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Os SINTOMAS DA CRISE

A partir de 1968. a economia brasileira experimentou um surto
de crescimento. proporcionado pela existência de condições
favoraveis nos planos interno e internacional e por uma polí-
tica econômica de cunho desenvolvimentista. que atendia tanto
aos interesses do setor industrial. como ao grupo no poder.
que procurava legitimar-se alegando critérios de racionalida-
de e eficiência.

Essa fase de expansao sucedeu a um período recessivo aprofun-
dado pela política de estabilização. implementada após o pro-
cesso de reorganização do poder, em 1964, e que gerou grande
margem de capacidade ociosa.

A consolidação de um regime autori t âr-Lo , de cunho conservador,
receptivo ao capital estrangeiro e que desde logo deu mostras
de estar disposto a controlar as reivindicações da classe tr~
balhadora e os sentimentos nacionalistas, aliada is potencia-
lidades de um país de proporções continentais, fez com que o
Brasil se tornasse uma excelente opção de investimento para os
capitais externos. preocupados com o crescente poder dos sin-
dicatos operarios nos países industrializados e numa fase pro
pícia de expansão econômica.

A nível do Estado, com a ajuda do total controle político, o
regime promoveu um processo de centralização do poder deci~qT
rio na esfera federal, aprovando leis que lhe transferiam to
da a coordenação econômica, através de reformas fiscais e fi-
nanceiras e do estabelecimento da política de controle sala-
rial.
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Tais reformas, ao mesmo tempo em que dotavam o poder central
de capacidade de controle sobre as variáveis econômicas estra
tégicas, proporcionavam notável modernização no aparato insti
tucional de interYenção(l) do Estado na economia. Esse ins-
trumental passou a ser largamente utilizado corno elemento im-
pulsionador do crescimento, operando ajustes e eliminando en-
traves, tais corno a supressão das leis de estabilidade do tra
balhador e a imposição do arrocho salarial, facilitando extra
ordinariamente os investimentos através da reorganização do
sistema financeiro, da expansão creditícia, da concessão de
incentivos fiscais, da ampliação dos investimentos estatais e
da promoção de exportações.

o PERrODO 1964/67

A crise econômica da década de 60 resultou do esgotamento do
dinamismo da última fase de substituição de importações de
bens de consumo duráveis e de produção, propiciados pelo Pla-
no de Metas do governo Kubitscheck, no período 1956/60. A
partir desse momento. para manter o ritmo de crescimento, tor
nar-se-ia necessária urna nova onda de investimentos que vies-
se estimular a economia.

Segundo Conceição TAVARES. TIai.n exiet ê neia de um volume adequa

do de investimentos, capaz de assegurar a ~anutenç~o de uma

alta taxa de expans~o econômica, n~o se relaciona: estritamen

te com as limitações de capacidade produtiva (já suficiente em

alguns ramos do setor produtor de meios de produção como me-

tal-mecânica, equipamentos elétricos, máquinas,ferramentas,ma

-t
(1) FURTADO, Celso. Análise do modelo brasileiro. Rio de Ja-

neiro, Civilizaçao Brasileira, 1973, 4a. ediç~o, p. 37
e 39.
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teriais de construção)~ mas~ sim~ com problemas relacionados

d d d f
',· ,,(1)

com a estrutura e eman a e com o ~nanc~amento .

Quanto ã estrutura da demanda, o principal fator limitante te
ria sido a excessiva concentração da renda, que impedia a
diversificação e a expansão adequada do consumo dos grupos mê
dios. Na opinião de Celso FURTADO, "0 rápido processo de ac~

mulação que permitiu instalar no Pats um sistema industrial

altamente diversificado também operou como um mecanismo de

considerável concentração de rique za C, •• J Parecia evidente que

o sistema de acumulação ao engendrar uma extrema concentração

de riqueza e reduzir a criação de emprego~ em um pais de sal~

rio básico extremamente baixo~ se havia incapacitado para ge-

rar o fluxo de demanda requerido para seu normal funcionamen~

t
,,(2)o •

Com relação ao segundo problema, o do financiamento, este es-
taria ligado ã perda de funcionalidade do processo inflacion~
rio que, descontrolando-se, deixava de cumprir o papel de su~
tentar artificialmente a rentabilidade esperada do capital,
pela valorização dos ativos reais, face ã desvalorização mon~
târia. ° declínio da rentabilidade esperada dos investimen-
tos, o fim dos lucros ilusórios e a redução do volume de in-
vestimentos atuaram como elementos decisivos para a
da crise econômica.

eclosão

Essa tend~ncia ã desaceleração, cau~ada pela queda dos inves-
timentos, foi reforçada, em 1963, pelas medidas de austerida-
de econômica que se destinavam a conter a alta explosiva dos
preços! A conjugàção desses. fatores, num período de crescente
instabilidade política e de desconfiança empresarial, culmi
nou com o golpe de Estado. em março de 1964.

(1) TAVARES~ Maria Conceição. Da substituição de importações
ao capitalismo financeiro. Rio de Janeiro~ Zahar., 1974.,
3a. e âi ç áo , p , 168.

(2) FURTADO., Celso. Análise ... p.48.
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A mudança do regime acentuou ainda mais as tend~ncias depres-
sivas, devido ao caráter ortodoxo da pOlítica antiinflacioná-
ria posta em prática pelo novo governo.

A política de tratamento de choque, de cunho monetarista, en-
controu na limitação e no controle da demanda sua principal
arma de combate ã inflação, diretriz essa implementada com d~
terminação pela equipe do novo governo e responsável pelo pe-
ríodo de crise econômica que se estendeu até 1967, com eleva-
dos custos sociais.

Através dessa política, o governo conseguiu reduzir a infla -
ção de 90%, em 19~4, para 29%, ao final de 1967, apesar da
chamada inflação corretiva, que incluiu aumento de impostos,
eliminação de subsídios e reajuste nos preços dos serviços
públicos e nos dos prestados por empresas de economia mista.

Segundo Conceição TAVARES, "0 pano:r>ama do capitalismo b:r>asi-
lei:r>o,a cu:r>top:r>azo,não melho:r>ou e, muito pelo cont:r>á:r>io,
acentuou-se a dep:r>essão, mas então, delibe:r>adamente, ao se:r>em
quase totalmente f:r>eados os mecanismos habituais de financia-
mento :r>elacionados com a politica cambial, de c:r>idito~, de s~

lá:r>iose do dificit público, que p:r>evaleciam desde os anos ein
qf1enta" (1) •

A política antiinflacionária logrou resultados consideráveis,
rebaixando significativamente o patamar da inflação. Para
Edmar BACHA, "um fenômeno max-c an t:e da expe:r>iência econômica da
última dicada foi a significativa :r>edução das p:r>essôes infla-
cioná:r>ias a pa:r>ti:r>de 1964 e a manutenção poste:r>io:r>de um
"plateau" inflacioná:r>io constante ati 1973, apesa:r>das p:r>es-
s~es de demanda,,(2J.

(1) TAVARES, M.C. Da substituição ... p. 171.
(2) BACHA, Edma:r>.Os mitos de uma dicada. Rio de JaneirO, Paz

e Te:r>ra,1978, 2a. ediçao, p.23.
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o autor não deixa de apontar quais foram também a nosso
ver .os que pagaram pela redução do processo inflacionário:
"Úm al':ro'chosalarial monumental foi o responsável

. .
pOl" esse

,.', ~
suces~o ... " "O controle dos ~alarios na~ pepmitiu apeHas, uma'
reduçao substancial nàs taxas de inflaçao; conjugado com a·vir
tudl proibiçao de greves e ~ intel"vençao poli~ial nos 'pl"inci-
pais sindicG:tos, ve-io enfl"aquecer a poe i çào .de b ar q anh a dos

~assalariados,tanto para lutal" contra perdas de renda real,
como para competir por uma parcela dos ganhos de pl"odutivida-

. ",;~

de" . , ." ,'. ,,'

,-~ ':'.
·-·'';':i'",:

':'.,

«~o .'

',' . ...., ..

I'

..

E mais adiante aponta algumas conseqU~ncias~do onus desi~ ~o~

. litica para os assal~riados: "0 decZlnio dos salal"ios da

: -.';

'mão-de-obl"a ul"bana menos qualificada foi' acompanhado pOl",-
uma

deterioraçao ~as condiç5es de vida dos pobres nos maiores cen
tros urbanos brasileiros. As favelas foram ~emovida& para
lotige dos locais de trabalho e as condiç5es ,de saneamento e
provisão de agua potavel, pioraram considel"avelmente. 'A desnu-
triçao e os ataques de dial"l"éiase agravaram; em oone eqüênc-ia,

.~ mortalidade infantil,que ja era alta, aumentou continuamen-
te ao longo da década"(l).

-:<,
, ~..

'".'

As condições que iriam propiciar uma retomada do crescimento
econômico encontramo-las explicitadas por Conceição TAVARES,
para quem, apesar de tudo, as medidas corretivas, aplicadas
pelo governo, poderiam ser consideradas como funcionais~ do
ponto de vista da luta contra a crise e da passagem para uma
nova etapa do desenvolvimento capitalista. "Várias empresas
marginais de menor solidez financeira ou com pouca capacidade
de endividamento fOl"am liquidaâas~limpando o campo para' uma

c~ecancentl"açao da atividade industrial e comercial. Foieli-,
.minada~ conseqf1entemente~ parte da cap~cidadeprodutiva que

~obrava no sistema~ com evidentes efeitos positivos sobre a
eficiência produtiva, pelo menos em termos dinâmicos. A poll-
tica de compressão salarial altel"ou subs~ancialmente a distri

(1) BACHA~ E. Os mi'tos..., p •. 26.
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buição funcional, da renda em favordosZucros das empresas que ti-

nhammelhores condições de sobreviver~ o que permitiu~ juntamente
com al,gumas medidas de emergência para atender a probl,emas fi
nanceiros ~ a recuperação e expansão ~ em etapas posteriores,,(l) .-

,

A RECUPERAÇÃO E O "BOOM" ECONOMICO DE 1968' A 1974

Como já foi dit.Oanteriormente, a política econômica revolu-
cionária, embora tenha aprofundado as tendênciasrecessionis-
tas que atuavam sobre a economia brasileira, o que impliç()u

,estender o período crítico até 1967 t criou,' juntamente c~;~'~s
, reformas implementadas t condições para o surgimento de um no-o

vo ciclo de expansão, caracterizad6 pelas altas taxas de cres
cimento observadas nos anos seguintes: a chamada fase do "mi-
lagre'brasileiro".

-
Uni aspecto primordial que deve ser salientado é que tanto Ce!
so FURTADO, como Conceição .TAVARES 'concordam que o problema
da crise dos anos 60 não se deva a estrangulamentos de oferta,
mas a desequilíbrios na demanda, gerando problemas de realiz!
çao. Daí~ a saída, para os dois, estar em políticas de rees-
truturação da demanda e formas de carrear o excedente para o
financiamento de novos investimentos, como me i,o de assegurar
o dinamismo da economia.

paraCe Lso FURTADO, o problema fundamental para a volta ao
'C"t:~scimentoconsistiu em "criar condições para a retomada do
processo de industria7,ização~ ,a partir do compl,exo industrial

,
de que dotara o Pals e que vinha sendo amplamente subutiliza-
do,,(2). A estratégia implementada ,para se atingir esse obje-
tivo se resumiria nos seguintes pontos:

(1)
(2)

,TAVARES~ M.C. Da substituição ••• p.171.
An~lise ••• p. 37.FURTADO~ C.

13



reorientação do processo de concentração da riqueza e da
renda. de forma a favorecer a formação de capital fixo e

.ampliar o mercado consumidor de bens duráveis;

_ reduzir a taxa do salário real básico com respeito i produ-
tividade m~dia do sistema. de forma a carrear recursos para
investimentos. o que elevaria a capacidade criadora de em-
prego do sistema;

• _ fomento i exportação de produtos industriais. mediante sub-
sídios. de forma a enfrentar problemas de deficiência na de
manda, tanto de natureza conjuntural como estrutural.

Ainda segundo esse autor. "o caminho uti lizado p ara se imp le-

mentar a estratigia de crescimento deu-se basicamente atravis
da dinamização da demanda da classe midia alta~mediante for-

mas de financiamento que implicavam subsidios ao consumo e

transferincias pa~a essa classe"~

Na opinião de Conceição TAVARES. um dos fatores chaves que
determinou essa possibilidade de expansão ,foi o alto grau de
solidariedade existente com o capitalismo internacional, na
medida em que esse possibilitou superar eventuais contradi-
ções ·internas. permitindo uma adaptação flexível ãsnovas for
mas de dependência. predominantemente tecnológicas e financei
raso Essa solidariedade favoreceu a retomada do crescimento
baseado fundamentalmente no maior dinamismo dos setores moder
nos da indústria de transformação e nos chamados setores es-
t..!Jltégicos:.petroquímica. mineração. siderúrgica. energí.a elé
trica. transportes e comunicações. Aos capitais multinacio -
na Is , coube a predominância nos setores "modernos" da indús -
tria de transformação. caracterizados por aI~a intensidade '7~\
capital. constante incorporação de progresso técnico e elev4--'''i
da produtividade do trabalho, enquanto ao Estado. "cabe em ~~f:ir,·\

. ',I "

. »a l. ••• a responsabilidade maispesada~ ou eei a, a de atienâe» ....;
j

ao mercado interno no abastecimento de insumos generalizad9s~

baratos e de econ6miasexternas, que são evidentemente aprb -,• • •••. .'1

veitados pelas empresas internacionais para expandir-se iJ-(. I
)
I

·i
)
\.
\
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~ ,,(1)
ternamente e ate exportar... .

Quanto' aos resul tados obtidos. foram classificados como sendo
altamente satisfat6rios pelos responsiveis pela condução da.
política econômica. embora a situação nos campos político e
social tenha sido severamente criticada. principalmente pela
grande parcela da p-opulação excluída dos benefícios do cresci

~mento econômico.

o produto interno bruto apresentou altas taxas de crescimento
de 1968 a 1974. respondendo is novas medidas de ~olitica eco-
nômica. de carât.er sxpansí.on ist.a, assoc í adas a uma conjuntura

, internacional extremamente favorável. proporcionada por umpe
ríodo de crescimento das economias industrializadas.

As taxas de inflação mantiveram-se em declínio até meados de
1973. apesar do caráter francamente expansionista das po1iti-
cas.monetiria e creditícia e da mudança na politica salarial,
a.~artir de 1967, com reajustes razoavelmente compatíveis com
as mudanças do custo de vida.

No setor externo. embora as importações tivessem evoluído
rapidamente. respondendo is necessidades de crescimento prin-
cipalmente do setor industrial moderno. o aumento das exporta
ções, reforçado pelo ingresso de capitais externos, ampliou
a capacidade de importar. permitindo manter o nível de inver-
sões'e superar os desequilíbrios causados pela defasagem na
of~rta de determinados insumos ante o rápido crescimento da
demanda (ferro. metais. insumos petroquímicos. combustíveis
etc) •

Segundo BACHA, "do ponto de vista seiorial~ o impulso para a

expansão proveio dos bens de luxo e das despesas governamen

'tais para ativar posteriormente o investimento privado~ dei-

xando a indústria de bens-salário na dependênaia do eomp orba+,

(1) TAVARES, M.C. Da subs'tituição .•• p , 178.
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mento dos mercados externos~ ja que o mercado domistico para

b d d . ·f· . ,,(lJ
esses ens nao se recup~rDu . e mo o s~gn~ ~cat~vo .

Dados organizados por economistas do IPEA sugerem um processo
de recuperação em dois estigios(2): o primeiro. entre 1966 e
1969, comandado pela expansão de bens de consumo duriveis, e
o segundo, entre 1970 e 1973, centrado no dinamismo da indús-
tria de bens de capi tal.

·AS EVIDENCIAS DA CRISE

o ciclo de expansao que se iniciou com a retornada do processo
de industrialização, em 1968, atingiria o pico em 1973, quando
então se tornaram evidentes os primeiros sinais da crise.

o ano de 1972 apresentou desempenho francamente favorivel pa-
ra os negócios, com declínio da taxa anual de inflação dos
2.0.\observados no ano anterior para 15\, apesar da elevada li
quidez ter proporcionado a expansão de 32% nos meios de paga-
mentos e de 43,2% nos empréstimos ao setor pr.ivado.

,,,

No setor externo, nao obstante o vigoroso aumento nas importa
ções, ocasionado 'pelo dinamismo do setor industrial, o exce-
lente desempenho das exportações (crescimento de 37,3\) conju
gado i forte entrada de capitais externos (crescimento de
94.4\) garantiu a cobertura do déficit e ainda proporcionou no

ItiYel elevação nas reservas cambiais.\

...~
\

1 , :

(1) BACHA, E. Os mitos ••• p.23.

(2) Id~m~ ibidem, p. 5.
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Alguns boletins especial iz.adosem análise econômica, pub lica-
dos na ~poca, demonstravam otimismo, podendo-se classificar a
expec~ativa empresarial como sendo de franca expansão. Assim,
as primeiras evidências de perturbações no quadro geral só s~
fariam sentir a partir do segundo semestre de 1973. A franca
recuperação econômica que se verificava nos países indüstria-
lizados pressionou.a demanda por produtos primários e maté-

-rias-primas no mercado internacional.

Embora esse aspecto favorecesse a ~mpliação das exportações ,
que' atingiram o índice ·recorde de 55% no ano ,contribuiu para
aumentar a escassez, pressionando <os preços internos. Quanto

, às importações, mantiveram-se elevada~; devido ã inflação mun-
dial e ã alta especulativa nos preços das diversas mat~rias-
primas negociadas no mercado internacional, provocadas pela
desvalorização do dólar, pela desorganização no mercado finan
ceiro internacional e pelos movimentos especulativos com merca-
dorias.

lE~outubro de 1973, os países exportadores de petróleo resol-
veram elevar bruscamente o preço do produto, fator que iria
se juntar às pressões inflacionárias, embora o impacto sobre.
a balança de pagamentos só viesse a ocorrer significativamen-
te a partir do ano seguinte. Os elementos de perturbação no
mercado internacional contribuíram.para manter em nível eleva
do o ingresso de capital, o que, se de um lado favorecia o
financiamento do d~ficit, de outro, anulava os esforços de se
c-ontrolar a expansão monetária, levando o Governo a impo~ uma
retenção compulsória socre as entradas de capital externo. To
dos esses fatores contribuíram para ex'acercar as pressões in-

I .flacionãrias. ao final do ano.] levando a equipe do Gover nc.que
I estava para ser substituída, a reprimi-las atrav~s do CIP,c~

.mo solução de curt.oprazo. Essa opção resultou na manutenção
-de uma considerável inflação reprimida, em 1913, e que se fa~
ria sentir imediatamente nos primeiros meses de 1974.

Apesar desses problemas, o ano que findava ainda apresentou r~
sultados globais bastante positivos ,com o produto apresenta,!!

17



do evolução real de 14%. o mais alto verificado na fase
crescimento. e inflação oficial contida em 15,7%. Mas as
pectativas para 1974 já não se mostravam tão alentadoras.
gundo analistas da APEC(l), podia-se prever para aquele

de
ex-
Se-
ano

a elevação no défici t em conta corrente para 5\ do PIB, tendo
em vista a persist~ncia na redução de preços dos principais!
tens de exportação. a diminuição do volume de vendas ao Exte-
,rior. em consequ~n~ia do maior protecionismo dos palies euro-

16 peus, e o elevado ritmo de importações.

Essas perspectivas refletiam, na verdade, o impacto sobre a
economia brasileira de uma previsível crise internacional. já
que os demais pa{ses industrializados também estavam às vol-
tas com pr obLemas'nas' suas contas externas. Assim, as prime!
ras definições da política governamental. em reaçao à espera-
da crise no balanço de pagamentos. indicavam a intenção de
promover a diminuição de alguns itens da pauta de importações,
com a substituição de máquinas e equipamentos. met~is eprod~
toi de alimentação.

[nessa forma. pode-se dizer que o ano de 1973 marcou o rompi
mento da fase de "boom" e Ln í cdou a passagem para uma nova fa
se que se caracterizaria pela tentativa de acomodação aos pro
ólemas surgidos. Essa' seria. a nosso ver , a caract erIs tíca da
política econômica brasileira de 1974 a 1979: procurar absor-
ver gradativamente o impacto da crise econômica internacional.
através de medidas de alcance limitado e do recurso ao endivi
da~ento externo, financiando o desequil{brio até que novas a!

~~; ••••'Y'terações se processassem no quadro econômico internacional:]i
"

.[Nesse per'{odo, a atitude do Governo caracterizou-se por uma
pol{tica de "stop-and-go". evidenciando a impot~ncia do grupo
no poder em influir na definição de novOS padrões de cresci -
mento que possibilitassem superar a crise. A nova equipe eco

(1) Edições APEC-Aná7,ise da Perspeativa Eaonômiaa - Re7,atório
Anual. 1973.
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nômica que assumiu com o governO do General Ernesto Geisel,em
1974, tinha pela frente a perspectiva de um desequilíbrio no
setor externo, causado pelo aumento nos preços do petr6leo
e nos dos demais itens de importação, de uma demanda especula
tiva por importações (face i insegurança da continuidade d6
suprimento extemo)e de um recrudescimento das pressões, infla-
cionirias,agravado pela inflação reprimida, herdada do gover

no anterior.J

[Assim, a estratégia mais geral do nove governo se resumiu em
tentar conter o crescimento, procurando com isso, aliviar as
pressões de demanda, consideradas responsáveis pela ,inflação,
e ao mesmo tempo proporcionar maiorefttro1e. sobre o dê f ic í t:

, externo.:)

Tal política, denominada pelo Ministn> Simonsen de "desacele-
ração", foi implementada com maior ou menor rigor, ao sabor
das conveniências políticas do grupo;nr· poder: e das pressões
do setor privado, que nao concordavant. em determinados momen-
tos, com as tentativas de se impor mam, aus.teridade aos meca

nismos de financiamento.

f

Dessa forma, a evolução real do prod:ltttQ.que. no período de
"ooom" (1968/73) apresentou crescimelttX'Jmédio:'de 11,5% ao ano,
declinou para 6,3% ao ano nos anos s~epintes;(1974/79), embo-
ra tenha ainda apresentado a marca "ex1e<pcibna1de 9,0% ao ano,
em 1~74 e em 1976. Quanto ã produçã,oiÍlldmstrial, a taxa de
expansão observada no período 1973/T8f:ói; de'.7 ,2% ao ano,cai!!

•.A#'Ç~do, praticamente, ã metade do verifiCcdó,\n0~.período 1968/73 ,
que foi de 13,2% anuais. Esse desempehb ..evidenciaria a exis
tência de crise, pois ainda que apreSBtiandovariações positi
vas no produto, essas se situavam ahili:w'.da. taxa de crescimen
to potencial do PIB no pós- guerra, quefolpde 7 ,08 % ao ano (lT.

,
\,

\
\
\

, ,..i','

(1) BACHA, E. Os mitos~ .. p. 17.
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o crescimento real de 9,0% em 1974, embora elevado 1evando ....se
em conta a m~dia de longo p~azo, significou declínio compara-
tivamente aos 14,0% observados no ano anterior. Quanto ao pri
meiro semestre de ~975, continuou apresentando tendências ã

.'desace1eração, preocupando as autor í dades responsáveis pela
política econômica e levando-as, a partir do segundo semestre,
a adotar medidas liberalizantes, principalmente na área mone-
tária, 'receosas dos impactos negativos, a nível_político, de
uma retração acentuada nos níveis de produção. Tais medidas,
utilizadas para recompor o nível de 1iquidez, em 1975, e des-
tinadas a recuperar rapidamente as atividades econômicas,pr~
vocaram forte expansão monetária, repercutindo favoravelmente
sobre o ano seguinte.

\,

Assim, a excepcional marca de 9% alcançada p~la economia em
1976 foi determinada pelo dinamismo do seto){industrial, que
voltou a apr~sentar taxa de expansão comparável aos períodos
de alta conjuntura (10,6\). Como elementos determinantes des
se bom desempenho poderiam ser apontados a diminuição dos es-
toques, ao final de 1975, pelas boas condiçõe~ da demanda, os
sinais de r~cuper~ção das economias industria~izadas e, prin-
cipalmente, o fato de 1976 ter sido,um ano e11itoral. De fato,
a realização de eleições diretas, a nível mun~cipal, conside-
radas de grande importincia para a afirmação Jo1ítica do a-

~
tua.l regime, levou ao relaxamento dos con troLe's sobre a econo-- "mia, permitindo atender às demandas de natureza política e
restabelecer o clima de otimismo.

I

1
}

o ano de 1977 voltou a exibir baixa taxa de crescimento (4,7%),
observando~se ligeira recuperação em 1978 e em 1979, com o
produto' apresentando taxa de expansão de aproximadamente 6,0%
ao ano.

l ',.
:.[ Os resultados da política antiinf1acionária, por sua vez ,fo-
.i ram altamente insatisfat6rios, pois apesar da política econô-

mica de desaceleração e das menores taxas de crescimento do
produto, os preços se mostraram francamente ascendentes duran

"

i te todo o período que se seguiu a 1973. Para se ter umaddêí.a,



o comportamento dos preços,medido pelo !ndice Geral de Pre
ços, no conceito de disponibilidade interna, apresentou a
m~dia de 18,6% em 1968/73, mantendo-sedeclinante durante to-
do o período. De 1974 a i979, registrou média de 45,6%. com
tend~ncia ascendente durante todo o período, evoluindo de
34,S% em 1974 para 77,2% em 1979. Em 1980, os índices infla-

li cionários "foram para o espaçq", nas palavras do ex-ministro
Simonsen, atingindo o recorde de 110% ao ano em função dos
desacertos da política econômica, entre os quais se destacam
a prefixação anual da correção monetária e a desvalorização
cambial.]

[Quanto ao setor externo, este tem se revelado, ano a ano. co-
mo um dos principais problemas da economia brasileira após
1963, chegando a ser apontado como o principal, tanto pelo ex-
ministro Simonsen, como pelo atual, Antônio Delfim Netto. O
desempenho das exportações, apesar da contínua expansão, nao
se tem mostrado suficiente, a ponto de evitar os déficits co-
merciais, os quais, somados aos de serviços, colocam o País
numa depend~ncia crescente aos emprestadores internacionais:]

As primeiras evid~ncias de deterioraçio nas relações comer-
ciais com o Exterior surgiram a partir de 1974, invertendo a
tend~ncia de equilíbrio e os superâví ts que se verificaram na
fase de crescimento. Nesse ano, aS importações se elevaram de
U~$ 6,0 para US$ 12.0 bilhões, pressionadas pela quadruplica-

....;~ão riospreços do petróleo,· pelas compras especulati vas e pe-
la elevação nos preços das demais mercadorias importadas.

.i

A série de desequilíbrios, que se iniciou em 1974. levou ã
acumulação de um déficit comercial de US$ 10,4 bilhões, até
que sé conseguiu novamente restabelecer o equilíbrio em 197&,
em razao de uma agressiva política de exportações e de contro
le sobre as importações. Enquanto se procurou agilizar as ex-
portações, as importações foram mantidas comprimidas ao nível
nominal de US$ 12,0 bilhões anuais, durante o período de
1974 a 1977, apesar da elevação nos preços internacionais, às
custas de uma série de políticas restritivas, entre as quais
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se destacaram a ampliação da lista de produtos supérfluos prol
bidos de serem importados, a imposição de uma retenção obri-
gat6ria, por um ano. de valor igual ao das importações, a im-
plementação de políticas específicas visando à substituição
de importações de bens de capital e de insumos básicos e o es
tabelecimento de quotas restritivas às importações do setor
público, tanto da administração direta, como da indireta.

Após a obtenção de reequilíbrio, em 1977. o problema voltou a
ser colocado. pela ocorrência de déficits, a partir de 1978,
ocasionados pelas dificuldades em continuar comprimindo> as
importações em termos reais, com uma economia em crescimento,
e pelas novasmajoraçõesno preçodo petr6leo importado. Essa pre~
cupação com a ocorrência de déficits comerciais se fez impor-
tante, pois a esses iriam somar-se os déficits de serviços,ca
racterizados por uma rigidez estrutural, determinada, em grag
de parte. pelo pagamento de juros sobre a dívida externa. O
défici t de serviços cresceu continuamente de 1973 (US$ 1,7bi
~hãol a 1980 (US$ 10,2 bilhõesl, sendo que o item juros repr!:
sentou, em 1973, US$ 514,0 milhões, para uma dívida externa
bruta de US$ 12.5 bilhões. enquanto que em 1980 ascendia a
US$ 6.3 bilhões. correspondendo a uma dívida externa bruta de
US$ 53,8 bilhões.

\

\

\
. \.

Cum aspecto fundamental para a economia brasileira foi a poss!
bilidade de continuar financiando o elevado déficit em conta

rco,.rrente,a partir de 1974, e que em grande parte esteve li-
~'do à forma como a crise internacional tem interagido com os
mercados financeiros. Ao mesmo tempo em que a elevação nos
preços do petróleo e a reciclagem do déficit dos países indus
trializados pressionavam o balanço de pagamentos, geravam su-
ficiente liquidez nos mercados internacionais, possibilitando
o financiamento do déficit. Tal estratégia, embora tenha per, f~_

mitido distribuir, no' tempo, os impactos mais violentos dos
déficits comerciais, evitando crise~ de fornecimento externo,
contribuiu para o aumento no déficit de serviços, com sérios
efeitos realimentadores sobre o endividamento externo.]

! .

- I.
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Uma das evid~ncias desse processo i dada pelo coeficiente en-
tre o serviço da dívida e as exportações. Os encargos da dív.!,
da (juros + amortizações), que representavam 42% das exporta-
ções, em 1973, passaram para 65%, em 1980, mostrando claramen
te os limites dessa solução, caso não seja p6ssíve1 promover
uma excepcional expansão das exportações nos próximos anos.Da
mesma forma, o coeficiente entre a dívida líquida e as expor-
,tações tem apresentado avanço contínuo, evoluindo de 0,99 em

~ ,

1973 para 2,33,ao final de 198Q, indicando sensível piora na
capacidade do País de gerar divisas em moedas fortes, com re-
lação à dívida contraída. o"

• Todas essas dificuldades t~m gerado um sério impasse quanto
às perspectivas para os anos 80. A crise revelada a partir
de 1974, embora viesse representar o fim do período de
"boom" econômico, ainda possibilitou que o sistema econômico
mantivesse uma taxa média de crescimento por volta de 6,0% ao
ano, até o final da década, sem grandes impactos sobre o nível
de emprego.

Contribuiu,em grande parte, para essa "performance", a extra-
ordinária elevação do endividamento externo, que permitiu fi-
nanciar o déficit, distribuindo seus efeitos no tempo, de for
ma a evitar crises de abastecimento de insumos importados ou
medidas drásticas de restrição ao ~onsumo. Por~m, o recurso
ao financiamento externo começou a apresentar suas limitações,
à medida que os pagamentos dos juros acentuavam o déficit da
conta de serviços, chegando a superar em importância os d~-~~...

\
, \

\
\
\

ficits comerciais.

sou a refletir essa 'situação, a qual, na aus~ncia de superi-
vits comerciais, exigia um contínuo processo de realimentação
.da dívida. Dessa forma. o ingresso de capitais externos per-
deu sua funcionalidade como elemento de complementação da po,!!
pança interna para o financiamento de novos investimentos,pois
embora continuasse crescendo, os limites impostos à expansao,

o \ implicavam a necessidade de se obter pelo menos equilíbrios

·0 resultado do balanço de pagamentos em conta corrente
J
I
i

pas-
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comerciais. A necessidade de obtenção de equilíbrios, pelo
menos na balança comercial,condiciona as opções" para a eco-
nômia, nos próximos anos, ao desempenho das exportações, a me
,nos que se consiga alterar significativamente a demanda" por
importações, o que parece ser muito difícil.

'to desequilíbrio externo teria sido, para alguns economistas ,o
4!próprio elemento determinador',da crise, que não será resolvi-
.da enquanto não houver uma solução satisfatória para o prob.Le

,ma, enquanto que para outros, embora não tenha sido a causa
teria' suas origens em razões mais profundas - , coIo
no momento, como elemento inióidor da recuperação.]

:,1

I
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2. As CAUSAS DA CRISE



2. As CAUSAS DA CRISE

o objetivo deste capítulo é inventariar as posições que podem
dar uma idéia sobre o debate que se desenvolveu a partir de
1974, a respeito das causas da crise que se abateu sobre a e-
conomia brasileira.

Através de um esforço de generalizaçào,. pod:e:T:'--s~e>,....,iadividir
às opiniões em duas grandes correntes, as quais, apesar de
Certos pontos em comum, possuem diferenças substanciais, deri
vadas principalmente das interpretações dadas is variiveis e-
con6micas, fruto de raciocínios e anilises haseados em dife-
rentes escolas de pensamento econômico.

A princípio, serao colocadas algumas opiniões de economistas
que consideram a crise do petróleo como a variivel explica-
tiva dos atuais problemas existentes; em seguida, tràtaremos
daqueles que possuem opinião diversa, ou seja, a de que a cri
se ocorreria independentemente dos problemas que vieram a ocor
rer com o petr6leo, sendo este apenas um dos dados de um qua-
dro mais geral.

o PETR6LEO COMO CAUSA- DA CRI SE

Neste primeiro grupo, procuraremos classificar o diagnóstico
"oficial" da crise econômica, dado que, de uma mane-ira geral,
essa posição esti identificada aos economistas ligados ao go-
verno, defensores da e~tratégia _ec~nômica implantada no~ís.
e que se tornou conh ec í.d a , nos ult í.mcs anos, como "modelolll~
sileiro". .,
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Em linhas gerais, o ponto de vista desse grupo é que a crise
do petróleo se colocou como ponto de inflexão, numa perspecti
va de crescimento de longo prazo, inviabi1izando um padrão de
expansao que poderia ter sido o responsável pela manutenção de
elevadas taxas de crescimento no futuro.

A argumentação básica é que a nossa economia, pelas condições
de abundância de recursos naturais e de grande potencial de
mercado, possuía condições suficientes para continuar se dese~
volvendo a taxas elevadas. Para que essas perspectivas vies-
sem a se concretizar, bastaria a evolução satisfatória de ceE
tas variiveis-chaves, dentre as quais se colocaria em desta-
que o desempenho do setor externo.

I

A manutenção da capacidade de importar se impunhh como fator
crucial ã manutenção do dinamismo do setor indus1ria1, basea-
do nas indústrias de bens duráveis, que demandavl volume cres
cente de importações de máquinas, equipamentos e \insumos bisi
cos! Dessa forma, o desempenho satisfatório da balança comer

I . -
cia1, além de ampliar o mercado para os produtos I nacionais,
criava condições favoráveis para a absorção de um maior vo1u-

I
me de capitais externos.

Nesse aspecto, a crise do petróleo veio se co1oc~r como ele -
I

mentodeterminante da crise, na medida em que ge~ou um sério
desequi1íbtio nas contas externas. Essas dificu1~ades seriam.
no momento, intransponíveis para a economia brasi~eira, obri-
gando a uma estrat~gia de desaceleração ou recessio, até gue
se resolvesse o pFob1ema da ocorrência dos e1evaaos déficits

•• iem conta corrente, agravados por uma volumosa dlvida externa.
I

Segundo REIS VELLOSO(l), Ministro do P1anejamentoldos gover -
nos ~evo1ucionários Médici e Geisel, no períodol 1969/78,

I - ;&'quando·o mundo começou a pagar o preço da crise d0 petro1ê!>.
Iem 1974. o Brasil tinha de fazer a sua opção economica e so-

cia1.necessária para a definição da estratégia ecdnômica a mé
.• I -dio prazo, que deveria corresponder ate 1980. Uma das a1ter-

J
(1) REIS VELLOSO" João Paulo dos. Bpasil"asoluç~o positiva.

são PauZo" Abpil-Teo" 1978.
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nativas seria atingir o caminho dos países des~nvolvidos,ten-
tando resolver o problema da balança de com~rc~o atrav~s de
uma recessão que trouxesse forte queda às imporl\tações~ Embora
muitos acreditassem que essa fosse a única opção , inclusive
porque estava sendo adotada pelos países mais d~senvolvidos,o
Governo achou- a inconveniente pelos seus efei tos \e ineficaz co
mo solução. Optou-se, então, por uma "estratégif de desacele=-
ração progressiva", montada para fazer as ref orma s estruturais
julgadas necessárias, e que, em linhas gerais, sériam as se-

Iguintes: I

- crescimento mais rápido da'produção de petÍ'ól~o, insumos bá
, I

sicos e bens de capital; i

- contenção no crescimento da infra-estrutura (S~lVO em petr~
leo) ; I

I- desaceleração do crescimento dos bens de consumo duráveis.
i

A definição da política econômica constante no li PND, segun-
I

do o titular do planejamento,- passou a girar em torno da tem~
I

tica de encontrar uma saída para a crise do petr6leo "•.. A
, I

pr5xima etapa sera~ necessariamente~ marcada'pel~ influincia

de fatores »e l.ae-iona doe eom a situação inte;nacidlnal~ princi-

palmente quanto à ox-i ee de ene rqia" ~ e logo ad í anlt e "...O Era

sil terá que ajustar a sua estrutura econômica à bituação de
I

escassez do petr5l,eo e ao novo estagio de sua evo~uç5o indus-
trial,,(l). I

I
I

Na opinição de Carlos VON DBELLINGER, economista ào Instituto
I

de Planejamento Econômico e Social da Secretaria da Presid~n-
cia da ~ep6blica, a economia brasilei;a, da mesma \forma que a
economia mundial, foi profundamente caract er í zada j nos anos
70, pelos efeitos dos desequilíbrios globais decor!rentes da
"crise de petróleo" - inflação e déficit no b alanço de paga-
mentos - do que pelos primeiros anos de euforia dei crescimen-
to(2) • !I ~

(1) SECRETARIA DE PLANEJAMENTO DA PRESIDENCIA DA RbpOBLICA.lf.'~
II PND-Plano Nacional, 'd@ Deeen-uol.v-i.ment:o,

(2) Entrevista em Brasil em Exame, março/8Q.
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o diagn6stico do problema, visto como desequil~brio
da, ~ colocado enfaticamente: não hi como fugir i
dência; em 1974, a dristica elevação dos preço~ do
encontra a economia ji operando a níveis elevkdos
global - a taxa de crescimento em 1973 havia ~idO

de deman-
dura evi -

petr6leo
de demanda

"A esse desequil{brio b~siao adiaionaram-se evidentemente ele

mentos aausadores de inflaç50 de austos~ tais abmo os preços

do petr6leo~ das demais meraadorias importadas~l os austos em

aruzeiros das importações~ os reajustes salariais que em 1974

e 1975 estiveram aaima das taxas de inflaç50. T~do isso impli

aou reduçdo no cve ee-i men t:o ~ a partir de 197 5~ slem que fosse:

obtidos ganhos substanaiais em termos de reduç5b da inflaç50
- (1) Ie do defiait do balanço em aonta aorrente" .

economista do Blnco de Inves-
Itimento Garantia SI A e professor da Escola de Pós-graduação em
IEconomia, da FGV -. em termos econômicos. a d~cada de 70, tan

to no Brasil, como no Exterior, foi caracteriza~a por duas f~- ~ ,ses distintas, sendo que a euforia dos primeiros, quatro anos,
seguiram-se a incerteza e os ajustamentos, nos dlemais(2). -"A

linha divis 6ria foi traçada pela ehamada crise IdOpetróleo •
qualseja~ a quadrupliaaç50~ ao in.{aio de 1974~ (lopreço do

.6leo aru pela OPEP (gesto esse que~ embora n50 pbssa ser res-
ponsabilizado por todos os maZes subseqaentes~ ilponto de p~~

Na opinião de c1iudio HADDAD -

tida fundamental para a aompreens50 dos mesmos)"i
I
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"(1) VON DOELLINGER~ Carlos. Brasil emExame~
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Na sua opinlao, duas conseqUências imediatas da crise do pe-
tróleo podem ser apontadas:

"a. uma tributaç50 sobre a renda dos palses consumido-

res no montante do aumento de suas impo~tações da-

quele produto; I

- d . d· b Ib. em funçao a rece~ta esse ~mposto, o servou-se um
J • I ~enorme superav~t em conta corrente nos pa~ses pro-

dutores com igual contrapartida em déficit nos pai

ses consumidores." I

I
IA absorção desse imposto, segundo HADDAD, embor~ nao fosse

tão elevada (aproximadamente 5% do PIB dos países consumido -
res) , tem apresentado dificuldades, dado que "a [experiência

tem demonstrado ser extremamente diflcil reduzi~ o dispêndio

agregado de forma a efetuar tal transferência eem impacto co!:

tinuado sobre os preços. A saí.da em geral adotâda foi o meio

termo entre a inflaç50 e o desemprego, fenômeno lque veio a

ser chamado de estagflaç5o". :

AS CRíTICAS AO DIAGNÓSTICO "OFICIAL"

A op í.n i ão dos economistas que criticam o diagnóstico "oficial"
é de que a crise resulta do esgotamento do ciclo de crescimen
to, cujos sinais se podiam verificar antes da ~closão do pro-
fi lema gerado pelo petróleo.

Na opinião desse grupo, ê natural que após o período de cres-
cimento se siga outro de recessio, fruto das próprias contra-
dições que acompanham o processo e se agudizam no auge. Nesse
caso, a crise do petróleo foi parte de um elenco de problemas
que surgiram durante o ciclo de crescimento, nio tendo, p~~-
tanto, maior relevância para a análise. ~I

Para esses críticos, a natureza da crise residiria no esg!~a-
mento do processo de crescimento baseado no setor produtor de-
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bens de consumo duriveis e na inexist~ncia de um consenso po-
lítico para a definição de um novo pacote de investimentos,que
se faria necessirio para sustentar uma nova fase de dinamism~
A forma como provavelmente esse processo se desenvolveria se
rfa atrav~s de uma reorganização política que fosse capaz de
elaborar um novo pacote de investimentos e que permitisse ao
Estado, exercendo o papel de liderança no processo, estimular
o setor privado, propiciando a retomada.

Carlos LESSA - do curso de p6s-graduação da Faculdade de Eco
nomia da UFRJ ~ , talvez seja um dos defensores mais típicos
dessa linha, para quem "a crise i um momento inexoravel e re
corrente no movimento das economias cap(talistas. Com seu ca
racteristico comportamento ciclico~ às fases de prosperidade

sucedem-se fases de depressão que desembocam periodicamente

nas crises. Os reajustes politico-institucionais de 1964-1966

e um cenario internacional favoravel presidiram uma fase de

prosperidade que culminou no auge da entrada dos an6s 70. Nes

se movimento ascendente, a maioria dos setores industriais am

pliou sua capacidade de produ~ão. Isto explicita amplas mar-

gens de capacidade ociosa, cuja presença inibe a retomada das

aplicaç5es produtivas". E diagnostica a crise: "desde 1974

declinou substancialmente a taxa de drescimento do investimen

to produtivo. Aqui radica o elemento central do descenso c{-

clico. No capitalismo, o êxito do movimento expansivo ante-

rior3 ao gerar uma sobrecapacidade ociosa3 encurta o espaço
para a continuidade da acumuZação produ~iVa"(l).

Francisco de OLIVEIRA é o autor que se destaca dentro do gru-
po caracterizado pela anilise histórico-estrutural, pela im-
portância que atribui ao papel do setor externo na determina -
ção do padrão de industrialização que se verificou nos países
suodesenvolvidos, nos últimos 30 anos, atrav~s da expansão do
Departamento 111, produtor de bens de consumo de luxo, lid~ra
do pelas empresas multinacionais.

(I} Entrevista em- Brasil em E~ame~ março/eO.
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o seu diagn6stico sobre a crise brasileira reside justamente
nas contradições desse modelo de industrialização, cujo ele-
mento condicionante é o desempenho do setor externo, pressio-
nado pela demanda crescente por importações e pelas necessid~
des de remess~ e repatriamento do capital externo, e a reali-
zaçao interna da produção. "A expansão" baseada no Departa -

mento II I" sob con tro l:e fOT'ân@o" r eor ia a t x-aâ i cion a l: cx-iee de

balanço de pagamentos na conta de transação de meT'cadoT'ias,na

fOT'ma de uma pT'essão CT'escente paT'a impoT'tação de bens de ca-

pital e bens inteT'mediáT'ios de pT'odução e cT'ia um novo tipo

de cT'ise na conta de seT'viços, na fOT'ma de uma CT'escente pT'e~

sao paT'a T'emessa de lucT'os" dividendos" diT'eitos deassistên-

cia t~cnica" jUT'OS de empT'~stimos; esse tipo de cT'ise ~ con -

tT'adit5T'io com o fato de que a T'ealização da pT'odução ~sob~e

t d .' t "UJu o 1.,neT'na •

E mais adiante coloca o prob lema de estrangulamento externo:
"o peso da divida exti er na , que beira hoje os 25% do Pr-oduto In

teT'no BT'uto, podedaT' lugaT' a uma pT'essao sobT'e a capacidade

global de acumulação da economia. C ••• ) O excessivo peso dos

serviços da divida exteT'na, aos quai.s devem somaT'-se as de-

mais fOT'mas de remessa e T'epatT'i~mento do capital estT'angeiT'~

pode chegar e ee r tameri te já 'chegou - a n-i-oe i e que compro-

metem a capacidade de acumulaT'''. E apresenta o diagn6stico da
crise, baseado nessa linha de raciocínio: "o padT'ão de acumu-

lação b ae eado ria pT'edominância do üep av t ament o III enbr ou em

agonia" não pOT' nenhum eeqo tamen i o de me re ado ou de outros ar
qurne n i-os do mesmo -jaez.;entrou em agonia bloqueado pela int-en

sidade de T'equeT'imentos do DepaT'tamento I qUé a p:t>5pT'iaexpa~

são estimulou. E esse esgotamento se dá principalmente pela

contradição entre a industT'ialização voltada para o mercado

interno e o controle externo da propriedade do capital do De-

partamento III" que requer continuo", e em elevação"retoT'no da
fração dos lucros à ciT'CU Laçiio in ter-nao i on a lieaâa do capital."

:~.
j..~

(1) OLIVEIRA" Francisco de.' Padrões -~.meaatCe~~ua;adÇ~dC?a",0t;~gooP5ZiOd'~,~,'~'jl~",ie Estado no Brasil:l':;;9~5~O::':::/~?::"::B;"'=--"":';",.=--~':':.I.-':':';v:':':';v,..:::.Jç,:v;":";'~::"v·",:..2..~':::""::""':":'.,jf.~:

EAESP!FGV}. '
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Já o economista Paul SINGER, em artigo publicado em "Opinião",
em julho de 1974, apontava as causas do aparecimento de sintE
mas da crise. Na sua opinião, embora nao se pudesse descartar
a influência de fatores externos, as causas internas seriam
mais significativas como determinantes da crise e poderiam
ser explicadas como desequilíbrios gerados pelo período de
crescimento acelerado e alta conjuntura. "Do ano passado pa-

ra cá~ aa discuss5es sobre a economia brasileira deram pelo

menos um passo à frente. Já se admite que a inflação voltou a

crescer e que~ em função disso, mudanças táticas tiveram que

ser feitas na pol{tica econômica. Infelizmente, o entendimen

to do que se passa é obscurecido pelo papel exagerado que se

atribui à conjuntura no merado internacional como origem das

dificuldades enfrentadas atualmente pela nossa economia. Na

realidade, a inflação tor~ou-se visivelmente mais intensa a

partir do começo de 1973, muito antes que a chamada crise do
petróleo fornecesse uma espécie de álibi ao-s surtos inflaciE..

J • d ~ ,,(1)nar~os em quase to os os pa~ses .

o autor concorda que a conjuntura internacional tenha contri-
buído para elevar a inflação no Brasil, num primeiro momento,
mas afiança que a mesma ter-se-ia agravado, mesmo na inexis _
tência dessas pressões externas. "São fatores decorrentes da

dinâmica interna da economia que estão gerando pressões infl~

cionárias cada vez maiores, sendo a inflação mundial apenas

uma perigosa cortina de fu~aça a encobrir problemas que a a-
tual estruturação da economia não permite enfrentar"(1).

Na sua opinião, "esses fatores são os que decorrem do cresci-

mento acelerado da produção, que gera desequiZ{brios seto-
riais de dif{cil e, sobretudo, lenta soZução"(lJ.

(1) SINGER, Paul. A crise 40 milagre) interpretação c~{ti~a

da economia brasiZeira. Rio de Janeiro, Paz e Terra,
1978, 4~ edição, p.157.
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E explica a causa desses desequilíbrios setoriais: "Cbiri.ament.e,

a maneira ideal de enfrentar os problemas decorrentes do cre~

cimento acelerado da economia seria uma alocação eficiente das

invers5es~ de modo a prever a expansão da demanda em cada se-

tor estratégico~ criando condiç5es para satisfazê-la sem des-

compassos. Mas isso seria pedir demais a uma economia de mer-

cado que se orgulha de preservar a liberdade de iniciativa~pri!!:.

c{pio de direito que permite a cada empresário to~ar decis5es

sem harmonizá-las previamente com as demais. A ideologia da

liberdade de iniciativa pressup5e que os mecanismos de merca-

do cuidem dessa harmonização e eles efetivamente o fazem~ mas

com crises ~ dee eqwi l{brios e r eceeeoee .. c

"t preciso deixar claro que problemas dessa espécie sao muito

mais freqUentes quando a economia cresce depressa~ como a

nossa~ cujo produto tem aumentado a taxas de 9 a 1J% a.a.

Dada essa enorme variedade de taxas de expansão~ nao é de es-

pantar que setores cuja capacidade de produção leva anos para

ser ampliada se transformem em pontos de estrangulamento,,(1).

Finalmente, o autor se atem às conseqUências desse processo:
"Desta maneira, pode-se dizer que uma economia de mercado tem

um ritmo máximo de crescimento que e dado não propriamente p~
la disponibilidade de recursos reais (mão-de-obra, equipamen-

tos~ matérias-primas, fontes de energia etc), mas pela capaci

dade de combinar esses recursos de modo a manter os desequili

brios dentro de limites manejáveis. Quando os desequil{brios

ultrapassam esses limites Cque são dados por parâmetros pol{-

ticosl, o nlvel geral de preços diapara e o balanço de paga-

mentos torna-se deficitário. t precisamente o que acabou por
- . b ."1. ,,(J)acontecer a econom~a ras~ve~ra •

A perda de dinamismo da economia surgiria, então, como conse-
qüência de uma política deliberada de contenção, vista como a
finica forma de reaçao a esses desequilíbrios. "Numa situa

çao como essa, não resta outro caminho a não ser diminuir o

(1) SINGER, P. A crise .•. p. 159.
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3. O CARÁTER CfCLICO DAS ECONOMIAS CAPITALISTAS

I
O debate a res~~ito do caráter cíclico das economias capita
listas tem .ger ado controvérsias ao longo do desenvolvimento do
pensamento econômico. constituindo-se para uns, como é o caso
dos marxistas, em elemento fundamental do próprio processo de
acumulação capitalista, passando por SCHUMPETER - que apesar
de nio ser marxista compreendeu o caráterdinimico e cíclico
da acumu la çâo de capital. embora analisando-o dentro de outro
contexto teórico até os neoclássicos. Estes últimos têm
procurado negar a evidência. atribuindo a ocorrência de cri-
ses a dissensões transitórias e particulares, predominanteme,!!
te de caráter exógeno, já que em sua concepção teórica o sis-
tema capitalista possuiria uma tendência natural ao auto-equ.!
Lfb r io .

A visio marxista,por sua vez, poderia ser retratada nas pala-
vras de SWEEZY, segundo o qual um período de depressão era
considerado, por MARX, mais do que simples tempos difíceis:
"A depressão é antes o método especifico de remediar os males

(do ponto de vista cápitalistal da prospe"ridade. Uma taxa de

acumulação acelerada provoca Uma reação na forma de crise; ~s
ta se transforma em depressão; a depressão~ aumentando as --[i-

Zeiras do exército de res'erva e depreciando os ú a loree do ca-

pital~ restaura o Zudro da produção e prepara o terpeno para
o "pein-boio da ~acumu Laçào , A »ep e ti çáo de todo o processo é
agora apenas uma questão de tempo. Trata-se~ portanto~ reaZ-

mente~ mais do que uma teoria da crise: essenciàlmente

t.eor ia do que os economistas modernos chamam de ciclo econ
a.ocom.o .um.todouC11•
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Ainda segundo SWEEZY, poder-se-ia inferir em MARX o ciclo eco
nômico como uma especificidade do desenvolvimento capitalista
e a crise uma fase do ciclo. "0 fator básico que se reflete nesse

curso peculiar de evolução é a taxa de acumulação~ que~ por sua vez~ está
enraizada nas caractertsticas fundamentais, técnicas e orgânicas do siste" -
ma capita~ista. A cadeia caueatriva passa da taxa de acumulação ao volume
de empreqo; deste ao niveZ de salários e do nivel: de eal.áx-ioe à taxa de

ZUCY'O. Umaqueda na taxa de Lucro abaixo do normal impede a acumulaçao
e precipi-ta uma cx-iee , a crise se transforma em depressão e, finalmente~a
depressão recria condi"ções favoráveis a uma aceZeY'ação na taxa de acUli1'Ula

- ,,(1)çao •

o CARÁTER CICLICO MODIFICADO PELA AÇÃO DO ESTADO
Ap6s a depressio dos anos 30,e, principalmente, com o advento
do pensamento keynesiano, todas as economias capitalistas pa~
saram a ter, em maior ou menor grau, sub st anc i aI e levação da
participação estatal, levando algumas correntes de pensamento
a s~stentar a supressão do cariter cíclico dessas econofuias,
que passavam a ser "conduzidas" pela política econômica gove!
namental. Não há dúvida de que a maior participação estatal
alterou significativamente a dinâmica do cápitalismo do
"laissez-faire" em alguns países, ap6s a Segunda Guerra Mun-
dial, através de políticas de pleno emprego e de renda.

Entretanto, a crença na supressão do caráter cíclico das eco~
nomias capitalistas e no banimento de suas crises peri6dicas
s6 poderia fazer parte de um bem entoado coro promovido pela
ideologia dominante, interessada em fazer crer na superação de
um capitalismo "selvagem" por um sistema racional e coordena-
do, comprometid<? com outros objetivos socialmente desejáveis,
ao invés de atender apenas ã 16gica do lucro, e que passou a
denominar-se neocapitalismo. Esse siste~a, além de preservar
os mecanismos de dec i.sâo de mercado, contaria com a colabora-
ção do Estado que. através da atuação em grandes" linhas, dire
cionaria o sistema para objetivos considerados desejáve
la comunidade.
llJ SWEEZY3 P.M. Pe~~~a .•• p. 184.
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Entretanto, o advento do Estado Regulador(l) não chegou a su-
primir o carater cíclico do sistema capitalista, como quise -
ram fazer crer os ide6logos do capitalismo, servin~o -apenas
para atenuar as flutuações cíclicas de curto prazo.

Na verdade, chegou-se à conclusão de que o maior controle do
sistema econômico pelo Estado, na chamada política de pleno
emprego posta em pratica após a Segunda Gue'rrr-aMundial, veio
permitir um mai or vcont-roLedas flutuações de curto prazo,
custas de um maior debilitamento da economia no longo
zo (2) •

-as
pra-

Segundo o economista Paul SINGER, "Até as vésperas da Segunda

Guerra Mundial~ o ciclo de conjuntura era aceito como algo

inerente ao capitalismo. A sua manifestação estava claramen-

te ligada a fenômenos monetários: a fase de ascenção se carac

terizava por alta dos preços e juros 'reais) baixos~ ao passo

que a crise e a depressão eram marcadaspor.queda de preços e eleva-
ção de juros.As discussões a respeito do caráter monetário ou

real do ciclo eram infindáveis. A sugestão de KEYNES de que

uma manipulaçã.o- adequada da oferta de meios de pagamento po-

deria evitar a crise ou acelerar a recuperação~ feita durante

a depressão dos anos 30~ encontrou afinal aplicação prática

porque~ na maioria dos paises industrializados~ as regras do

padrão-ouro já tinham sido então de fato abandonadas. Embora

as tentativas de politica a~ticiclica postas em prátic~ antes

da Segunda Guerra Mundial não tenham dado resultados muito

brilhantes na maioria dos paises~ o importanti é que~ ap6s_. o

conflito~ o controle da oferta de meios de pagamento pelo Es-

tado estava firmemente implantado~ inaugurando-se~ assim, uma

nova fase da evolução do capitalismo~ em qU'f3ôéJt6loclassico
{durante o qual a reprodução passa de &imples a ampliada e~

(1) PEREIRA~ Luis Carlos Bresser. Estado e subdesenvolvimevJo
industrializado. são Pau lo, Brasitiense" 1977. ..:~

A esse » eepeito, ver o caso da economia inglesa em CASTRO"
Antônio Barros de. O capitalismo ainda é aquele. Rio de
Janeiro" Forense Universitãria~ 1979" la. ediçao.

(2)
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depois, a contra{da) nao mais aparece. O surgimento do neoc~
pitalismo - um capitalismo sem crises causou natural euf~
ria nos meios con~ervadores e reformistas, até que se perce-
beu que, longe de ter sido abolido, o ciclo de conjuntura mu-
dou de forma, perdendo intensidade e podendo ser politicamen-
te manipulado, mas sem que o capitalismo passasse a gozar de
crescimento sem solução de continuidade. são as caracter{sti-
cas deste nOVo ciclo de conjuntura que permitem entender a ex
cepcionalidade do crescimento continuado de certas economias
capitalistas, que conseguem, em virtude de circunstancias tam
bém excepcionais, escapar à fase !'ecessiva do ciclo Cnovolpor
um per{odo algo mais alongado"(l).

A euforia que se seguiu no longo período de crescimento das
economias capitalistas no pós-guerra. em boa parte atribuída
ao manejo adequado do instrumental keynesiano de controle da
demanda agregada. tedeu lugar aos primeiros sinais de crise
nos anos 70. se não à completa desilusão. pelo menos a um ce-
ticismo quanto ã sua eficácia.

Segundo Antônio Barros de CASTRO. "0 reconhecido f!'acasso das
pol{ticas de rendas, em particuZar, eliminou uma ampla margem
de concenso existente entre eonse!'vadores e c!'{ticos do siste
ma ao finda!' os anos 50. Nestas e-ir eune t.iino-i ae , as tendÊncias
conservadoras voltam a defender velada ou abertamente as re-
gras do jogo do capitalismo cruel de outros tempos,,(2).

A NATUREZA DOS CICLOS
Segundo Bresser PEREIRA (3) , podemos distinguir dentro da dinâ
mica capitalista a exist~ncia de etapas seculares ou modelos
de desenvolvimento a longo prazo. padrões de acumulação ou on

(1 ) SI N GER, P. .A ·0Ti i-se ..•,p. 1 6 • J
(2) CASTRO, A.B. O capitali8~0... G~

( J ) PERE I RA, L. C. B. ..:.O__=d.;,e=_s------=;-e~n..:v~():.....;l:.....;V:..._1.-=-·m~e~n..:t....:.o~e=--..:.o..:.s--=l:...:u.:..:c::...:r::,...:...o..:..s-..--:...."a:;:.......;.t..;e,.;,n.;.:d;:.e7'-=n
c ia declinante da taxa de lucros reexam"inada. Bibliote
ca EAESP/FGV," junho/?9 (mimeo).
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das de inovações de medio prazo e ciclos de curto prazo.

As etapas seculares ou modelos de desenvolvimento a longo pra
zo seriam tendências seculares marcadas por alterações par-
ciais nas relações de produção. que implicariam modificações
permanentes no comportamento da taxa de lucro. da taxa de mais-
valia. da composição orgânica do capi tal e do progresso técni-
co.

Já os padrões de acumulação, ou ondas de inovações. demedio
prazo eos ciclos de curto prazo se refeririam a flutuaçõ~ in
dustriais. Os primeiros. identificados com as ondas de inov~
ções schump et er í anas , corresponderiam aos ciclos de J<RONDATIEf.
com duração aproximada de 50 anos. apresentando como caracte-
rística fundamental um longo-ciclo expansivo. comandado pela
introdução de inovações de importância primária e acompanhado
de intenso progresso técni~6.- ao lado de mudanças estruturais
ao nível de produção e comercialização.

Quanto aos ciclos de curto prazo, o de JUGLAR seria o maisim
portante, compreendendo oscilações na atividade econômica com
prazos médios de duração de oito a dez anos (admite-s:e, ainda,
a ocorrência concomitante de outras flutuações de menor magili
tude, mais conhecidas como "ciclo de negõcios"l.

AS CAUSAS DO CICLO

A contribuição mais importante para a análise do ciclo econo-
mico cabe, sem dúvida. a MARX, que, negando o consensoexis _
tente entre os economistas burgueses a respeito do equilíbrio
de mercados, baseado na lei de SAY, se dispôs a analisar as
causas das flutuações cíclicas.

Segundo varios autores, embora o aspecto da crise esteja sem-
pre presente em sua análise, MARX não chegou a dar tratanien
to sistemático e completo ao assunto, o que. provavelmente,se.!.
viu para estimular o prosseguimento dessa temática, levando-
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1nclusive ao estabelecimento de uma vigorosa polêmica
os'que se dedicam a essa tarefa.

/

en.tre

MARX caracterizou a crise como um processo de "superprodução
de capital", ligado intimamente ao desempenho da taxa de lu-
cros,havendo, nesse aspecto,concordin~ia em que o exame das
causas da crise deve ser feito em termos das forças que ope-
ram sobre a taxa de lucro. Colocando de uma forma mais explí-
cita, a crise e a depressão subseqt1ente seriam parte do meca-
nismo do restabelecimento da taxa de lucros a níveis compatí-
veis com o processo de acumulação de capital anteriormente e-
xistente. :9 justamente na interpretação da análise marxista
que residem as maiores controvérsias, tendo de um lado os "or
todoxos", que nãoadmi tem outra explicação que a dada pela te,!!
dência declinante da taxa de lucro, e os marxistas "keynesia-
nos", que procuram reinterpretar MARX ã luz das teorias de
insuficiência da demanda efetiva.

Para os primeiros, toda a teoria marxista da acumulação esta-
ria subordinada ã lei da baixa tendencial da taxa de lucro. O
crescimento da composição orginica do capital, com a conse-
qUente queda na taxa de lucro, levaria ao estancamento da acu
mulação e ã ocorrência de crises.

Bresser PERElRA(l), comentando essas posições, afirma que
MATTICK e COGOY rad~calizaJn.sua posição ao pretender, a par -
tir de.i.umasuposta f ideLf.d ade ã teoria do valor, explicar as
crises exclusivamente a partir dessas variáveis, aonív_el
da esfera da produção, ignorando a esfera da circulação e os
problemas de realização aí situados.

Quanto aos membros do segundo grupo, estes teriam, de
com Antônio Barros de CASTRO (2) , sido encabeçadrrs por
ROBINSON e Paul SWEEZY, os quais iniciaram um trabalho

(1) PEREIRA 3 L.C.B. Estado e •••

12) CASTR03 A.B. O capitalismo"'3 p.128.
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proximação MARX-KEYNES, que consistiu em boa medida na desco-
berta em MARX de idéias e, até mesmo, premissas keynesianas.

Para SWEEZY, "existe muito em MARX" ... que tem novo signifi

cada e se ajusta ao devido lugar" quando lido à luz das con

tribuições feitas por KEYNES"( 1), enquanto que Joan ROBINSON,
analisando a tendência decrescente da taxa de lucro, afirma
que "MARX falha no estabelecimento de uma premissa da tendên-

cia da taxa de lucro para decrescer, quando o problema da pr~
cura efetiva i deixado de lado", e mais adiante acrescenta:
"parece que MARX partiu de uma pista falsa, quando supôs que

era poss{vel encontrar uma lei dos lucros sem tomar em consi-

deração o problema da procura efetiva e tó:da a sua explicação

da tendência decrescente da taxa de lucro nada explica,,(2).

Antônio Barros de CASTRO, ao comentar a versao subconsumis-
ta(3) , afirma que MARX considerava a tentativa de explicar a
crise pela insuficiência do consumo das massas como uma toli-
ce: "esta insuficiência existe sempre, mas justamente dimin~i

às visperas da crise" (O Capital, tomo II~ p. 366).

Para o professor Bresser PEREIRA, a controvérsia ortodoxos ver'-
sus subconsumistas estaria fundada em equívocos, basicamente
pela superposição de "momentos" na análise do processo do de-
senvolvimento capitalista que dificultariam a análise de fenô
menos típicos de curto e longo praios. Segundo ele ,nO capít~
lo'em que MARX an3;lisa as contradições internas da lei da ten
dência decrescente da taxa de lucro (livro 111, cap~ XV) ,"e!l-
eon tramoe duas t-e ox-i ae, na verdade complementares, mas que g!!...

ralmente são colocadas aomo antagônicas para a explicação das

crises: de um lado, a tendência declinante da taxa de luc

e, de outro, a insuficiênci'a de demanda ou a; eupeirp rro auçaá
• -t d' ,,[41cap~ta~ e merca or~aB .

(11 CASTRO, A.B. O·capitalismo ..., p. 128.
[21 ROBINSON, Joan. Um estudo de economia marxista. Lisbo

Biblioteca Perspectivas do Homem, 1977, p. 92 e 9E.
(3) CASTRO, A.B. O capitalismo ..., p. 140 •
.(4) PEREIRA, L.C.B. Estado e ..•, p. 65.
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Ainda segundo Bresser PEREIRA, o exame cuidadoso desse capít~
10, onde MARX trata das contradições internas da lei e, ao
mesmo tempo, das crises, mostra que ele não se concentrou na
tendência declinante;da taxa de lucro, na explicação da crise.

Na sua interpretação, a tendência declinante das taxas de lu-
cro se prestaria a explicar a contradição mais geral do modo
capitalista de produção: "De fato, a teoria da tendinaia de

alinante da taxa de luaro é aentral para o modelo de desenvoi

vimento a longo prazo. C•..J Esta é realmente aentral no mo-

deZo de aaumuZação aapitaZista. As aontratendênaias são as es
tratégias que os aapitalistas estão permanentemente pondo em

açao para impedir que a Zei produza efeitos. Estas estrafugias,
- ~ . d 7 .,,(1) D fportanto, sao aonseqaena~as a ve~ . essa orma, parece

existir uma indicação clara, nas palavras do autor(Bresser PE-
REIRA). de que a queda tendencial da taxa de lucro estaria li-
gada aos grandes movimentos de longo prazo identificados com
as "~tapas seauZares ou modelos de desenvoZvimento a Zongo

prazo".

Quanto is flutuações de curto praio, ou ciclo de JUGLAR, a
anilise se deslocaria para a tendência i insuficiência da de-
manda agregada e, em particul~r, i incapacidade de os sali-
rios e o consumo dos trahalh.adores ac ompanh.arem os lucros e a
acumulação, caracterizando-a como crises de realização. A sua
explicação para o ba i.xodesempenho dos lucros seria a de que
nesta qu~da da taxa de luaro não ~sta aqui diretamente Zigada

àtendênaia a Lonqo prazo para o aumento da comp oe-içào orgªn:f

aa do aapitaZ, ~ sim à superprodução mesma, ou seja, àinaapE!.

aidad~ dos aapitalistas d~ r.aZizar seu aapitaZ, de vender as

d ' '. 7 - d . 7,,(2) , dimeraa or~as e manter a a~rauvaçao o aap~tav e malS a lan-
te acrescenta: "No prazo do aiaZo - aurto prazo neste quadro

de referênaia -, portanto, a queda da taxa de l.uex-o ,
produção e a crise estão diretamente relacionadas aom as

dições de repartição, ou seja, com a forma peZa quaZ se d

(1) PEREIRA, L.C.B. Estado e ..., p. 70 e 72.
(2) Idem, ibidem, p. 68.
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tribui a renda entre lucros e salários~ entre acumulação e

consumo~ no processo de acumulação. As crises~ portanto~ po-

dem ser atribuidas à superprodução ou ao subconsumo. Mas épr~

cieo ficar muito claro que o eubcone umo não é uma tendência de

longo prazo~como a tendência declinante da taxa de lucro~ e
sim uma tendência de curto prazo"(l).

Esta Lrrt erp ret.açâo é análoga ã sugerida por SWEEZY, segundo o
qual existiriam dóis tipos de crise, de naturez~ diversa~ am-
bas atuando sobre a taxa de lucro, tornando-se importante peE
ceber as diferenças entre as crises ligadas i tend~ncia de-
crescente da taxa de lucro e as crises de realização: "O caPi
talista práti~o não verá ~ualquer diferença; para ele~ a que~

tão é sempre um lucro insuficiente~ qualquer que seja a sua

causa. Mas do ponto de vista da análise causal~ os dois ti-

pos de crises apresentam problemas divergentes. Num exemplo

tem de tratar de movimentos na taxa de mais-vaZia e na compo-

sição do capital~ permanecendo intacto o sistema de valor; no

out ro, temos forças ainda não especificadas que tendem a criar

uma escassez geral na procura efetiva de me ro ador-i ae , não real

mente no sentido de que a procura seja insuficiente para com-

prar todas as mercadorias oferecidas~ mas de que é insuficien

te para comprá-las todas a uma taxa de lucro satisfatória,,(2)~

Quanto à corrente ortodoxa ~ esta considera as relações entre o
.aumento da composição orgânica do capital e a queda tenden-
cial da taxa de lucro como o elemento fundamental para a ex-
plicação das crises peri6dicas do sistema capitalista.

A ligação entre a lei e as crises estaria colocada no capltu-
lo,"revelando as contradições internas da lei". e é assim for
mulada: "Esta promove a superprodução~ especulação e crise~

capital eicae.de nte, junto ·com excesso de população (•..) Aba!:..

»e i» a da forma de produção capitaZista se torna aparente ..• no

(1) PEREIRA. L.C.E. Estado e ~ p. 69.
/2) SWEEZY~ P.M. Teoria do , p. 176. ,
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fato de que o desenvolvimento da capacidade produtiva do tra-

balho cria na taxa decrescente de lucro wm lei que transforma

num antagonismo esse modo de produção .•em um certo ponto.•e ex i=
d . . Jd . ,,( 1)ge para a sua errota cr~ses per~o ~cas .

Na opinião de Maurice DOBB, um dos autores afinados com essa
interpretação, "Parece claro que MARX considerava esta tendên

cia decrescente da taxa de lucro como uma importante causa bá

sica -das crises periódicas e como um fator que configura a

tendência a longo prazo: como uma razão fundamental pela qual

o processo de acumulação e -expansão é" por seus efeitos" de e=

trwi âo» de si mesmo" sofrendo inevitavelmente uma recaÍ-da,,(2).

Em seguida, DOBB analisa algumas passagens de O Capi tal. _ em
que poder-.se-iambasear os defensores das teorias de subconsu _
mo (3), e argumenta que, vis to isoladamente, estaria aberta a
uma interpretação como uma simples teoria do subconsumo, mas
tendo em vista a explícita oposição de MARX ao ponto de vista
de RODBERTUS "é evidente que não podemos dar-lhe essa inter-

- (41p re tia çao" " •

Em outro trecho, também importante para nossa análise porque,
a nosso ver, caracteriza bem sua posição, adianta: "...0 con-

sumo é um incidente - um importante incidente - na coloca _

ção total e o conflito entre produtividade e consumo é uma f~

ceta da crise e um elemento da contradiç~o que encontra sua

expressa0 em um colapso periódico do sistema. Ademais" parece

evidente que .•para MARX.. a contradição dentro da esfera da
produção a contradição entre a crescente capacidade produ-

U)
(2)

SWEEZY .•P.M. Teoria do •••.•p. 177.
DOEB .•Maurice. Economia polÍ-tica"e capitalismo. Rio de

Janeiro, Gr-áa l-,1978" p , 86. •....
"A causa Í-ntima de todas as crises reais é sempre a pobre
sa e o consumo restrito das massas" quando comparados com
o impulso da produção 6apitalista para desenvolver as for
ças produtivas, como se só o poder absoluto do consumo da
sociedade fosse sem limite" (O Capital" III .•p. 568).
DOEB .•M. Economia •.., p. 93.

( 3)

(4)
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tiva, conseqilincia da acumulaç50 e lucpatividade decresce~te

do capital, entre as forças produtivas e as relações de prod~
ç50 da sociedade capitalista - era a parte essencial do pro-
blema,,(l)•

Segundo Bresser PEREIRA, essa linha de interpretação também é
endossada por MATTICK, YAFFE e COGOY, os quais admitem as cr!
ses apenas na esfera da produção, ignorando qualquer importâg
cia ào mercado, ã concorrência e ã demanda agregada.

Para COGOY, fIa lei da baixa tendencial da taxa de lucro repre

senta o n~cleo da teoria marxiana da acumulaç50,,(2), enquant~,
para MATTICK, "MARX não se preocupa com as relações de oferta

e procura do mercado, mas sim com os efeitos das forças so-

ciais de produç50 sobre as relações sociais de produç50, quer

dizer, com os efeitos que a crescente produtividade do traba-

lho exerce sobre a produç50 do valor e da mais-valia" (3)

Para Antônio Barros de CASTRO, em opinião expressada em seu
livro O capitalismo ainda é aquele, o trabalho de aproximação
teórica MARX-KEYNES, encabeçados por JoanROBISON e Paul SWEEZY
e que levou a urna modernização teórica do marxismo (refere-se
aqui à corrente subconsumista), teve urna influência decisivamen
te nociva sobre o pensamento marxista.

Sua Vlsao contrária às teses subconsumistas pode ser eviden -
ciada em dois trechos de um capítulo destinado, segundo suas
próprias palavras, à "desobstrução teórica", em torno das que~
tões referentes ao auge e compressao dos lucros em MARX.

Comentando o comportamento do consumo no auge e procurando d~
monstrar a impossibilidade de a crise ser detonada por probl~
mas de subconsumo, afirma: "oom o eap i: talismo expand indo+e e .,

sem o ool.cliàoamortecedor do exército de reserva, n50 te;:(.~

cabimento supor a insuficiinaia do consumo social Ctambém di-

(1) DOBB, M. Economia .••, p. 94.
(2) PEREIRA, L.C.B. Estado e ..•, p.70 .

.(3) Idem, ibidem, p. 72.
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to solvente). E nem tampouco caberia supor o retraimento dos

capitalistas, que, pelo contrário, estarão correndo aos ban -

cos e tentand~ responder, a altura, as excepcionais condiç5es

de mercado com que se defrontam. Nesta fase, não h'á, pois,sf!..

quramerite, problemas de mercado". Em nota de r'odap e , acrescen-
ta ainda: liA crescente pressão exercida sobre o mercado de

trabalho implicaria a rigor acel.eraçao dos salários"( 1). Não e
por outra razão que MARX considerava a tentativa de explicar
a crise pela insuficiência do consumo das massas como uma to-
lice: fresta insuficiência existe sempre, mas justamente dimi

nui as ~isperas da crise!~ (O Capital 11, p. 366).

-Para o autor, o surgimento da crise se deve a compressao dos
-lucros levados a efeito pelo mecanismo de esgotamento do exer

cito de reserva que acompanha os perIodos de crescimento e se
agudizam no auge.

Sua descrição do mecanismo da crise evidencia bem essapostu-
ra teórica: "A superprodução de aapitais traz aonsigo o aair-

ramento da aompetição entre os aapitalistas~ luta que vai

aompanhada pela alta transitória dos s.aZários e pela baixa
pona I: da quota de luar.os que dela deriva,,(.2).As condições

a-

tem

can
que o capital se defronta no auge não lhe permitem, em suma,
"explorar o trabalho no grau requerido peZo desenvolvimento

sãq, normal, do processo de produção aapitalista, no grau de

exploração que aumente a massa de luaros em aonrespondênaia a
mass~ aresaente do aapital empregado, que impeçaj portanto,
que a quota de luaros diminua na mesma medida em que aument~

o capit a l, ou mesmo mais rapidamente (.,.•) A expansão é assim

refreada, em decorrênaia da difiauldade qom que se depara a

criação de mais-valia, e o.auge, a bem dizer, inaugura a ari-
,,(21se •

(1) CASTRO, A.B. O capitalismo ..., p. 140.

(2) Idem, ibidem, p. 136.
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o CARÃTER CICLICO DA ECONOMIA BRASILEIRA

O caráter cíclico da economia brasileira encontra-se eviden -
ciado em estudos de diversos autores sobre o nosso desenvolvi
mento recente.

Uma questão que sempre se colocou, no passado, sobre a dinâmi
ca de nossa economia era o seu efeito reflexo, típico de paí-
ses exportadores de produtos primários e importadores de manu
faturados.

Esse tipo de análise, comum às economias primárias exportado-
ras, admite como principal elemento causador das flutuações
econômicas locais os movimentos cíclicos ocorridos no centro
industrializado do sistema capitalista, irradiado aos países
periféricos via contração e expansão do comércio internacio-
nal. A estes se nega a existência de importantes relações
intersetoriais, pr6prias das economias maduras, capazes de es
tímulos end6genos de expansão e contração.

O ritmo das atividades exportadoras, elemento crucial na de-
terminação do nível das atividades internas e dos investimen-
tos, está ligado ao maior ou menor di~amismo do centro indus-
trializado. No Brasil, somente a partir dos anos 40, com as
primeiras etapas do processo de substituição de importações,é
que se passou a dar maior ênfase aos determinantes de ordem
interria. capazes de influenciar o nível ~as atividades econô-
micas. Segundo Conceição TAVARES, "n~8sa ~tapa s~ estabele-
cem os pr-ime iroe nexos indust:roiais com um setor produtor - de
bens de eap-it al: por efeitos en.dô q enoe , derivados da etcp ane ao

(1 Jda demanda internci" •

(1) TAVARES~ M. C. "Distribuição de »enâa , acumulação e pa-
drões de industrialização". In: TOLIPAN~ Ricardo & TI
NELLI ~ Arthur Carlos. - A Controvérsia sobre -distribu"I
çãode renda e desenvolvimento. Rio de Janeiro~· Zahar~
1975 ~ p. 36.
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o processo de industrialização em sua etapa inicial, que coin
cide com o auge do modelo primário exportador, caracteriza-se
pela implantação de indústrias locais rudimentares, produto-
ras de bens de consumo populares (Departamento 11), atendendo
à demanda urbana de segmentos da população de renda relativa-
mente baixa, sem capa~idade de consumir artigos mais sofisti-
cados, supridos pelo mercado externo, que ficam restritos ao-consumo das classes proprietárias. Estas, no entanto,não che
gam a exercer uma demanda relevante sobre o aparato produtivo
industrial, implicando a inexist~ncia de um setor especifico
que corresponda ao consumo capitalista (Departamento II) .

Quanto ao desenvolvimento do setor produtor de bens de capi
tal (Departamento 11, tratava-se geralmente de indústrias de
apoio à construção e à infra-estrutura de transportes, cujo
dinamismo estava muito mais ligado ao desempenho das exporta-
çoes que'da expansão endõgena de um mercado in'~erno.

I
Já a partir dos anos 40, na~ primeiras etapaslao processo que
se denominou de "substi:tuição de importações,,~Jdadaa reserva
de mercado já existente e o tipo de produção industrial, cujo
consumo podia gene raLd.zar=se rapidamente graçaPi"à vi'olenta ex

I. It.pansão do mercado de trabaIhoiurbano , o padrão'~$,dleacumulação
, ' q

continuou orientando-se pela expansão do Deparêamen t o 11~ pro
dutor de bens de consumo básicos, sõ que,des~~ vez, c~ pod~
rosos efeitos de acumulação endõgena e, portanto, de reprodu-
ção ampliada. };'

-. . I!li~:iA demanda por bens duraveLs de luxo, contlda ~~~an~e a guerra,
voltou novamente a ser atendida por importaçõ!~~,1apõso confli

, - • ; I 'I;to, não chegando, portanto, a pressLonar o aparato produtivo
interno quanto ao desenvolvimento de um setor produtor de du-
ráveis.

o atual padrão de acumulação iniciou-se em meados da década
de 50, com a etapa de industrialização "pesada" controlada pe
10 capital estrangeiro e complementada por novos investimen -
tos públicos. Essa fase caracterizou-se pela implantação do
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setor produtor de bens de consumo duráveis - Departamento 11
- , acompanhada, no Departamento I, pelo desenvolvimento da
produção de equipamentos para sua implantação e de insumos.

A operaçao do departamento produtor de bens de consumo durá-
veis, ligado a princípio ao consumo da classe capitalista,ex!
ge, para sua expansão subseqUente, a progressiva incorporação
de camadas médias da população com capacidade aquisitiva sup~
rior aos níveis do assalariado médio urbano. As modificações
no perfil da demanda fizeram-se através do aumento das faixas
de emprego e da remuneração para as classes médias, através de
um processo de concentração da renda. A dinâmica de cresci -
mento nessa fase comandada pelo setor de duráveis é assim des
crita: "O periodo da instalação do Departamento II correspon-

de~ pois~ a um ,aumento da taxa de investimento, que, como ta4

alimentava em forma importante a expansão do Departamento I,

alim de pressionar a capacidade de importar (poupança e capi-

tal estrangeiro). Durante esse peri.odo, não só foi compativel

o crescimento simult5neo do Departamento I, Departamento II e

Departamento III, embora com taxas diferentes, como a própria

din5mica intersetorial, assim estabelecida, explica a acelera
- d . J.. ,,(1)çao o cresc~men~o ~ .

Após o período de implantação do setor de duráveis cessaram os
efeitos positivos do investimento sobre o nível de atividades
e este começou a declinar: tiA desaceleração do Departamento I,

uma vez term.inada a instalação do Departamento II, implica uma

desaoeleração na taxa deaoumulação e, portanto,. no ritmo de
. . . d . ,,(1)creso~mento a econom~a •

Foi ainda· aduzida aos efeitos da desaceleração nos investimen
tos privados a quebra nos investimentos públicos, por proble-
mas de financiamento interno e externo, os quais, em conjunt~
determinariam uma quebra no ritmo de crescimento do consumo
dos trabalhadores.

(1) TAVARES~ M.C.A controi;.-é..rsia..., p , 62.
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A desaceleração do crescimento veio acompanhada de aumento
da tensão ·distributivista entre os diversos agentes econ6mi-
cos, com a agudização do processo inflacionário e queda dos
salários reais.

A crise econ6mica que se abateu sobre o País e que teve impo!
tantes conseqU~ncias políticas inaugurou um processo recessi-
vo que perduraria at~ 1967, quando, novamente, iniciou-se um
período de ascensão.

Segundo Conceição TAVARES, "A saturação das oportunidades de
invt?stimt?nto.., que se verifica no p er iodo depressivo . 1963/67.,

c ar r eep on de , p oie, à dinâmiea normal de um ciclo em que à dee a
celt?raçã6 e crisQ em D-I se seguem a desaceleração e a crise
de D-LII e , finalmente.,· a desaceleração. de D-II. Essa é ase
qilincia natural num ciclo capitalista., quando j5 se encontram
presentes os três departamentos. com uma dinâmica de exp ane aoLn
terna entrelaçada"C11.

A supressao da crise e o início do "boom" subseqUente surgi
ram não atravé s de uma traj etória de recuperação, que poder-se-
ia chamar de típica, via aumento do investimento público, arr-
vestimento privado, consumo dos trabalhadores e consumo dos
capitalistas, mas de .forma .inteiramente assim~trica, aipar-
tir de forte incremento da taxa de exploração, obtida com a
redução do salário básico.

o processo realizou-se fundamentalmente pela recuperação do
investimento público e expansão acelerada do consumo dos
capitalistas, precedendo a recuperação do investimento priva-
do e impedindo a expans ao do consumo dos traba1h.adores.

(1) TAVARES., M.C. A controvérsia ..• ., p. 63.
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1)0 ponto de vista da dinâmica desse "modelo", após a recuper~
ção, dependente ainda do setor produtor de bens de consumo du
ráveis para a manutenção do seu dinamismo, alguns aspectos de
vem ser ressaltados, pela importância que assumirão para a g~
ração do impasse e da crise a partir de 1973.

o aumento da taxa de exploração, obtido pelo rebaixamento do
salário básico, possibilitando uma ampliação do excedente,de~
tinou-se i modernização continua das atividades ligadas ao a-
tendimento dos mercados privilegiados das grandes cidades. Es
se processo de modernização concentrar-se-ia no setor privado,
na ind~stria de bens duráveis e setores afins e na sofistica-
ção dos serviços comerciais e financeiros, completados pela
ação governamental na construção civil e nos setores de infra-
estrutura de transportes, energia e comunicações.

Parte desse excedente destinou-se, também, a ampliar o poder
aquisitivo da classe média, financiando as novas formas de
"consumo capitalista" através da ampliação continua dos limi-
tes de endividamento da familia pelo sistema financeiro.

A funcionalidade dessa politica estaria assegurada, dado que,
"em uma soaiedade aomumpólo aapitalista urbano importante"é

o gasto dos c one um-i d.or ee de alta renda e não as suas poupanças
o que inaentiva o investimento e i o próprio proaesso de ex-

pansão produtiva que gera0 seu finanaiamento, ou seja, o a-

arésaimo da poupançaffl1J•

Quanto aos setores "tradicionais", produtores de bens de con-
sumo para os trabalhadores e serviços industriais de uso gene
ralizado, tiveram um baixo desempenho exê:luindo:-seos ligados
is atividades exportadoras, dado que as condições do mercado
interno não requereram mais que um crescimento vegetativo de~
ses setores~ Isso porque, em uma etapa da industrialização o-
rientada bas icamente para o consumo capitalista, o consumo dos

(1J TAVARES" M.C.A aoritrovirsia ..." p. 65.
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operarios e outros trabalhadores torna-se irrelevante. "Seus

ntveis de renda são excessivamente baixos para torná-Zos can-
didatos soZventes aos novos padrões de diversificação de con-
sumo e de endividamento,,(l).

Finalmente, caberia ressaltar que essa política econômica,que
norteou a recuperação e proporcionou o "boom" 1968/73, carac-
terizou-se de uma forma geral numa estrat~gia de crescimento
calcada no aumento da taxa de exploração da mão-'de-obra e re-
distribuição regressiva da renda pessoal, al~m do estabeleci-
mento de mecanismos de redistribuição do excedente de forma
a permitir a realização dinâmica desse potencial de acumula -
çao.

(1) TAVARES~ M.C. A controvérsia ...~ p , 66.
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4. O PETRÓLEO COMO SEGUNDA CAUSA DA OCORRêNCIA DA CRISE EJ

PRINCIPALMENTEJ DE SUA MANUTENÇÃO POR VÁRIOS ANOS

ANTECEDENTES DA CRISE

Neste capítulo, ao discutir as possíveis causas da crise que
vem ocorrendo na ~conomia brasileira, a partir das mudanças
estruturais que ocorreram nas últimas décadas, procuraremos v~
rificarde que forma teriam contribuído para a definição do a
tual quadro recessivo.

A princípio, é preciso deixar claro que essas mudanças que co
meçaram a ocorrer já na década de 50, e que continuam até nos
sos dias, trouxeram uma profunda modificação nos padrões de
industrialização até então vigentes.

O padrão anterior de industrialização que se consolidou nad~
cada de 40, por ocasião do conflito mundial, consistiu na pr~
dução interna de bens de consumo leves e de bens de capital de
baixa tecnologia, devido à necessidade de o País superar o
constrangimento externo criado com o impedimento do comércio
internacional. Esse tipo de reação permitiu que fossem so-
brepujados-os problemas criados pela escassez de importações,
propiciando um crescimento industrial ao invés de uma reces-
são equilibradora.

Provavelmente, essa solução s6 se tornou viável porque não
havia grandes impedimentos à substituição das importações.S~
melhante movimento s6 não teria ocorrido até então devido aos
padrões culturais existentes e à falta de uma vontade poli
tica voltada para a industrialização.

Esse padrão cultural, típico de uma ex-colônia, era responsá-
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vel por uma preferência pelos produtos estrangeiros ,'alicerç~
do em décadas de relações comerciais semi coloniais com o Exte
rior, enquanto que, a nível político, o domínio da oligarquia
agrária, cujo poder econômico derivara da exportação de prod.!:!
tos primários, afastava qualquer aspiração industrializànte.
Essa falta de apoio político impedia a colocação de b arred ras
alfandegárias destinadas a proteger a produção nacional da
concorrência externa, tornando-se o principal obstáculo ao sur
gimento da indústria. Assim, tão logo essas restrições se
mostraram enfraquecidas, as indústrias foram surgindo espont~
neamente pela absoluta necessidade de se criarem alternativas
de- suprimento interno para os bens antes importados.

As modificações verificadas na década de SO se relacionam com
as mudanças nesse padrão de industrialização e que surgiram de
uma política oficial explícita de substituição de importações
de bens de consumo duráveis e da implantação de um parque ln-
dustrial moderno, destinado a produzir bens de consumo nos
mesmos níveis que os países desenvolvidos.

Essa qualificação torna-se necessária, na medida em que o ~im
pIes conceito de substituição de importações pode levar à i-
déia de que já existia disseminado um determinado padrão de
cQnsumo e que a única mudança observada teria sido a produção
interna desses bens. Na mesma opinião, o que houve foi uma
intensa modificação nos modelos preexistentes, o que suplanta
em muito aquilo que se poderia entender por simples substitui
ção de importações, tornando-se mais adequado falar na impla~
tação de um parque industrial moderno, produtor de duráveis,e
no ajustamento das formas de consumo às exigências de desen -
volvimento desse parque industrial.

Outro aspecto de grande importância a ser destacado é que a
industrialização da década de 40 foi implementada por empres~
rios locais (imigrantes ou descendentes desses) (1), sob uma

(1) PEREIRA~ Luis Carlos B'reee er , Origens étnicas e sociais do
empresário paulista. Revista de Administração de Empre
sas~ 4(11):83-106~ junho/64.
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orientação politica relativamente nacionalista, enquanto que
a implantação da indGstria de dur~veis, na d~cada de 50, deu-
se através da abertura ao capital estrangeiro, com o pólo cen
traI de irradiação liderado por empresas multinacionais.

Essas mudanças estruturais trouxeram consequ~ncias significa~
tivas para a sociedade brasileira como um todo. Entretanto,c~
mo não haveria condições de explor~-las neste trabalho, cabe
aqui tecer algumas considerações que, sob determinados aspec-
tqs, foram significativas na determinação da crise subseqUen-
te.

A primeira delas diz respeito ao processo de industrialização
baseado na produção de bens dur~veis de consumo, sob a lide -
rança de empresas multinacionais. Esse processo, embora possa
ter apresentado aspectos positivos numa primeira fase, pela
atração de capitais, possibilitando aliviar a pressão sobre o
balanço de pagamentos ou ampliar a capacidade de importar,pe~
mitindo realizar investimentos sem uma poupança pr~via, ten-
dia a gerar estrangulamentos externos posteriormente, seja p~
la repatriação de capitais sob a forma de remessa de lucros
(explicita ou implicita), seja pela depend~ncia que criaria
por novas importações (1), decorrente. do car~ter especializa-
do da tecnologia empregada eda estrat~gia comercial posta em
prática.

Conv~m ressaltar que um dos motivos que leva as empresas mul-
tinacionais a se instalarem com plantas produtivas em outros
paises é garantir as vendas da matriz, que acaba mantendo com
o pais hospedeiro um fluxo de exportações de bens de capital,
insumos e componentes, bem como contratos de cessão de tecno-
logia e assist~ncia t~cnica. Essas modernas plantas indus-
triais, submetidas a um constante processo de aprimoramento
t écn í co ino Exterior, criam uma grande de pendénc í a do país qUél!!
to ã aquisição de bens de capital, o que contribui para aumen
tar a rigidez da pauta de importações.
(1) HYMER~ Stephen. ETIT(!resas multinacionais: a internacionaZi-

zaç~o do capitat. Rio de Janeiro~ Editora GraaZ~ 1978.
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Outra consideração a ser feita3e que nao chega a se desvinc~
lar da anterior, é que estando a atividade econômica, de uma
forma geral, dependente e interligada ao dinamismo dos seto-
res industriais de ponta, esta acaba por tornar toda economia
sensível ã vulnerabilidade externa, na medida em que o setor
que lhe determina o ritmo é justamente aquele
cessita de um fluxo normal de importaç6es.

que mais ne

PRINCIPAIS ASPECTOS QUE PODERIAM SER APONTADOS COMO CAUSA DA
CRISE ATUAL

Dentre os principais aspectos que poderiam ser apontados como
causa da crise por que passa a economia brasileira, alguns d~
les se destacariam pelo seu caráter estrutural, pois teriam
suas origens no próprio modelo de crescimento, enquanto ou-
tros seriam de ordem conjuntural, referindo-se a modifica-
çoes externas ao modelo, e que passaram, a partir de seu sur-
gimento,a interagir com os problemas já existentes.

Causas Estruturais

Dentre as causas estruturais, a principal seria o esgotamento
do ciclo de prosperidade, seguida de outra, de menor peso,mas
nem por isso menos importante, face aos problemas que iriam
surgir ao nível do setor externo, determinada pela tendência
ao desequilíbrio externo inerente ao modelo de industrialiia-
çao dependente, liderado por empresas multinacionais.

Ao lado desses aspectos puramente econômicos, assumem papel
preponderante as relaç6es políticas entre a sociedade civil e
o Estado no chamado "modelo brasileiro", e que poderiam ser
classificadas de grave crise institucional. Esse impasse po-
lítico entre a sociedade e o Estado levou ao cerceamento das
liberdades individuais e a repressao sindical, gerando profu~
da modificação nas relaç6es de poder entre o trabalho e o ca-
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pital, ocasionada por uma ~xtraoidin~ria desorganização e per
da do poder de barganha da classe trabalhadora.

A falta de legitimação democrática do poder, que tem sido uma
constante desde 1964, obrigou o Governo a frequentes altera -
ções nas regras do jogo político. Na verdade, a necessidade de
manter as aspirações populares sob controle, impedindo a mani
festação política de uma forma legítima, coloca-se como um im
perativo dado pela própria característica excludente desse
modelo econômico. Assim, num país de traços marcantes de sub
desenvolvimento depara-se com um modelo de industrialização c~
jo dinamismo se sustenta no setor produtor de bens ·.duráveis
de consumo de luxo, tal como o existente nos países desenvol-
vidos, gerando uma clara inadequação dos padrões de consumo
às características gerais da população, impondo-se a necessi-
dade de controlar os segmentos excluídos dos frutos do progre~
so.

o término do ciclo de prosperidade poderia ser classificado ~
mo o aspecto mais importante a determinar uma flexão de longo
prazo na taxa média de crescimento da renda, já que, a uma fa
se de aceleração, que coincide com o período de implantação
dos diversos setores industriais, devido ao elevado nível de
investimentos, sucede outra, de desaceleração do produto, mo-
tivada pela queda dos investimentos, ao nível de reposição dos
equipamentos depreciados. A explicação para esse comportame~
to cíclico reside no efeito expansivo dos investimentos sobre
a renda, na medida em que mantêm elevadas as taxas de lucro
e de acumulação, resolvendo ao mesmo tempo os problemas de
demanda efetiva, já que contribuem para aumentar o consumopr~
sente sem, no entanto, influírem de imediato no crescimento da
oferta.

Esses efeitos deixariam de existir na medida em que o grosso
dos investimentos já estivesse realizado. Essa seria a pri~
cipal causa do descenso cíclico a partir de 1973/74, qu~ndo
inclusive começaram a se tornar evidentes os sinais de defi -
ciência de demanda efetiva em determinados setores produtores
de bens duráveis.
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A outra causa estrutural - a tendência ao desequilíbrio ex-
terno - iria assumir uma importância circunstancial acima do
que se poderia atribuir-lhe em outra conjuntura~ em vista dos
acontecimentos que vieram a ocorrer no plano internacional.S~
bre esse aspecto, é interessante discorrer um pouco a respei-
to da funcionalidade das relações externas para o modelo bra-
sileiro.

FuncionaZidade do Setor Externo

As modificações no padrão de desenvolvimento industrial trou-
xeram substancial alteração no papel do setor externo para a
economia brasileira. Após as alterações que se processaram a
nível da estrutura produtiva interna, essas relações assumi -
ram maior complexidade, pela maior integração do setor produ-
tivo com o de outros países industrializados.

A conta de mercadorias passou a refletir essas alterações,ta~
to no âmbito das importações~ como no das exportações. Assim,
o volume de comércio exterior que havia crescido a 3,5% ao
ano na década de 50, e 7,4% na de 60, passou a evoluir a 23%
ao ano de 1970 a 1980, sendo essa e~pansão ainda mais acentu~
da entre 1970 e 1973; de 33% ao ano, bastante significativa,
se considerarmos que ocorreu antes da excepcional elevação dos
preços do petróleo e dos outros produtos, em 1974, e que pra-
ticamente duplicou o volume de importações nesse ano.

•
Além do crescimento do comércio exterior, houve uma sensível
modificação nas pautas de importação e de exportação. Do lado
das importações~ reduziram-se as compras de bens de consumo ª
nal, enquanto se elevavam significativamente as de insumos bi
sicos, componentes e bens de capital, sendo este beneficiado
por uma série de estímulos, a partir de 1978, tanto pela ele-
vação da capacidade de importar, como pelo interesse governa-
mental em fomentar o crescimento industrial. Quanto is expor-
tações, também apresentaram diversificação da pauta, com ele-
vação do componente manufaturados, na ~edida em que havia in-
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teres se explícito do Governo nesse sentid'o, através de polÍti.
cas de incentivo ao setor.

Para suprir as necessidades de importação do parque industrial,
durante o período de recuperação e auge do modelo 1968/73, o
País p6de contar, além do endividamento externo~ com o r~pido
crescimento das exportações, tanto de produtos prim~rios, co-
mo de manufaturados, estimulados pelo "boom" nos países desen
volvidos e pela melhoria nos termos de interc~mbio.

A ampliação da capacidade de importar era importante, na medi.
da em que permitia superar as limitações da oferta interna de
matérias-primas, insumos básicos e bens de capital, geradas
pelo setor produtor de bens de consumo em rápida expansão e
que deixava relativamente atrasados setores de mais longo pr~
zo de maturação de investimentos. Com isso, conseguia-se "em-
purrar" os limites ao crescimento representado pelos setores
estrangulados, permitindo manter as elevadas taxas de cresci-
mento que caracterizaram ~ período.

No tocante as exportações, principalmente as de manufaturados,
além de viabilizarem como um todo a elevação do poder de com
pra do País, permitiam solucionar problemas setoriais de in-
suficiência de demanda interna, causados pelo menor crescime~
toda demanda efetiva com relação ~ oferta, contribuindo para
manter elevados os níveis de utilização de capacidade. Dessa
forma, poder-se-ia falar que o setor externo funcionaria corno
o elemento de compensação dos desequilíbrios internos causa-
dos pela r~pida expansão econômica. Esse papel tornava-se c~
da vez mais importante na medida em que esses desequilíbrios
se agravavam.

A nível financeiro, o sistema anterior de empréstimos de go-
verno a governo, para investimentos principalmente em infra-
estrutura de exportação, assim corno os empréstimos compensat§
rios, destinados a cobrir eventuais déficits no balanço de p~
gamentos, sofreram substancial alteração, com a reciclagemdos
eurod6lares e, posteriormente,dos petrod6lares, pelo sistema
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financeiro privado internacional. A operaçao desse sistema pa~
sou a respeitar novas fórmulas na medida em que os bancos pri-
vados do Exterior preferiam financiar projetos específicos de
empresas a emprestaram dinheiro a governos.

Ressalte-se ainda uma substancial elevação no movimento inter-
nacional de capitais, resultante do superivit de dólares fora
dos EUA, o que possibilitou os países que possuíam alguma cre-
dibilidade externa e perspectivas econômicas aproveitarem-
se desse excesso de liquidez dos anos 60 para elevar sua cap~
cidade de importar. O Brasil foi um deles, conseguindo levan-
tar anualmente grandes somas de recursos, o que lhe permitiu,
al~m de financiar, durante o período, uma política liberal de
importações, estimulando a compra de bens de capital, elevar o
nível de suas reservas internacionais.

CAUSAS CONJUNTURAIS

O principal componente conjuntural da crise econômica tem a
ver com as modificações que ocorreram no com~rcio internacio
nal principalmente a partir de 1973, com a crise do petróleo,
mas que ji vinham evoãuí.ndohá mais tempo,sebem que de maneira pou-
co acentuada.

A excepcional elevação dos preços do petróleo, em 1973, teve
provavelmente como uma de suas razoes a deterioração monetá-
ria internacional, motivada pela perda de competitividade das ex
portações americanas e pelos elevados gastos do governo daque-
le país com a guerra do Vietnan, o que o obrigou a cobrir os
d~ficits externos com emissões de dólares, elevando a liquidez
internacional e ensejando um processo de desvalorização daque-
la moeda.

O aumento da liquidez internacional irrigava os mercados e pe~
mitia a queda nas taxas de juros, propiciando a manutenção da



atividade econ6mica em niveis elevados no centro desenvolvido
e em boa parte da periferia do sistema industrializado, devi-
do i maior demanda de produtos primirios.

o crescimento acelerado das economias desenvolvidas criou uma
escassez dinâmica desses produtos e de matérias-primas, na
medida em que a sua oferta, notadamente a de matérias-primas
de origem mineral, não conseguia acompanhar o ritmo de cresci
mento da demanda mundial, deflagrando um processo de elevação
de preços.

É dentro desse contexto que os produtores de petr6leo, donos
de um Insuno estratégico por excelência, dados os padrões de de-
senvolvimento industrial, todos eles baseados nessa fonte de
energia, sentiram-se suficientemente fortalecidos para, em
princípio, promover alguns reajustes nos preços desse produto,
em função da desvalorização do dólar e, em seguida, elevi-lo
subitamente, através do controle oligopolistico do mercado.

A alta nos preços do petróleo (em 1973 e em 1979), provocouum
acentuado processo de deterioração nas relações de troca, com
graves consequências sobre o balanço de pagamentos e a renda
real do País. Além desses dois grandes efeitos, ocorreu um
terceiro, em 1981: a excepcional elevação das taxas de juros
no mercado internacional, com efeitos igualmente desastrosos
sobre o sistema econorni co , ji que a dívida externa, sob a qual
incidem esses juros, cresceu de maneira extraordiniria nos
últimos anos.

o Impacto da Primeira Crise do Petróleo

A primeira crise do petróleo levou o País, de uma situação de
equilíbrio nas contas comerciais, a contabilizar vultosos dé-.':Y
ficits, durante três anos, até que conseguisse novamente r'e'e-
quilibrar a balança comercial. No período 1974/76., es
conta chegou acusar prejuízos de US$ 10,5 bilhões, que
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dos ao de serviços(US$ 9,3 bilhões), levou o balanço em conta
corrente a acumular um negativo de US$ 19,8 bilhões. A magn!
tude desse resul tado fica patente quando é comparada ao vo-
lume global do déficit em conta corrente, acumulado nos dez
anos anteriores a 1974, que foi de US$ 5,6 bilhões em
res correntes.

valo-

o reequilíbrio nas contas de comércio so veio em 1977, graças
ã política de redução das importações e de expansão das expo~
tações implementada a partir de 1974, que incluía nos seus as
pectos principais o depósito obrigatório, por um ano e sem
juros, de valor igual ao das importações, a limitação das im-
portações do Governo e das empresas estatais e medidas gerais
de ordem monetária e fiscal destinadas a reduzir a demanda in
terna e o nível de investimentos. Pelo lado das exportações
foram estabelecidos novos estímulos fiscais e crédito a expo~
tação, o que permitiu que estas se expandissem ã taxa de 15%
ao ano, enquanto que as importações mantiveram-se estáveis,em
valores correntes.

o importante a ser destacado na política econômica do Minis
tro Simonsen, nesse período, é que embora tenham sido adota
das medidas que visavam controlar o déficit externo e que ti-
veram consequências reais sobre o nível da atividade econômi-
ca, propiciando taxas menores de crescimento do produto, tal
política se inseria dentro de uma estratégia gradualista,des-
tinada a promover um ajuste, a médio prazo, das contas exter-
nas, sendo o problema a curto prazo resolvido basicamente pe-
lo lado financeiro.

Os fatores que teriam levado a essa opçao seriam provavelmen-
te os seguintes:

Reconhecer, de imediato, os efeitos reais do problema cria-
do com a deterioração dos termos de intercimbio e se propor,
a promover um ajuste; pelo lado real, seria admitir a extr~
ma vulnerabilidade do modelo econômico e a necessidade de
dristica redução das importações. Essa estratégia implica -
ria baixar os níveis de consumo agregado, tanto do setor
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privado, como do setor governamental, medidas de difícil i~
plementação política, devido ã crise institucional e ã fal-
ta de legitimidade do Governo (o caso das famosas simonetas
entraria nesta linha de raciocínio).

Outro fator a pesar na decisão de financiar o déficit seria
o diagnóstico levantado por parte de membros do Governo, a-
pos a primeira elevação dos preços do petróleo, ao final de
1973, de que a crise seria passageira, justificando-se as-
sim, ao invés de promover o ajustamento da renda real a de-
terioração dos termos de intercâmbio, financiar o déficit,~
vitando que seus efeitos recaíssem imediatamente sobre a p~
pulação ..

Dessa forma, manter-se-ia relativamente intacta a renda real
preexistente, viabilizando os déficits através da elevação
do endividamento externo, o que implicaria redistribuir o
efeito adverso pelos anos subseqUentes via taxas de juros,o
que equivale a dizer, que o País se propôs a alienar uma parcela
da renda futura em troca da manutenção da renda presente nos
níveis em que se encontrava antes da crise·do setor externo.
Obviamente, essa estratégia só seria adequada caso secon-
firmasse o diagnóstico governamental de uma crise passagei-
ra.

- Predomínio de corrente conservadora, de cunho monetarista ,
no processo de elaboração das alternativas de politica eco-
nômica, incapaz de pensar em termos mais intervenciomst~
para solucionar a crise, no sentido de criar estimulos sele
tivos para a expansão de determinados setores não~dependen-
tes de importações e adotar politica administrativa de con-
tenção de importações.

As conseqU~ncias da política de financiamento do déficit
terno, nos seus aspectos mais importantes, foram:

- Permitir a manutenção, ainda por vários anos, de taxas de
crescimento relativamente elevadas, se considerarmos o qua-
dro de recessão internacional. De 1974 a 1979, a taxa média

66



de crescimento do produto, embora instável, o que caracteri
za a política de "stop-and-go" do período, foi de 6,9% ao
ano.

_ Manter praticamente inalterada a estrutura de produção e'
consumo característicado modelo de crescimento anterior, na medi
da em que a profunda modificação dos preços relativos foi
escamoteada por políticas de subsídios e controle de preços.

_ Possibilitar., a nível da definição da política econômica do
Governo, a continuidade da prioridade de combate à inflação,
o que de certa forma implicava os seguintes aspectos:
. manutenção da política de subsídios, de forma a evitar os

reflexos que sua retirada poderia causar sobre o nível de
preços;

. manutenção de paridade cambial valorizada para o cruzeiro,
o que evitava maiores pressões sobre a inflação e princi-
palmente favorecia a captação de recursos externos, embo-
ra penalizasse as exportações;

. manutenção dos preços dos.combustíveis irreais, na medida
em que não refletiam o custo do esforçb exportador.e, em
alguns períodos, nem o custo nominal de divisas (~o cas~
por exemplo, do crescimento da conta petróleo, que mostra
a defasagem entre o crescimento do custo em divisas do
combustível importado e o preço interno, coberto pela ex-
pansão das aplicações das autoridades ~onetárias) ;
como consequ~ncia desse fato, os preços relativos inter
nos dos combustíveis, sem refletirem a significativa mu-
dança nos preços relativos internacionais, mantiveram ~ra
ticamente a mesma estrutura de gastos de petróleo e a de-
pend~ncia por importações.

A política de sobrevalorização do cruzeiro por anos segui
dos, implícita na estrat~gia de t"inanciamento adotada, fez
com que o d~ficit conjuntural da conta de mercadorias se
transformasse num d~ficit estrutural de serviços, represe!!
tadd em grande parte pelo pagamento dos juros da dívida acu
mulada. A paridade da moeda deveria ser estabelecida a pa!.
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tir de sua compatibilidade com o equilíbrio do balanço de p~
gamentos em conta corrente. No entanto, passou-se a manter a
paridade da moeda, quando muito, em níveis relativamente co~
patíveis com o equilíbrio comercial, o que implicta uma opção
implícita de continuar acumulando o déficit de serviços na
dívida externa.

A conseqUência dessa situação ~ de condescendência com o défi
cit externo ~ , levou a um excepcional crescimento nos níveis
de endividamento do País no Exterior, condicionando as alterna
tivas de política econômica após o segundo choque do petróleo,
em 1979.

AS MODIFICAÇOES NA POLfTICA ECONOMICA AP6s O SEGUNDO CHOQUE DO
PETRÓLEO

A segunda elevação nos preços internacionais do petróleo, em
1979, marcou uma nova alteração nos termos de intercâmbio, a-
brindo novamente a perspectiva de elevados défici ts comerciais.

Nesse momento, o balanço de pagamentos em conta corrente, one-
rado com os juros soóre o endividamento acumulado nos anos an-
teriores, além de outros itens de serviços, já não oferecia as
mesmas condições do período 1974/77. Isso porque, caso se deci
disse não ajustá-lo às modificações nos termos de intercâmbio
comercial, aos déficits de serviços viriam somar-se os comer-
ciais, com perspectiva de romper rapidamente os limites do en-
dividamento externo.

Mesmo com a:substituição do Ministro Simonsen pela equipe lide
rada pelo Ministro Delfim Neto, na Secretaria de Economia e
Planejamento, ainda assim optou~se pela estratégia de financi~
mento do déficit, apoiada pelos representantes dos setores pro
dutivos contrários à proposta da ex-ministro, de redução da
taxa de crescimento da economia como forma de equilibrar a ba-
lança comercial.
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A medida mais importante colocada em pritica pela nova equipe
econômica consistiu, além do <reforço ã política de prioridade
ã agricultura e exportaç6es, e de ajuste nos preços relativos
dos combustíveis, no chamado descolamento do sistema financei
ro interno do internacional, apontado por determinados setores
corno verdadeira causa da crise econômica, na medida em que man
tinha elevadas as taxas de juros.

As principais alteraç6es se resumiram em:
- maxidesvalorização do cruzeiro em 30%, ao final de 1979, s!

guida de prefixação da correção monetiria e cambial em 45%
para 1980, e que mostrou-se bem abaixo da inflação, redun-
dando em nova sobrevalorização do cruzeiro;

- redução das taxas de juros internas via aplicação de redu-
tor de 10% sobre as taxas cobradas pelo sistema financeiro
e menor pressao do Governo na colocação de títulos da dívi-
da pública;

- tentativa de substituir o setor privado na captação de recur
sos no mercado internacional, via empréstimos "jumbo" colo-
cados pelo Governo e empresas estatais;

- política de ajustes ripidos nos preços relativos dos combus
tíveis,destinada a provocar racionalização do consumo via
mecanismo de preços e gerar recursos não-expansionistas pa-
ra os investimentos em energia alternativa;
definição da agricultura, energia e exportaç6es corno seto -
res prioritirios para a política de crédito e subsídios do
Governo.

Outro aspecto importante é que essa equipe, ao assumir os con
troles da economia, ao final de 1979, decidiu promover uma
série de reajustes de preços que vinham sendo mantidos repri-
midos, de for~a a creditar o efeito inflacionirio dessas medi
das ainda à gestão anterior e transferir urna menor pressão a.!
tista para o ano subseqUente. Essa medida acabou por provo -
car o acirramento da crise distributivista(l) que, apesar de

(1) PEREIRA~ LU{8 Carlos Bresser. Crise fiscal e tributação.
Folha de são Paulo~ são Paulo~ 19/01/82.
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estar ocorrendo desde 1973, vinha sendo mantida reprimida. O
afrouxamento dos controles sobre os preços levou a uma verda
deira explosão inflacionária, em 1980, com a taxa média de in
fIação saltando do nIve1 de 54% ao ano, em 1979, para 100%,em
1980.

A remuneraçao da poupança financeira a níveis bem abaixo da
inflação, com a correção monetária prefixada em 45% ao ano,
estimulou a formação de estoques especulativos e a antecipa -
ção de consumo, ocasionando um verdadeiro "boom" industrial e da
construção civil, resultando no crescimento do produto real,
em 1980, de 8%. Esse desempenhD excepcional do sistema econo-
mico, nos mesmos moldes que caracterizaram o período de mila-
gre, fez com que o balanço de pagamentos novamente acusasse o
elevado déficit comercial de US$ 2,8 bilhEes.

A ocorrência de déficit comercial concomitantemente ao de ser
viços, a explosão inflacionária e a impressão de descontrole
sobre os resultados do balanço de pagamentos levaram os cre
dores internacionais a se retrair. Esse movimento, que a prin
cípio pode ter-se dado de forma isolada, ante aos resultados
incertos da polItica econômica, passou em seguida a consti-
tuir-se em força de pressão organizada para que a mesma fosse
reformulada.

O resultado concreto da retração foi um insuficiente ingresso
de capitais e a queda das reservas a nIvel critico, obrigando
a um imediata reavaliação do quadro econômico. A partir desse
momento, o Governo viu-se na contingência de voltar atrás e
adotar uma política recessiva de "tratamento de choque", visan
do principalmente restabelecer o equilIbrio comercial e o cre
dito internacional, já que o País continua dependente da en-
trada líquida de capitais para poder manter o fluxo de impor-
tações.

A reversao da política econômica, com a liberação dos juros
internos e maior controle do~ meios de pagamentos e do crédi-
to, além de uma política de colocação maciça de títulos públi
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cos e da desprefixação da correçao monetária e cambial, prov~
caram uma violenta retração no consumo, ocasionando a maior re
cessão industrial de que se tem n6ticia na hist6ria do Pais
com elevadissimo custo social.

o aprofundamento da crise, em 1981, foi provocado pela neces-
sidade de recompor o.controle sobre o setor externo e deu - se
basicamente por conta da excepcional ele~ação das taxas de j~
ros internas. Essa elevação dos juros, que deveria ocorrer
pelo simples retorno às condições anteriores à prefixação da
correção monetária em bases irreais, foi, no entanto, amplia-
da pelo sensivel aumento no custo do dinheiro no mercado ln-
ternacional, provocado de um lado pela politica conservadora
do Presidente Reagan e,de outro, pela politica de restrição m~
netária do Federal Reserve Bank impactando a economia brasi -
leira de várias formas.

A primeira delas, pela elevação do serviço da dívida externa,
em aproximadamente US$ 1,5 bilhão, seguida pelo efeito altis-
ta sobre as taxas de juros internas, na medida em que havia-
mos restabelecido o atrelamento entre taxas externas e inter-
nas e,finalmente, pelo efeito recessivo que tiveram a nível
mundial, com reflexos sobre o desempenho das exportações.

-Isso, em grande parte,veio ocorr~r porque apos anos seguidos
de financiamento do desequilibrio externo, ~ Pais acumulou vul
tosa dívida externa, quase toda contratada a taxas flutuantes,
e continuamente reciclada pelo setor privado, o que gerou um
elevado grau de solidariedade financeira com o sistema finan-
ceiro internacional. Esse fato abriu um novo flanco de vul-
nerabilidade externa da economia, via taxa de juros, alem do
tradicional, determinado pela relação de preços no intercâm -
bio de mercadorias.

CONCLUSAO

Na crise econômica brasileira detectam-se causas reais que re
montam à desaceleração crclic~ das atividades econômicas que
sucedeu o período de intensa acumulação de capital at~ 1973,
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sendo agravada por fatores conjunturais que ocorreram a nivel
do balanço de pagamentos. Essa desaceleração seria, por si sô,
responsável pelo agravamento na renda real, na medida em que
o produto passou a crescer a taxas menores, provocando redu-
çao no excedente e menor crescimento da oferta global de em-
prego.

A esse fator de empobrecimento relativo, vieram se somar ou-
tros, de origem diversa, mas de efeitos semelhantes: a dete-
rioração nos termos de intercâmbio ocorrida após 1973 e que
repetiu~se novamente em 1979, devida aos reajustes nos pre-
ços do petróleo, elevação dos preços dos demais itens da pau-
ta e, finalmente, a alta dos juros internacionais, em ·1981 a-
tuaram no mesmo sentido.

Isso porque, a cada deterioração nos termos de intercâmbio,uma
parcela maior da produção interna deveria ser destinada a pa-
gar importações e juros, signi ficando menor d isponib ~1idade de
bens, com relação is condições anteriores, a não ser que esse
empobrecimento relativo não fosse integralmente assumido. Nes
se caso, a manutenção do poder aquisitivo seria preservada a-
través de endividamento, de forma a transformar o direito so-
bre o rendimento presente num fluxo futuro de rendimentos a
ser pago sob a forma de juros.

Essa prática permitiria distribuir no tempo o efeito adverso
sobre o nível da renda real, de forma a preservá-la, evitando
a ocorr~ncia de bruscas alterações no padrão de consumo, es-
tando, no entanto, limitada a eventos de curto período de du-
ração. No momento em que esses fatores de empobrecimento re-
lativo passassem a ser permanentes, desconhec~-los significa-
ria caminhar para um impasse, na medida em que a possibilida-
de de financiamento é limitada. Foi por esse processo que a
crise real acabou desembocando numa crise financeira, enten
dendo-se aqui a segunda como conseqU~ncia da primeira.

o endividamento externo do Pais, que já era elevado, em 1973
pelos padrões existentes antes da crise do petróleo,
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consideravelmente no período 1974/79, na medida em que se re
cusou a admitir o violento empobrecimento relativo gerado pela
deterioraç~o nos termos de intercimbio (na verdade nao houve
condições políticas de admiti-lo, na medida em que viria se
somar aos efeitos da desaceleração cíclica, o que ameaçava ex
por demasiadamente esse governo autoritirio, que sempre pro-
curou legitimar-se alegando critérios de eficiência na condu-
ção da política econômica) .

Nesse período de desaceleração do crescimento, a característi
ca geral foi a queda nos rendimentos. Caíram os lucros, as
receitas de impostos e a massa total de salários cresceu me-
nos em termos reais. A disputa dos diferentes segmentos da
sociedade pelo rendimento acelerou a inflação, que é a forma
com que aqueles que conseguem reajustar seus rendimentos ten-
tam se defender, impondo aos outros o ônus da crise.

Reajustes mais rápidos dos preços, de um lado, déficit públi-
co financiado com expans~o monetária, de outro, foram as saí-
das que os setores privado e público encontraram, gerando ele
vação dos índic~s inflacionáriDs.

Em 1979, ocorreu outra deterioração nos termos de intercimbi~
provocada por nova alta nos preços do petr6leo. Para superá -
la, tentou-se financiar novamente a perda de renda rea Ivj á que
os setores influentes se recusavam a alterar os padrões de
consumo vigentes.

A estratégia de manter o crescimento sem uma radical altera
ção na composição do produto mostrou-se desastrosa, pois dia,!!
te da ocorrência dos elevados déficits comerciais que ameaça-
vam forçar os limites do endividamento os credores externos
se retraíram, levando ~ rápida deterioraç~o da situação ext~r
na, devido ~ queda nas reservas cambiais. Pressionado pelos
credores, que se recusa-v:a]l1a negociar novos créditos, o Gover
no foi obrigado a adotar uma política clâssica de estabiliza-
ção, visando controlar o déficit e recuperar a
de externa.
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Dessa forma, as mudanças na política econômica, em 1981, signl
ficam a ruptura da estratégia anterior, na medida em que nao
era mais possível continuar financiando a queda na renda real.
f claro que sempre existiu outra saída, que residiria na possl
bilidade de deslocar o dinamismo da economia para outros seto-
res através de políticas específicas de incentivos e gastos g~
vernarnentais, mas que a postura conservadora do Governo sempre
se encarregou de descartar.

~ dentro desse contrexto, de ter que encarar a necessidade de
gerar um ajustamento, pela absoluta falência do modelo, sem
condições de admiti-lo, que se coloca a campanha de estímulo à
poupança e a elevação das taxas de juros. Isso porque essa po~
pança difere da poupança macroeconômica real, que significa não
consumir uma parte da produção para destiná-la a novos investi
mentos.

A elevação da "poupança financeira", esta significando, na ve,!.
dade, bens não-consumidos e, portanto, não-produzidos, é causa
da pela impossibilidade política de reajustar a renda de deter
minadas camadas da população a um nível correspondentemente
mais baixo de consumo. Da mesma forma, nao é somente a taxa de
juros internacional a responsável pela manutenção das altas ta
xas de juros internas. São as desvalorizações cambiais reais
e a própria política recessiva do Governo que estão contribui~
do para colocar os juros internos a nível insuportável, embora
o Governo seja conivente com essa situação, pois contribui pa-
ra ajustar a economia às condições do balanço de pagamentos.

. i
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5. As POLíTICAS ALTERNATIVAS E SEUS CUSTOS

OS RUMOS DA ECONOMIA BRASILEIRA APOS O SEGUNDO CHOQUE DO PE-
TR6LEO

Na época da elaboração da proposta desta dissertação, em 1979,
havia uma grande incerteza sobre os rumos que tomaria a polí-
tica econômica do Governo, após a segunda crise do petróleo e
pela substituição do Ministro Simonsen pelo Sr. Delfim Neto
na chefia da equipe econômica do País.

A proposta do novo Ministro-chefe do Planejamento, usada como
arma política para assumir as funções de seu antecessor, era a
de abandonar a estratégia de desaceleração e ajuste via "eco-
nomia de guerra", que vinha sendo proposta por Simonsen como
única saída para o momento e que foi, em grande parte, respo~
sável por sua queda devido às reações contrárias que suscitou.

A idéia era promover os ajustes considerados necessários ,a nl
vel da estrutura interna de produção e consumo de combusnveis
e do balanço de pagamentos, com a economia em crescimento, u-
tilizando as margens existentes de capacidade ociosa para fa-
vorecer o reaquecimento.Ao mesmo tempo se procuraria, atra-
vés do sistema de preços e de maior dose de gerenciamento da
economia, fortalecer o equilíbrio no balanço de pagamentos.

Esse equilíbrio se daria através de uma vigorosa política d~.
expansão de exportações e contenção de importações, de forma
a pagar o "tributo" externo que nos estava sendo imposto pe -
los exportadores de petróleo, de acordo com o diagnóstico de
nova equipe de governo.
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o controle das importações visava diminuir principalmente as
de petr6leo, atrav~s de uma política agressiva de retirada de
subsídios e reajustes nos preços relativos dos combustíveis ,
embora viesse em seguida acarretar notável estímulo inflacio-
nário.

Pelo lado das exportações, procurou-se com a maxidesvaloriza-
çao do cruzeiro, em fins de 1979, recompor acompetitividade
das mercadorias exportáveis, enquanto se. deixava aberto o es
paço ~s reformul~ções na área financeira, consideradas indis-
pensáveis, tendo em vista os objetivos de reativação da ativi
dade econômica. Essas reformas significavam, em última análi
se, "descolar" as taxas de juros internas das internacionais,
de forma a permitir seu rebaixamento sem afetar a captação de
recursos externos, e desmontar a "ciranda financeira" (denomi
nação para o elevado giro de recursos no "open-market", consi
derada responsável pelas altas taxas de juros internas e bai-
xo nível de investimentos) .

Para manter o fluxo de recursos externos, com taxas de juros
menores internamente, o Governo prefixou as correções monetá-
ria e cambial em 45%, apostando na manutenção da inflação nos
mesmos níveis, o que efetivamente não chegou a ocorrer.

A manutenção das prefixaçõ~s, com a inflação ascendendo a 110%
ao ano, promoveu um movimento de formação de estoques especu-
lativos com estimulos ao setor real, gerando rapidamente um
surto de crescimento que levou à acumulação de d~ficit de US$
2,8 bilhões na conta de mercadorias. Imediatamente, diante da
perspectiva de uma grave crise cambial, o Governo foi obriga-
do a voltar atrás em sua estrat~gia de ajuste com crescimento,
promovendo uma política clássica de estabilização nos moldes
propostos pelo FMI,de forma a recuperar a credibilidade ex-
terna, que se mostrava abalada.

Os desacertos da política oficial em 1980 e 1981 serviram pa-
ra mostrar que, embora o desequilíbrio externo não seja a úni
ca causa da crise econômica, consti tui-se, no curto prazo. em
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elemento crucial na determinação da margem de manobra para a
politica econ6mica, sendo que qualquer proposta para a solu
ção de crise maior, recessão e desemprego terá que passar pri
meiro pela viabilização do setor externo.

o BRASIL E O PROBLEMA DA ENERGIA

O problema do desequilibrio externo, que de urna forma geral
liga-se ao modelo de industrialização dependente, corno já foi
anteriormente discutido, veio a tornar-se extremamente críti-
co a partir da crise energ~tica que ocorreu em escala mundial
a partir de 1973.

De lá para cá, esse problema apenas se acentuou, na medida em
que passamos a incorporar às necessidades de pagamentos de j.!:!
ros sobre a dívida externa os déficits comerciais que se rep~
tiam. Dessa forma, passamos a conviver com os problemas de d~
ficits comerciais, agravados pelo cr6nico déficit de serviços.

Esse déficit de serviços é representado, em sua maior parte,
pelo pagamento de juros sobre a divida externa, o que o torna
pouco sensivel a medidas administrativas, estando sujeito as
flutuações dos juros internacionais e ao pr6prio crescimento
da divida. Dessa for~a, o controle sobre o setor externo aca
ba restrito à balança comercial, de cujo desempenho se espera
superâvits ou, pelo menos, que nao onere ainda mais o d~ficit
em conta corrente representado pelos serviços.

Foi com esse objetivo que o Governo buscou reverter o d~ficit
comercial de 1980, à custa de urna opção consciente de reces -
são industrial. O superávit em 1981 acabou sendo obtido muito
mais pela vioLenta contração das importações que pela expan-
são das exportações, deixando claro que o problema não foi r~
solvido, tendo sido apenas contornado pela queda no nível ge-
ral de atividades.
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Esse aspecto recoloca a questão do nivel ~e importações e sua
composição. Com as importações de combustivel representando
47% da pauta e estando os demai~ itens já excessivamente com-
primidos, por força de anos seguidos de restrições a importa-
ções, qualquer recuperação do nivel de atividades, sem mudan-
ças expressivas nos padrões de utilização de combustivel, po-
de significar a ocorrência de déficits, a não ser que seja a-
companhada de desempenho excepcional das exportações.

13 a partir dessa constatação que se colocam, a nosso ver, as
perspectivas para a economia brasileira. Antes, porém, de
passarmos a discuti-las, conviria colocar nossa posição ares
peito do problema energético, que decorre da participação em
pesquisas e debates sobre o tema no decorrer dos últimos anos.

A primeira observação a respeito da crise energética e a de
que, apesar de estarmos há oito anos da primeira crise do pe-
tróleo, muito pouco foi feito no sentido de diminuir a extre-
ma dependência do Pais is importações de combustivel. Na ver-
dade, poder-se-ia falar até mesmo em agravamento relativo de~
sa dependência, na medida em que as importações de petróleo
vêm elevando sua participação na composição total das import~
çoes, o que significa que as medidas destinadas a reduzir o
consumo e substitui~lo por fontes alternativas não foram su-
ficientes para neutralizar o efeito da elevação nos preços do
produto importado. Esse agravamento relativo seria dado pela
elevação da rigidez da pauta de importações, ou seja,-na medi
da em que se elevavam os preços do petróleo importado e nao
conseguiamos expandir as exportações de forma a absorver essa
despesa adicional, éramos levados a reduzir as demais import~
ções ou financiar o déficit. Na verdade, o impacto da crise
do petróleo foi tão sério que fizemos as duas coisas: compri-
mimos o restante da pauta e ainda financiamos os déficits, já
que a primeira solução não se mostrou suficiente.
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o DESEMPENHO DOS DEMAIS ITENS DA PAUTA DE IMPORTAÇOES

As primeiras medidas de redução dos demais itens da pauta de
importações foram tomadas logo após a primeira crise do petr~
leo, em 1973, com a proibição da importação de bens consider~
dos sup~rfluos e a instituição da obrigatoriedade do depósito
pr~vio em cruzeiros por um ano, sem juros, junto ao Banco Cen
traI, de valor id~ntico ao das import~ções.

Essas medidas foram em seguida ampliadas pela estratégia, tra
çada pelo governo Geisel, de substituir as importações de
bens de capital e insumos básicos.

Essa política significava,segundo REIS VELLOSO(l), ao invés de
se fazerem investimentos na área do petróleo, cujos resulta _
dos seriam obviamente aleatórios, "buscou-se uma estratégia

que, no fundo, tem a mesma l5gica de substituiç50 de importa-
I

ções em petr5leo, porque se refere principalmente a matérias-

pr~mas. E sua importância quantitativa é maior, pois nessa

categoria importamos, em 1974, US$ 5,7 bilhões, isto é, o do-

bro do que se gastou em petr5leo. s5 para raciocinar, daremos

a seguir um exemplo aritmético que compara as duas alternati-

vas: de quase auto-suficiência em petr5leo em 1980, se isso

fosse viável (A1), e de quase auto-suficiência em matérias-
primas (A2), o que é viável:

DIS CRIMINA çÃO 1974 1980 1980
(Al) (A2)

Importações de Petr5leo 2,8 1,0 3,5Importações de Matérias-primas 5,7 5, O 1,5
T O T A L 8,5 6,0 5,0

Em bilhões de d5la~es

Se bem conduzida, a alternativa de virtual auto-suficiência
matérias-primas, com alguma substituiç50 de importações

petr5leo, também viável, apresenta igualou maior reduç50

(1) REIS VELLOSO, J.P. Bras i lo • . -' p. 1 1 6 - 1 1 7 •

l~

.1 1i
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total de importaç3es no conjunto das duas categorias. Isso e

fácil de entender pelo peso das matérias-primas na balança de

comércio" .

Na verdade, a composlçao das importações em 1980 foi a segui~
te:

1974 1980
D I S C R I M I N A ç A O Valor Participa Valor Participa(US$bi- ção (%)- (US$bi ção (%)-

Ihôes) lhões)

Petróleo 2,8 22,2 10,2 44,S
Matérias-primas 5,7 45,3 7,O 30,6
SUBTaTAL 8,5 67,S 17,2 75,1

OJtros 4,1 32,S 5,7 24,9

TOTAL 12,6 100,0 22,9 100,0

.FONTE: Banco Central, Relatório Anual - 1980.

O fracasso dessa solução colocou-nos diante de novo impasse
ao eclodir a segunda crise do petróleo em 1979, uma vez qu~
dada as dimensões do problema, muito pouco havia sido feito
para aliviar nossa dependência ao fornecimento externo de com
bust ível.

~provável que a estratégia Geisel/Velloso, ainda que fracas-
sando no seu objetivo de diminuir o desequilíbriocomercial, te-
nha contribuído para tornar menos dramática a notável compre~
sao a que foram submetidos os outros itens de importações (d~
rante o período 1974/80, o crescimento real médio da economia
foi de 7,0% ao ano, enquanto que os outros itens de importa-
ções cresceram, também em termos reais, a 2,5% ao ano), ema-o-
ra se possa deduzir que ho j e, após vários anos desse proce'f,o,S~l?f\f
as possibilidades de substituição tenham se tornado cada ve~.
mais difíceis.

Dessa forma, a opçao recessiva passaria a referir-se, não ap~
nas ao controle sobre os gastos com petróleo, mas a todos os

81



demais itens da pauta, que, por serem críticos, mostrar-se-i~l
extremamente sensíveis às variações no nível da atividade eco
nômica.

OS INVESTIMENTOS EM ALTERNATIVAS ENERG13TICAS

Tão logo surgiu a segunda crise do petróleo, com todas as cog
seqUências que poderiam advir desse fato, ó Governo apressou-
se em divulgar um grandioso plano de investimentos em altern!
tivas energéticas, destinado a solucionar o problema da exces
siva dependência ao combustível importado.

Esse ambicioso plano , anunciado à Nação como metas a atingir
até 1985, tratava-se na verdade muito mais de uma declaração
de intenções, visando colocar politicamente a iniciativa nas
mãos do Governo, após a perplexidade gerada pelo primeiro mo-
mento.

Noss a opinião, já na época, a respeito do plano energético era
de que o problema era grande demais para ser resolvido apenas
pelo lado da oferta; como pretendia fazer crer a propaganda ~
ficia1. Como o Governo se recusava a propor medidas alterna-
tivas que viessem efetivamente a reduzir o consumo, a situa -
ção continuaria caminhando para um impasse, até que, de uma
forma ou de outra, acabaria sendo resolvida pelo lado da de-
manda, ou seja, via recessão. E foi justamente o que ocorreu
em 1981. O Governo, diante da iminência de urna crise carnbial,
acabou apelando para uma política clássica de estabilização.

CONDICIONANTES ATUAIS DA ECONOMIA BRASILEIRA

O principal fator que estará condicionando a atuação da econo
mia brasileira nos próximos anos refere-se, sem dúvida, à evo
lução da variável externa e, em conseqUência, da situação eco
nômica internacional.
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A situação externa da economia atingiu um nível crítico com a
volumosa dívida externa e o elevado serviço, agravados pela
alta dos juros internacionais e a maior rigidez da pauta de
importações.

o desequilíbrio externo repercute internamente pelo lado real
e pelo financeiro, ambos com efeitos depressivos sobre o ní-
vel da atividade econômica.

o impacto direto sobre o setor real adv~m da rigidez da pauta
de importações e das dificuldades na expansão das exportações,
determinadas pelo quadro recessivo internacional. Na impossi-
bilidade de continuar financiando déficits comerciais, o Go-
verno e obrigado a tomar medidas de contenção do nível da ati
vidade econômica , tanto do setor privado como público, de
forma a conter importações. Do lado das exportações, a neces
sidade de exportar mais acaba exigindo a concessão de desvalo
rizações reais e subsídios, o que resulta em complicações fi-
nanceiras pela elevação das taxas internas de juros e estímu-
los inflacionirios.

A nível financeiro, o principal efeito ~ causado pela necessi
dade" de atração de capitais externos para financiar o déficit
em conta corrente. Isso exige a manutenção de taxas de juros
internas mais elevadas que o custo do dinheiro externo, visan
do favorecer a captação de divisas pelas empresas. O alto cus
to do dinheiro externo, em função dos elevados juros interna-
cionais e das desvalorizações cambiais reais, acaba exigin do
níveis extraordinariamente altos para os juros internos, com
efeitos depressivos sobre o investimento, a produção e o con-
sumo.

Por outro lado, as medidas destinadas a viabilizar o setor ex
terno acabam implicando resultados totalmente incompatív~is
com os outros objetivos da política econômica, igualmente de-
sejáveis, que consistem principalmente na ampliação e melho -
ria do nível de emprego e da oferta de bens e no controle da
inflação.
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Os quadros em anexo procuram mostrar os principais objetivos
desejáveis da política econômica e a incompatibilidade exis -
tente entre o impacto dessas políticas, com relação aos obje-
tivos.

Atrav~s desses quadros. pode-se concluir que as políticas, em
sua totalidade, atendem ao objetivo de controle do balanço de
pagamentos, são contraditórias no que diz respeito ao combate
ã inflação e totalmente negativas quanto ao emprego.

PERSPECTIVAS

A existência desses condicionantes limita consideravelmente a
margem de manobra da política econômica na medida em que as
políticas destinadas a contornar os problemas sao visivelmen-
te conflitantes com os objetivos desejados.

Considerando esses aspectos, conviria separar em duas grandes
linhas os rumos que poderiam ser seguidos nos pr&ximos ano~
de forma a tentar identificar as principais variáveis, carac-
terísticas de cada estrat~gia. Uma delas seria a manutenção
da estrat~gia atual, que essencialmente preservaria os aspec-
tos básicos do modelo de desenvolvimento recente, com peque -
nas modificações de ênfase no crescimento setorial.

A segunda linha, que convencionamos tratar de estrat~gia al-
ternativa,conteria toda uma s~rie de alterações que vem sendo
apresentada, tanto a nível do debate acadêmico como pelos re-
presentantes dos diversos segmentos da sociedade, visando en-
contrar uma saída para a crise que não seja via recessão.

A MANUTENÇÃO DA ESTRATÉGIA ATUAL

O que caracteriza a política econômica seguida pelo Governo é
principalmente a insistência na manutenção dos atuais padrões
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de consumo da sociedade e, em conseqUência, da estrutura pro- _,o;;..

dutiva, com todas as implicaç6esque isso possa trazer para
o balanço de pagamentos.

Na medida em que o setor externo é crítico, para o funciona -
mento do setor ipdustrial, dada a forma de insersão deste com
a economia internacional, a possibilidade de o primeiro man-
ter-se estrangulado por vários anos implica a necessidade de
contenção do segundo, tal como foi feito em 1981.

Essa hip6tese nao é nada alentadora se considerarmos as previ
soes sobre o comportamento da variâvel externa para a econo
mia brasileira nos pr6ximos anos. As virias projeç6es sobre o
balanço de pagamentos sugerem a perspectiva da continuidade do
desequilíbrio externo, com crescimento do endividamento, que
já se encontra em níveis alarmantes. Hoje, o Brasil disputa
com o México o lugar de primeiro devedor mundial, pagando el~
vados "spreads" na captação de empréstimos externos, situação
essa que somente poderia ser revertida com elevados superávits
comerciais, o que parece ser bastante improvável no atual qu~
dro internacional.

Isso significa a possibilidade de a economia vir a manter-se
estagnada durante anosCl), com ° "modelo" operando basicamen-
te com todas as suas características essenciais, mas a um ní-
vel elevado de ociosidade. Nesse caso, as características b~
sicas da política econômica seriam as mesmas que tratamos nos
quadros apresentados anteriormente, quando pretendemos demon~
trar a total incompatibilidade entre ° obj etivo de controle do
déficit externo e o do emprego. O aspecto mais grave é que a
recessão provoca nova queda na renda real, que vem somar-se
aos efeitos provocados pela deterioração nos termos de inter-
cimbio, já apontados anteriormente.

(1) No seminário realizado em 1981~ promovido pelo Jornal da
Tarde e Grupo P~o de Aç~car~ com a presença de renomados
economistas~ foi utilizado o termo udicadasu~ quando se
d~scutia o periodo que poderia durar a fase de estabiliza
çao.
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Al~m do mais, a atual estrat~gia de controle do d~ficit comer
cial via recessão e financiamento do def i ci t de serviços en-
volve uma contradição que a inviabiliza como solução de longo
prazo. Isso porque a elevação dos juros internos como forma
de atração ao cap i tal externo, embora apresente a princípio r~
sultados positivos pelo ingresso de recurSDS, provoca reces-
sao e queda subsequente dos investimentos, com influ~ncia bai
xista sobre os juros internos. Diante da queda do ingresso
de capitais, as autoridades econômicas são obrigadas novamen-
te a forçar a elevação das taxas, o que acabará contribuindo
para deprimir ainda mais o nível de atividade econômica.

Na medida em que esse processo se acentua, os empresários pri
vados deixam de se interessar por empr~stimos em moeda estran
geira, cabendo primordialmente as empresas estatais a maior
parte da responsabilidade pela captação de divisas. Acontece
que a possibilidade de endividamento das estatais ~ finita e
hoje já começam a ficar claro esses limites, na medida em que
não conseguem honrar a amortização dos empr~stimos contraídos
e, al~m do mais, não pod~riam continuar investindo indefinida
mente, gerando capacidade ociosa com a economia em recessao.

Do lado social, temos a observar que a ocorrência de d esempre
go em países de renda: per cap'ita elevada, com mecanismos de
defesa tais como seguro-desemprego e ajuda governamental, ê me
nos dramática que nos países subdesenvolvidos, onde o nível
de renda da maioria da população já ~ incrivelmente baixo,me~-mo em epocas de alta conjuntura. Nesse sentido, a perspecti
va recessiva apontaria para um aprofundamento do quadro de d~
terioração social e política, o que já vem ocorrendo, impondo
a necessidade de se pensar em formas alternativas de resolver
o problema.

A ESTRATEGIA ALTERNATIVA

A estrat~gia alternativa se constituiria em um cenário envol-
vendo um conjunto de proposições destinadas a evitar que o
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País venha a passar por um processo de estabilização clássica
que possa durar vários anos, com custo sociais excessivamente
elevados para a maioria da população.

A defesa para esse tipo de solução reside no fato de que o e~
trangulamento externo não se constitui necessariamente em li-
mitação ao desenvolvimento, principalmente se considerarmos
que o País possui elevado potencial de recursos ociosos que
podem perfeitamente ser colocados a serviço da população, des
de que nos liberemos dos condicionantes específicos desse
modelo de industrialização dependente.

As medidas tomadas pelo Governo ao final de 1979, destinadas a
aproveitar a capacidade ociosa existente e promover os ajus -
tes com crescimento, voltaram a esbarrar no problema externo,
na medida em que a melhoria de perspectivas e a elevação da
renda real voltaram a estimular o setor produtor de duráveis.
Isso fez com que o sistema econômico voltasse a crescer nos
mesmos moldes que o caracterizaram na última década,inclusive
com "boom " da indús tri a aut omobí Listica, logo após a segunda
crise do petróleo. As medidas de política fiscal e monetária
existentes foram muito tímidas para evitar que isso aconteces
se, possuindo o Governo muito pouca legitimidade para tomar
providências que viessem alterar significativamente os pa-
drões de consumo da classe média.

No nosso entender, a busca da manutenção do nível de ativida-
des e do emprego deveria ser baseada em critérios rígidos de
seletividade, o que exigirià, inclusive, a manutenção do ní-
vel de intervenção estatal, se bem que modificada na forma.No
momento em que essa reativação se fez nos mesmos moldes do P~.
drão existente até então, não é de se admirar que tenha leva-
do ao insucesso. Na verdade, não teria havido nenhuma altera
ção substancial que autorizasse acreditar na saída para o
sequilíbrio clássico do balanço de pagamentos, levando a e
nomia a crescer nos mesmos padrões que provocaram a ruptu
As simples manipulações financeiras podem conseguir
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o problema, adiando-o como fizemos nos Gltimos oito anos, mas
não são suficientes para resolv~-lo.

Na verdade, a opçao governamental em deixar que os ajustes da
economia às novas condições fossem feitos pelo mercado,base~
do nos princípios do liberalismo econômico, os quais, supoe-
se, deveriam reger o funcionamento das economias capitalistas,
exigiria uma s~rie de condições pr~vias. A primeira delas ~
que o sistema econômico não fosse excessivamente oligopoliza-
do, como ~ característico da economia brasileira, com todas
as consequ~ncias que isso possa trazer para o sistema de pre-
ços e a mobilidade de capitais.

Em seguida, seria necess~rio que a taxa cambial refletisse e-
fetivamente o custo das divisas externas, proporcionadas pelo
esforço exportador e pelo custo que um elevado endividamento
externo implica à Nação, tanto em termos presentes como futu-
ros. Al~m disso, seria igualmente necess~rio que a estrutu-
ra de distribuição de renda da economia não fosse marcada pe
lo profundo distanciamento entre os diferentes padrões de con
sumo das diversas camadas sociais.

Na medida em que a taxa de câmbio viesse a refletir o custo
real das divisas, deveria ocorrer, a princípio, substancial e-
levação nos preços das importações, o que, em condições ideais,
deveria provocar retração na demanda e queda na taxa de lucro
dos investimentos nesses setores, comparativamente aos de ou-
tros setores da economia. Entretanto, dada a estrutura de
distribuição da renda existente, ~ prov~vel que esse efeito
não viesse a ser tão intenso como poderia s~-lo em condições
de distribuição mais equitativa da renda.

Por outro lado, na medida em que parte da produção dos seto
res "importadores" acaba se tornando insumo para outros seto
res, teríamos provavelmente a aceleração do processo inflaci~
n~rio, cujo resultado final seria a transfer~ncia, às camadas
mais pobres da população, do ônus do ajustamento cambial.
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Além do mais, o redirecionamento dos investimentos e do dina-
mismo da atividade econ6mica para setores pouco afetados pe-
los custos de importações exigiria a existência de perspecti-
vas favoráveis pelo lado da demanda, fato que só viria a ocor
rer caso houvesse modificações no perfil da distribuição de
renda, o que até agora tem sido quase impossível de se imagi-
nar, dentro das condições institucionais existentes, que im-
plicam cerceamento do poder de barganha dos assalariados - na
verdade, parece estar ocorrendo exatamente o contrário, ou se-

-ja, a recessao e o desemprego estariam atingindo principalme~
te as camadas mais baixas da população.

-Finalmente, caberia acrescentar que o ajuste da taxa de cam-
bio, que em princípio foi tentado com a maxidesvalorização de
30% ao final de 1979, foi em seguida neutralizado pela prefi-
xação das correçoes cambiais e monetárias em 1980, a nível bem
abaixo da inflação. O fato é que existe grande resistência ao
ajuste cambial pelas empresas que a~sumiram empréstimos exteE
nos, e cujo volume, após anos de endi vidamen to, é bas tante si.&.
nificativo, tanto no setor privado como no estatal. Esse im-
pedimento teria sido o principal fator a determinar a reintro
dução do crédito-prêmio do IPI às exportações, como forma de
superar a sobrevalorização cambial, embora seja uma medida de
caráter apenas paliativo.

Nossa opinião é de que o mercado nao deixaria de promover o
ajustamento dessa situação, mas que esse ajuste poderia vir
provavelmente num quadro de ruptura, diante de uma crise cam-
bial que impedisse grande parte das importações e que elevas-
se extraordinariamente o custo das divisas na verdade, e~
tivemos bastante próximos dessa situação em 1981, que so foi
contornada pelas medidas recessivas adotadas pelo Governo.

Como essa perspectiva é totalmente inaceitável diante dos cus
tos sociais que acarreta, assim como também o é a recessão e-
quilibradora, restaria a opção administrativa. O papel do pl~
nejamento, nesse caso, seria justamente antecipar as altera-
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çoes que seriam provocadas pelas mudanças nos preços relati -
vos, .mas que só ocorreriam numa situação extrema, e não dese-
jada, por meio de políticas administrativas que produzissem o
mesmo efeito, procurando,ao mesmo tempo, resolver o impasse.

Assim, a nosso ver, o padrão de política econ6mica a ser se-
guido numa estratégia alternativa à recessão exigiria a manu-
tenção do papel intervencionista do Estado, buscando, através
de políticas administrativas, superar as contradições existen
tes entre os diferentes objetivos de política econ6mica, tal
como os apontados anteriormente.

A ação do Governo ,no aspecto mais geral, deveria convergir no
sentido de retomar a plenitude dos controles sobre a pOlítica
econ6mica, principalmente nas areas monetária e cambial, hoje
excessivamente comprometidas com o giro da elevada dívida ex-
terna e pela necessidade de continuar mantendo o afluxo de ca
pitais.

Essa retomada exigiria a criação de mecanismos alternativos de
financiamento do balanço de pagamentos que não implicassem ne
cessariamente a equalização das taxas internas de juros às ex
ternas e em fórmulas que permitissemcompensaras empresas que contraí-
ram empréstimos com risco cambial dos 6nus proporcionados por
ajustamentos reais na taxa de câmbio. Somente dessa forma P.Q
deria o Governo sentir-se suficientemente livre para promover
os ajustes considerados necessários para uma reorientação das
atividades econ6micas. Estas teriam deslocado seu dinamismo,

-
através de estímulos apropriados, para atividades produtivas
pouco dependentes de importações e de substituição de import~
çoes, bem como seriam mantidos os estímulos às atividades ex-
portadoras.

Da mesma forma, deveriam ser tomadas medidas mais efetivas de
controle de importações e destinadas a evitar que a ativação
dos setores mais tradicionais viessem repercutir sobre o se-
tor moderno, via elevação da renda.
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Essas modificações, pelo lado da oferta, implicariam políti -
cas seletivas de desenvolvimento setorial, de maneira a prom.Q
ver os setores destinados a sustentar o nível de emprego. Do
mesmo modo, haveria necessidade de definição de planos de lon
go prazo que orientassem o investimento público principal-
mente nas áreas de transporte urbano e de cargas - , buscando
adequar-se ao novo padrão de crescimento.

Todas essas alterações na estrutura da oferta exigiriam sua
contrapartida pelo lado da demanda, o que implicaria, em pri-
meiro lugar, maior ~nfase nas políticas destinadas a alterar
os padrões de consumo da população, através de medidas monet~
rias e fiscais que procurassem readequar o perfil da demanda
às novas condições de oferta. Caberia, assim, a essas po1íti
cas evitar que o crescimento da renda em determinados setores
viesse a causar estímulos indesejáveis nos setores com
coeficiente de importações.

alto

Quanto ao setor externo, sua viabi lização numa conj untura não-
recessiva exigiria maior nível de gerenciamento, tanto pelo
lado das transações de mercadorias e serviços como da conta de
capitais. Medidas de contingenciamento deveriam ser adotadas
para evitar a elevação das importações, provocada por efeitos
indiretos do crescimento. Quanto ao movimento de capitais, o
País necessitaria provavelmente estabelecer acordos com os
credores, visando alongar o prazo da dívida e a forma de giro,
de maneira a complementar o processo de retomada de corttrole
sobre a política monetária e cambial.

S claro que, como todos aqueles que se propuseram a pensar em
alternativas para o momento atual, temos consci~ncia dos imen
sos problemas políticos envolvidos nessa estratégia. As modi-
ficações necessárias dificilmente seriam aceitas por boa par-
te daqueles que det érn o poder neste País nos últimos anos - j~
tamente os beneficiados pelo atual "modelo econômico" que
nao teriam dúvidas em apoiar urna estratégia recessiva desde
que fosse para manter intactos seus planos de longo prazo.
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Tamb~m temos consci~ncia de que essa política encontraria te-
naz resist~ncia por parte de nossos credores externos e dos
organismos internacionais de financiamento, s6 sendo possível
imaginá-la como parte de um amplo processo de renegociação da
dívida externa diante de um quadro de aparente esgotamento das
formas de financiamento utilizadas nos últimos 15 anos.

Além do mais, uma estratégia que propoe maior intervenção do
Estado na área econômica, de forma a viabilizar uma política
de emprego como reação à crise econômica, não poderia presciQ
dir de amplo respaldo popular que lhe desse legitimidade em
todas as suas ações. Só assim seria possível libertar-se das
amarras de uma política econômica recessiva, que recria a mi-
séria no meio da abundãncia, baseada numa ideologia conserva-
dora, imposta a partir dos interesses internacionais envolvi~
dos na busca da dominação econômica, e apoiada internamente
por setores conservadores beneficiados pela atual política e-
conômica, que não se envergonham de tirar proveito das éondi-
ções que tornam mais miserável a população e o próprio País.

"
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PRINCIPAIS OBJETIVOS DA POLTTICA
ECON()MICA(1)

PRIORIDADE I
Viabilizar o Balanço de Pagam~n
tos:
- Controlaro DéficitComercial
- Financiaro Déficitde Serviços
- Garantiro Giro da Dívida Externa

PRIORIDADE 11
Controlar a Inflação

PRI.ORIDADE III
Manter o Nível de Emprego

'INSTRUMENTOS DA
POLITICA ECONOMICA

POLrTICA CAMBIAL f___ t------.

PRINCIPAIS EFEITOS
DESEJADOS

Estimular Exportações
Desestimular Importações

POLTTICA FISCAL
Diminuir a Renda Disponível

I----~-.~ Financiar as Operações do
Governo com Recursos Nào-morie

tários
Restringir a Demanda Interna
Fomentar a Captação de Recur
5'05 Externos
Controlar a Inflação

(1) Ordem de prioridades interpretada a partir de decZaraç5es de autoridades governamentais.

POL!TICA MONETÁRIAI---+~



Dt;PICIT
\D NO BALANÇO DE PAGAMENTCS..,.

NECESSIDADE DE CONTROLAR O
D~FICIT COMERCIAL

- Bxpan sâc de Exportação
- Contenção de Importações

Necessidade de atráir capitais
externos para financiar o d€fi
cit de se rv i ços e a amortiza -
ção da dívida

EXPANSÃO DE EXPORTAÇOES
- Subs Id ícs
- Desvalorização Cambial
- Gera ão de Exced

CONTE-NÇAO DE IMPORTAÇOES
- Limites Físicos
- Desvalorizações Cambiais
- Redução da Demanda Interna

Atração de capitais através
de investimentosdiretos

Financiamento de Importações
e Empréstimos em Moeda



ISCAL I M P A C T O
Bal.pagt9. Inflação Emprego

Reduz as
importa - Diminui o

çoes ritmo de
." crescimen Diminui or>: tOrg~ pre nível do

Reduz a demanda por im~ ~
emp~Qe

portação de produtos fi -
la ~ãu- da pro .

nais de -consumo e insu
mos a produção -

Reduz as
importa Diminui o

Reduz a dem~nda de I~~ - crescimençoes to - Diminui o
importação do setorp~ de preços emprecft0ge
blico e indiretamente-

la re uçãõ
pela redução no nível

~ - dos in\est.j-
de renda

---o do _setor I
publico

Permite manter a polí- Reduz as Diminui
tica monetária restri- ~)

importa o
- ritmo de Diminui

tiva de forma a reduzir çoes crescimen o

o nível de atividades
to de prE" nível do

-: ços -
~- emprego

Reduz
Permite redirecionar o

as I
~onsumo de bens importa L:::----. importa Ne.utro Es t í.mule o

-
os ou dependentes de írT -= çoes ~mprego em

portação por alternati~ determina
vas nacionais ~os seiDres

POLÍTICA F

Diminuir a Renda Dis
ponível de forma a

reduzir o consumo

\D
l/1

OBJETIVOS

Contenção dos gastos
do Setor P~blito

~e~tabelecer ~ equilI -
orio orçamentario das
un idades do Governo e
das empresas estatais

Atuar sobre o mecanismo
de preços através da tri
butação, visando reduzir
(l consumo de determina «dos bens e est ímul ar ou-
tros, através de subsí-

dios



POLíTICA MONETÁRIA I M P A C T O
Balo Paat ". Inflação Emprego

Reduz as
importa - Reduz o Provoca

A redução da oferta de moeda e~
crescimen desempre-çoes to dos

Diminuir a oferta
go pela

de moeda e a expan do crédito provoca qued~ no ~
preços redução

Ai são do crédito - ~ constn1l?de be~, necessltando
~

da produ-
I

I
menos rmportaçoes· çao

Reduz as
de Provoca redução no consumo e

~

importa- Provoca
Elevar as taxas

Provoca
nos investímentos e est.ímul.a a çoes inflação desempr~

juros internas ~ captação de recursos' externos' =::::::::::.

~
go

OBJETIVOS V ~

Reduz as Reduz o

V Est imul ar a pou-
O estímulo à poupança interna k imp!?rta- crescime~ Reduz o
reduz o consumo, contribuindo çoes to dos

pança interna ~ p~a conter as importaçges. e ~ preços emprego

\

crlar excedentes exportavels -- IOs noVOs A priori
\ Redirecionar os' inves- Após a crise de energia, o Go- setores

tímentos internos de vemo definiu os setores importam dade agrí Reduz o
que cola re- emprégo

1 acordo comas novas seriam estimulados e os que menos e
prioridades definidas ~ não receberiam mais estímulos < substi - duz a in- em algum

tuem im- flação setores E

pela política econêní- portações
ca do Governo

o eleva
~ em outros

---=-:..
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OBJETIVOS
. !bc. ==-__ ..••

POLÍTICA CAMBIAL I M P A C T O

Manter a competitivi
I-t' dade dos produtos brâ

$ileiréls no Exterior

Minidesvalorizaç6es
c ambiais

BaloPagt 9 • Inflação Pmpre!!o

Estimula
as Estimula
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tações na medida em que au~~~ ----~ inflação
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~------------------------~ Dificulta ~
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B R A S 1 L
IND'ICADORES D'HEND'IVIDAMENTO 'EXTERNO

1968/80
; .

SERVIÇO DA DrvIDA (US$milhões).
DIvIDA RESERVAS DIVIDA EXPORTA SERVIÇO DIVIDA

INTERNA.,. ÇOES - DA LIQU IDA/Amortiza Juros Total BRUTA CIONAlS LIQUIDA . (FOB) DIvIDA/ EXPORTA-- Líquidos (U5$ mi- (U5$ 'm!ANO \ çoes (US$ mi- (US$ mi- EXPORTAÇOES ÇOES1hões) ·.rhõ·e,s.) '- . . ,
1hões) .Ih.ões.). FOB FOR

, (%) (% )
1 2 3 = 1+2 4 5 6 = 4~5 7

. . , . . , . . ,. '8 =3/7 9 = 6/7
1968 816 144 960 3 78.0 25.7. 3 523 1 881 51 1,87
1969 1-068 182 -" 1 250 4 403 656 3 747 2.311 54 1,63

..
1970 1 242 234 1 476 5 295 1 127 4 108 2 739 54 1,50
1971 1 283 302 1 685 6 622 1 723 4 899 2 904· 58 1,69
1972 1 963 359 2 322 9 521 4 183 5.338 3 991 5.8 1,34
1973 2 063 514 2 577 12 57Z 6 415 6 156 6, 199 42 0,99
1974 1 .943 652 2 595 17 166 5 269 11 895 7, 951. 33 1,50
1975 2 168 1 498 3 6.66 21 171 4 040 17 131 8. 670 42 1,98
1976 3 '004. 1 810 4 814 25 985 6 644 19 441 10128 . 48 1,92
1977 4 123-. 2 103 6. 226 32 037 7 256 24 781 12 120- 51. 2,04
1978 5 426 . 2 696 8 .122 4,3 511- 11 895 ..31' 616 12 ,·659 64 2,50
1979 6 527· 4 186 10 713 49 904 9 689 40 215 15 244 70 2,64

132 .
198.0 6 702 6 311 13 013 53 847 6 913 46 934 20 65 2,33

. ,o.e(-
~ FONTE': Bo let í.n do-Banco Central do Br.asiL - Relatório Anuai"1980, p , 121.



B R A S 1 L
EVOLUÇÃO DO ENDIVIDAMENTO EXTERNO

1970/80
Em milhões de dólares

;

D J V I DA . . .H RUTA RESERVAS DtVIDAA N O Empréstimos Financiamen INTER- LtQUIDA
em Moeda tos de - Bônus Outros Total NACIONAIS

\ .-

Importações

1970 2 285 1 709 O 1 301 5 295 1 187 4 108
1971 3 193 2 202 O 1 227 6 622 1 723 4 899
1972 5 528 2 78i:l 60 1 149 9 521 4 183 5 338

3 -'487 c'

1973 7 849 14,2 1 09,4 12 572 6 416 6 156
1974 11 211 4 741 172 1 042 17 166 5 269 11 897
1975 14 .561 5 464 161 985 21 171 4 040 17 131
1976 18 194 6 578 289 925 25 986 6 544 19 442
1977 21 528 8 422 1 222 864 32 037 7 256 24 781
1978 29 500 10 830 2,380. 801 43 511 lI' 895 31 616
1979 34 625 i i 572 2 966 741 49 904 9 689 40 215
1980 37 820 12'108 3 236' 683 53 847 Q 913 46 934

FONTE: Bo1etiin do iBancoi Cen.t'ral. do "Bralll - Rel'atÕ'rio Anua1-198'O, p , 118-121.



B R A S I L

EVOLUÇÃO DOS INDICES DE PREÇOS

1960/81

A N O INDICE GERAL DE PREÇOS CUSTO DE VIDA DO RIO
DI - Co1. 2 DE JANElRO GERAL

1960 30,5 24,1
1961 47,7 44,4
1962 .51,3 55,7
1963 81,3 80,2
1964 91,9 86,6
1965 34,S 45,5
1966 38,8 41,.2
1967 24,3 24,1
1968 25,4 24,.4
1969 20,2 20,2
1970 19,2 20,,9
1971 19,a 18,1
1972 15,5 14,0
1973 15 ;7 13,7
1974 34,.5 33,7
1975 29,2 31,2
1976 46,3 ' 44,,8
1977 38,8 43,,1
1978 40,8 38,1
1979 77 ,2 76,0
1980 110,2 86,3
1981 95,2 100,6

FONTES: Conjuntura Econômica diversos .•- numeros ..

<.
'-
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B R A S 1 L
EVOLUÇAO DAS CONTAS DO SETOR EXTERNO

1960/80
Em milhões de dólares

~
o
00

., INGRESSO SUPERÁVIT/
ANO EXPORTAÇOES IMPORTAÇOES BALANÇA SERVIÇOS TRANSAÇOES MOVIMENTO LtQUIDO DE DEFICIT

FOB FOB COMERCIAL CORRENTES DE CAPITAIS GLOBAL DO
CAPITAIS DE BALANÇO DE

EMPREsTIMOS PAGAMENTOS
1960 1 270 1 293 -23. -459- -478 58 -69 -410
1961 1 405 1 292 113 -350 -222 288 252 115
1962 1 215. 1 304 -89 -339 -389 181 15 -346
1963 1 406 1 294. 112 -269 -114. -54 -114 -244
1964 1 430 1 086. 344 -259 140 82 -56 4
1965' 1 596 941 655 •..362 368 -6 59 331
1966. 1 741 1 303. 438 -463 54 124 158 153
1967 1 654 1 441 213 -527 -237 27 86 -245
1968 1 881 1 885 26 -556 -508 541 99 32
1969 2 311 1 993 318. -630 ~281 871 708 549
1970 2 739 2 507 232 :"815 -562 1 015 838 545
1971 2 904 3 245 - 341 -980 -1 307 i 846 1 673 530
1972 3 991 4 235 -244 -1,250 -1 489 3 492 3 118 2 439
1973 6 199 '6 192 7 ...1 722 -1 688 '.3 512 2 625 2 179
1974 7 951 12 641 -4 690 -2 433 -7 122 6 254 5 435 -936
1975. i 8 670 12 169 "-3 499 -3 213 -6 712 6 161 5 323 -950
1976 10 130 12 277 -2 147 -3 919 -6 062 6 866 6 006 1 192
1977 12 120 12 023 97 -4 0'20 ··3917 4 863 4 135 630
1978 12 659 13 683 . -1 024 ' -4 .9.75 --5'927 9 439 8 696 3 880
1979 15 244 18 084 -2- 840 . . -·7 9'ZO' - -10742 7.657· 5 606 -2 125
1980 20 132 22 962 -2 830 -10 212 -12 886 9' 804 8 231 -3 490

~~' , , . . . . . . . . . . . ..
" ......~

~~;,r

FONTES: B&~tins do Banco Central - d í.ve.rsos números •••.~,



B R A S r L
EVOLUÇAO DA BALANÇA COMERCIAL

1970/81
Em milhões de dólares

E X P O R T A ç Ã O I.MPORTAÇÃO r N D I C E (1)
A N O Preços Preços de Preços Preços de De Preços De Preços De Relações

Correntes 1970 . Correntes. 19.70 Bxpo.r.t.aç.âo .Imp.o.r.taç âo ] de Troca
1970 2 739 2 739 2 507 2 507 100,0 100,0 100,0
1971 2 904 3 009 3 246 3 120 96,5 104,0 92,8
1972 3 991 3 661 4 235 3 815 109,0 111,0 .. 98,2
1973 6 199 4 133 6 192 4 455 . 150,0 139,0 107 ,9

-1974 7 951 »: 4 207 12 641· 5 907 . 189,0 214,0 88,3
1975 8 670 4 587 12 210 5 52.5 189,0 221,0 85,5
1976 10 128 4 646 12 383 . 5 455 218,0 227 ,O 96,0
1977 12 120 4 556 12 023 5 094 266,0 236,0 112,7
1978 i 12 659 5 297 13 683 5 408 239,0 253,0 94,5
1979 15 244 5 667 18 084 5 988 269,0 302, O 89,1
1980 20 138 6 942 22 967 5 560 290,0 413,0 70,2
1981 23 293 22 08.6. (2)2.9.8,O (2)475,0 62,7
FONTE: Boletim Mensal do Banco Central do Brasil, volume 17, n9 12, p •. 272-273.

(1) Base: 1970=100
(2) 1981 - somente de .j an=ju l ,



B R A S I L
PRODUTO INTERNO BRUTO E POPULAÇÃO

Vg10r Total e Pe~ Capita
1965/80

:.\
P I .B .. POPULA.;. P IB (PER CAPITA) DEFLATOR

I IMPL!CITO
Valor !ndice do çÃO Valor Valor !ndice doValorA N O (US$ mi- (Cr$ milhões) Produto (Habitan (US$' (Cr$) Produto !ndi

lhões Real tes mil) corren Real Varia
tesT ce

correrr- Preços Preços' Base Varia
(1)

Preços Varia Base çao
de - - Preços Base - - Anualtes) Correntes 1970 çao Correntes. de 1970 çao 1970

1970 Anual' .1970 Anual

1965 23 518 44 073,1 143935 ;9 69,1 - 81 005.,8 290,3 .544,1 1 776,9 79,7 - 30,E -
1966 28 876 63 746,1149 351,1 71,7 3:8 83 343,2 347,7 764,9 1 792,C 80,3 0,8 42,1 39,5, .

1967 32 628 86 171,0~56 642,~ 75,2 4,8 .85 748,1 380,5 1 004,9 1 .826,S 81,9 1,9 55 ,C 28,8
1968 32 286- 122 430,6174 139,~ 83,6 11,2 88.222,4 411 ,3 1 387,8 1.973,9 88,5 8,1 70, 27,8
1969 39 985 161 900,3191 428,4 91,9 10,0 90 768,1 440,5 1 783,7 2.109,C 94,6 6,8 84,E 20,3
1970 45 640 208 300,820~ 3QO,f 100,0 8,8 93 387,2 488,7 2 230,5 2230,_ 100,0 5,8 100 ,e 18,2
1971 52 685 276 807,~236 004,8 113,3 13,3 95 993,4 548,8 2 883,6 2 458,E 110,2 10,2 117, 17,3
1972 61 564 363 167,~~6~708,~ 126,6 11,7 98,0 628,2 3 705,8 2 .690,~ 120,2 9,1 137,1 17,4
1973 81 864 498 307,3soe 369,8 144,2 14,0 100,4 815,4 4 963,2 2 991,7 133,7 11 ,2 165,~ 20,5
1974 105 595 719 519,1p29 740,2 158,3 9,8 102,9 1 026,2 6 992,4 :3204.t~143,2 7,1 218,~ 31,5
1975 124923 009 379,6~48 487,2 167,3 5,~ 105,4 . 1·185,2 9576,7 ~ 306,~ 147,6 , 3,1 289,E 32,7
1976(2) 147 015 560 271,1~79732,4 182,3 9,0 108,0 1 361,2 14 447,0 .3 .516,C156,9 6,3 410,e 41,9
19J-7 (2) 165 085 '}321 924,6~97437,9 190,8 4,7 110,7 1 491,3 20 974~9 3 590,2 .160,4 2,2 584,~ 42,2
1978(2) 193 382 j 492 613,1421 392,~ .202,3 6,0 113;4 1 705,3 .30 799,1 3 716,( .166,0 3,5 828,f 41,9
1979 (2) 215 390 r:> 782 110,1~48 471,E 215,3 6,4 116,2 .1 853,6 49 760,0 3 859, t .172,5 .3,9 ~ 289,: 55,6
1980(2) 238 284 2502 024,1484 349,~ 232,5 8,0 119,1 2 000,7 104 970,8 .4 066,i 181,8 5,4 ~ 581,2(3)100,2

FONTE: Centro de Contas N ac í.on a í s DCS/IBRE!FGV.

I-'
I-'
o

(1) Dados obtidos no Anuiria Estatistico ~o Brasil - Fundaçio IBGE; e a partir de 1972 em milh~es
de habitantes.

(2) Dados preliminares.
(3) Variaçio M;diã de IGP-DI.
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