inflacdo, medida pelo
IPC-BR, passou de 2.828,74% para 992,03% e
chegoua25,91%. Emcontrapartida, comabertura
comercial indiscriminada e sobrevalorizagdoda
taxa de cambio, o Pais passou a ter crescentes
déficits na conta de transagbes correntes,
provocados, sobretudo, pelos déficits constantes
na balanga comercial (superavit de US$ 13,3
bilhdes em 1993 e déficit de US$ 3,3 bilhées em
1995).

Paraequilibrar o balango de pagamentos,
ogovemnoincentivouaentrada de capital financeiro
externo, em especial por meio da liberalizagdo
financeira, taxas dejuros elevadas e privatizacdes
de empresas estatais. Por isso, os déficits na
conta de transagdes correntes, utilizados para
manter a estabilidade monetéaria alcangada com
o Plano Real, foram cobertos pela entrada de
capital estrangeiro por meio de: i) aplicagdes
financeiras que ofereceram elevadas taxas de
juros, principalmente em relagdo aquelas dos
paisesdesenvolvidos; ii)empréstimos, namaioria,
de médio e longo prazos; e iii) em menor parte,
investimentos diretos estrangeiros.

2.3. Vulnerabilidade externa e estagna-
¢ao econdmica p6s-1996

- Com a implementagdo da politica
econdmica neoliberal o Paistornou-se vulneravel
ao fluxo de capital no mercado financeiro
internacional, pelas razdes discutidas nesta
sec¢do. Ao mesmo tempo, o Pais passa por
transformacdes estruturais que aprofundam sua
insergéo subordinada no comércio internacional
€ apontam para uma tendéncia de regressdo
econdmica, cujo desdobramento mais visivel
€ a desestruturagdo do mercado de trabalho
urbano, que, contudo, nao é objeto de estudo
deste artigo.

Asituagao de vulnerabilidade externa do
Pais caracteriza-se pelos seguintes motivos: i)

J. CAPPA

as dividas externa e interna e o déficit publico
foram ampliados, principalmente pelos juros
elevados; ii) ha dificuldades para rebaixar as
taxas de juros e estabilizar a taxa de cambio de
forma coordenada, sem provocar, no curto prazo,
a saida de grandes somas de capitais e
desequilibrios nobalango de pagamentos; iii) as
taxas de juros elevadas dificultam a retomada
dos investimentos, publico e privado, e do
crescimento sustentado, provocando estagnagdo
econdmica; e iv) a estagnacgdo inibe 0 aumento
da arrecadacgado publica, obrigando o Estado a
realizar ajustesfiscais, cada vez mais complexos
edificeis de serem suportados, paracompensar
aauséncia da reforma tributéria, reduzir o déficit
publico e a divida interna para, assim, honrar
juros elevados, o quetambémrestringe a atividade
econdmica e acentua a exclusdo social no Pais,
acirrando as disputas politicas para defender
interesses regionais e evitar o 6nus negativo do
projetoneoliberal.

A vulnerabilidade do Pais no mercado
financeiro internacional pode, no entanto,
comprometer a estabilidade monetaria alcangada
com o Plano Real devido aos efeitos das crises
cambial e fiscal. Além disso, as elevadas taxas
dejuros eas necessidades de sucessivos ajustes
nas contas publicas, para evitaras manifestacoes
das crises cambial e fiscal, inibiram os
investimentos, publico e privado, dificultaram a
retomada do crescimento econdmico sustentado
e configuraram uma situagdo de estagnagéo
econdmica pés-1996.

Apossibilidade de reversioda estabilidade
monetaria pds-1994 pode ser explicada portrés
razbes principais. A primeira é que ndo houve
garantia de que o fluxo de crédito estrangeiro
voluntario seria mantido. Entre outros, porque
havia:

“.) i) a possibilidade de mudangas
nas condigdes financeiras internacionais;
ii) a sensibilidade dos mercados em
relagéo a situagéo dos paises periféricos
e devedores, [devido as crescentes
dificuldades para sustentar seus regimes
cambiais sobrevalorizados e realizar
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ajustes fiscais que mantenham a
confiabilidade em suas moedas no
mercado financeiro]; (...) eiii) arisco latente
de uma fuga do Real, diante da
desproporgao entre a massa de ativos
domésticos liquidos e as reservas em
divisas do Pais” (Coutinho & Belluzzo,
1996:p.5).

A segunda é que o fluxo de empréstimo
estrangeiro elevou os servigos da divida externa
(pagamento de juros) e o montante de amortizagao
a ser pago ou renegociado. Diante disso, e da
valorizagdo cambial, tornou-se necessaria a
manutencdo de um fluxo crescente de capital
externo e, sobretudo, de investimento direto
estrangeiro paracompensar os déficits nabalanga
comercial e equilibrar o balango de pagamentos.

Aterceirarazio é que a entrada de capital
estrangeiro no Pais deveu-se, basicamente, a
maiorrentabilidade oferecida pelas elevadastaxas
de juros internas. Esse movimento expande a
base monetaria e a oferta de créditointerno. Para
restringiraemissdode moedas, evitarumaumento
dademandae, nocurtoprazo, possiveis pressoes
inflacionarias o governo federal emitiutitulos da
dividapublicainterna. O resultadofoiocrescimento
dadivida publica mobiliaria que desequilibrou as
contas do governofederal e contribuiu para elevar
o déficit publico.

Paraimpedirasaidado capital estrangeiro
e, ao mesmo tempo, evitar uma crise fiscal, o
governofederalteve que sinalizaraosinvestidores
condigbes de pagamento de suas dividas. Por
isso, foi obrigado a realizar ajustes nas contas
publicas que, no entanto, tornaram-se cada vez
mais dificeis de serem executados. Isso porque,
houve dificuldades tanto para reduzir as taxas de
juros, ao patamar dos paises desenvolvidos,
quanto para desvalorizar a taxa de cambio de
forma coordenada, sem que ocorresse, no curto
prazo, a saida de grandes somas de capitais e
desequilibrios no balango de pagamentos.

As dificuldades  supracitadas
manifestaram-se diante das crises do México
em dezembro de 1994, da Asia em outubro de
1997 e da Russia em agosto de 1998. Nessas
ocasides, para conter a saida de capitais do
Pais, no curto prazo, as taxas de juros internas
foram elevadas para patamares que estiveram
entre os maiores do mercado financeiro
internacional. Porexemplo, nofinal de 1997, as
taxas de juros internas passaram de 20,70%
para 43,40% ao ano e com a crise da Russia
foram elevadas de 19% para 29,75%, chegando
a49,75% ao ano.

Com a crise do México, o Real foi
desvalorizado em 5,2%, em margo de 1995, e
foram criados o sistema de banda cambial (faixa
deflutuagdo das cotacbes do Realemrelagdoao
Délar, comanda pelo Bacen) e o Proer. Com a
banda cambial, 0 governo federal passou a
desvalorizar o Real lentamente, mantendo,
entretanto, sua sobrevalorizagdo emrelagao ao
Délar. O Proer foi criado no final de 1995 para,
simultaneamente, evitar que a alta dos juros
provocasse faléncia generalizada de bancos e
paradargarantias de que ndohaveria perdas aos
investidores no mercado financeiro™.

A necessidade de fazer ajustes fiscais,
parasinalizarao mercado financeiro que o Brasil
teria como pagar os encargos gerados pelo
endividamento, ocorreu particularmente comas
crises da Asia e da Russia. Na primeira, emfins
deoutubrode 1997, o governo federaladotouum
pacote fiscal com 51 medidas para economizar
US$ 22 bilhGes, entre outras, pelos aumentos
das aliquotas do IR e dos pregos da gasolina,
alcool, dleo diesel e gas de cozinha, além da
elevagao do IPl para carros e bebidas.

Com a crise da Russia, em agosto de
1998, inicialmente, o governo federal procurou
conter a saida de délares do Pais (média diaria
de US$ 1 bilhdo, em algumas semanas) com
medidas para elevar a rentabilidade das
aplicagbesfinanceiras. Entre elas: i) até dezembro

9 Até o primeiro semestre de 1998, com o Proer foram emprestados cerca de R$ 21 bilhdes entre bancos de diversas

regiées do Pals.
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de 1998 suspendeu a aliquota de 15% do IR
sobre aplicagbes estrangeiras em fundos de
renda fixa (receita mensal de US$ 20 mithes); ii)
langou titulos publicos atrelados a variagdo
cambial como sinalizagdo de que néo iria
desvalorizar o Real; iii) autorizou empresas e
bancos privados a fazer captagdes no exterior
com prazo minimo de um ano (antes eram dois
anos) para reduzir o risco embutido na aplica¢ao;
eiv) permitiu que o capital destinado acomprade
empresas estatais pudesse seraplicado no Pais
antes dosleildes e semacobranga de 2% do IOF
no resgate da aplicagao.

Nao obstante, asaida de délares do Pais,
emgrande quantidade, foi mantida e as reservas
cambiais passaram de US$ 74 bilhdes para
cercade US$43bilhdes, entre agosto e outubro
de 1998. Para evitar a possibilidade de umacrise
cambial, entre final de outubro e dezembro de
1998, o governo federal foi obrigado a editar um
novo pacote fiscal, como parte do acordo com o
FMI, para obter um empréstimo de US$ 41,5
bilhdes (recursos do FMI, BID, BIS e mais vinte
paises) e recompor as reservas cambias® . Com
isso, para 1999 o Pais comprometeu-se, por
exemplo: i) a economizar cerca de R$ 28 bilhdes
paragerarumsuperavit primario (excluindo gastos
com juros) de 2,6% do PIB; e ii) a gerar um
superavit comercial de US$ 2,8 bilhdes para
reduzir o déficit na conta de transagfes correntes
em relagao ao PIB de 4,2% para 3,5%, entre
1998 e 1999.

Diante, porém, da profundidade do ajuste
fiscal proposto pelo governo federal, das
complicagbes para obter apoio no Congresso
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Nacional para aprova-lo*' e das dificuldades de
diversos estados pagarem suas dividas com a
Unido®, a saida de délares do Pais foi mantida
e as reservas cambiais baixaram para cerca de
US$ 33 bilhoes em janeiro de 1999. Por isso, 0
governofederal abandonou a banda cambial® e
adotou o cambio flutuante. Em contrapartida,
houve umadesvalorizagdo do Realemrelagdoao
Délarem torno de 45%, que acentuou areducao
daatividade econémica (emquedadesde meados
do segundo semestre de 1998) e provocou uma
recessao no inicio de 1999.

O crescimento da divida publica
consolidada, provocado, especialmente, pelos
juros elevados, e as necessidades de sucessivos
ajustes fiscais para compensar dificuidades de
arrecadagao de recursos com a estagnacgdo
econdmica comprometeram a elaboragdo e
execucdo do orgamento publico. Assim,
restringiram a capacidade de investimentos do
setor publico em infra-estrutura e contribuiram
para manter a insuficiéncia dos gastos sociais,
inclusive os baixos salarios dos funcionarios
publicos que ficaram sem reajustes entre meados
de 1994 e 2000. Os desdobramentos do
crescimento da divida pablica federaltornaram-
se, portanto, o imposto antiinflacionario que a
sociedade brasileira pagou para manter a
estabilidade monetéria gerada pelo Plano Real.

As altas taxas de juros internas,
valorizagdo dataxa de cambio, aberturacomercial
e liberalizagdo financeira indiscriminadas
restringiram os investimentos privados.
Principalmente, porque submeteram a indstria
nacional, num curto espac¢o de tempo, a uma

@ Do total do empréstimo, o FMI entrou com US$ 18 bilhdes, sendo US$ 9 bilhdes em dezembro de 1998 e outros US$ 9 bithdes
noprimeirotrimestre de 1999, de acordo com o cumprimento das metas. O restante do empréstimo vira do BID (US$ 9bilhdes)
e do BIS e mais 20 paises (US$ 14,5 bilnSes) até 2001, conforme as avaliagdes sobre o desempenho da economia e o

cumprimento das metas.
@

Parlamentares de partidos aliados ao governo federal como, por exemplo, do PFL e do PMDB criticaram publicamente as

propostas de aumento do IRPF e das aliquotas da CPMF e da Cofins.

© Em geral, todos os estados e diversos municipios do Pais estdo com problemas financeiros. Ndo obstante, foram os estados
governados por partidos de oposi¢do ao governo federal que manifestaram publicamente suas dificuldades para saldar
dividas contraidas pelas administragGes anteriores. Sdo eles: Minas Gerais, Porto Alegre, Rio de Janeiro, Mato Grosso

do Sul, Alagoas, Acre e Amapa.

(3

Inicialmente, a banda cambial foi ampliada e o teto de R$ 1,21 para US$ 1,00, em 12-1-1999, passou para R$ 1,32, no dia

seguinte, devido & continuidade da saida de capitais (cerca de US$ 1,2 bilhao). Sé depois disso é que o governo federal

adotou o sistema de cambio flutuante.
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concorréncia desigual com os produtos
importados, devido aos diferenciais de
competitividade em favor das industrias
estrangeiras. Essas politicas propiciaramtambém
o inicio de um processo de reestruturacdo
patrimonial que desintegrou parte significativada
estrutura econdmica do Pais e foiacompanhada
porum processo de fusdes, aquisicOes, abertura
ou fechamentos de empresas, que, no entanto,
aponta para a regressao econdmica do Pais e
para uma inser¢do subordinada no comércio
internacional.

Diante, portanto, das dificuldades para
retomar o crescimento econdmico de longo prazo
por intermédio dos setores publico e privado
locais, 0 Pais manteve-se numa situagdo de
estagnagdo econbmica de 1996 a 1998, cujo
desempenhodo PIBficou, respectivamente, entre
2,9%, 3,0% e 0,12%.

Ogovernofederal, entretanto, defendeua
manutencgdo da politica econdmica neoliberal
porque além de manter a estabilidade da moeda,
tornaria o Pais atrativo aos investimentos diretos
estrangeiros, por meio da abertura comercial
indiscriminada e cambio sobrevalorizado, e
também aos fluxos de créditos externos
(aplicacdes financeiras, empréstimos e
financiamentos de médio e longo prazos), com
liberalizagao financeira e juros elevados. Dessa
forma, haveria condigdes para financiar os déficits
na conta de transagdes correntes e manter o
balango de pagamentos equilibrado. Ao mesmo
tempo, com novos investimentos diretos,
promoveriaanova estratégia de desenvolvimento
econdmico pois eliminaria empresas atrasadas
e ineficientes e tornaria o parque industrial
brasileiro moderno, com plantas industriais
avangadas em novastecnologias, rede de servicos
sofisticados e modernizagdo dainfra-estrutura.

Assim, o Paisteria condi¢es de expandir
o mercado interno e ser competitivo nocomércio
internacional, 0 que promoveria crescimento
econdmico sustentado, geraria superavits
comerciais necessarios para sanar os déficits na
conta de transagdes correntes e superar as

restricdes cambial e fiscal, além de promover a
recuperag¢éo do emprego.

Todavia, seria necessario consolidar o
processo de estabilizagdo monetaria. Paraisso,
seria precisocompletaroprocessode privatizagao
de empresas estatais e aprofundaro combate ao
desequilibrio fiscal para promovero saneamento
financeiro do Estado e consolidar a estabilidade
monetaéria, por meio da aprovagdo das reformas
estruturais (reforma tributaria, da Previdéncia
Social, administrativa e a desregulamentacao
dasrelagées de trabalho). Esta titima, segundo
ogoverno federal, reduziria o custo daforga-de-
trabalho e tornaria o Pais atraente ao capital
estrangeiro, enquanto a tributaria ampliaria a
arrecadacao publica e as demais ajudariam a
reduzir o déficit publico.

Os argumentos do governo federal e de
parlamentares que compdem a alianga que
sustenta a politica econémicaneoliberal (PSDB,
PFL, PTB, PPB, PSD e membros do PMDB)
estédo para ser comprovados por trés motivos
principais. Primeiro, ndo existe garantia de que,
com a manutengdo das reformas econdmicas
neoliberais, seja possivel atrair o fluxo de
investimento direto estrangeiro para o Pais
suficiente para iniciar a retomada do crescimento
econdmico de longo prazo.

Segundo, as pesquisas sobre fluxo de
investimento direto sugerem que ele
concentrou-se nos paises desenvolvidos,
notadamente entre EUA, Comunidade Econdmica
Européia e Japao. Para esses paises, ofluxode
investimento direto passou de 75%, entre 1980-
1984, para 81%, entre 1985-1989. No mesmo
periodo, respectivamente, entre os paises da
periferia do capitalismo houve uma redugédo de
25% para 19%. Houve, contudo, uma mudancga
importante: pela primeira vez a Asia recebeu
mais investimentos do que a América Latina e
Caribe, devido, sobretudo, a estratégiajaponesa
de reestruturagdo patrimonial e insergédo
comercial. Assim, entre 1985-1989, o fluxo de
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investimento direto para a Asia subiu de 37%
para 48%, enquanto para a América Latina e
Caribe caiu de 49% para 38% (Goldenstein,
1994:p.109-110).

Particularmente no Brasil, o fluxo de
investimento direto estrangeiro cresceu,
chegando a 1,2% do PIB em 1996, contra a
média de 0,5% verificada nos anos 80 (Laplane &
Sarti,1997:p.146-147). Nao obstante, a maior
parte desseinvestimentofoidestinada parafusdes
ou aquisigbes de empresas ou concentrada,
sobretudo, nos setores de bens de consumo
duraveis, devido a expansao do mercadointerno
promovida pelo Plano Real.

No primeirocaso, ndo se obteve ampliagdo
da capacidade produtiva instalada, mas houve
aumentodaremessade lucros e dividendos que
provocamimpactos negativos ao longo dotempo
naconta de servigos do balangco de pagamentos
(Laplane & Sarti,1997:p.175-177).

No caso dos investimentos diretos
concentrados nos setores de bens de consumo
durdveis houve baixa capacidade de agregar
valores e de geraremprego, devido, entre outros,
a utilizagdo de componentes, maquinas,
equipamentos, insumos e servicosimportados e
as inovagdbes na gestdo e organizagdo dos
processos de trabalho. Por estas razoes, os
efeitos multiplicadores do emprego e da renda
gerados por esses investimentos foram menores,
além de apresentarem limitadas condigdes de
sustentar endogenamente um novo ciclo de
crescimento econémico de longo prazo®.

Aterceirarazao é que as pesquisas sobre
fluxo de investimento direto sugeriram que, na
maioria dos casos, eles dirigiram-se para paises
que apresentaram melhores condigbes para
competir no comercio internacional como, por
exemplo, dinamismo industrial e capacidade
paraexportar. Desse modo, chamarama atengao
para a importancia de criar as condi¢bes para

J. CAPPA

mobilizar fontes domésticas de financiamento,
de médioelongo prazos, comintuito de aumentar
o investimento agregado em cada Pais
(Belluzzo;1996:p.45). Ou seja, exatamente o
contrario do que a implementacéo da politica
econdmica neoliberal nos anos 90 gerou no
Brasil.

3. CONSIDERAGOES FINAIS

Com este artigo pretendeu-se analisara
politica econémica neoliberalimplementada nos
anos 90comonova estratégia de desenvolvimento
socioecondmico, destacando-se a predominancia
daestagnacioecondmica, apesardaestabilidade
monetaria alcangada com o Plano Real, em
1994, e a situagdo de vulnerabilidade do Pais no
mercadofinanceirointernacional. Essa Ultimafoi
apontada como umadas principais dificuldades
para a retomada do crescimento de forma
sustentavel na década de 1990.

A estratégia neoliberal foi apresentada
como alternativa ao padrao de desenvolvimento
mantido desde a década de 1930, sendoiniciada
peloex-presidente Collor de Mello (1990-1992),
revista no governo do presidente ltamar Franco
(1993-1994) e aprofundada durante a primeira
gestaodo presidente Fernando Henrique Cardoso
(1995-1998). Em resumo, além de dificultar a
modernizacao da industria local, sinaliza parao
Pais uma insergdo ainda mais subordinada ao
comérciointernacional.

RELAGAO DAS SIGLAS CITADAS

Bacen Banco Central

BNDES Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social

BTN Bo6nus do Tesouro Nacional
Cacex Carteira de Comércio Exterior

® Laplane & Sarti (1997:p.175-177) levantaram duvidas quanto & geragio de novos investimentos nas empresas
estrangeiras que se instalaram recentemente no Brasil depois da maturagéo de seus projetos, entre 1998 e 1999. Eles
consideraram que os atuais investimentos diretos estrangeiros tendem a reproduzir, em maior escala, o perfil da produgao
local especializada implementado pelas empresas estrangeiras desde o inicio da década de 1990.
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CDB Certificado de Depdsito Bancario

CDi Conselho de Desenvolvimento Industrial
CERC Centre d’Etudes des Revenues ét des Cout
CN Comando Numeérico

Cofins Contribuigdo para Fmancnamento de
Seguridade Social

CP Certificados de Privatizagao

CPMF Contribuigao Proviséria sobre Movimentagéo
Financeira

DIEESE Departamento Intersindical de Estatlstlca
e Estudos Sécio-Econdémico

FAF Fundo de Aplicagbes Financeiras
FAS Fator de Atualiza¢&o de Salarios
FEF Fundo de Estabilizagéo ,Fiscaly

FIBGE Fundag&o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica

Finam Fundo de Investimento da Amazdnia
Finres Fundo de Investimento no Espirito Santo
Finor Fundo de Investimento no Nordeste
Finsocial Fundo de Investimento Social

FRS Fator de Recomposigio Salarial

FSE Fundo Social de Emergéncia

Fundagado SEADE Sistema Estadual de Andlise de
Dados Econdémicos

GEPS Grupos Executivos de Politicas Setoriais
IAA Instituto do Agticar e do Aicool

IBC Instituto Brasileiro do Café

IGP - M (FGV) indice Geral de Precgos do Mercado
INPC indice Nacional de Pregos ao Consumidor
INPS Instituto Nacional de Previdéncia Social
IOF Imposto sobre Operagdes Financeiras

IPC-A (IBGE) Indice de Pregos ao Consumidor
Amplo ‘

IPC (IBGE) ‘indice de Pregos ao Consumidor
IPC - FIPE indice de Pregos ao Consumidor
IPI Imposto sobre Produtos Industrializados

IPMF  Imposto Provisério sobre Movimentagéo
Financeira

IRPF . Imposto de Renda Pessoa Fisica

PACTI Programa de Apoio a Capacitagao
Tecnoldgica da Industria

PAl Programa de Agéo Imediata

PBQP Programa Brasileiro de Qualidade e
Produtividade

Pcda Programa de Capacitagio de Dirigentes e
Assessores Sindicais

PCl Programa de Competitividade Industrial
PIB Produto interno Bruto

PICE Politica Industrial e de Comércio Exterior
PIS- -Programa de Integragdo Social

Planfor - Plano Nacional de Qualificagdo do
Trabalhador

Proer Programa de Estimulo & Reestruturagéo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro

Proeduc  Programa Edu‘cacional para a
Competitividade

RMSP Regido Metropolitana de Sdo Paulo

Sebrae Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e
Pequenas Empresas

Senac Servigo Nacional de Aprendizagem
Comercial

Senai Servigo Nacional de Aprendizagem Industrial

Senat Servigo Nacional de Aprendizagem do
Transporte

Sesc Servigo Social do Comércio
Sesi Servigo Social da Indistria
Sest Servigo Social do Transporte
TR Taxa Referencial de Juros
TRD Taxa Referencial Diaria
URV Unidade Real de Valor
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