Ecletismos em dissenso

MARIO FERREIRA PRESSER

ESTE ARTIGO tem-se por objetivo fornecer alguns elementos para a com-

preensdo do profundo dissenso entre os “heterodoxos” brasileiros —uma

denominag¢io ampla englobando o grupo heterogéneo de economistas
que se opunham ao ajuste ortodoxo da economia brasileira nos anos 1980-85 —
com relagdo a dois temas primordiais do debate econé6mico no Brasil ¢ na Améri-
ca Latina: as politicas de estabilizagdo necessarias para erradicar regimes de alta
inflagdo, e as oportunidades e perigos da inser¢ao na globalizagio.

Procura-se reconstituir o debate havido no periodo 1989-92 — ou seja, des-
de o fracasso do Plano Verao até o impeachment do presidente Collor. Neste
periodo, pretende-se indicar as raizes da rdpida convergéncia dos neo-estrutura-
listas da PUC-RJ com as recomendag¢oes emanadas do chamado Consenso de
Washington (CW) (1) e as da maturagao de um projeto alternativo elaborado pe-
los keynesianos da Unicamp.

Na década de 80, tornaram-se conhecidos como neo-estruturalistas nume-
rosos economistas latino-americanos filiados a diversas instituigdoes — ao CEDES
(Buenos Aires), a CIEPLAN ¢ a CEPAL (ambas em Santiago do Chile), e a PUC-
RJ (Rio de Janeiro). Em geral, excetuando os poucos remanescentes da geragdo
“estruturalista” da CEPAL, tratava-se de economistas treinados no mainstream
anglo-saxao, mas que viam suas realidades nacionais como singulares. Lance Taylor,
um dos pioneiros e patrono internacional dessa tradi¢ao, aponta as principais ca-
racteristicas comuns da visdo neo-estruturalista (Taylor, 1993): seguem uma meto-
dologia macroecondémica comum — o modelo de trés hiatos (poupanga, externo e
fiscal) — e se valem de identidades contabeis agregadas para as variaveis poupanga,
investimento e fluxos de capitais externos.

A maioria foi critica as varias medidas que formam a base do CW para os
paises da América Latina, defendendo uma solugdo integrada dos problemas de
estabilizagdo no curto prazo e o crescimento no médio e longo prazos na ques-
tao das politicas de estabilizagao. Na questao da integracao a globalizagio, a maio-
ria postula formas renovadas de interven¢ao estatal ¢ uma abertura externa lenta
¢ cautelosa. Os neo-estruturalistas da PUC-R] distinguem-se porém dos seus homo-
logos latino-americanos por convergirem, no periodo estudado, para a visao do
mainstream das politicas de estabilizagdo e reformas estruturais — incluindo a
abertura externa — para os paises em desenvolvimento, visao esta consolidada no
final da década de 80 no CW.
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Por sua vez, os keynesianos da Unicamp tiveram uma formagao bastante
eclética. Virios deles sao herdeiros diretos da tradigao cepalina (histérico-estru-
tural), suplementada por uma forma¢ao em Economia Politica classica (Ricardo e
Marx) e pela incorporagao das idéias de Kalecki, Keynes e Schumpeter. Para eles,
a economia do mainstream simplesmente ndo constitui uma ferramenta analitica
adequada para a analise do capitalismo, trago que os distingue dos neo-estrutura-
listas de todos os matizes. Sublinham a historicidade da prépria Economia, a
instabilidade intrinseca do sistema capitalista, sua tendéncia permanente para cri-
ses, a constante transformag¢io dos seus mercados ¢ a racionalidade sob incerteza
dos agentes econdmicos. Nio reconhecem qualquer tendéncia automadtica das
economias capitalistas a estabilidade no longo prazo, o que dificulta o emprego
de técnicas de otimizagao e, logo, o didlogo com o mainstream.

Examinar-se-a separadamente as contribui¢oes dos neo-estruturalistas da
ruc-RrJ e dos keynesianos da Unicamp em dois itens: primeiro, a anilise do regime
da inflagdo brasileira e a discussdo das politicas de estabilizag¢ao; segundo, as refor-
mas estruturais recomendadas para assegurar a abertura da economia brasileira e
sua inser¢ao na globaliza¢gdo em curso, dando-se destaque para a abertura comer-
cial e a abertura ao investimento direto externo (IDE).

Inflacdo e politicas de estabilizagio

A contribuicio neo-estruturalista

E inegavel a importancia da contribui¢io de vérios economistas da PUC-R]
ao pensamento neo-estruturalista latino-americano no desenvolvimento das teo-
rias da inflagdo inercial, neste caso resultante da oposi¢ao ao ajustamento ortodo-
xo promovido por Delfim Netto (1979-85) (2). Na formulagio inicial dessas teo-
rias, a inflagdo brasileira tem propriedades especificas ¢ uma dinamica propria,
resistindo as pressoes deflaciondrias das politicas ortodoxas: hda predominancia da
inércia inflaciondria sobre as condi¢oes da demanda e da oferta agregadas, exigin-
do prioridade a desindexagao da economia no combate a inflagao (Modiano, 1992).

No entanto, ao final da década de 80, uma descri¢ao breve do seu pensa-
mento econdmico em matéria de estabiliza¢do passou a ser que, uma vez elimina-
do o componente inercial da inflagdo (por meio da desindexagio generalizada e
da coordenagdo das decisoes de pregos na fase inicial da estabilizagido), a proble-
matica econOmica brasileira perde qualquer especificidade ou dindmica. Os dois
clementos que restam a enfrentar — o conflito distributivo e o controle da expan-
sdo monetaria (pela eliminagdo do déficit fiscal) — sao comuns a todas as economias
capitalistas. Suas divergéncias com as alas mais ortodoxas do mainstream resu-
mem-se aquelas entre “novos keynesianos” e “novos classicos”, entao, especial-
mente na questdo da rigidez de curto prazo dos pregos, que tem importancia
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decisiva na escolha das 4ncoras nominais da economia. Nas palavras do seu mais
destacado macroeconomista:

“Quero crer que a necessidade de aliar politicas de supressio da inércia
inflaciondria as politicas de controle monetario-fiscal constitua, a esta
altura, matéria mais ou menos consensual entre os economistas brasi-
leiros, pelo menos num nivel conceitual” (Bacha, 1988: 7).

Assim, no final da década de 80, na tradi¢ao neo-estruturalista, promoveu
uma discussao integrada dos problemas da estabiliza¢ao no curto prazo e do cres-
cimento nos médio e longo prazos. A pergunta basica que os economistas tentaram
responder era: Como restaurar taxas de crescimento do PIB proximas as historicas,
necessarias para incorporar uma populagdo economicamente ativa (PEA) que deve
crescer a 3,5% ao ano na década de 90?2 As respostas foram encontradas com base
numa série de “exercicios de crescimento” empregando modelos de trés hiatos
(Carneiro & Werneck, 1990; 1993a ¢ 1993b) e nas propostas em que defendiam
“reformas estruturais” para criar incentivos adequados no lado da oferta (3).

As conclusoes desses “exercicios” foram pessimistas, projetando um teto
para o crescimento proéximo a 3,5% ao ano para a década de 90, menos da metade
da taxa histérica do periodo 1940-80, ainda assim supondo a eliminagio do défi-
cit fiscal e a possibilidade de financiar um déficit em conta corrente proximo a 1%
do PIB (Carneiro & Werneck, 1993a). Taxas maiores de crescimento exigiriam a
reducgio das restri¢oes fiscal e de poupanga interna (a restri¢do externa nao era
considerada um obstaculo, uma vez que se considerava financidvel um pequeno
déficit em conta corrente). Havia uma forte complementaridade na superagiao de
ambas as restri¢oes, exigindo um forte ajuste fiscal. Todavia, os autores dessa
corrente postulavam que uma estabiliza¢ao bem-sucedida, acompanhada de uma
liberaliza¢ao comercial que possibilitasse maiores importagoes de bens de capital,
poderia aumentar substancialmente a produtividade dos novos investimentos
(Carneiro & Werneck, 1993b).

O principal problema era como evitar que o ajuste fiscal gerasse uma forte
recessdo durante a fase inicial da estabilizagio. Dai a importancia do padrio do
ajuste fiscal: os autores defendiam a transferéncia da poupanga do setor publico
para o sctor privado, aumentando a capacidade do investimento privado. Para
isto era necessario tanto elevar a carga fiscal liquida como cortar os gastos de
consumo do governo e renegociar a divida externa. Os autores reconheciam que
0 consenso interno entre os principais agentes — empresariais ¢ politicos — nao ia
além do apoio aos cortes nos gastos de consumo do governo. Essa falta de con-
senso politico interno retiraria credibilidade da estabiliza¢ao, por niao poder ser
acompanhada de uma profunda reforma fiscal, com elevagio da carga tributaria e
eliminagdo das transferéncias ao setor privado (créditos fiscais, subsidios etc.).
Mesmo assim, os neo-estruturalistas da PUC-RJ constataram que, como seqiicla
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do enfraquecimento do poder de intervengao estatal resultante da falta de consenso
interno, haveria a aceitagdo de um papel maior das “forgas de mercado” na socie-
dade brasileira no final da década de 80.

Bacha & Carneiro (1992) defendiam uma mistura de heterodoxia (politica
de rendas) e ortodoxia (disciplina fiscal e liberalizagdes) como refletindo a “con-
vergéncia profissional” na América Latina, depois do sucesso da estabiliza¢do
mexicana. No Brasil, um novo plano de estabiliza¢ao dependeria da formagio de
uma coalizao politica estavel para sustentar um governo reformista, apoiado numa
equipe econdmica coesa ¢ com alto nivel profissional, que pudesse realizar as
reformas necessarias e criar uma rede de prote¢io social aos mais pobres. A énfase
estava na persisténcia ¢ na consisténcia das politicas econdmicas como fatores
essenciais para o sucesso das estabiliza¢oes. As instituigoes multilaterais deveriam
aliviar as condicionalidades cruzadas e apoiar equipes econdmicas “reformistas”
(no sentido empregado pelo CW), empenhadas numa profunda reforma do setor
publico (4), um processo que certamente demandaria algum tempo.

A ampla reforma do setor publico, incluindo as privatizagdes, tornou-se a
principal proposta para a superagao das restricoes de poupanga interna e fiscal,
apontadas nos “exercicios” descritos anteriormente. Adicionalmente, as priva-
tizagoes poderiam dar uma contribuigdo significativa na eleva¢ao da eficiéncia do
setor publico. Mas, os neo-estruturalistas reconheciam que mudar a responsabili-
dade pelo investimento nos setores intensivos em capital, do setor publico para o
setor privado, esbarraria na consisténcia macroecondmica, porque permaneceria
a restri¢do de poupanga interna. A consisténcia poderia ser alcan¢ada mediante a
entrada de IDE atraido pelas privatizagoes (elevando a poupanga externa), o que
adicionalmente tornaria a restri¢do externa menos atuante, ¢ pela eleva¢iao da
produtividade da economia com a abertura do regime de comércio exterior.

Os neo-estruturalistas da PUC-R]J, ao contrario dos seus demais congéneres
latino-americanos, ndo compartilhavam das criticas keynesianas ao mainstream
na questdo do financiamento do desenvolvimento econdmico. As “falhas de mer-
cado” enfatizadas pelos keynesianos de varios matizes referiam-se aquelas que
envolvem poupanga, investimento ¢ financiamento, resultantes da formagao de
uma taxa de juros de longo prazo inadequada para o crescimento por problemas
ligados tanto a especulagdo e a incerteza, quanto a intermedia¢ao financeira. Nos
modelos de trés hiatos, esses temas encontram-se notoriamente ausentes. Nas
decisoes de investimento, a visdo que predomina entre os economistas da PUC-RJ
¢, na pratica, essencialmente pré-keynesiana: a elevacao prévia da poupanga tor-
na-se um requisito necessario para financiar o investimento e o crescimento. Dai,
a énfase no trade-off entre consumo (publico e privado) e poupanga presente nos
seus “exercicios”, como se a economia brasileira, em meio a profunda estagna-
¢do, estivesse numa trajetoria de pleno emprego.
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Assim, os “exercicios” macroecondmicos ¢ as propostas de “reformas” dos
neo-estruturalistas da Puc-RJ apontavam para uma rapida convergéncia com pon-
tos centrais do CW. A questdo crucial de aceitar aberturas comercial e financeira
aceleradas ainda nao estava plenamente incorporada a suas propostas de estabili-
zagdo com reformas. Mas estas ja ofereciam um inesperado respaldo ideolégico
“progressista” aos interesses conservadores no Brasil que, neste periodo, estavam
detendendo a privatizagao dos melhores ativos estatais ¢ uma forte seletividade
nos gastos sociais publicos.

A contribuicio keynesiana

Na contribui¢ao de viarios economistas da Unicamp para o entendimento
da crise brasileira na década de 80 destaca-se uma interpretagao keynesiana da
inflacdo. Na raiz da divergéncia com os teodricos da inflagdo inercial, encontra-se a
critica de Tavares & Belluzzo (1984) a utiliza¢ao de um modelo de formagao de
pregos em que o saldrio ¢ exdgeno e o mark-up fixo para explicar a infla¢aio no
capitalismo contemporaneo. Essa critica afirma que, no inicio da década de 70,
com a ruptura das regras adotadas em Bretton Woods e a adog¢ao do regime de
taxas de cambio flutuantes, a volatilidade de certos pregos bdsicos da economia
internacional (as principais taxas de juros ¢ cimbio) e os grandes choques e
contrachoques nos pregos das commodities (em particular do petréleo), aumenta-
ram drasticamente as condigoes de incerteza em que se processa o calculo capita-
lista. As antecipag¢oes de choques reais ou flutuagoes acentuadas nas taxas de cam-
bio ¢ juros, em ambientes econdmicos mais desregulados e liberalizados, modifi-
cam substancialmente a formagao dos pregos de oferta nos mercados a vista (spoz)
de insumos e fatores (expectativas mais elasticas traduzem o aprendizado dos
agentes privados nesses ambientes).

Os economistas keynesianos enfatizavam que os mercados spot, com pregos
flexiveis, nao sao compativeis com contratos monetarios de longo prazo, utiliza-
dos para reduzir a incerteza no planejamento empresarial dos grandes oligopolios
industriais. Para Tavares ¢ Belluzzo, a maior instabilidade dos pregos de oferta
negociados nos mercados spot, transmitiu-se a formagao dos pregos industriais nas
décadas de 70 e 80. Modifica-se a natureza das expectativas de curto prazo dos
agentes econdmicos, que introduziram no célculo econdmico as variagdes espera-
das na formag¢ao dos principais precos. Logo, na presenga de expectativas de ele-
vagao das taxas de juros ou desvaloriza¢ao cambial, haveria uma elevagao preven-
tiva das margens no setor real, dando origem a pressoes inflacionarias com relati-
va independéncia do estado da demanda. No caso brasileiro, a aceleragio da infla-
¢do na década de 80, em resposta aos choques externos e internos, explicava-se
pela dindmica da formagdo das expectativas privadas num ambiente econé6mico
marcado pela restri¢do externa: as expectativas altistas refletiram basicamente a
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escassez de divisas e empurrara os mark-ups desejados para cima, tarefa facilitada
pela fraca concorréncia no mercado interno, resultante da conteng¢io das impor-
tagoes como parte do ajustamento externo e que impedia disciplinar a formagdo
de pregos dos setores oligopdlicos internos pela concorréncia internacional. Nes-
te ambiente protegido, a formagao de expectativas adversas, resultante da escas-
sez de divisas, poderia conduzir a uma aceleragdo da inflagdo até mesmo na au-
séncia de choque reais ou nominais efetivos.

Uma interpreta¢ao keynesiana alternativa da infla¢ao brasileira, caracteri-
zando-a como uma crise monetaria, apareceu em Belluzzo & Almeida (1990) e
Belluzzo (1993). O ponto de partida era 0 mesmo — o ajustamento a restri¢ao
externa dominante e os seus efeitos de retroalimentagio — mas enfatizando as
conseqiiéncias nos mercados monetario ¢ cambial. Segundo essa interpretagdo, as
crises monetarias poderiam ser interpretadas como motivadas pela ruptura da
avaliagao privada da riqueza sob determinado padrio monetdrio. Nas crises
monetarias, rompe-se a trindade das fungdes da moeda: meio de circulagio, pa-
drao de pregos e reserva de valor. A caracteristica marcante dos regimes de alta
inflagdo estd em que a fun¢dao meio de circulagao separa-se das demais e outro
ativo (o ddlar, por exemplo) passa a servir de padrao de pregos e reserva de valor.
A des-monetiza¢ao da economia nacional, caracteristica dos regimes de alta inflagao,
¢ conseqiiéncia da fuga da moeda motivada pela auséncia dessas duas fung¢oes.
Com a restrigdo externa imposta pela crise do endividamento, os exportadores
deteriam um poder inusitado de veto as politicas econdmicas nesses regimes, por
terem acesso privilegiado ao novo ativo de referéncia.

No caso brasileiro, as autoridades monetarias reconheceram a quebra da
unidade das fun¢oes da moeda na década de 80, criando uma “moeda indexada”
para as fung¢des de padrao de pregos e reserva de valor, utilizando-se a moeda
nacional unicamente na fun¢io meio de pagamento. E a existéncia de duas moe-
das, uma indexada (5) e outra nao, que explica a “inércia” na inflagdo — vale dizer,
a preferéncia dos agentes econdmicos mais relevantes pela taxa de juros nominal
esperada de curtissimo prazo (overnight) como o indexador dos preg¢os nos mer-
cados de bens e servi¢os — ¢ o favorecimento, com lucros “extraordinarios”, a
todos agentes (sendo os bancos os mais notorios) que podem arbitrar entre as
duas moedas, captando ou comprando na moeda comum e emprestando ou ven-
dendo na moeda indexada. Os lucros extraordindrios permitem a redugio do
endividamento privado ¢ um elevado grau de mobilizagao da liquidez pelos gran-
des agentes privados na economia brasileira. Mesmo assim, a soberania da moeda
nacional vé-se ameagada pelas fugas de capitais e pelo incipiente processo de
dolarizagio.

A possibilidade de alterar rapidamente a composi¢ao dos ativos nas carteiras
privadas, reagindo prontamente as politicas de estabilizagao, constitui o cerne da
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tese de que a elevada liquidez privada ¢ o fator determinante do fracasso dos
planos de estabilizagao na década de 80. Belluzzo e Almeida enxergavam a raiz da
crise fiscal na crescente ineficacia das autoridades publicas na gestao monetdria (a
“senhoriagem” torna-se decrescente) e na regulacao das taxas de juros (o estoque
da divida publica, sendo de curto prazo, ¢ contaminado quase instantaneamente
por esta regulagio) — um ponto de vista bem diverso do apresentado pelos neo-
estruturalistas da PUC-R]J.

A proposta mais elaborada de estabilizagao feita por economistas da Unicamp,
ap6s o Plano Collor, encontra-se em Miranda (1993), um estudo preparado no
ambito do amplo Estudo da Competitividade da Industria Brasileira (ECIB) (6).
Miranda endossava as interpretagoes keynesianas de que a inflagao brasileira ad-
quire uma dindmica dominada por expectativas prospectivas (forward-looking).
Os sinais de pregos mais relevantes para a formagao dessas expectativas sao as
tarifas publicas, a taxa de cambio ¢ a taxa de juros (sendo esta o elemento mais
volatil, dependendo da postura do Banco Central). De fato, ap6s o Plano Collor
I1, a taxa de referéncia do mercado monetario (TR), particularmente sensivel as
tentativas de restricio da liquidez interna pelo Banco Central, tornou-se o
indexador informal mais importante da economia.

No ambiente econdmico adverso e politicamente instavel que vigorou apos
o wmpeachment de Collor, a meta proposta pelo ECIB era ambiciosa: enfrentar e
resolver a crise macroecondémica, com a formulagio simultanea de um projeto de
desenvolvimento competitivo. O principal desafio era o de assegurar que o neces-
sario e urgente programa de estabiliza¢ao, que deveria adotar solugdes de choque
na tradi¢ao heterodoxa, nao criasse uma contradi¢iao entre o curto ¢ o longo
prazos, permitindo a criagao de condi¢oes que induzissem as decisoes de investi-
mento ¢ financiamento de longo prazo.

Miranda analisou as condig¢oes que deveriam ser satisfeitas pelas duas formas
canonicas de estabiliza¢do — dncora monetdria ¢ ancora cambial — bem como por
um programa heterodoxo. Trés condi¢des eram comuns aos trés programas: a
necessidade de efetuar o ajuste fiscal e patrimonial do Estado, superar a ineficicia
de uma politica monetdria ativa, ¢ evitar a instabilidade cambial resultante da valo-
rizagao. Com as dificuldades historicas para resolver o primeiro, a falta de apoio
politico ap6s o fracasso do Plano Collor I, para novas medidas arbitrarias que atin-
gissem os estoques de ativos financeiros para o segundo, ¢ as conseqiiéncias adversas
de uma desvaloriza¢ao prematura no decorrer da estabilizagdo para o terceiro, todas
as alternativas poderiam colocar, a curto e médio prazos, restrigdes importantes a
retomada do crescimento sustentado e a reestruturac¢ao industrial, penalizando o
custo do capital e dificultando os investimentos publicos em infra-estrutura, vistos
como indispensaveis para assegurar a meta do ECIB de resolver a crise econdmica
com a simultidnea formula¢io de um projeto de desenvolvimento competitivo.
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No ECIB propunha-se uma ancoragem multipla, uma solu¢ao integrada e
simultinea para as principais variaveis sistémicas (monetdria, financeira, fiscal e
cambial), que dependeria crucialmente da formagao de um amplo consenso em
torno de um projeto de estabilidade com crescimento, cujo passo inicial seria um
choque heterodoxo para eliminar a inércia inflacionaria (Miranda, 1993; Coutinho
& Ferraz, 1994) (7). A aposta fundamental era de que os agentes privados se
disporiam, num contexto de estabilizagdo com crescimento, a alongar progressiva
¢ voluntariamente o perfil dos seus ativos financeiros, e a ancorar a riqueza finan-
ceira, estocada sob a forma de quase-moeda, nos investimentos produtivos. Essa
solu¢do integrada e simultinea — compreendendo varidveis fiscais, monetarias,
financeiras e cambiais — deveria assegurar a formag¢ao de expectativas privadas
favoraveis a estabilizagio e ao crescimento.

A esséncia dessa proposta de estabilizagdo baseava-se num ataque simulta-
neo ¢ coordenado a instabilidade macroecondmica, criando um jogo de soma
positiva, que s6 seria possivel com a retomada organizada do crescimento, isto ¢,
liderada pelos investimentos e supondo uma cooperagio pactuada entre os agen-
tes sob a supervisao do Estado. Ele exigia a reversao das expectativas pessimistas
dos agentes privados e a adesao dos mesmos ao programa. Os dois mecanismos
principais para fixar horizontes do investimento privado eram: primeiro, a nego-
ciagao de acordos sobre pregos, salarios, impostos, emprego e, especialmente, a
reestruturacao e a ampliagdo da capacidade produtiva, em féruns tripartites (as
cAmaras setoriais), como um instrumento auxiliar para solidarizar interesses (8);
segundo, as parcerias publico-privadas nos grandes sistemas de infra-estrutura.

Convém explicitar uma inconsisténcia que permaneceu na proposta de es-
tabilizagdo do ECIB, na questdo crucial da dncora nominal. Depois do reconheci-
mento de que, no curto prazo, a politica cambial deveria ser passiva, auxiliando a
politica de rendas na ancoragem nominal dos pre¢os, o ECIB foi além da afirma-
¢do da necessidade de flexibilizagio da politica cambial, majoritaria entre eco-
nomistas de diversas tendéncias. Deu garantias expressas de que nio seria referen-
dada qualquer valoriza¢io de médio prazo da taxa de cAmbio real, a fim de nio
desestimular as exportagdes. Dessa maneira, houve menor credibilidade inicial no
programa de estabilizagdo, pois se explicitava uma inconsisténcia temporal (o reajus-
te garantido da taxa de cimbio nominal pela infla¢do residual ) causada pela perma-
néncia de um importante elemento de indexac¢do na formagdo dos pregos. Adicio-
nava-se¢ também um importante elemento de incerteza no risco e no custo do
endividamento privado externo, numa conjuntura em que as fontes de financia-
mento externo estavam encerrando o longo racionamento aos agentes nacionais.

Ressalte-se que, na época, qualquer versao de proposta de estabilizagdo que
implicasse uma ancora cambial enfrentaria consideravel resisténcia por parte dos
grandes empresarios industriais exportadores (uma de suas associagoes, o IEDI,
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participou do consércio que elaborou o ECIB) e os coordenadores do ECIB opta-
ram por explicitar a defesa de um nivel desvalorizado da taxa de cambio real como
a politica cambial desejavel. Tudo indica que trés fatores pesaram nessa decisdo: a
necessidade de assegurar apoio politico as propostas gerais do ECIB dos setores
industriais exportadores; a hostilidade ao processo de liberalizagio financeira,
implicito em qualquer ancora cambial, vista como incongruente face ao projeto
de “finangas industrializantes” do ECIB; ¢ o préoprio diagnoéstico sombrio do ECIB
da competitividade internacional da indastria brasileira e dos efeitos dinamicos da
abertura comercial em curso.

Abertura da economia brasileira
e sua inser¢iao na globaliza¢ao

A contribuicdo neo-estruturalista

Os temas da liberaliza¢ao comercial, da atragao do investimento direto es-
trangeiro (IDE) e de outras medidas para elevar a produtividade da economia
brasileira tém sido tratados pelos economistas da PUC-RJ numa série de artigos
publicados entre 1988-92 (Fritsch, 1990 e 1992; Fritsch & Franco, 1989, 1990,
1991 e 1992; Bonelli, Fritsch e Franco, 1992). O ponto de partida destas contri-
buig¢odes é o consenso sobre a perda de funcionalidade do modelo brasileiro de
substitui¢do de importagdes na década de 80, devido a emergéncia de uma nova
onda de mudangas técnicas e gerenciais na economia internacional, dando ori-
gem a uma ampla reestruturagao da industria mundial, liderada pelas empresas
transnacionais (TNCS) e que introduziu mudangas relevantes no processo de lo-
calizagdo industrial nos paises em desenvolvimento. Ao final daquela década, o
Brasil estava pouco envolvido na nova divisao internacional do trabalho promovi-
da pelas TNCS, apesar de o grande estoque de IDE acumulado no pais, ¢ ndo
parecia haver perspectiva imediata de maiores entradas de capitais privados externos,
fatos que obrigavam a tentar recuperar o dinamismo perdido das exportagoes
nacio-nais, para evitar que a restri¢do externa se tornasse novamente a principal
restricao ao crescimento. Para isso, tornava-se necessirio dar novo enfoque as
politicas comercial, industrial e de atragio do IDE : a busca de maior eficiéncia e
de maior produtividade.

Ajustificativa para esse novo enfoque encontra-se na identifica¢ao por Fritsch
& Franco (1989 ¢ 1990) de uma estratégia de continua “imita¢ao c#m aprimora-
mento” na inser¢ao internacional de um grupo reduzido de paises em desenvol-
vimento exportadores de manufaturados, entre os quais o Brasil, que se realiza
por meio de sucessivas ondas de transferéncia de capacidade produtiva em produ-
tos tecnologicamente maduros dos paises desenvolvidos para este grupo. Explica-
se, assim, como este grupo de paises pode aumentar o contetido tecnolégico (em
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niveis absolutos) de suas exportagdes e reduzir seu hiato tecnolégico em relagao
aos paises desenvolvidos (9). Apesar da permanéncia de uma forte assimetria tec-
noloégica na divisao internacional do trabalho, essa estratégia nao parecia impedir
progressos na elevacao do padrio de vida desse grupo de paises. Reconheciam,
porém, que havia diferentes modelos nacionais nessa estratégia de “imitagao cum
aprimoramento”, alguns mais dependentes do IDE e outros mais autonomos.

Para o Brasil, um pais continental com o maior mercado (medido pelo PIB)
entre todos os paises em desenvolvimento na época, Fritsch & Franco defendiam
uma estratégia de catching up (a perseguicao por continua imitagao e aperfei-
¢oamento) a ser desenvolvida por meio de um modelo industrial intensivo em
IDE, cujo rejuvenescimento exigia uma ampla abertura comercial e financeira. A
presenga de um grande nimero de filiais ja instaladas ¢ um amplo mercado interno
poderiam se tornar “atrativos diferenciados” na captag¢ao do IDE, desde que fossem
satisfeitos dois pré-requisitos: a retomada do crescimento, por meio de uma esta-
biliza¢gdo bem-sucedida; e a redu¢do da restri¢io externa, a fim de obter maior
apoio internacional.

Fritsch e Franco constataram que o IDE recente era extremamente sensitivo
ao0s regimes para o comércio exterior e para os investimentos estrangeiros do pais
anfitrido. Advinham dai duas tarefas necessarias para o Brasil: primeiro, tornar
mais atraente o regime que governa o IDE, facilitando o objetivo de diversificar e
realizar o upgrading das exportagoes; e, segundo, reformar o regime para o co-
mércio exterior, minimizando as distor¢des da estrutura de protecdo a eficiéncia e
a racionalizagao das plantas locais, especialmente das filiais das TNCS.

Os autores admitiam a existéncia de um debate internacional em andamento
sobre a importancia relativa dos mecanismos “endégenos” na aquisi¢io de maior
competitividade (economias de escala e learning by doing), explicando os aumen-
tos de produtividade, num longo processo de maturagio, dos setores exportado-
res liderados pelas empresas nacionais, versus os mecanismos “exégenos” (depen-
dentes das decisoes de localizagao das filiais associadas a globalizagao produtiva),
que explicam melhor os aumentos imediatos na propensao a exportar das filiais
das TNCS. Assinalavam que havia evidéncias suficientes para afirmar a maior im-
portancia dos fatores “exdégenos” nos padroes de comércio exterior dos paises
em desenvolvimento — vale dizer, das decisoes de localiza¢ao e exportagio gera-
das no processo de globaliza¢ao produtiva liderado pelas TNCS — especialmente
nos novos setores manufatureiros, mais intensivos em tecnologia.

Durante o governo Collor houve uma stbita radicalizagao na posi¢ao des-
tes autores sobre o intervencionismo estatal e a abertura comercial desejaveis.
Fritsch & Franco (1991 e 1992) passaram a alinhar-se as teses mais ortodoxas em
voga nas instituigoes multilaterais, para as quais o intervencionismo estatal tem
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fundamentalmente um impacto negativo na eficiéncia ¢ no comportamento em-
presarial na produgio, estimulando a 7ent-seeking e inibindo a aquisi¢do de nova
tecnologia. Mostravam-se fortemente contrarios ao estabelecimento de metas em
setores de alta tecnologia, ou a utilizagio de politicas pablicas em setores que
necessitassem reestruturagao, ja que a fronteira tecnolégica era muito distante e
moével para os primeiros e as cdmaras setoriais prometiam manter um elevado
“contetido nacional” para os altimos (10).

Propunham assim desmantelar a heranga anterior das politicas comerciais e
industriais, buscando fomentar maior competitividade mediante ampla desre-
gulacdao da economia, maior liberalizagao comercial e politica de atragiao do IDE.
Reconhecendo o papel central das TNCs na determinag¢ao do padrio de comércio
internacional, recomendaram evitar inconsisténcias nas politicas ptblicas de in-
ser¢do na globalizagio, observando que havia uma crescente interdependéncia
das politicas comercial, industrial e tecnoldgica, a qual requeria uma maior cen-
tralizagdo das decisoes, com a desativagao dos 6rgaos setoriais, para assegurar a
desregulacao e a abertura comercial. Por sua vez, a promogao do IDE demandaria
uma liberalizagdo do regime para investimentos diretos, dando nova regulamen-
tagdo a remessa de lucros, aos contratos de transferéncia de tecnologia e a proprie-
dade estrangeira em servigos. Juntamente com o protecionismo comercial, as
restri¢oes entdo existentes desestimulavam a internalizagdo das redes de TNCS no
Brasil, principalmente nos setores intensivos em servigos ¢ P&D.

Quanto as conseqiiéncias macroecondmicas, os altos custos fiscais da prote-
¢do eram apontados como um dos fatores que impediam a consecu¢ao do ajuste
fiscal. Ao lado de uma reforma ampla do setor puablico, a abertura comercial ¢ a
desativagiao das politicas industriais em vigor poderiam elevar substancialmente a
produtividade da economia, reduzindo o esfor¢o fiscal necessirio ¢ o custo re-
cessivo da estabilizagio.

Reconheciam no entanto que a seqiiéncia do pacote de liberalizagio comer-
cial —incluindo a racionaliza¢ao dos regimes especiais de importagao, uma tarifagao
generalizada e redugio das tarifas vigentes — exigiria uma desvalorizagdo prévia a
redugao das tarifas e chocava-se com a légica do plano de estabiliza¢ao heterodo-
xo favorecido pelo grupo, tendo fortes efeitos negativos, inflaciondrios e fiscais.
Com efeito, no periodo inicial, o plano de estabiliza¢do exigiria uma ancora cam-
bial nominal, sustentada por elevadas taxas internas de juros, para for¢ar uma
maior disciplina na formagao dos pregos internos e evitar cair na restrigao externa
(pela fuga de capitais). O custo recessivo da estabilizagdo, acompanhada de uma
radical liberalizagao comercial, poderia torna-la politicamente insustentavel.

Neste caso, a entrada de capitais externos de curto prazo, atraidos pelo
diferencial de juros, poderia viabilizar o crescimento da penetra¢ao das importa-
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¢oOes no curto prazo, mas tenderia a valorizar a taxa de cambio, reduzindo as ex-
portagoes liquidas no médio prazo, uma estratégia julgada de folego curto para
um pais que ainda deveria renegociar a divida externa, ndo contando, portanto,
com solido apoio externo. Procurar este apoio externo junto as instituigdes mul-
tilaterais, implementando um superajuste fiscal, manter um esquema agressivo de
promogdo de exportagoes, ¢ evitar longos periodos de apreciagio da taxa de cam-
bio sob o pretexto de estabilizar a economia, eram os estreitos limites do possivel
da politica econdmica.

A contribuicido keynesiana

Para melhor ilustrar as principais convergéncias ¢ divergéncias entre as duas
visdes rivais cumpre a seguir apresentar as sugestoes do programa do ECIB
(Coutinho & Ferraz, 1994) com relagdo a inser¢ao da economia brasileira na
globaliza¢ao com as do CW.

Na politica comercial, explicitam-se logo as divergéncias entre as duas vi-
soes sobre como adquirir maior competitividade internacional e superar o prote-
cionismo frivolo da fase de substitui¢io de importagdes. O CW enfatizava a
liberalizagao das importagdes como elemento essencial de uma politica de aber-
tura, suplementado por uma politica cambial competitiva. Sua idéia-chave era
proporcionar o acesso aos bens intermedidrios ¢ de capital nos mercados interna-
cionais para promover as exportagoes ¢ elevar a concorréncia interna na produgio
de bens comercidveis. A férmula sugerida de protecionismo constituia tarifas ex-
ternas moderadas (entre 10% ¢ 20%) e com uma baixa dispersio — isto é, sem
manifesta seletividade. A pior forma de protecionismo, que deveria ser eliminada,
era representada pelo licenciamento prévio das importagdes ¢ outras barreiras
nao-tarifarias.

O ECIB endossava a abertura comercial do governo Collor para aumentar a
concorréncia interna na década de 90, mas insistia na necessidade de monitora-la,
para evitar tanto o desestimulo a produgio nacional de partes e componentes de
produtos novos, cujas escalas de produgao e condigdes tecnoldgicas estavam ao
alcance da industria doméstica, quanto o dumping destes produtos no mercado
interno por concorrentes estrangeiros. Neste sentido, a politica comercial nao
deveria ser subordinada ao esfor¢o de estabilizagao e deveria permitir a seletividade
—vale dizer, um protecionismo diferenciado em certos setores julgados “estraté-
gicos” — proporcionando a internalizagdo gradual em setores com maior valor
adicionado, e alcangando o upgrading da producao nacional, na dire¢do das ex-
periéncias do Japao, da Coréia do Sul e de Taiwan (11). O ECIB recolhia das
ligoes asidticas a necessidade de associar a prote¢do temporaria com critérios de
desempenho, mas enfrentou dificuldades em internalizar outra li¢do igualmente
relevante: a necessidade manter uma intensa rivalidade entre os oligopélios inter-
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nos que, no caso brasileiro, parecia exigir necessariamente uma maior abertura
externa pelas caracteristicas internacionalizadas da estrutura empresarial no setor
industrial.

Outra énfase diferenciada do ECIB na politica comercial era a necessidade e
a natureza de uma politica ativa de promogio das exportagdes que ultrapassasse a
dimensao cambial da competitividade. Havia duas dificuldades praticas nestas
sugestoes de monitoramento, seletividade e promogao na politica comercial: pri-
meiro, que alguns dos instrumentos de eficicia comprovada no passado no cum-
primento desses objetivos haviam sido proibidos ou substancialmente restritos
pelas negociagoes finais da Rodada Uruguai; e segundo, que estes instrumentos
pressupunham uma forte capacitagao estatal ¢ a possibilidade de mobilizagao de
recursos fiscais, fatores praticamente inexistentes na economia brasileira no inicio
da década de 90.

Por isso o ECIB propunha politicas de atragdo do IDE por meio da criagao
de uma série de externalidades positivas (por exemplo, uma Lei de Propriedade
Industrial ajustada aos requisitos da Rodada Uruguai), e da indug¢ao de compor-
tamentos, por parte das filiais, aumentando o valor agregado e a capacitagdo
tecnoldgica no pais. O cendrio visto como mais provavel era o de uma lenta volta
dos fluxos de IDE ao Brasil (12). Novamente, alguns dos instrumentos sugeridos
para cumprir esses objetivos (incentivos fiscais e créditos subsidiados, por exem-
plo) estavam proibidos ou iriam enfrentar maiores restri¢oes nas negociagoes fi-
nais da Rodada Uruguai, dependendo de capacitagao e de recursos financeiros
que faltavam ao Estado brasileiro.

Mas era na questao da capacitagao tecnoldgica que o EC 7B mais se distanciava
do papel pregado pelo CW para o IDE, incorporando as licoes do enfoque
evolucionista, especialmente a importancia do aprendizado. O problema bésico a
superar era a “fragilidade tecnolégica” da industria brasileira, cujo sinal mais evi-
dente era sua incapacidade de internalizar os setores lideres da Terceira Revolu-
¢ao Industrial, os complexos da Tecnologia da Informagdo. A questao estava em
como adaptar o setor privado a um novo paradigma tecno-produtivo, intensivo
em conhecimento e orientado ao usudrio, em que a especializa¢ao tende a se
produzir em setores caracterizados pelo dominio total da tecnologia de forma
coletiva (na cadeia, complexo ou rede) e na qual as condigdes de acesso, aquisi¢ao
¢ utilizagdo das novas tecnologias, por parte dos paises em desenvolvimento, tor-
nam-se mais dificeis e onerosas.

A primeira parte da resposta do ECIB era compativel com a receita do CW:
caberia ao Estado manter condi¢oes estimulantes de concorréncia no mercado
interno que obrigassem mudang¢as no comportamento empresarial, construindo
ou refor¢ando as bases internas das empresas em P&D. Mas a segunda parte era
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diferente, cabendo ao Estado estabelecer uma rede de apoio complementar (fi-
nanciamento flexivel, poder de compra, apoio técnico, acesso as informagoes,
qualificagao do pessoal etc.) e definir, conjuntamente com o setor privado, proje-
tos mobilizadores de cooperagio tecnoldgica no sistema nacional de inovagdo
para promover especializagoes estratégicas. Em franca divergéncia com o CW, o
ECIB colocava a empresa nacional na base do desenvolvimento tecnolégico inter-
no, tendo em vista o papel limitado desempenhado pelas filiais das empresas
transnacionais, neste particular, na experiéncia internacional recente dos paises
em desenvolvimento.

A contribuigio diferenciada do ECIB, que ndo encontra paralelo na produ-
¢do da PUC-R]J, estava na analise da competitividade sistémica da indastria brasi-
leira. O ECIB documentou extensivamente a deficiente inser¢ao internacional e a
falta de progresso técnico endégeno da industria brasileira, inspirado nos traba-
lhos dos economistas evolucionistas. Destacou a importincia das mudangas
tecnologicas (a geragdo e a difusio do progresso técnico) na competitividade fu-
tura da industria brasileira, além de as mudangas nas caracteristicas ¢ comporta-
mentos empresariais (a estrutura de incentivos; a organizagao interna; a capacitagao
¢ as estratégias das empresas) e nas caracteristicas das institui¢oes, concebidas como
redes mais amplas de relagdes sociais e politicas que sinalizam restrigoes ¢ incen-
tivos para as decisdes microeconomicas.

Notas

1 Define-se aqui como “Consenso de Washington” as medidas de politica economica e
as reformas estruturais recomendadas por Williamson (1990).

2 Ver Arida & Lara Resende (1984) ¢ Lopes (1986). Convém lembrar que a importin-
cia dos neo-estruturalistas da PUC-RJ entre os economistas brasileiros nio decorre
unicamente de suas contribui¢des académicas. No final da década de 80, varios deles
encontram-se alistados nos quadros do entido recém-fundado PSDB.

3 Uma andlise mais completa da contribui¢io dos economistas da PUC-RJ no debate
econdmico brasileiro, anterior ao Plano Real encontra-se em Presser (1999).

4 No caso do Brasil, isto significaria “disciplinar” os poderes Legislativo e Judiciario, as
esferas estadual e municipal do governo, eliminar os “privilégios” dos empregados do
setor publico (emprego vitalicio e regime diferenciado de aposentadorias € pensoes) e
os monopolios constitucionais que impedem as privatizagoes (Bacha, 1993 e Werneck,
1993).

5 A expressao “moeda indexada” denomina a inova¢io financeira que permite ao Brasil
evitar a rota da “dolarizagio” durante o regime de alta inflagio, aumentando a
atratividade dos titulos de divida pablica por meio da figura da aplica¢do com recompra:
o sistema financeiro nacional compra os titulos emitidos pelo Tesouro Nacional ou

62 ESTUDOS AVANCADOS 15 (41), 2001



PENSAMENTO ECONOMICO NO BRASIL CONTEMPORANEO

pelos governos estaduais € municipais, com recursos captados do publico, ao invés de
intermedid-los para compradores finais. Como o sistema financeiro capta recursos
pela taxa do overnight e aplica em titulos pablicos com corre¢do cambial ou moneta-
ria, ha, desde 1969, um compromisso informal entre o Banco Central ¢ o mercado
para eliminar os riscos desse “descasamento” através de trés mecanismos: o custo do
overnight deve ser inferior a remunera¢ao média dos titulos publicos colocados no
mercado; quando ndo ¢ possivel manter este compromisso, o Banco Central troca a
carteira do mercado, comprando os titulos antigos ¢ vendendo os novos com uma
remuneracdo adequada; hd o compromisso adicional de “zeragem automdtica” da
parcela de titulos publicos nas carteiras das institui¢des financeiras que ndo conse-
guem financiamento do mercado pela mesa de Open do Banco Central, a uma taxa
igual a do mercado, no fim do dia (Mendonga de Barros, 1993).

6 O ECIB constituiu a tentativa mais articulada e abrangente de enunciar e explorar as
teses de uma visdo alternativa ao CW no Brasil. Seus resultados encontram-se
condensados em Coutinho e Ferraz (1994). A equipe técnica do Consoércio (82 con-
sultores, inclusive internacionais) foi coordenada pelo 1E /Unicamp, pelo IE1/UFR] e
pela Fundag¢io Dom Cabral.

7 Note-se que a proposta do ECIB era a construgdo de um novo pacto politico que nio
sO permitiria a reestruturagdo do Estado, um consenso entre os analistas da época,
mas que preservaria e até aumentaria o controle estatal no novo padrao de financia-
mento da economia brasileira, sugestio que certamente ndo gozaria do mesmo grau
de consenso.

8 A grande vantagem das cimaras setoriais foi a inclusdo dos representantes de traba-
lhadores nos vérios niveis de negociagio mesoeconémicos, elemento crucial para asse-
gurar maior eqiiidade no novo modelo de desenvolvimento. Neste sentido, a propos-
ta do ECIB aumentava o poder de barganha estrutural dos trabalhadores organizados.
E verdade que discussdes setoriais de preos, salarios, emprego, tratamento tributario
e cambio podem facilmente resultar em coalizoes rentistas contra os consumidores e o
Estado, como denunciam seus criticos, mas também é 6ébvio que a reagdo conservado-
ra contra as cimaras setoriais ¢ ditada pela oposi¢io ao fortalecimento estrutural dos
sindicatos na sociedade brasileira.

9 A evidéncia empirica apresentada para comprovar o upgrading das exportagoes, com
redugio do hiato tecnoldgico, nesse grupo de paises compreende dados da década de
70, sendo, portanto, anterior a globalizagio produtiva dos anos 80. Naquela tltima
década, os paises asidticos ¢ latino-americanos apresentaram consideravel divergéncia
nos seus desempenhos econdémicos, impedindo a formulag¢do de quaisquer conclusoes
generalizaveis.

10 Segundo Fritsch & Franco (1991), a deterioragdo da capacidade reguladora do gover-
no impedia a persegui¢io de politicas comerciais e industriais ativas sem cair em bene-
ficios fiscais extensivos, pois havia uma forte simbiose entre as empresas ¢ a tecno-
burocracia. Maiores condicionalidades nos subsidios e incentivos, a exemplo de Coréia
¢ Taiwan, nio evitariam a discricionariedade tradicional da tecnoburocracia e o conse-
qiiente aumento das “distor¢oes” e da rent seeking.
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11 Uma grande divergéncia do ECIB com o CW, na leitura das licdes asidticas, era a énfase
na dimensao estratégica da agio estatal na politica comercial. A distor¢do temporaria
dos pregos era vista por ele como uma necessidade do processo de desenvolvimento
econdémico para alocar temporalmente, de maneira correta, os recursos produtivos a
fim de construir vantagens comparativas dinamicas. A intensidade da concorréncia
externa e interna deveria ser dosada pelo governo, a ser subordinada a consideragoes
estratégicas. Outra divergéncia decorria do fato de que, no enfoque do ECIB, a nature-
za da concorréncia internacional (a formagao dos oligopdlios globais) deveria ser cui-
dadosamente considerada nas estratégias de abertura, para garantir uma maior con-
corréncia efetiva no mercado nacional. Novamente, este enfoque demandava uma alta
capacitagdo do Estado para essas a¢oes estruturantes, uma deficiéncia notoria do Esta-
do brasileiro na época.

12 A participagao dos paises em desenvolvimento nos fluxos totais de IDE entre 1986-90
situava-se, em média, abaixo do nivel de 15%. No entanto, esta participagio cresceu
rapidamente do inicio da década de 90, para atingir cerca de 40% dos fluxos totais em
1994. Segundo o ECIB, no novo padrio de financiamento externo emergente no ini-
cio da década de 90, o IDE representaria apenas entre 10% ¢ 15% dos recursos exter-
nos totais para o Brasil. Tratava-se de uma visao pessimista das possibilidades de atra-
¢do do IDE, uma vez que se estava criando um espago regional ampliado — o Mercosul
— que continua sendo relativamente protegido, ¢ dado o maior dinamismo esperavel
neste espago com as estabilizagoes argentina e brasileira. Em parte, as projegoes pessi-
mistas do ECIB podem ser atribuidas ao fato de que a atragdo de IDE por meio de
privatizagoes das grandes estatais ndo constava de suas prioridades.
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RESUMO —NO ARTIGO sdo fornecidos elementos para a compreensio do profundo dissenso
dos “heterodoxos” brasileiros — uma classificagio ampla que englobava um grupo
heterogéneo de economistas que se opunha ao ajuste ortodoxo da economia brasileira
entre 1980-85 — com relagdo a dois temas primordiais no debate entre economistas no
Brasil e na América Latina no periodo 1989-92: as politicas de estabiliza¢do necessarias
para erradicar o regime de alta inflagdo e as oportunidades e os perigos da inser¢io na
globaliza¢io.

ABSTRACT — THIS ARTICLE shows some elements to understand the deep dissent among
the ‘heterodox’ Brazilian economists from the end of the eighties onwards concerning
two crucial themes — stabilization policies and openness to the global economy.
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