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RESUMO

Esta pesquisa objetiva analisar o processo de industrializagdo via substituigdo de
importacdes, demonstrando as razdes, os resultados e a decadéncia. Enfatiza as
principais politicas publicas, as consequéncias econdmicas e os fatores que contribuiram
para a derrocada do modelo. Este trabalho pauta-se por uma pesquisa exploratéria sobre
as possiveis relacdes entre a trajetoria da industrializagdo brasileira e a crise da divida
externa ocorrida na década de 1980. O estudo apresenta natureza secundaria e ancora-se
na pesquisa bibliogréafica na literatura das ciéncias sociais aplicadas e da historiografia.
A investigacao retoma os processos de industrializagdo, analisando o contexto interno e
externo, as transformagdes estruturais na acumulagdo e as principais politicas publicas.
Em seguida, analisa as transformagdes econdmicas e institucionais da década de 1970 e
suas implicacdes na etapa final da industrializacdo. Apresenta os nexos da reversao
econdmica dos anos setenta com a opc¢do pelo financiamento externo. Mostra a
tendéncia de crescimento da divida financeira externa ¢ do custo de seu servico. Analisa
o termo da ordem economica do pos-guerra desdobrado pelo descenso do paradigma
fordista-keynesiano, ao observar que a vulnerabilidade econdmica brasileira nos anos
oitenta foi marcada pela multiplicacdo da divida externa e os custos de seu pagamento.
Essa recessdo externa e a emergéncia da nova ordem econdmica fragilizaram a
economia brasileira e inseriram-na em nova posi¢cdo subalterna, agora sob a 6tica de
uma dominagdo financeira. O trabalho conclui que o fim do processo de substitui¢ao de
importacdes e a politica de industrializagdo adotados pelo Brasil ndo implicaram na
superacdo do subdesenvolvimento, porque se limitou ao paradigma produtivo
decadente, mantendo na agenda dos problemas nacionais a concentragdo de renda e de
riqueza e a defasagem tecnoldgica.

Palavras-chave: Desenvolvimentismo. Industrializacao. Processo de Substituicao de
Importagdes. Divida externa. Subdesenvolvimento.
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1 TEMAE OBJETIVOS DO ESTUDO
1.1 INTRODUCAO

A evolugdo da industrializagdo brasileira foi fortemente marcada pela trajetoria
da substitui¢do de importacdes. A partir das dificuldades impostas pela crise de 1929,
em especial a restri¢cdo de liquidez internacional, obrigou-se o governo a reformular a
politica econdomica visando retomar as atividades econdmicas com maior autonomia.
Medidas de sustentacdo da renda e de oferta de liquidez estimularam a demanda
agregada que, devido a redug¢do da capacidade de importar, dirigiu-se a bens de

produg¢do nacional.

O governo Vargas passou a atender demandas politicas emergentes relacionadas
a superagdo da crise econdmica e politica, enfatizando a expansao do setor industrial no
produto nacional, processo que tomou a forma da substituicdo de importagdes. Tal
conducdo econdmica aproxima-se do que Fonseca (2015) definiu como

“desenvolvimentismo”, comparativamente a experiéncias similares na América Latina.

Tavares (1976) detalha o comego do processo de substituicdo de importagdes nas
décadas de 1930 e 1940, entre a crise de 1929 e o fim da Segunda Guerra Mundial. A
reverberagdo desses eventos na economia brasileira criou um grave constrangimento as
importagdes devido a escassez de recursos. Como as exportagcdes brasileiras eram
majoritariamente dominadas pelo café, a obtencdo de divisas estava em muito
condicionada as condi¢des de mercado desse produto. A ocorréncia da crise de 1929
implicou “reducgdes severas globais ou especificas da capacidade para importar em
diversas conjunturas. Por conseguinte, [...] exigiu-se um esfor¢o de substitui¢ao bastante

acentuado” (TAVARES, 1976, p. 37).

Inicialmente, a substituicdo se concentrou nos bens intermediarios pouco
sofisticados, cuja produgdo era rapidamente realizdvel, visto que a capacidade instalada
tinha dominio tecnolégico e capacidade ociosa, como mostram Mattos e Alvarenga
Junior (2021). No Estado Novo o governo insere-se na producdo de matérias-primas e
insumos viabilizando a continuidade do processo (MATTOS; ALVARENGA JUNIOR,
2021).
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Apds a Segunda Guerra Mundial, a melhora no cendrio externo aliviou a
restricdo as importagdes, no entanto, sem reverter o processo de substituicdo que ja
estava em curso no pais. Isso porque, no Brasil, a retomada das exportagdes permitiu o
seguimento da industrializacdo. Como mostra Tavares (1976, p. 37): “assim, o ‘processo
de substitui¢do’ avangou consideravelmente, entrando nas faixas de bens de consumo
durdveis, e continuando, em algumas faixas de produtos intermediarios e bens de
capital”. Houve, portanto, ndo apenas a manutencdo do processo de substitui¢do, mas

também sua ampliagao.

A partir de 1954, o Estado brasileiro reformula a politica economica facilitando
a captacdo de investimento externo de modo a manter a expansdo da capacidade
industrial. Nesse periodo, a economia internacional sofria as turbuléncias ocasionadas
pela Guerra da Coreia e o prego do café decaia, resultando em piora do saldo comercial
brasileiro. Dado o grau de diversificacdo produtiva e incorporacdo de atividades
intensivas em capital que j4 havia sido alcancado pela economia brasileira, continuar a
substitui¢do de importagdes paradoxalmente exigiria acréscimo de importagdes, no
curto prazo, com a finalidade de internalizar tecnologias indisponiveis no mercado

nacional.

Para consumar essa etapa da substituicdo, o governo brasileiro ampliou a
industrializagcdo por meio do Plano de Metas. Esse Plano se apoiou no incentivo estatal
ao mercado interno, bem como na participagdo direta do capital externo. Segundo

Tavares (1976) a atuacdo governamental da época se concentrou

tanto na politica de comércio exterior, sobretudo a cambial, que, variando
embora de mecanismos (desde os controles quantitativos até taxas multiplas
de cambio), manteve [...] uma discriminagdo efetiva entre as importagdes,
dando tratamento preferencial aos bens de capital e certos insumos essenciais,
quanto no investimento, visando a “eliminacdo sistematica dos principais
pontos de estrangulamento nos setores de infraestrutura e o financiamento e
orientacdo de outros investimentos de base, através de uma agéncia financeira
estatal” (TAVARES, 1976, p. 61-62).

Para Tavares (1998), a tomada de crédito no exterior foi favorecida tanto para
empresas privadas quanto para o6rgdos publicos, ao mesmo tempo que o uso do crédito
para o consumo foi estimulado. Deu-se inicio a um novo periodo de investimentos que
ndo se sustentariam, na interpretagdo da autora, porque ndo havia crescimento da

demanda capaz de absorver a nova produgido, seja pela grandeza do investimento seja
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pela redugdo relativa da massa de salarios. Dessa forma, os investimentos redundariam
em aumento da capacidade ociosa e possivelmente no inicio de uma recessdo, pela

dificuldade de realizagao.

E dissenso na literatura econdmica a estratégia adotada pelo governo Geisel
(1974-1979) ao lancar o II Projeto Nacional de Desenvolvimento (II PND). O
investimento publico para sua implantagdo ndo seria sustentavel, na visdo de Tavares
(1998, p. 123). O problema também decorria do fato que o foco do Plano limitou-se a
setores que nao impulsionariam diretamente a demanda agregada, o que impactava
negativamente na capacidade de financiamento. Com isso, a interrup¢do do
investimento privado associada a interrup¢do do publico acabaria por pressionar a
economia a contragdo. A énfase em bens de capital e setores altamente tecnoldgicos do
IT PND, para a autora, liga-se a interesses particulares de tais setores e ao mercado
financeiro. Segundo ela, a origem do apoio ao projeto estaria num “setor restrito da
grande empresa internacional (os grupos cartelizados de bens de equipamento pesado),
de uma fracdo da mecanica pesada nacional e o bloco das grandes firmas de engenharia

e construgdo”. Completa Tavares (1998):

A margem do movimento de acumulagdo industrial, mas se beneficiando dos
excedentes ndo reinvestidos pelas grandes empresas, com capacidade ociosa e
valendo-se da aceleragdo inflacionaria, prosperou o setor financeiro nacional,
a quem o endividamento externo favoreceu e continua favorecendo
sobremaneira. (p. 123).

O fracasso do II PND culmina no final dos anos 1970 com o termo do processo
de substituicdo de importagdes. Nos primeiros anos da década de 1980, a economia
brasileira entra em crise, sobretudo no que diz respeito a divida externa. O modelo de
financiamento do processo de substituicdo de importacdes ndo apenas conferiu alta
importancia a captagdo de capital externo, mas, também, ofereceu as empresas
tomadoras de crédito garantia estatal contra a instabilidade econémica internacional,
assumindo parte do risco. O 6nus derivado dessa tética foi a vulnerabilidade financeira a
choques externos, como evidenciaram os episodios da crise do petréleo e da elevagao
abrupta dos juros internacionais. Nesse contexto, novamente o Estado intervém
favorecendo segmentos do mercado, dessa vez o setor exportador, no entanto sem
almejar primariamente o progresso industrial. A meta principal era pagar a divida

externa. A partir desse ponto, a capacidade industrial brasileira sofre alteracdes,
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perdendo impeto, especialmente nos setores de ponta. Grandes estatais passaram a

operar com déficits, sobretudo para garantir a sustentagcao do setor exportador.

Cruz (1984; 1995), ao abordar a crise dos anos 1980, destaca o aspecto
distributivo da politica econdmica que acaba por resultar no aumento da concentracao
de renda. A atuagdo governamental na contencdo da crise buscou estimular as
exportacdes via incentivos fiscais e subsidios, como exemplifica o caso de empresas
estatais que passaram a ndo ajustar precos como forma de subsidiar a atividade
exportadora. Dessa forma, a propria prestagao de servigos publicos foi prejudicada, em
favor dos segmentos exportadores. As divisas de posse privada que passaram a entrar no
Brasil foram trocadas por titulos publicos, visto que o Estado necessitava capta-las para
usar no pagamento da divida externa. O esfor¢co destinado ao pagamento da divida
significou um redirecionamento interna da renda em favor do setor exportador e a

absorg¢ao estatal da divida privada, onerando toda a sociedade.

O fim desse processo sera discutido pela avaliagdo dos seus efeitos econdmicos
na situagdo macroecondmica brasileira da década de 1980, com énfase no caso do
endividamento externo. Para tanto, busca-se estabelecer nexos entre a estratégia
industrializante ¢ o endividamento externo, contudo valendo-se da ponderagdo do

impacto das injungdes internacionais.

A economia brasileira da década de 1980 apresentava uma dualidade marcante.
Embora composta pelos setores produtivos mais avancados, ela se encontrava
estrangulada financeiramente pelo endividamento exorbitante. A estratégia levada a
cabo para internalizar a industria no Brasil tornou a economia altamente vulneravel aos
humores internacionais, visto que a poupancga externa foi indiscriminadamente usada em
um cenario adverso. As inflexdes geopoliticas ocorridas redundaram na contragdo
abrupta da liquidez internacional, cujos efeitos ndo foram suportados pela economia

brasileira.

Este trabalho se propde a investigar as relagdes causais entre a estratégia de
financiamento da substitui¢ao de importacdes e a crise da década de 1980. Para isso, o
trabalho revisitara a literatura das ciéncias sociais relativas ao tema, retomando os
debates teoricos, bem como agregard novas interpretagdes oriundas de pesquisas

bibliograficas recentes que permitam aprofundar o conhecimento da historia econdmica
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brasileira e internacional. Nesse sentido, destaca-se a preméncia de examina-la
rigorosamente para que a situacdo econOmica brasileira atual seja apreendida e
explicada, situando-a como desdobramento de processos historicos. No momento atual,
em que novamente se discute o baixo crescimento econdmico do pais e o declinio da
participagdo da industria na produgdo nacional, ganha ainda mais relevancia o estudo
das experiéncias brasileiras de industrializacao, observando seus efeitos estruturais na

produgdo e distribuicdo social de riqueza, bem como as limitagcdes desse processo.
1.2 OBIJETIVOS

1.2.1 Geral

Analisar o processo de industrializagdo do pais por meio do Modelo de
Substituicdo de Importagdes (MSI), enfatizando as razdes, os resultados e a decadéncia

desse modelo.

1.2.2 Especificos

1) Descrever a industrializagdo brasileira a partir do Modelo de Substituicao de
Importacdes, destacando as principais politicas adotadas e os resultados

obtidos;

2) Analisar os principais fatores que levaram a decadéncia desse modelo de

industrializagao;

3) Identificar as relagdes causais entre a crise dos anos 1980 e o fim do Modelo

de Substituicao de Importacdes, enfatizando o papel de fatores externos.
1.3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste estudo analisam-se o0s possiveis nexos entre a estratégia de
industrializagdo brasileira e a crise macroecondmica da década de 1980, tendo como
elemento determinante o Modelo de Substituicdo de Importagdes. O trabalho procede
com a pesquisa bibliografica nas areas da Histéria e das Ciéncias Sociais Aplicadas,
com énfase na historia econdmica brasileira, para reunir o material académico existente

na forma de livros, capitulos, artigos, teses e publicacdes periddicas. Apods revisar a
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literatura citada, o trabalho segue no sentido de investigar as interpretagdes teoricas e
historiograficas pela andlise comparativa de seus argumentos, identificando contrastes e

semelhangas de modo a inferir relagdes explicativas.

Em relagdo aos objetivos estabelecidos, portanto, a pesquisa faz o uso de praticas
exploratorias, descritivas e explicativas, e apresenta natureza secunddria. A abordagem
desta monografia se apoiard no uso de diferentes fontes e métodos procedimentais,
como o método histérico e o comparativo, de acordo com (MARCONI, LAKATOS,
2018).

A monografia analisard o Modelo de Substituicdo de Importagdes (MSI), tanto
no ambito tedrico quanto no pratico, ao discorrer sobre sua concepgdo, sua implantagdo
e sua decadéncia. Debates teoricos que elucidam as estratégias propostas e utilizadas na

industrializacdo brasileira fardo igualmente parte do rol deste trabalho.

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho se divide em cinco capitulos. No primeiro, faz-se a introducao e a

apresentacao dos objetivos e dos procedimentos metodologicos utilizados.

O segundo demonstra uma retrospectiva da industrializagdo brasileira, desde o
final do século XIX até 1980. Nele se analisardo as transformagdes na posi¢cdo do
capital industrial na economia brasileira, apontando, a partir dos seus desdobramentos,
razOes externas € internas € os principais projetos politicos que lhes deram forma. Esté
subdividido em quatro partes cronologicamente orientadas: a) o cenario industrial
pré-1930; b) o periodo em que ocorreram os mandatos de Getllio Vargas; ¢) do Plano

de Metas ao golpe militar; d) os governos militares até 1980.

No terceiro enfatiza-se a década de 1970, quando, do lado externo, decorrem
graves alteragdes politico-econdmicas, ¢ do lado interno, o auge da industrializacao
passa a declinar em seu ritmo, esgotando-se. Esta subdividido em quatro partes: a) as
mudangas internacionais e seus reflexos no Brasil; b) os problemas de financiamento
decorrentes do novo quadro externo; c¢) as dificuldades econdmicas internas; e d)

reflexdes finais do capitulo.
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O pentltimo capitulo apresenta uma sintese das transformagdes na ordem
econdmica internacional que encerraram o pacto de Bretton Woods, destacando-se a
troca de padrdo monetario, o novo paradigma produtivo e o inicio da financeirizacao;
correspondendo a primeira subdivisdo do capitulo. Na segunda parte, apresenta-se a
vulnerabilidade econdmica brasileira, demonstrando as interligacdes da crise externa
com os processos de endividamento externo, transferéncia de recursos ao exterior e

recessdo econdmica. Na terceira parte, colocam-se as observacdes finais do capitulo.

Por fim, apresentam-se as consideragdes finais e do trabalho, no quinto capitulo.
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2 DAS PEQUENAS INDUSTRIAS A INDUSTRIALIZACAO PESADA
2.1 O CENARIO INDUSTRIAL PRE-DECADA DE 1930

O processo de industrializagdo no Brasil tem seu primeiro impulso no final do
século XIX, especialmente em decorréncia do intenso crescimento econdmico
observado na década de 1880. Até 1930, esse processo seguiu uma trajetoria
inconstante, marcada pela alta suscetibilidade as flutuagdes macroecondmicas, tipicas
de uma economia nacional agroexportadora. Até o final do século XIX, nao se formava
capital industrial nacional, muito em decorréncia da pouca disponibilidade de matérias
primas essenciais ¢ do timido mercado consumidor (PRADO, 1987). Apds a ascensao
do café, o desempenho da economia exportadora passou a fornecer a poupanca ¢ a renda
necessarias para a absor¢do das primeiras manufaturas, principiando a formagdo do
capital industrial em pequenas manufaturas dispersas. Nesse sentido, as primeiras
industrias produziam equipamentos agricolas e bens de consumo simples, demandados
pelo trabalho assalariado, dos quais se destacam os téxteis, que aproveitavam a
disponibilidade do algodao, e os alimentares. Em relacdo ao setor metalomecanico, a
producao destinava-se a equipamentos simples associados a cadeia do café e a

infraestrutura (MARSON, 2012).

Num contexto de imigracdo e urbanizagdo, a formagdo de estratos sociais
intermediarios fortalecia a demanda de bens salario, o que ajudava o processo de
consolidag¢do do capital industrial, especialmente no estado de Sao Paulo. A industria
incipiente servia ao padrdo de acumulagdo da economia cafeeira, ao manter

relativamente estavel o custo de reprodu¢ao da forca de trabalho.

Tal atributo era especialmente Util nos momentos de declinio do preco do café,
que reduziam a capacidade de importar e, por conseguinte, encareciam bens primarios.
Uma vez produzidos localmente, esses bens tinham mais estabilidade de precos. Nesses
momentos, também, a poupanga prévia diversificava-se compondo os empreendimentos
industriais. (TAVARES, 1998). O café valorizado folgava o setor externo permitindo a
importagdo de bens de capital, portanto, de acordo com a posicdo do café, a

industrializacdo oscilava entre o pequeno capital nacional e o investimento externo.
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Em 1907, data do censo industrial, a maior concentracdo industrial do pais
estava no Distrito Federal (Rio de Janeiro), cuja producdo equivalia a 33,% da nacional,
cabendo a Sao Paulo 16%. Verificou-se que na composicao industrial predominavam os
setores téxtil e alimentar. No censo de 1920 contatou-se o crescimento da industria
alimentar, que passou a ser responsavel por 40,2% da produ¢do. No argumento de Prado
Janior (1987), isso se deu por efeito do desenvolvimento da industria nacional de
congelamento de carnes durante a 1* Guerra Mundial. Neste censo, seguindo a tendéncia
de aproximacdo da economia do café da industria, ja cabia a Sdo Paulo a fatia de 31,5%
da producdo total (FAUSTO, 1987). Em relagdo a composicdo, ainda predominavam
setores pouco intensivos em tecnologia, como o téxtil e o alimentar, quadro que se
manteve até¢ 1929. A partir da crise mundial desse ano, a principal fonte motriz da
economia nacional se deprime e, por conseguinte, suspende o padrdo de acumulacio
brasileiro dos ultimos 50 anos, impondo a necessidade de se buscar dinamismo

econOmico interno e reforcando as novas demandas politicas.

Observa-se, portanto, que a industrializacdo brasileira se fundamenta
inicialmente na forma de pequenas e dispersas manufaturas relacionadas a urbanizagao
e envolvidas na producdo de bens de consumo simples de primeira necessidade,
demandados pela propria reprodu¢do da forca de trabalho urbana e assalariada

ascendente.

2.2 DO PRIMEIRO GOVERNO VARGAS (1930) A 1954

Em 1930, o percurso da industrializacao brasileira sofre inflexdo fundamental
decorrente da grande crise de 1929 e da posse do governo provisorio de Getulio Vargas.
A circunstancia econdmica e a reacdo do novo governo propiciaram o inicio de um
esforco politico e social de longo prazo que visava a transformagdo da estrutura
econdmica para um padrdo de acumulagdo interno centrado na predominancia do capital
industrial. Dado que, com a mingua da demanda externa e a contragdo da liquidez
internacional, a economia brasileira perdeu a principal fonte de dinamismo, restou ao
governo a indugao endégena da renda, movimento que respondia aos interesses difusos
da Alianca Liberal e era necessario a legitima¢do do novo governo. Portanto, a politica

econOmica incluia-se no processo corrente de transformagdo da estrutura
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socioecondmica do pais em direcdo a urbanizacdo e a industrializa¢do. Sintetiza
Bresser-Pereira (2015, p. 117) que o inicio da industrializacdo deve-se, de um lado, ao
cenario politico de fragmentagdo, abordado por Vargas pela centralizacdo do Estado, e,
de outro, a “oportunidade econdmica para investimentos industriais proporcionadas

paradoxalmente pela depressdo econdomica” (BRESSER-PEREIRA, 2015, p. 117).

Com a instauragdo do Estado Novo, o governo brasileiro passa a intervir
diretamente na produc¢do, criando, em especial, o Conselho Nacional do Petroleo em
1938, a Companhia Sidertrgica Nacional (CSN) em 1940, a Vale do Rio Doce em 1942,
a Fabrica Nacional de Motores em 1943, a Companhia Nacional de Alcalis em 1943, e a
Hidrelétrica do Vale do Sao Francisco em 1945. Para viabilizar esse processo, o Estado
fornecia matérias-primas e insumos de modo a favorecer uma continua expansao da
industrializacdo. Estrategicamente, subsidiou a producdo, ocupando um papel
considerado inviavel ao setor privado e liberou parte da pauta importadora para outros
bens, mais complexos e necessarios a internalizagdo da producdo. A trajetoria seguiu a
logica de se produzir primeiramente os bens intermedidrios, cujo setor sofreu forte
diversificacdo, mas, dessa vez, com atuagdo contundente do governo na
complexificagdo da produgdo nacional, visando utilizar matéria-prima nacional e

fomentar a industria de maquinas.

Ressalva-se que a inclusao de um marco na historiografia frequentemente ocorre
por a¢do dos movimentos politicamente vitoriosos e, por conseguinte, coaduna-se com
0s respectivos interesses, como o que se verificou nos anos 1930, na linha do argumento
de Vesentini e Decca (1976). No entanto, os processos historicos que tomaram forma a
partir de 1930 foram determinantes para a efetivagdo da industrializacdo brasileira. A
restrigdo do comércio internacional abriu espago e conferiu necessidade a substitui¢ao
de importagdes no pais, dando marca ao processo cuja natureza era de "Industrializacao
Restringida", definida e assim explicada por Tavares (1998, p. 131): "o
desenvolvimento das forc¢as produtivas e os suportes internos da acumulacao urbana sao
insuficientes para implantar a grande inddstria de base necessaria ao crescimento da
capacidade produtiva adiante da prépria demanda". Disso conclui-se que "a estrutura

técnica e financeira do capital continua dando os limites endogenos de sua propria
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reproducdo ampliada, dificultando a ‘autodeterminagdo’ do processo de

desenvolvimento".(TAVARES, 1998, p. 131).

Nos anos 1930, nos paises periféricos a recuperagdo conectou-se com a
aspiragdo de superar o subdesenvolvimento, dando ensejo ao que Fonseca (2015)
conceituou como projetos de desenvolvimento nacional centrados na industria e na
incorporagdo do progresso técnico. Para Ricupero (2017), desde 1928 havia clima de
depressdo econdmica, manifestada no declinio do prego do café e na deterioragdo dos
termos de troca. Internamente, sentia-se pela perda de reservas e respondia-se com a
contracdo monetaria tradicional a partir da politica cambial de tentativa de manutencao
do padrao monetério ouro-libra. Apds assumir o governo, Vargas deparou-se com o
cenario de crise ja instaurado, marcado, para além da amplificacdo dos efeitos ja
mencionados, pela retragdo do comércio e das finangas internacionais e pela

desvalorizagao cambial, os quais rapidamente derrubaram o crescimento econdmico.

A politica econdmica de contencdo da crise, que se langa nesse momento, se
pautard pela manuten¢do da renda nacional, ndo apenas via intervencdo no preco do
café, mas também por uma série de medidas dispersas de apoio financeiro, como
renegociagdo de dividas e a expansdo da oferta de crédito. No rol dessa atuagdo,
destacam-se o encerramento da Caixa de Estabilizagdo, dela transferindo-se as reservas
auriferas ao Banco do Brasil, a ampliacdo da Carteira de Redesconto, envolvendo a
agropecuaria e a industria, e posteriormente, notas compromissadas do governo, e a
criagdo da Caixa de Mobilizagdo Bancaria (Camob) (MATTOS; ALVARENGA
JUNIOR, 2021, p.64) visando prover liquidez a bancos com ativos pouco liquidos,
situacdo frequente dado a elevagdo das faléncias. Em 1933, publicou-se a Lei do
Reajustamento, que estatizou e renegociou metade da divida agraria, liberando o
balango dos bancos. O Sistema Financeiro Nacional (SFN) ndo apenas teve seu
funcionamento mantido, mas também foi reforcado a partir da agdo estatal que entendia
o aprimoramento do mercado de capitais nacional como necessario para o
desenvolvimento econdémico geral. O Banco do Brasil passou por uma reorganiza¢ao
institucional que o dotou de instrumentos de politica monetaria e cambial mais precisos,

aproximando-o de um banco central. Reagindo a crise, o Estado tornou-se mais capaz
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de realizar intervengdes, pois passou a dispor de novos 6rgaos especificos de execucao

de politicas e, também, de pesquisa econdmica.

O crescimento econdmico retornou a partir de 1932 apoiando-se na redugdo da
capacidade ociosa, de modo a contornar temporariamente a restricdo externa, dando
margem para o governo para aborda-la nas politicas de comércio exterior, a luz das
concorréncias geopoliticas. No ambito externo, o abandono inglés do padrao monetario
ouro-libra confirmou ao governo a gravidade do cendrio externo, o que corroborou para
a suspensao do pagamento da divida externa ainda em 1931 e ensejou uma "postura de
maior intervengdo no mercado cambial por parte do governo, levando-o ao
reestabelecimento do monopdlio cambial pelo Banco do Brasil e ao controle de
importagoes, estabelecendo escalas de prioridade para aquisi¢ao de divisas” (MATTOS;
ALVARENGA JUNIOR, 2021, p. 60). Com esse quadro, as importagdes ficam
restringidas, visto que de acordo com sua natureza, a taxa de caAmbio ¢ mais ou menos
favoravel, priorizando bens essenciais. O capital mercantil passa a participar de uma
estratégia para apoiar a acumulacdo interna de capital, sem necessariamente dar-lhe o
dinamismo, mas suprindo as demandas advindas do choque entre a tendéncia expansiva

do capital industrial com seus gargalos estruturais.

O reposicionamento do comércio exterior brasileiro se fez como meta da politica
externa brasileira, que, impactada também pela reorganizagdo institucional da
burocracia publica (RICUPERO, 2017), desempenhou fun¢do primordial na estratégia
politica nacional, cuja atividade diplomatica dedicou-se a negociacdes paralelas com as
poténcias econdmicas rivais, EUA e Alemanha, tendo em vista o estabelecimento de
condigdes comerciais favoraveis e de investimentos. Os acordos comerciais com 0s
EUA e a Alemanha foram relevantes para diversificar a pauta de exportacao brasileira e
adquirir maquinario, escapando da restricdo de divisas (MATTOS; ALVARENGA
JUNIOR, 2021; RICUPERO, 2017), objetivos coerentes com as demandas politicas da
sociedade brasileira e estimulantes de um desenvolvimento industrial que toma a forma
de substitui¢do de importagdes. Dada a limitagdo das importagdes, possibilitava-se ao
capital nacional ofertar a segmentos antes dominados por bens estrangeiros,

aumentando sua participacdo em tais setores. Isso ocorria enquanto o mercado de
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importagdes sofria regulamentagdes que o restringiam a bens insubstituiveis e a bens de

capital, demandados pela propria expansdo interna. Argumenta-se que

o importante, porém, ndo ¢ o carater substitutivo da producéo industrial, que
permite atender inicialmente a uma demanda cativa ¢ a partir dai expandir-se.
O ponto central é que este incremento de producgdo permite, pela primeira vez
na histéria da industria, reproduzir conjuntamente a forga de trabalho e parte
do capital constante industrial, num movimento enddégeno de acumulagao
(TAVARES, 1998, p. 133).

A reforma tributaria de 1934, com o advento do governo constitucional, compos
a tendéncia de acumulagdo interna, na medida em que, segundo Mattos; Alvarenga
Junior (2021) refor¢ou o protecionismo e fortaleceu o mercado interno, por meio da
eliminacdo de impostos relativos as exportacdes estaduais. Acrescenta-se que “a
regulagdo dos recursos naturais estratégicos estava entre as proximas mudangas

institucionais colocadas em pratica, com destaque para o Codigo de Aguas e o Codigo

de Minas, ambos de 1934”. (MATTOS; ALVARENGA JUNIOR, 2021, p. 68).

Observa-se também um reaparelhamento das Forcas Armadas ante a
proximidade da Guerra e a conflitos militares regionais. A concepcao defensora da
industria nacional se alia, agora, a clara necessidade de se produzir internamente
equipamentos bélicos de variada complexidade, demonstrando-se como um
desdobramento politico que intensificou a expansdo do capital industrial interno. Com o
acirramento geopolitico, o Brasil aproxima-se dos EUA por meio da Missdo Aranha, de
1939, que negociou o pagamento da divida suspensa em 1937 e acertou empréstimo de
19,2 milhdes de dolares com o Eximbank. A partir de 1941, com a 2* Guerra em curso,
o Brasil passa a exportar mais (carne e algodao), ocupando mercados antes dominados
pelos paises em conflito, o que alivia o balanco de pagamentos. Vigia também nesse
momento um acordo com os EUA que sustentou o preco do café. Por outro lado, a

guerra prejudicou o comércio internacional.

O desenvolvimento industrial recebeu auxilio da politica econdmica, a qual se
destaca por medidas expansionistas, destinadas ao crescimento econdmico. A oferta
monetaria elevou-se consideravelmente, nao apenas aumentando a base monetaria, mas,
também, fortalecendo o sistema financeiro, como se nota na reducdo da razdo
Encaixes/Depdsitos a vista, fazendo crescer a oferta de meios de pagamento (283% em

termos reais) e na ampliacdo do multiplicador bancirio em 39% (MATTOS;
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ALVARENGA JUNIOR, 2021, p. 81-83). Esse processo amparou o mercado de crédito
interno, condicdo vital para o exercicio de uma politica monetaria mais autdbnoma em
relacdo ao ingresso de divisas, pratica de enfrentamento a crise externa. O
expansionismo apresentou ritmo efetivo superior as previsdes orgamentarias,
majoritariamente (97,6%) devido a elevagdo da execucdo orcamentdria (despesas), em

que se destaca o gasto governamental crescente na area de formacao de capital

(MATTOS; ALVARENGA JUNIOR, 2021, p. 85).

A difusdao das relagdes sociais urbanas encontrou a industrializacdo no
estabelecimento de um contingente assalariado, constituindo o capital industrial,
tendéncia presente a época. A medida que se consolida o trabalho assalariado urbano,
sua demanda cresce, pressionando a produgdo agricola e, por conseguinte, inflacionando
a reproducdo da forga de trabalho. Nessas circunstancias, a acumulacdo capitalista que
ocorria se apoiava, segundo Tavares (1998), na pequena competitividade no setor
industrial, que permite repassar o aumento de custo aos pregos. Dessa feita, o processo
industrializador desenrola-se com uma tendéncia desfavordvel ao saldrio, ainda que,
nesse momento, instituiam-se as leis trabalhistas que regulamentaram o mercado de
trabalho, especialmente o salario minimo, fator de estimulo a renda urbana que

movimentava a acumulacao.

Nos anos 1940, a industrializacao brasileira avancava com a entrada no setor de
bens de capital, ou seja, dando sequéncia ao processo de substitui¢do de importagdes, €
jé& apresentava no desfavorecimento do saldrio uma tendéncia autolimitante, haja vista
que o decréscimo real do salario retrairia a demanda urbana; desse modo, a propria
expansdo da acumulacgdo ficaria emperrada, sobretudo ao se considerar que a medida
que se produz internamente bens mais sofisticados, ou capital-intensivos, maior a
demanda necessaria para a realizacdo do capital, como explicam Tavares (1998) e

Fonseca (2003).

A gestdo Dutra comecgou aproveitando-se da critica ortodoxa a situacgdo
econdmica, especialmente o problema da inflagdo e tentou reviver o aperto monetario, o
que rapidamente pressionou o cambio e arrefeceu o crescimento; no entanto, a dindmica
de substituicdo de importagdes permaneceu, sendo auxiliada pela reforma cambial de

1947 que reinstituiu as licengas de importagdo. O governo Dutra preconizou a
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ortodoxia, embora se registraram gastos de natureza social, os quais, no entanto,
devem-se, em boa medida, a democratizag¢do e ao aumento consequente da participacdo
politica de setores civis. Apesar disso, permaneceu a perda salarial em relacdo a
produtividade do trabalho. Esperava-se a chegada de elevado volume de capital externo
com a aplicagdo de uma politica econdmica ortodoxa, internamente, € com a
aproximacao aos Estados Unidos, externamente, em parte reflexo das missdes entre
Brasil e EUA, que acabavam por recomendar a adequagdo ao capital externo e a

interlocug@o com os organismos financeiros recém-instituidos em Bretton Woods.

< .

O segundo governo de Vargas marcou-se pelo endosso a industrializagao
nacional, na continuidade da interven¢do estatal na industria de mdaquinas e na
exploracdo de matéria prima, mas ja sob a tensdo politica a respeito do papel do capital
estrangeiro. Em 1952, criou-se o Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDE),
inspirado nos novos organismos internacionais. O BNDE iria gerir fundos captados no
exterior e recursos advindos da Receita Federal e de depositos e da receita
previdencidria; na linha da Lei 1518 de 1951, que autorizou o poder executivo a captar e

avalizar empréstimos externos.

Os trabalhos da Comissdo Mista Brasil-EUA, a ultima missdo, ¢ do BNDE
renderam 41 projetos de investimentos advindos do Plano de Reaparelhamento. Esses
projetos estavam destinados a desconcentracdo industrial e ao fortalecimento de
infraestrutura (transportes ferrovidrios, eletricidade etc) a serem financiados em
conjunto, em parte por moeda nacional, em parte por capital externo. Em relagdo ao
debate relativo ao capital externo, "enfatiza-se, a partir da analise do marco institucional
arquitetado pelo segundo governo Vargas, que sua estratégia de desenvolvimento,
apesar de valer-se da presenca de capitais internacionais, buscava minimizar sua

influéncia nos centros de decisao" (AREND, 2009, p.117).

Com o surgimento do contexto da Guerra Fria e bipolaridade, a aproximagao
com os EUA ocorrida na 2* GM direciona-se a esfera militar, na esteira do Tiar, de
1947, enquanto que desde 1949 ja era clara a indisposicdo estadunidense para
financiamentos, como denota o Ponto IV do discurso de posse de Truman. Em 1952,
institui-se no Brasil a limitagdo das remessas de lucros. Observa-se ainda a constitui¢ao

de uma burocracia para planejamento e desenvolvimento econdmico, como
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exemplificam os casos da cria¢cdo do Fundo Federal e Plano Nacional de Eletrificacao,

em 1954, e da Petrobras em 1953.

A segunda gestdo de Vargas cristalizou a opgao pelo nacionalismo edificado na
ideia de autonomia decisoria relativa aos rumos do pais, aplicando tal matiz ao
desenvolvimento econdmico. Defendia-se a expansao da industria nacional em dire¢do a
industria pesada, englobando o aprimoramento técnico decorrente, para a qual se
ofereciam incentivos, ao passo que se buscava o capital externo como meio de
financiamento da estratégia decidida pela politica de desenvolvimento, como elucida
Arend (2009). Assim, explica-se a preferéncia por empréstimos em moeda, em desfavor
do investimento externo privado direto, haja vista que este carrega administragao
propria que nao necessariamente corrobora a estratégia de industrializacdo. Ainda com
base em Arend (2009), pondera-se que as instituicdes financeiras internacionais, a luz
da hegemonia estadunidense, adequavam seus programas de empréstimos a praticas
diplomaticas de cunho financeiro exercidas pelos Estados Unidos, marcadas pelas
exigéncias ortodoxas nos aspectos monetario e comercial, em favor da liberdade de
fluxos de capital. Até o final do 2° governo de Vargas, dominava tal estratégia
ambivalente, ou seja a que intencionava o apoio do capital externo, mas desejava manter

a lideranga nacional.
2.3 O PLANO DE METAS DE JK

Com a presidéncia de Juscelino, a industrializacdo brasileira atravessa a fase
mais complexa, que consiste na internalizagdo geral da producdo de bens de consumo
sofisticados e bens de capital. Vivia-se, portanto, um periodo em que o processo de
industrializacdo do Brasil avancava, mas, com mudancas estratégicas no tocante a

importancia do capital externo.

A industrializacdo organizada pelo Plano de Metas de JK fez-se pela atuagdo
complementar entre o Estado e o capital internacional, permitindo a este a ocupagao do
setor de bens de consumo duraveis, de alto dinamismo. Criou-se o Conselho de
Desenvolvimento destinado a estudar, por meio da elaboracdo de analises e estatisticas,
setores criticos da economia brasileira, cuja superacao residia nas metas definidas com

base no relatorio da Comissdo Especial para a América Latina da ONU
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(CEPAL)-BNDE, do qual se elaborou o Plano de Metas. Junto ao Conselho, atuavam os

grupos executivos de agdo especifica. Explica-se que

a trajetdria da economia brasileira, mormente a partir dos anos 1950, deve ser
caracterizada como um processo de industrializagdo liderado pelo Estado,
tanto do ponto de vista de politicas de incentivo, quanto de intervengao direta
em setores produtivos, ¢ de investimento publico em infraestrutura.
(BASTOS; COSTA, 2021, p. 189)

O plano estabeleceu metas de infraestrutura, com énfase (71,3% dos recursos)
no investimento publico em energia e transporte, e metas para a inddstria de base
(22,3% dos recursos), essa com investimentos privados. No geral, a maior parte dos
recursos veio do setor publico, cabendo 39,7% a Unido, sendo que as inversdes privadas
contavam ainda com auxilio de subsidios (BASTOS; COSTA, 2021, p. 186). O setor
automobilistico ¢ simbolo dessa etapa, dado o grande encadeamento produtivo e a alta
complexidade tecnoldgica. Como promotor da diversificacdio da manufatura
internalizada; esse setor se apresentava como muito dindmico para a economia, cuja
expansao se fazia pela presenca do capital externo no setor de bens duraveis, seguindo
uma estratégia diferente da proposta na era Vargas. Com o Plano de Metas, elevou-se a
producao de itens manufaturados como ferramentas, material metalico e equipamentos
elétricos, enquanto registrou-se queda na importacdo de matérias primas € insumos.
Além disso, a despeito da demanda maior, na pauta de exportacdo notou-se aumento da
presenca de produtos quimicos. A queda no coeficiente de importacdes indica que
estava em curso um processo de industrializagdo via substitui¢do de importagdes

alinhado ao modelo cléssico de substituicdo de importagdes.

A incorporacdo do investimento externo foi facilitada pelo arcabouco
institucional, que permitia contabilizar a internalizagdo de bens de capital na conta de
capitais e protegia a producdo nacional pela politica cambial adotada, que, com a
reforma de 1957, aprimorou a discrimina¢do das prioridades para a importagao,
colocando énfase nos bens de capital, e promoveu a protecao da industria doméstica
(similar nacional). Arend (2009, p. 148) discorre que "a Instru¢do 113 suprimiu o
critério de essencialidade, a Lei n® 3.244 concebeu o direito de reserva de mercado
interno ao capital internacional ingressante". Instituiu-se também o cambio de

exportacdo que resultava na transferéncia de recursos do setor exportador para os
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setores que se industrializavam, mecanismo gerador de desigualdades regionais,

segundo Furtado (1982).

Como mostra Arend (2009), as firmas estrangeiras instalavam parques
industriais no Brasil, enquanto o Estado realizava investimentos de infraestrutura
aproveitaveis tanto no processo produtivo quanto, no caso de bens de consumo, no
proprio uso da mercadoria. Por um lado, a industrializagdo avancava sobre os setores
mais complexos, por outro a produ¢do nacional colocava-se sob controle de firmas
estrangeiras, elevando o passivo externo da economia brasileira. Na incursdo do capital
externo, nota-se crescimento da forma do investimento direto, reflexo da concorréncia
entre as multinacionais que se formavam com o restabelecimento do capital europeu, as
quais buscavam oportunidades de valorizagdo. No entanto, ¢ necessario indicar que
também ja se registrava tendéncia de aumento da divida externa por efeito tanto da
contragdo de empréstimos para investimentos publicos quanto da crescente demanda por
divisas para efetuar a transferéncia dos lucros advindos da realizacdo do capital
estrangeiro instalado. Nesse periodo, o contexto implicava deterioragdo dos termos de

troca devido ao declinio do café.

Pela analise do balango de pagamentos, observa-se o inicio da tendéncia de
crescimento da divida externa, ainda que a modalidade do passivo externo ocasionado
pela industrializacao tenha sido o investimento direto, haja vista que o historico déficit
nas transagdes correntes aumentou, em média, pressionado particularmente pelos
servigos e rendas. Detalham Bastos; Costa (2021, p. 193) que "a oscilagdo se deu de
forma mais acentuada nas rendas do que nos servigos, destacando o crescimento das

despesas com juros, que mais do que triplicam". Nesse sentido, elucida o trecho:

Houve uma tendéncia declinante da importancia do IDE sobre o total dos
fluxos financeiros: em 1956, representavam cerca de 73% do total; em 1960,
passou para menos de 30%. No periodo como um todo, a maior parcela
desses créditos para o Brasil era de longo prazo e relacionados ao
financiamento das importagdes por meio de créditos comerciais, ainda que se
deva ressaltar que em 1960, crescem de importincia os créditos de curto
prazo, demonstrando fragilizacdo das contas externas. A crescente
dificuldade de financiamento externo ¢ explicitada pela perda persistente de
reservas, alcangando, em 1960, reducdo de cerca de 43% do seu valor inicial,
em 1956. O saldo liquido dos empréstimos oficiais junto ao FMI, ingressos
descontados as amortizagdes, somaram US$ 122 milhdes. (BASTOS;
COSTA, 2021, p. 195)
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O resultado representou aumento da vulnerabilidade externa, como argumentam
Bastos; Costa (2021, p. 195): "ao final do PM, crescentes déficits em transagdes
correntes ¢ uma retracdo do IDE resultaram em ampliacdo do financiamento por
créditos externos, naturalmente levando a ampliagdo da divida externa em cerca de

30%", o que se confirma pelo seguinte trecho, indicador que:

outra forma de financiamento externo utilizada por Juscelino foi o aumento
da divida externa, o que fez com que a relagdo divida/exportacdes atingisse
patamares extremamente elevados a partir de meados dos anos 1950,
crescendo significativamente na década seguinte, amplificando a restrigdo
externa ao crescimento nos governos posteriores (AREND, 2009, p. 145).

Ap6s o governo Juscelino, a estrutura produtiva brasileira apresentava maior

complexidade e incluia os setores dindmicos, como se descreve:

O boom de investimentos do periodo 1957/61 ndo se distribui por varios
setores industriais ja existentes, representando ampliagdes marginais na
capacidade produtiva industrial, sendo que representa, além de um salto
tecnoldgico, um salto na capacidade produtiva existente [...] (TAVARES,
1998, p. 151).

Tal era a circunstancia que Tavares (1976, p. 96) postulou a conclusdo da
substitui¢do de importacdes: “a partir de 1958 podemos, portanto, considerar ultimado o
processo de substituicdo das industrias tradicionais como um todo”, do que decorreria
um regime de acumulagdo determinado endogenamente, livre da restricao externa. Em
1961, a industria de transformagdo havia crescido absoluta ¢ relativamente, reduzindo o

peso das industrias tradicionais. Conforme Tavares (1976),

em 1949, apenas duas indlstrias eram responsaveis, em conjunto, por mais de
50% do valor de produgdo total das industrias de transformagfo: a de
alimentos e a téxtil. [...] J& em 1958, a participacdo conjunta daquelas duas
indistrias tinha baixado para 36% e em 1961 representava apenas 34% do
valor global da produgdo. De modo geral, verificou-se um aumento
consideravel no peso relativo das industrias mecanicas, metalargicas, de
material elétrico, de material de transporte ¢ quimica, que por esse motivo
passaremos a designar de industrias dindmicas. O grupo como um todo
aumentou a sua participacdo de 22% em 1949 para 38% em 1958 ¢ 41% em
1961. [...] As industrias de transformacdo de minerais ndo metalicos, papel,
papeldo e Dborracha [caracterizadas como “intermediarias”] também
aumentaram a sua participagdo”.(p. 92).

Pela andlise dos coeficientes de importacao, Tavares (1976) pondera:

as industrias que ainda apresentam dados relativamente elevados em 1961
sd0 a Mecanica, a Metalurgica, a Quimica, a de Borracha e a de Material de
Transporte. Estas sdo, portanto, os Unicos ramos industriais onde uma
substituicdo efetiva de algum vulto poderia eventualmente ter lugar, nos
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proximos anos, sendo que, assim mesmo, sO para as trés primeiras seria
relevante em termos absolutos. (p. 97).

Dada a concentracdo de renda advinda do decréscimo do saldrio, quando
comparado a produtividade do trabalho, tonica da industrializagdo brasileira, poder-se-ia
engendrar dificuldade de realizacdo do capital, tendo em vista a fragilidade da demanda
urbana. No entanto, a internalizagdo dos setores de alto dinamismo, com alta dotagdo de
capital e demandantes da industria de base, atendeu a procura por bens sofisticados
advinda da classe média alta, cujo consumo ancorou-se na expansao crediticia dos
governos militares, ocorridas na esteira das expansdes ciclicas; embora se aponte a
insuficiéncia de tal demanda no uso da capacidade produtiva instalada. Para Tavares
(1998), tratava-se de um padrao de investimentos adiantado em relacdo a demanda, cujo
crescimento era maior do que o crescimento da propria demanda. Furtado (1982)
explica que no Brasil a incorporagdo do progresso técnico na produgdo capitalista se
deu, principalmente, por meio da diversificagdo produtiva, capaz de oferecer produtos
novos e sofisticados a pequeno extrato social. A partir do efeito inflacionario
direcionava-se a poupanga ao consumo desses bens, mediante o crédito; estimulando as
firmas que os produzem a produzir no Brasil, aproveitando a oportunidade de

valorizacao do capital.

24 A EXPANSAO INDUSTRIAL NOS GOVERNOS MILITARES DE 1964 A
1979, COM DESTAQUE AO PAEG E O II PND

O mandato de Goulart, defensor de um desenvolvimentismo nacionalista
préximo ao de Vargas, foi encerrado pelo golpe civil-militar de 1964, que cristalizou a
orientacdo favoravel ao capital estrangeiro no modelo de desenvolvimento, colocando
nos cargos de decisdo da politica econdmica expoentes do pensamento liberal critico ao
Modelo de Substituicdo de Importacdes. No curto prazo, pretendia-se a reducdo da
inflacdo e a readequagdo do papel internacional do Brasil, em favor da proposta de

alinhamento aos EUA.

Implementou-se ampla reforma da regulagdo econdmica nas esferas fiscal e
monetaria, iniciada pelo Programa de A¢do Econdmica do Governo (PAEG). Tratou-se
de uma reorganizacdo do sistema financeiro que instituiu variados mecanismos de

captacao de recursos e oferta de crédito, dos quais se destacaram a reestruturagdao do
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incipiente mercado de divida publica e os fundos de investimento no setor imobilidrio.
Com o fim da lei da usura e o inicio da correcdo monetaria, por meio do langamento das
Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro Nacional, viabilizou-se o endividamento publico
como ferramenta importante da politica econdmica. Os titulos do governo substituiram a
expansao da base monetaria, o que se considerava necessario para o controle da
inflacdo, e constituiram uma poupanca administrada pelo Estado. Esses recursos foram
carreados para fundos publicos vinculados ao setor da construgdo civil, sob a ideia de
estimular a demanda da economia. Desdobrou-se também uma centralizagdo do

or¢amento decorrente da reforma tributaria.

A mobilizacdo de valores e a regulacdo da liquidez entraram também no escopo
da reforma bancaria que criou o Banco Central (BC) para exercer a autoridade
monetaria. Os bancos publicos, valendo-se da nova capacidade orcamentaria do
governo, retomaram a atividade de promocao do consumo visando o crescimento do
produto e do reforco do SFN. Menciona-se também a liberaliza¢do cambial, a partir do

entendimento ortodoxo para corrigir distor¢des monetarias.

E necessario ressaltar que mesmo a atuagio de bancos e fundos publicos estava
condicionada, via repasse, ao ingresso de capitais externos, especialmente a partir da
resolucdo 63, promulgada em 21 de agosto de 1967 pelo BC, que permitia aos bancos

publicos endividarem-se no exterior. Além disso,

o aprofundamento da subordinagdo do crédito industrial aos circuitos
financeiros internacionais e a auséncia de planejamento quanto aos crescentes
dispéndios com insumos externos no processo de expansdo industrial
pavimentaram a estrada para a crise que, manifesta ja nas agruras da segunda
metade dos anos de 1970, explodiria com toda a intensidade na década de
1980 (PATRICIO, D’OLIVEIRA, 2021, p. 258).

O combate a inflagdo foi pautado, de um lado, pela reducao salarial decorrente
do novo célculo do salario minimo e, de outro, pela indexagao de pregos ao reformulado
mercado de divida publica. A liquidez internacional também contribuiu nesse combate
na medida em que deu margem a politica cambial evitar choques. A instituicdo do
Sistema Financeiro de Habitagdo reativou a demanda pelo financiamento da construgdo

civil, a partir da extragdo de uma poupanga advinda de impostos e contribuicdes.

Apesar dos novos instrumentos, o comando geral do investimento continuava

alienado da economia brasileira, visto que os “blocos de capital endogenos, aspecto
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crucial que esteve ausente na economia brasileira desde o Plano de Metas inseriu o
capital externo em posicdo de protagonista no processo de industrializagdo.”
(PATRICIO; D’OLIVEIRA, 2021, p. 260). Nessa época, aos recursos financeiros
nacionais couberam a composicao da oferta de crédito de curto prazo, ao consumidor e
ao setor habitacional. O modelo econdmico, apesar da montagem do mercado de
capitais nacional, pressupds estimulos iniciais estrangeiros. O crescimento econdomico
tornou-se o milagre, o que, por um lado, arrefeceu a situagdo politica interna, com
fortalecimento da classe média, e, por outro, deu continuidade a industrializagdo do pais

e ao processo de substitui¢ao de importagdes, que internalizava os setores de ponta.

O modelo que tomou substincia, entretanto, ndo nacionalizava os capitais
ingressantes, ndo os classificava por prioridade e induzia os capitais brasileiros a
posicdes intermedidrias na acumulacio de capital, a qual ndo se realizava inteiramente
no Brasil; pelo contrario, comegava e terminava nos centros dindmicos mundiais. Disso
¢ forte evidéncia a trajetoria do balango de pagamentos caracterizado pelos déficits
crescentes de rendas e servicos, oriundos da remessa ao exterior dos lucros das
multinacionais e do servigo da divida. Os governos militares, na esteira do PAEG,
amplificaram tal tendéncia, marcando os referidos déficits em ascensao e o crescimento
de empréstimos em moeda. Dada a dominagdo estrangeira da estrutura econdmica, a
dindmica interna estava a mercé de movimentos externos. Nesse sentido, “tanto as
decisdes de investimento como o consequente aporte de recursos eram responsabilidade
de corporagdes estrangeiras, este papel ndo poderia ser exercido por um mercado de

capitais doméstico”. (PATRICIO, D’OLIVEIRA, 2021, p. 257).

O mandato de Costa e Silva retomou a politica econdmica heterodoxa,
valendo-se de expansao fiscal, agora ancorada na nova divida publica e do tabelamento
de precos e juros para reduzir distor¢des inflaciondrias, o que serviu de propulsdo ao
crescimento. Seu governo langa o Programa Estratégico de Desenvolvimento para a
infraestrutura financiado por fundos e bancos de desenvolvimento. Essa intengdo foi
continuada por Médici, com o I Plano Nacional de Desenvolvimento, focado em areas
estratégicas, como industria, tecnologia e incentivo a exportagdes agricolas. Nesse
periodo, o crescimento econdmico mantém-se alto, puxado pelo consumo, financiado

pelos mecanismos de poupanca, € pelos investimentos implementados pelas firmas
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multinacionais. O uso da capacidade produtiva aproximou-se do limite e, dado o perfil
de demanda estimulada, pressionaram-se os setores de bens de capital e de insumos;
situagdo que se agravou com o choque do petroleo em 1973, causando uma inflacao de

matérias primas.

Nessa conjuntura, o governo brasileiro inicia o II PND com o objetivo de
promover a producao nacional de insumos, bens de capital e energia, completando a
substituicdo de importacdes. Dessa vez, havia certa seletividade em prol do capital
nacional e da empresa publica, haja vista que a intencdo era introduzir empresas

nacionais nos setores. Suzigan (1988, p. 8) mostra que:

através do II Plano Nacional de Desenvolvimento (PND, 1975-1979), o
Estado articulou uma nova fase de investimentos publicos e privados nas
industrias de insumos basicos (siderurgia e metalurgia dos ndo-ferrosos,
quimica e petroquimica, fertilizantes, cimento, celulose e papel) e bens de
capital (material de transporte, ¢ maquinas e equipamentos mecanicos,
elétricos e de comunicagdes), além de investimentos publicos em
infa-estrutura (energia, transportes e comunicagdes). O objetivo foi completar
a estrutura industrial brasileira e criar capacidade de exportacdo de alguns
insumos basicos.

Para Castro (1985), a execucdo do II PND ¢ uma tentativa deliberada de
superagao do subdesenvolvimento, dando forma a uma resposta ndo convencional a
crise da época. Além disso, a sustentagdo dos investimentos preservaria as inversoes
realizadas durante o milagre. Castro (1985) mostra ainda que a participacdo do governo
era vista como necessaria em decorréncia da dificuldade do setor privado de realizar
investimentos longos e intensivos no seu capital. Lessa (1988) coloca que havia na

politica econdmica a intengao de apoiar o capital privado nesses investimentos.

Lessa (1988) expde que o II PND efetuou um conjunto de investimentos para
estabelecer polos industriais e, priorizando a politica de energia, elevar a capacidade e a
complexidade da matriz energética. A induastria de extracdo e a de transformagdo
cumpririam o aumento da oferta nacional de insumos e a descentraliza¢ao da produgao,
haja vista que a obten¢do de matérias-primas se fez de acordo com o potencial de cada
territorio. Destaca-se o investimento na prospeccdo de petrdleo e o programa de
incentivo ao alcool, alternativas as restricdes do mercado de petréleo internacional, na

visdo do governo. Serra (1998) apresenta que o plano previa a substituicdo de
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importagdes no ramo de bens de capital, a ser financiada pelo redirecionamento da

oferta publica de crédito, em detrimento do subsidio a bens duraveis.

Mantega (1997, p. 35) explica que "os segmentos econdmicos eleitos pelo II
PND foram alvo de um conjunto de privilégios que compreenderam desde tarifas
alfandegdrias mais elevadas para a importagdo de produtos concorrentes do exterior, até
linhas especiais de financiamento do BNDE". No contexto do choque do petroleo,
priorizou-se a "produgdo de petrdleo, energia elétrica e certos segmentos de insumos
basicos, como a siderurgia de agos planos e varias matérias-primas para a petroquimica"
(MANTEGA, 1997, p. 35). Tavares; Lessa (1984, p. 6 apud SUZIGAN, 1988, p. 9)
endossam que o II PND representou "um esforco de acumulagdo de capital e uma
diversificacao de estrutura industrial na dire¢do da industria pesada sem precedentes na

historia da industrializagdo brasileira" (MANTEGA, 1997, p. 38).

Lessa (1988), por outro lado, discorda da funcionalidade econdmica do
lancamento II PND e atribui-lhe viés politico pela concessao a interesses particulares de
parte da industria e de fragdes da administragdo publica. O autor desvincula o II PND de
uma estratégia de desenvolvimento bem fundamentada e argumenta que a intengao seria
melhorar artificial e momentaneamente o desempenho da economia, tendo em vista o
descontentamento social com o governo militar. Além disso, a defini¢do dos setores
abrangidos teria levado em conta interesses restritos e particulares associados. Entende
o autor que o Plano teria deixado de atuar por volta de 1976, sem obter sucesso na
concretizagdo das propostas. Mas, segundo Mantega (1997, p. 38), "esse plano alterou
substancialmente as relagdes do pais com o exterior", Pois o Il PND gerou uma estrutura
industrial muito mais integrada e dotada de uma dinamica intersetorial complementar,

que reduziu a dependéncia da economia brasileira dos centros capitalistas".

Em suma, o empreendimento do II PND, embora de tonica nacionalista, nao
resolveu o problema do passivo externo brasileiro, vez que a estrutura produtiva
continuava composta por firmas estrangeiras, cujas decisdes microecondmicas nao

estavam afixadas ao projeto macroeconémico.
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3 AINDUSTRIALIZACAO INCOMPLETA E A DECADENCIA DO MSI

3.1 O NOVO CENARIO INTERNACIONAL E SEUS IMPACTOS SOBRE O II
PND

O crescimento econdmico do milagre, acompanhado de afluxo de investimentos
externos, originou-se na "expansao do capital internacional (produtivo e financeiro)",
movimento resultado da "concorréncia oligopdlica internacional" (AREND, 2009, p.
192). Verifica-se, entdo, que na década de 1960, a economia internacional encontrava-se
aquecida, no auge do paradigma "fordista-keynesiano" (HARVEY, 1998), cujos centros

propulsores residiam nos EUA, na Europa e no Japao.

O impulso economico externo foi canalizado ao Brasil pela demanda por
recursos, especialmente pelas firmas estrangeiras, o qual se processou sob um marco
regulatorio favoravel ao ingresso do capital externo. Haja vista que os setores dindmicos
da economia brasileira eram compostos por essas firmas, o investimento privado
respondia as suas decisdes microecondmicas, as quais, em ultima medida, repercutiam a
dindmica ciclica da acumulagdo nos paises desenvolvidos, que, nessa etapa, encontrava-

em expansao.

No ambito internacional, decorriam acirramentos geopoliticos como a as guerras
do Vietnd e do Yom-Kippur e instabilidade econdmica, em rela¢do a qual se registram a
inflacdo e o baixo crescimento. A elevacdo abrupta do prego do petroleo apds 1973
pressionou fortemente o balango de pagamentos brasileiro, compondo déficit comercial;

o que evidenciou ao governo o risco da necessidade de importacdo de matéria-prima.

Na década de 1970, conforme Arend (2009), processava-se, nos paises centrais,
a emergéncia de um novo paradigma tecnoldgico baseado na eletronica e na
informatica, ao qual se dedicavam os investimentos; portanto, tratava-se de uma etapa
de "irrup¢ao" (AREND, 2009, p. 223) e ndo de expansdo, o que parcialmente explica a

retracao relativa fluxo de investimentos externos direto.

Nas financas, diferentemente, dispunha-se de liquidez decorrente da baixa taxa
de juros estadunidense, conforme Ferreira (2021, p. 318), reforcada pela operagdao do

mercado de "eurododlares" e, apds a primeira crise do petrdleo (1973), pela circulagao
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dos "petrodolares". Novamente, nessa década, com as facilidades regulatorias e o II
PND, o estimulo intencional da politica econdmica recolheu recursos externos. No
curso da década, o passivo externo brasileiro gradualmente comportou mais capital
financeiro que, a medida que diminuiam as inversdes privadas, destinava-se ao

financiamento dos investimentos publicos, crescentes em virtude do plano.

O I1 PND destinou-se a internalizar a obten¢do de matéria-prima e a produgado de
insumos e bens de capital, completando o processo de industrializagdo pelo modelo de
substituicdo de importacoes. O projeto garantiria a continuidade do conjunto de
investimentos realizados nos anos anteriores, sob o milagre, e, com isso, a manuten¢ao
do crescimento. O governo, ao langar o plano num contexto de crise teria preferido
acelerar o aprimoramento industrial a ajustar a economia pela contracdo, numa

circunstancia em que o investimento privado decaia.

Constata-se que o desenvolvimento econdmico ndo se alcangou na década de
1970, persistindo constrangimentos externos a acumulagao industrial e, por conseguinte,
ao crescimento; a substituicdo de importagdes ndo havia sido finalizada e caberia a uma

nova rodada de politica industrial a tentativa de encerra-la.

32 OS IMPACTOS DAS MUDANCAS NOS MECANISMOS DE
FINANCIAMENTO SOBRE O MSI

A partir do diagnéstico da inconclusao do processo de substituigdo de
importacdes, no II PND optou-se por uma politica industrializadora ancorada nos
investimentos publicos focados em areas consideradas essenciais, retomando-se uma
orientagdo nacionalista. Dessa forma, ndo mais se tratava de um processo de
substitui¢do tipico, ocasionado pela reverberacdo econdomica de um choque externo,
mas, sim, da execu¢do planejada de medidas que promovessem a constitui¢ao de capital
industrial nacional, frequentemente publico, naqueles setores (CASTRO, 1985).
Procedia-se no sentido de estimular a acumulagdo e o desenvolvimento tecnolédgico e de
atualizar a capacidade produtiva, de modo a aumentar a robustez economica, frente a
instabilidade econdmica internacional, no contexto da 1* crise do petréleo e flutuacao
cambial. Clarifica-se que as diretrizes da estratégia almejavam a superacdo do

subdesenvolvimento, manifestado na sujeicdo de cadeias produtivas a importacdo de
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insumos basicos, do que se derivou a escolha de setores a serem internalizados.
Implementou-se o Plano via ampla atuacdo governamental, desde financiamentos e

subsidios tarifarios até a entrada de empresas estatais em etapas produtivas.

Apesar dessa inteng¢do, o recurso do financiamento externo continuou a ser usado
e estimulado pela politica econdmica e baseava o financiamento do setor publico. Arend
(2009, p. 158) mostra que o entendimento existente preconizava efetivar as metas do

Plano para se proteger da instabilidade comercial e financeira que se desdobrava.

Para Arend (2009, p. 161-162), a concepcao do II PND detinha um viés
moderamente nacionalista, a semelhanga da visdo de Vargas a respeito do
desenvolvimento. Comparando os dois projetos politicos, Arend (2009, p. 161-162)
mostra que o II PND obteve financiamento externo com mais facilidade por
consequéncia nao apenas do distinto momento geopolitico, mas, também, da origem do
capital requisitado. Na época de Vargas buscou-se crédito em governos estrangeiros e
organismos multilaterais, numa pratica diferente da atuacao da época de Geisel, durante
a qual havia uma politica captadora do expansivo capital financeiro privado
internacional. Arend (2009) e Nonnenberg (2003) mostram que durante a década de
1970, também se procurou o investimento direto externo, particularmente empresas
multinacionais, mas, dessa vez, sob critérios referentes a natureza de cada atividade

empresarial. Nesse momento,

o governo vai direcionar, de forma mais explicita os investimentos do setor
privado,seja pela demanda originada nas estatais, principalmente por bens de
capital, seja por meio de incentivos diretamente concedidos a alguns setores
industriais. E, portanto, um processo de estimulo mais seletivo, articulando
mais intimamente os investimentos publicos e privados (NONNENBERG,
2003, p. 4).

A atracdo de empresas multinacionais priorizava setores de alta tecnologia, pois
pretendia obter transferéncias tecnologicas. Formou-se um modelo administrativo de
joint ventures abarcando empresas estatais, nacionais e estrangeiras. Entretanto, como
podera Nonnenberg (2003, p. 10), a despeito da intencdo governamental de fortalecer
empresas nacionais, para equilibrar o mercado havia uma miriade de dispositivos
juridicos de atrag¢do de investimentos estrangeiros dispersos nas esferas governamentais,
que obstaculizavam o andamento da politica industrial e outorgavam beneficios as

empresas estrangeiras.
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Os atos governamentais compreenderam a criacdo de empresas estatais
produtivas e incentivos financeiros ao investimento privado, fazendo amplo uso de
empréstimos externos. Apesar das tensdes internacionais, encontrava-se disponibilidade
monetaria e aproveitava-se do diferencial de juros desfavordvel ao endividamento
interno. As reformas financeiras direcionaram o mercado de capitais nacional a
subvencao ao consumo, a corre¢do monetaria e a contratos de curto prazo para empresas
e bancos com o fim de aliviar o sistema financeiro. Com isso, 0 governo encarava o

investimento de longo prazo como um atribui¢do do crédito externo.

O crescimento da economia brasileira entre 1967 e 1973 resultou do forte
consumo derivado do acréscimo de poupanga interna e tornou-se viavel pela utilizagcdo
da capacidade ociosa. Nessa circunstancia favoravel, o investimento privado crescia e
amparava-se no crédito externo oriundo da boa liquidez no mercado de euroddlares. A
atratividade do financiamento externo, do ponto de vista microeconémico, dava-se pelo
marco regulatdrio estimulante a tal recurso, de um lado, e de outro, pela dificuldade de
se contratar financiamentos longos no SFN. Apo6s 1973, a economia brasileira
aproxima-se do pleno uso da capacidade industrial e apresenta gargalos, do quais se
destaca a demanda por insumos importados, em especial o petrdleo, cujo custo
multiplicou-se com a crise de 1973. A partir desse ano, o perfil do passivo externo
transforma-se pelo aumento progressivo da divida externa publica derivada dos
investimentos do II PND. Paralelamente o investimento privado retraia-se tendo em
vista a instabilidade econdmica internacional. Ademais, a medida que se revertia o
cenario internacional, piorava gradualmente o perfil do passivo, o qual passou a se

comprometer mais com a pressao das rendas e com servico da divida externa.

Com a recessao mundial de 1974, deteriora-se o balanco de pagamentos,
exigindo uso da poupanca externa para manter o crescimento econdomico. Souza (1985)
explica que a partir de 1974, os impactos do choque do petroleo resultaram num quadro
de deterioragcdo dos termos de troca, redu¢do da demanda por exportacdes brasileiras e
inflagdo de commodities. Desse modo, contraiu-se a capacidade de importacio
abruptamente, tornando necessario o financiamento externo para a continuacao do

crescimento e para a realizacdo das metas do II PND. Até 1979, requereu-se o uso
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complementar da poupanca externa para o seguimento da proposta de ajustamento

econdmico com crescimento, direcionando o investimento para as metas do plano.

No quadro recessivo pds-milagre, inicia-se uma tendéncia de enfraquecimento
do investimento interno decorrente da fragilizacdo fiscal do governo e de processos
especulativos no sistema financeiro; cuja dindmica ¢ alimentada pelo endividamento
externo. Tavares (1998) explica a ocorréncia de uma crise de crédito resultante do
acoplamento do capital externo ao capital financeiro interno, por meio de mecanismos
especulativos. Esses surgem a partir da politica economica de resposta a crise externa e
ao esgotamento do ciclo interno, a qual elevou os juros contra a inflagdo e intensificou o
apoio a atividades exportadoras visando a obten¢do de divisas. A perda de valor da
moeda pressiona a demanda por ativos financeiros, lastreados nos titulos publicos,
obrigando ajuste de rentabilidade por parte da politica monetaria. Enquanto, de um lado,
0 governo precisa repor os meios de pagamento, de outro, dada a contragdo monetaria,
necessita enxugar o acréscimo de liquidez. Portanto, parte do investimento tende a ser
levada para a especulacdo financeira. Além disso, o crédito encarece, o que retrai a

economia e eleva o endividamento.

A captagdo de empréstimos estrangeiros acabava por ser estimulada pelo
diferencial de juros oriundo da elevagdo das taxas internas, segundo Tavares (1998) e
Ferreira (2021). Constituiu-se refor¢co dos processos especulativos, seja pela reaplicagao
financeira seja pela esterilizacdo do alargamento da base monetéaria ocasionado pela
entrada de divisas. Tavares (1998) demonstra a socializagdo dos custos decorrentes da
manutencdao do alto juro, operada pelo endividamento publico ascendente, e da
consequente estatizagdo da divida externa, causadas pela propria gestdo monetaria e
pelas garantias governamentais aos empréstimos em moeda estrangeira, que foram bem

explicitadas por Cruz (1995).

O Estado, por meio das estatais e dos bancos publicos tornou-se o principal
captador de recursos externos a serem divididos entre os projetos estatais e a subvencao
ao capital privado. Cruz (1995, p. 127) interpreta que esse modal de captagdo "conferiu
varios graus de liberdade a ag¢do estatal numa conjuntura de acirramento da disputa por
recursos publicos", o que permitiu a conducao dos recursos aos objetivos definidos no

plano. Alavancados no dinheiro externo, os bancos publicos facilitaram a obtencdo de
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financiamento para diminuir a resisténcia do capital privado. As empresas estatais
reduziram a cobranga de tarifas como forma de incentivo. O autor explica, entdo, que a

divida externa gradualmente tornou-se estatal.

Tavares (1998, p. 163) mostra que, a partir de meados da década de 1970, o
ritmo do investimento publico comeca a perder forca, haja vista a contragdo do
investimento privado. Com o langcamento do II PND num contexto de reversao e
recrudescimento inflacionario, a politica econdmica perdeu uniformidade. Aponta
Tavares (1998, p. 179) o "fracasso da politica monetaria", cuja dessintonia relativa a
politica econdmica e a politica industrial explica-se no seguinte: "Este modo 'especifico’
de operagdo do sistema monetario-financeiro acabou por se traduzir num mecanismo
absolutamente distorcido, que premia a especulacao, recorta arbitrariamente o crédito
corrente e penaliza o investimento produtivo, ja por si deprimido" (TAVARES, 1998, p.

179-180).

Bresser-Pereira (1987) defende que a partir de 1975 a capacidade de
investimento do Estado se deteriora com ataques de natureza politica e, apos o choque
de juros de 1979, com a interrup¢ao do ingresso de recursos externos. Cruz (1995)
explica que o perfil de atuacdo governamental na promocao de investimentos drenou o
orcamento publico. O extenso uso das estatais para subsidiar tarifas ou arrefecer a
subida de pregos tornou-as fontes constantes de déficit, sem que houvesse algum
mecanismo de autofinanciamento. Como tais empresas ndo atuavam no comeércio
exterior, ndo conseguiam internalizar quantidades suficientes de divisas. Aponta-se que
a subvengdo a atividades exportadoras englobou setores privados, do que resulta outro
canal de déficit publico. Depois da enorme contra¢do financeira internacional, o
governo brasileiro ofereceu a empresas protecao cambial pelo dispositivo dos Depositos
Registrados em Moeda Estrangeira, na esteira do processo de estatizacdo da divida
externa e, por conseguinte, da reducdo da capacidade de investimento, decorrente da

pressdo orcamentaria.

A partir de 1977, a recuperacdo da liquidez externa foi aproveitada pelo governo
para a contratacdo de novos empréstimos. Cruz (1998, p. 106) aponta a ampliacao do
componente financeiro da divida externa, formado pelo servico da prépria divida. Cruz

(1998, p. 106) demonstra, em relacdo ao processo em curso, "um aparente paradoxo: o
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endividamento externo, justificado como elemento de superagdo de "constrangimentos
externos" e, portanto, como potenciador do crescimento econdmico, revela-se o seu
contrario, [...], um elemento fortemente agudizador de dificuldades externas". A
valorizacdo do capital financeiro estaria seguindo um curso especulativo, drenando
parte da poupanga interna e externa, na medida em que o capital externo também passa
a alimentar o ciclo especulativo. A autora ainda critica a defesa estatal do modelo
agroexportador porque enxerga nela nova forma da especulagdo socialmente financiada,
haja vista que o governo subsidiava atividades agroexportadoras, o que criava
oportunidades de valorizacdo do capital a partir da especulagdo sobre a terra e sobre

commodities.

3.3 A CRISE ECONOMICA BRASILEIRA A PARTIR DE MEADOS DA DECADA
DE 1970

Apds o crescimento vigoroso entre 1967 e 1973, reverteu-se o ciclo econdmico.
Arend (2009) e Mantega (1997) explicam que a industria operava a plena capacidade e
registrava-se escassez de matérias-primas e incapacidade de oferta, sinais do
esgotamento do ciclo do milagre. Tal situagdo deteriorou-se com a crise externa que
estrangulou o financiamento e elevou precos de materiais sensiveis, impactando
frontalmente a industria automobilistica, crucial para a pujanca do crescimento anterior.
Em paralelo, a inflagdo retornou e o endividamento do consumidor encontrava-se

elevado.

Reichstul e Coutinho (1998) argumentam que o investimento publico atenuou a
retracdo econdmica, servindo para sustentar o investimento total. Esses autores mostram
que a formagdo bruta de capital fixo, em 1976, mesmo com o II PND, decaiu. A partir
de tal ano, o investimento privado apresentou trajetoria de queda e inflagdo retornou a
crescer, ensejando alteracdes de politica econdmica de cunho contracionista. Para os
autores, o setor produtivo estatal foi o principal componente da formagdo de capital

publica.

Tavares e Belluzzo (1998) apontam o desequilibrio na composi¢do industrial,

motivo do comportamento ciclico da economia brasileira. Observam que ap6s o auge do
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milagre, o setor detentor da maior participacdo no produto industrial, o de bens
nao-duraveis, retraiu-se por efeito da diminuicdo esperada da demanda, reflexo da perda
de poder do salario para a inflagdo, agravando a inclinagdo desfavoravel ao salario
corrente desde o golpe de 1964. Sinalizam, entdo, que o investimento publico no setor
de bens de capital ndo consegue por si sustentar a demanda efetiva, beneficiando apenas

setores da industria pesada e do capital internacional.

Os desequilibrios estruturais sdo explicados também por Serra (1998). A
disposic¢do intersetorial da induastria compunha uma dindmica descompassada na qual o
setor de bens de producdo achava-se timido. Na expansdo do milagre, ocorrida sob

contexto externo favoravel, desdobrou-se

acelerado crescimento das importagdes de bens intermediarios e de capital em
propor¢do muito superior a producgdo industrial. No caso dos bens
intermediarios houve, com efeito, uma expansao das importagdes de produtos
ja fabricados no pais ou pelo menos passiveis de "facil" substituicdo. Assim,
durante o auge do ciclo (1970/73), enquanto a producéo de bens de consumo
duraveis praticamente dobrou (97%), a produgdo de bens intermediarios
aumentou em menos da metade (45%) (SERRA, 1998, p. 107).

Tais processos, portanto, reforcaram a modéstia do setor de bens de producao,
haja vista que ndo houve substituicdo da importagcdo desses bens nem das importagdes
dos bens cuja propria producdo requisitaria estimulo a fabricagcdo nacional dos bens de

capital.

Outro processo desequilibrado deu-se na transformacdo do setor agricola
favoravel a atividades com potencial exportador, porque, em fun¢ao disso, "a produgdo
de 'exportaveis' substituiu a produg¢do de alimentos para o consumo doméstico"
(SERRA, 1998, p. 109). Esse quadro ¢ explicado por Serra (1998, p. 109-110) ao se
demonstrar que os cultivos de exportagdo receberam efeitos da industrializagdao nos seus
meios de produgdo, os quais elevaram a produtividade, bem como auferiram subsidios
governamentais. Contrariamente, a produ¢do ao mercado interno ndo conseguiu
aumento significativo de produtividade e, ainda, sofreu com aumento do preco da terra.
O autor sinaliza que essa configura¢do contribuiu com a alta da inflacdo na década de

1970.

O agravamento inflacionario deve-se também ao repasse da inflagio mundial.

Com isso, Serra (1998, p. 113), confirmado por Tavares e Belluzzo (1998), explica que
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o choque do petroleo incidiu sobre uma situagao de pregos que ja apresentava inclinagao
altista, amplificando-a. Internamente, a indexagdo contribuiu para a durabilidade da
inflacdo. Além disso, Serra (1998, p. 125) ainda pontua que "a tentativa de conter as
importagdes mediante o aumento de seus pregos relativos (criagdo dos depositos prévios
no segundo semestre de 1975) foi um dos fatores que impulsionou a inflagdo,

circunstancia que, por sua vez, gerou reagdes contencionistas'.

A conjuntura recessiva, de acordo com Serra (1998) e Tavares e Belluzzo (1998)
tem origem na depressao da demanda de bens ndo-duraveis, tendéncia agudizada pela
inflagdo. A resposta implementada pela politica econdomica contribuiu para a piora, visto
que se valeu de contragdo monetéria que, ao encarecer o crédito, desestimula o consumo
e, ainda, enseja repasses aos pregos das firmas que necessitem contrair novas dividas, o
que, no geral, debilita a demanda. A essa circunstancia, conjuga-se o mecanismo de
especulacdo financeira, aliado aos elevados lucros dos setores que desfrutam de
privilégios de restri¢ao de concorréncia, ja que nao projetam elevacao dos investimentos
a proporcao equivalente (TAVARES; BELLUZZO, 1998, p. 156). Os autores explicam
que essa dilatacao do capital financeiro tem efeito inflacionério "porque, ao estimar a
rentabilidade de qualquer aplicacdo financeira, os agentes calculam uma taxa de
inflagdo futura, em geral superior a inflagdo corrente" (TAVARES; BELLUZZO, 1998,
p. 157).

Averigua-se, entdo, que a propulsdo do crescimento econdomico restou ao setor
publico, tendo-se em vista tanto a baixa do ritmo do setor de bens ndo-duraveis quanto o
pequeno peso do setor de bens de producdo. Os setores de bens duraveis, "que
comandam a recuperacdo do crescimento industrial" (TAVARES; BELLUZZO, 1998, p.
142) e "permitem a aceleragdo da taxa de acumulacdo no auge" (TAVARES;
BELLUZZO, 1998, p. 142). Menciona-se a presenga de capitais estrangeiros, oriundos
dos centros dinamicos mundiais, nas suas atividades dindmicas. Sobre isso, recorre-se a
Arend (2009, p. 192) para se demonstrar que a partir da década de 1970, "as economias
desenvolvidas estavam em forte processo de reversao de crise", no qual se processava
"uma acelerada reestruturacao industrial nos principais paises desenvolvidos, baseada
em novas tecnologias e processos de trabalho, configurando a gestacdo de um novo

paradigma tecnoeconomico" (AREND, 2009, p. 187).
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Arend (2009, p. 182) endossa que capitais estrangeiros encontravam-se
majoritariamente nas areas de bens de capital e bens durdveis. No comeco da década de
1970, terminado o auge do milagre, percebe-se o inicio do declinio da formagao bruta
de capital fixo, o qual, como argumenta Arend (2009, p. 184), vincula-se ao decaimento
da relagdo "investimento estrangeiro direto/ formagao bruta de capital fixo". Com isso,
nota-se reversao do comportamento do investimento produtivo externo, o qual se
posicionava em setores criticos, visto que empregavam alta tecnologia e
proporcionavam grande encadeamento; por conseguinte, tratava-se de um revés em

componentes relevantes do desempenho econdmico.

Serra (1998, p. 122-127) elenca alguns fatores que se desdobraram na perda de
ritmo da economia a partir da década de 1970. Expoe que durante o milagre, os vultosos
investimentos comportaram alta na demanda por importacdes, o que, apds a alta dos
precos internacionais, redundou em déficit comercial. Além disso, dada a magnitude dos
investimentos anteriores, tornava-se pouco racional continuar uma expansao em ritmo
maior do que o da demanda. Ficou a cargo do setor publico o suporte ao investimento e

ao crescimento economico.

Além da incapacidade do setor publico de sustentar inteiramente o investimento
total, como assinalaram Tavares; Belluzzo (1998), a discrepancia entre as metas
estratégicas do II PND e a politica econdomica multiforme, que, apos 1976, passa a
adotar medidas recessivas contra a inflagdo, contribuiram para a perda de vigor do
investimento produtivo. Nesse momento, tomam forma dissidéncias nas elites

econOmicas e politicas, na esteira do fim da ditadura militar.

Cabe demonstrar que ao longo da década, a capacidade de investimento do
Estado reduziu-se gradualmente a partir de uma série de constrangimentos, como
expuseram Bresser-Pereira (1987), Cruz (1995) e Tavares (1998). A instabilidade
politica interna corroborou para a retragdo relativa de investimentos; Castro (1985)
mostra que as prioridades do investimento publico eram dissonantes da opinido de
setores empresariais ¢ Tavares e Belluzzo (1998) realcam que o escopo do II PND
atendia a pequenos segmentos industriais, compondo, segundo os autores, uma critica a
estatizacdo. O crescente auxilio a atividades exportadoras de natureza privada e a

tentativa de estabilizacdo dos precos via reducdo tarifaria pelas estatais comprimiram o
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or¢amento, na medida em que, de acordo com Cruz (1995) niao havia mecanismos de
retorno desses recursos ao governo e as estatais. Expedientes que se agravaram com a
conten¢cdo monetaria, que, no argumento de Tavares (1998), inflou o endividamento

publico para ndo implicar emissdo fiduciaria e pressionou a inflagao.

Sob essas circunstancias, o Estado promoveu e estimulou a captagao de
investimentos externos financeiros, aproveitando o que Arend (2009, p. 186) caracteriza
como "janela de liquidez", oriunda "da disposicdo do sistema financeiro internacional
em estender empréstimos e aceitar financiar projetos sujeitos a uma vulnerabilidade
maior”". O autor explica que havia menor propensdo do grande capital produtivo
internacional a exportagdo dos modelos produtivos e "paradigmas tecnoldgicos"
(AREND, 2009, p. 185), visto que se encontravam sob reorganizagao nos paises centrais
que o sediam. Disso advém a disponibilidade financeira, propelida pela reciclagem dos
petrododlares. Ainda com base em Arend (2009), avalia-se que os investimentos publicos
dessa ¢época visavam equilibrar o potencial produtivo e tecnologico da economia
brasileira ao verificado nas economias centrais, desenvolvendo os setores estratégicos,

em especial a produgdo de insumos e de bens de capital.

A alta liquidez internacional refletia as transformagdes estruturais da economia
mundial que compunham o declinio da ordem de Bretton Woods, na forma da

desvalorizag¢ao do dolar e da crescente mobilidade do capital financeiro.

3.4 REFLEXOES FINAIS DO CAPITULO

O II PND representou uma tentativa de garantir autonomia a acumulacao de
capital interna no Brasil, a partir do ressurgimento do planejamento estatal.
Requisitou-se o potencial geografico do pais pela descentralizagdo dos investimentos,
desde a extracdo de matérias-primas no territorio brasileiro até a criacdo de polos
industriais. Pretendia-se nivelar o parque produtivo do Brasil ao das economias

desenvolvidas

A empreitada destinava-se a cumprir a ultima etapa da substituicdo de
importagdes, internalizando a producdo de bens de capital e de insumos, segmentos que
a implementacdo do Plano de Metas legou como gargalos. Intencionava-se também

desenvolver capitais nacionais € as empresas estatais para balancear a producao
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industrial e dispor de organizagdes capazes de se adequar as estratégias nacionais de
desenvolvimento, condicdo necessaria para o projeto de pais potente e soberano que

estava em voga.

A despeito dos incentivos juridicos e politicos, o investimento externo produtivo
arrefeceu seu ritmo de exportacdo, durante a década de 1970. Isso se explica pela
dindmica ciclica das economias desenvolvidas, que se encontravam em reorganizagao
dos paradigmas de produ¢do, apontando para o declinio do fordismo, em detrimento a
expansao ocorrida nas décadas anteriores. A riqueza dos centros dindmicos inflou os
mercados financeiros, que passaram a exportar o capital privado na forma do dinheiro.

Nesse cenario, sucederam o enfraquecimento do ritmo das inversdes produtivas
de origem empresarial e a recolocagdo da empresa publica como viabilizadora dos
avultados projetos, cujos financiamentos de longa dura¢do ndo eram comportados pelo
mercado de capitais nacional, cabendo ao Estado a mobilizagcdo e o emprego dos valores
necessarios. Além disso, verificava-se alta concentragdo de renda, fator depressor da
demanda interna. Tinha-se, entdo, uma estrutura industrial marcada por firmas
internacionais que produziam a pequena parcela da sociedade, de forma equiparavel ao
que se passava nas economias desenvolvidas, enquanto o Estado canalizava a poupanca
para o consumo. A partir da reversdo nacional e externa, o governo, para além de
sustentar a renda, projetou metas amplas de transformacgao estrutural, o que se tornou

executavel pela integragdo ao capital financeiro internacional.

O aparecimento de nucleos de alto dinamismo economico na Europa e no Japao
introduziu novos fluxos de riqueza no comércio internacional, a competir com a
economia estadunidense. A nova configuragdo, conjuntamente as injungdes geopoliticas
no ambito da guerra fria, constituiu o declinio do pacto de Bretton Woods, pondo termo

a ordem econdmica do pos-guerra.
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4 A VULNERABILIDADE EXTERNA DA ECONOMIA BRASILEIRA E
SEUS NEXOS COM A DECADENCIA DO MSI

4.1 AS MUDANCAS NA ORDEM ECONOMICA E FINANCEIRA GLOBAL NA
DECADA DE 1970 COM O FIM DOS ACORDOS DE BRETTON WOODS

Na década de 1970, a ordem econdmica estabelecida no pos-guerra, que
organizou a economia mundial sob a lideranga estadunidense, entrou em colapso.
Verificou-se acirramento da competi¢do politico-econdmica com o ressurgimento das
economias europeias € japonesa, concomitantemente ao aparecimento de novos
paradigmas de organizagdo produtiva, de circulacdo de riqueza e de valorizagdo do
capital. Processaram-se alteragdes na economia politica global marcadas pelo término
do padrdao monetéario da equivaléncia doélar-ouro, desenvolvimento acelerado do setor
financeiro, com o aparecimento de novas formas de capital financeiro e liquidez, bem
como pela mudanca na relagdo entre as financas e a produgdo. Pontua-se, ainda, a

recolocacdo das institui¢des financeiras internacionais.

Durante esse decénio, registrou-se um quadro de baixo crescimento econdmico
internacional e inflacdo crescente, no qual se reduzia a rentabilidade dos investimentos
produtivos e pressionava-se o mercado de crédito, seja pela fuga da liquidez monetaria,
seja pela demanda de novos financiamentos. Também sofria a classe assalariada, quer
pela perda do poder de compra, quer pelo repasse da compressdo de lucros aos
trabalhadores. Desse modo, degradava-se a regulagdo econdmica que estabilizava o
mercado de trabalho, pela protecdo social, e que disciplinava as finangas, por meio de
teto de juros e segmentagdo funcional (BRAGA, 1997). No plano macroecondmico, a
economia estadunidense, hegemonica ao longo de todo o periodo, registrava sucessivos
déficits publicos e comerciais, enfraquecendo a confianga na paridade do dolar relativa
ao ouro. Os mercados financeiros da Europa e do Japdo estavam fortalecidos e

apresentavam nova integracao aos processos produtivos.

Harvey (1998) argumenta que se trata da transi¢dao do regime de acumulagdo
"fordista-keynesiano", marca do pds-guerra, para o regime de "acumulacdo flexivel".

Segundo o autor, a rigidez do fordismo torna-se insustentavel. Explica que o novo
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padrdo altera a administragdo empresarial, as técnicas de gestdo, o regime laboral, as
qualidades dos produtos e, inclusive, habitos de consumo. Foca-se no curto prazo nas
métricas de eficiéncia e produtividade e privilegia-se a capacidade de transformacao da
organizacdo produtiva intraempresarial para se adequar as inovacdes tecnoldgicas e aos
novos cenarios macroecondmicos. Nesse sentido, verificou-se o aparecimento de firmas
especializadas em etapas produtivas, em contraste com as verticalizadas, com

trabalhadores em menor nlimero e sob contratos temporarios.

No ambito trabalhista, procedeu-se para privilegiar contratos de curto prazo que
permitam sempre a redistribui¢do da composicdo de capital variavel, de acordo com as
necessidades circunstanciais. As novas organizagdes produtivas dificultavam a reunido
de trabalhadores em sindicatos, enfraquecendo sua atuagdo coletiva; assim, 0s novos
contratos eram negociados, também, em situacdo desfavordvel a barganha dos

assalariados.

Nesse novo regime de acumulacdo, segundo Harvey (1998, p. 148), “ocorreu
uma aceleracdo do ritmo da inovagdo do produto, ao lado da exploragdo de nichos de
mercado altamente especializados e de pequena escala", modificacdes relevantes porque
"em condigdes recessivas ¢ de aumento da competicdo, o impulso de explorar essas
possibilidades tornou-se fundamental para a sobrevivéncia". Os processos de produgdo
também se alteraram, tendo em vista a incorporacdo de tecnologias e a énfase na

obtencao de lucros a curto prazo. O autor considera que

o tempo de giro - que sempre ¢ uma chave da lucratividade capitalista - foi
reduzido de modo dramatico pelo uso de novas tecnologias produtivas
(automacao, robos) e de novas formas organizacionais (como o sistema de
gerenciamento de estoques 'justi-in-time', que corta dramaticamente a
quantidade de material necessario para manter a producao fluindo (HARVEY,
1998, p. 148).

Embora tenham se desdobrado renovacdes na industria, o setor de servigos
ganhou magnitude, em especial o mercado financeiro e o tratamento de dados e
informagdes. Desenvolvia-se processo de financeirizagdo como "padrdo sistémico de
riqueza" (BRAGA, 1997, p. 195), cujas caracteristicas, segundo o comentario de Braga
(1997, p. 197-198) sobre Tavares e Melin (1997), "advém das transformagdes dos
sistemas monetario-financeiros relacionadas as alteracdes na natureza do dinheiro, do

crédito e do patrimonio; da gestdo dos bancos centrais sobre a liquidez e as taxas de
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juros", bem como "da circulagdo internacional ampliada dos capitais sob o regime de
taxas de cambio flexiveis; [...] da desregulamentacdo financeira". O autor argumenta
que nao se trata apenas da dilatacdo do capital financeiro, mas, também do
aparecimento de novas formas e relagdes relativas as relagdes entre finangas e producao

na valorizagdo do capital.

As operagdes financeiras também entraram no ambito da administra¢do
empresarial pelos setores de finangas; cujas fungdes incluem desde a mera gestdo dos
passivos, visando a mobilizar recursos com mais flexibilidade, até a realocacao de parte
do montante de inversdes aos investimentos em ativos, objetivando extrair renda de
movimentos especulativos, dos dividendos e do ganho de capital. Na decisdo do
investimento, a valorizagdo do capital pela produgdao de mercadorias passa a ser
contrastada pela valorizagdo financeira, modificando a natureza do capital financeiro e

sua relagdo com os investimentos produtivos.

Sob um contexto de inflagdo, concorréncia interempresarial e desvalorizacao do
dolar em relacdo a outras moedas, amplificou-se a procura por novas formas de liquidez
e rentabilidade, ensejando uma proliferagdo de ativos financeiros e instrumentos de
divida, tteis tanto para a reserva de valor quanto para a mobilizacao rapida de recursos.
Braga (1997, p. 204) explica que ocorria "a gestagdo do processo crucial de substituigao
da moeda pelos ativos geradores de juros que alterou as condi¢des operacionais dos
bancos, implantou a securitizagdo, desatou a concorréncia financeira, e problematizou o
controle da liquidez pelo Banco Central - o Fed". Tinha-se um cendrio de alteragao nas
instituigdes que balizam as atividades econOmicas, especialmente nas fungdes da
moeda, "sinalizando o fendmeno da chamada desintermedia¢do bancaria" (BRAGA,

1997, p. 204), no qual a emissao de titulos deixa de ser restrita aos bancos comerciais.

A retomada dos mercados financeiros na Europa e no Japdo abarcou a
internacionalizacdo de organizagdes financeiras, as quais operavam transferéncias
internacionais de ativos contornando as regulagdes nacionais. Somou-se o déficit
comercial estadunidense que garantia a liquidez monetaria as economias ascendentes.
Nessas circunstancias, inviabilizou-se a manutengao da paridade entre o ddlar e o ouro,

situagdo cristalizada em 1971 pelo fim da conversibilidade, decretado unilateralmente
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pelo governo dos EUA, ficando o dolar, entdo, flutuante; e ao longo da década, tendente

a desvalorizacgao.

Com base em Serrano (2002) e Braga (1997), argumenta-se que operagoes
especulativas proliferaram-se, a partir da transacdo de novos papeis derivados de outros
titulos e dos mercados de futuro relativos a cambio e commodities. Prossegue Serrano

(2002, p. 250), baseado em Biasco (1979), ao apresentar que

na medida em que as taxas de juros americanas eram mantidas relativamente
baixas para operar a desvalorizagdo do dodlar, desenvolveu-se uma enorme
onda especulativa de commodities que, combinada com o acirramento dos
conflitos distributivos e o questionamento da lideranga americana, culminou
nos choques do petréleo, levando a uma explosdo inflaciondria jamais vista
em tempos de paz nos paises centrais.

A transformac¢do do padrdo monetario refletiu em mudangas na distribuicao de
riqueza mundial e na busca por oportunidades de valorizacao do capital, desmontando a
rigidez do cambio fixo e abrindo espaco para a flexibilidade das novas formas de
liquidez, requisitada pelo contexto de crise. Dificultou-se a atividade das politicas
monetarias e alterou-se a regulagdo econOmica, o que repercutiu politicamente nos
debates sobre o papel do Estado e da prote¢do social. As baixas taxas de juros que
tiveram vigéncia na década de 1970 asseguraram a manutenc¢ao da liquidez advinda dos
petrodolares (Ferreira, 2021). A partir de 1979, o banco central dos EUA reverte a
gestdo monetaria e eleva abruptamente a taxa, mantendo o dolar como reserva de valor
e reassegurando sua proeminéncia. Essa reorientagdo arrefece e estabiliza a economia
mundial, revertendo o processo inflacionario (SERRANO, 2002). Esse autor explica,

entdo, que se inaugura o novo padrao monetario, chamado de "padrao dolar flexivel”.

No panorama da economia politica global, emergiu nova faceta da hegemonia
econdmica estadunidense, na medida em que o dolar, livre da paridade fixa, pode ser
ajustado conforme a necessidade da politica monetaria dos EUA, podendo se
desvalorizar, caso se procure ganho de competitividade sem que se conteste sua
vigéncia internacional. Além disso, o financiamento do déficit de pagamentos fica
irrestrito, haja vista que a condicdo de reserva internacional de valor implica a
reciclagem dos superavits estrangeiros pelo sistema financeiro estadunidense. Sintetiza
Serrano (2002, p. 251): "A liberdade para fazer flutuar o ddlar ¢ assim uma das

vantagens do padrao dolar flexivel, que permite que os Estados Unidos ndo tenham que
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perder competitividade real em nome da manutengdo de sua preeminéncia financeira e

monetaria".

Na ordem econdmica pos-Bretton Woods, destaca-se ampliagdo das operagdes
financeiras, inclusive no investimento externo, contrastando com o periodo do
pos-guerra, marcado pela expansdo das multinacionais via investimentos produtivos em
outros paises. Gradativamente reduziram-se os controles dos fluxos financeiros,
permitindo alta mobilidade. A nova regulacdo econdomica também recolocou os
organismos financeiros multilaterais, dos quais se destaca o Fundo Monetério
Internacional, o qual deixa de desempenhar a mera correcdo de desequilibrios nos
balancos de pagamentos para atuar como disciplinador das politicas economicas
nacionais, almejando padronizar os marcos regulatorios de cunho econémico. Seu poder
de barganha dé-se pela capacidade de atuar no financiamento da divida externa dos

paises devedores liquidos.

Com base em Arend (2009), defende-se que a grande liquidez encontrada na
década de 1960 e no inicio dos anos 1970 deveu-se ao esgotamento do fordismo, a partir
da padronizacdo desse paradigma tecnoldgico e produtivo, cuja difusdo se fez pela
internacionalizacdo das multinacionais. O autor explica que, dada a compressdo da
lucratividade de um paradigma ja padronizado, o capital financeiro opta por outros
caminhos de valorizagdo, inclinando-se ao risco, o que teria se verificado a partir da
década de 1970, estimulando o endividamento de paises pouco desenvolvidos, a
exemplo da América Latina. A partir do surgimento de modelos produtivos e
tecnologias, abre-se a rentabilidade nas atividades que incorporem na produgdo as
inovagdes. Desse modo, eleva-se o custo de oportunidade dos empréstimos financeiros,
aumentando, entdo, o critério nas suas avaliagdes de risco; como o visto a partir da

década de 1980, quando as economias latino-americanas capturam-se na crise da divida.

42 A AMPLIACAO DA VULNERABILIDADE ECONOMICA BRASILEIRA NA
DECADA DE 1980 REVELADA PELA CRISE DA DiVIDA EXTERNA

A economia brasileira ingressou na década de 1980 ja sob grave
constrangimento advindo da deterioragdo do setor externo, cujo servigo da divida

ampliara-se subitamente a partir do choque de juros e do segundo choque do petroleo,
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ambos em 1979. Ferreira (2021) mostra que mesmo com superavit comercial, o Brasil

incorreu em déficit corrente, em consequéncia da magnitude do servico da divida.

Nessa década, a estrutura produtiva comecava a apresentar nova tendéncia
divergente em relagdo as economias centrais, conforme Arend (2009). A despeito do
esforco do II PND, o desenvolvimento e a aplicacdo das tecnologias emergentes, como
a microeletronica e a informdtica, ndo se efetivaram, recolocando a defasagem
econdmica. Ademais, a propria industria de transformacgdo entrou em declinio, a partir

de meados da década, quando os investimentos do II PND j& haviam se materializado.

Serra (1998) confirma a degrada¢do econOmica a partir de 1979 com o refluxo
externo e explica que a disponibilidade de financiamento dos bancos estrangeiros caia
com a piora nas contas nacionais de modo a encarecer o novo crédito e condiciona-lo as
diretrizes de gestdo econdmica. O autor, porém, elucida outras razdes, de natureza
endogena. Do lado da producdo, nota-se a queda no setor agricola; do lado da politica
econdmica, continuava a inconsisténcia, haja vista que se "procurou combinar
instrumentos claramente ortodoxos [...] com outros de natureza heterodoxa" (SERRA,
1998, p. 132). No final de 1980, optou-se pela intensificagdo do ajuste ortodoxo, cujo

resultado ndo foi satisfatorio, porque deprimiu a economia sem conter a inflagao.

A exposicdo de Serra (1998) sobre o constrangimento a politica econdmica
imposta pela reviravolta externa demonstra o impasse que se colocava. Argumenta o
autor que o ganho imediato de competitividade via desvalorizagao cambial, necessario
para cobrir a pressdo das transagdes correntes, dificultava os novos ingressos de
financiamento externo, tendo-se em vista a paridade descoberta de juros. A situacao
induzia elevagdo abrupta das taxas internas para cobrir o diferencial, de modo a

ocasionar um efeito recessivo exagerado.

Coutinho e Belluzzo (1998) corroboram o insucesso da conten¢do econdmica ¢
apontam os efeitos agudizadores. A preméncia da renegociacdo da divida coagiu a
reacdo governamental de modo a condiciond-la as pressdes dos credores, que
reforcavam o sentido recessivo. A forte restricdo ao crédito e a austeridade do setor
publico fizeram reverberar os custos do ajuste e, dada a retragdo geral, enfraqueceram

mais ainda a propria politica econdmica.
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A dificuldade externa se transformava em crise do setor publico, como bem
explica Cruz (1995), ao clarear o extenso uso de alavancagem financeira com recursos
externos pelos organismos de governo. O dispositivo de garantias cambiais financiava
os riscos da alavancagem privada e, portanto, também apertou o or¢amento publico.
Além disso, segundo o autor, as atividades de alta capacidade de geracdo de divisas,
como a agropecudria, recebiam subsidios, ou seja, facilitava-se a obten¢do privada de
ddlares. Outro mecanismo da estatizacdo da divida externa foi a atuagdo governamental
na renegociagdo das dividas, que deixava sob o BC passivos e seus custos de rolagem.

Argumenta Cruz (1995, p. 132):

Verifica-se, portanto, que a estatizacdo da divida externa constituiu um
poderoso instrumento de socializagdo do onus da crise, de comprometimento
dos fundos publicos a favor da preservacdo do capital bancario internacional
e de fragdes privilegiadas do capital privado em operagdo no pais.

Sob o aperto financeiro, de um lado, e a prescri¢do politica de austeridade, de
outro, a capacidade de investimento do setor publico contraiu-se significativamente, a
ponto de interromper o fomento a industrializagdo e o estimulo a renda nacional. Cruz
(1995) mostra, ainda, que os setores superavitarios inclinaram-se ao investimento
financeiro, em desfavor de novas inversdes produtivas. Deflagrou-se o declinio
industrial cuja contraparte, no Brasil, segundo Arend (2009) ¢ a especializacdo no setor

de commodities.

Castro (1985) pondera que os blocos de investimentos do II PND terminaram
sua maturagdo na primeira metade da década de 1980, passando a contribuir com o
saldo de exportagdes e reduzindo o coeficiente de importagdes. Ter-se-ia, portanto,
sucesso na empreitada de substitui¢ao de importagdes. Desse modo, refuta-se uma ideia
que vincula diretamente a interven¢do estatal planejada nas relagdes econdmicas, cujo

expoente era o Il PND, a insolvéncia externa.

Vale explicar, no entanto, que as tecnologias que despontavam, como a
computacdo e a microeletronica, ndo foram abarcadas com profundidade naquele plano
(AREND, 2009). A medida que os novos paradigmas produtivos desenvolviam-se,
retomava-se a defasagem brasileira, visto que a politica de industrializacdo fora
praticamente interrompida. O autor mostra que na década de 1980 entra em queda a

produgdo de bens de capital no pais, bem como a industria de transformacao no geral e
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sua participacao no valor adicionado ao PIB. O declinio ocorre também com a formagao

bruta de capital fixo e os investimentos estrangeiros diretos.

Tratou-se de um ajuste recessivo para pagar a emergéncia financeira da divida
externa cujo custo fora duplamente arcado pela sociedade, quer pela estatizacdo do
passivo externo, quer pela propria retracdo econOmica instaurada. Nesse quadro,
agravou-se o conflito distributivo, que ja se encontrava pressionado pelas duas décadas
de concentragdo de renda e passava a se manifestar pela retomada inflacionaria. Os
mecanismos de indexac¢do, que vinham sendo usados para mobilizar a poupanca interna,
sempre as custas dos estratos sociais inferiores, ante a forte recessdo, sustentaram a
espiral inflacionaria da década, que se acelerava desde os anos 1970 e fora impulsionada

pela segunda crise do petroleo.

A atuacdo estatal ficou condicionada a transferéncia de recursos ao exterior e
priorizou os setores exportadores de commodities, sacrificando a politica industrial. O
capital privado arrefeceu as inversdes produtivas, optando ou pela compra de titulos ou
pela remessa de recursos as matrizes, ao passo que o Estado se absteve de continuar

politicas de estimulo a renda.

No ambito do mercado de trabalho, Dedecca (2005) mostra que o desemprego
concentrou-se nas zonas urbanas, de maior densidade industrial, sinalizando os impactos

da crise no capital industrial. Segundo ele (p. 121)

a crise dos anos 80 provocou uma queda aproximada de 25% na Produgéo
Industrial acompanhada por uma redugdo semelhante do nivel de emprego
industrial. Foi uma novidade para o pais a ocorréncia de um desemprego em
massa oriundo da Industria de Transformagao.

Ampliava-se a vulnerabilidade crise social a partir do conflito distributivo
oriundo da vulnerabilidade financeira interna, com a austeridade, a recessdo e a
inflacdo, e externa, com a insolvéncia da divida externa. Nesse quadro, nota-se a
emergéncia do sindicalismo, retornando a uma posi¢ao destacada no debate politico, no

qual se processava o conflito social em torno da concentracao de riqueza e de renda.

4.3 REFLEXOES FINAIS DO CAPITULO

As transformagdes produtivas e financeiras decorridas a partir dos anos 1970

resultaram do esgotamento do fordismo-keynesianismo. O declinio desse paradigma
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retirou dinamismo da economia brasileira em primeiro momento. A disponibilidade
financeira que se instaura, decorrente da busca do capital financeiro por oportunidades
de rentabilidade fora dos circuitos centrais, foi aproveitada pela tentativa de internalizar
completamente o paradigma tecnoldgico e produtivo, ultimando a substituigdo de

importagoes.

Sob esse panorama, o acirramento geopolitico engendrou alta inflacionéria e
baixo crescimento e instabilidade financeira, explicitada pelo rompimento do padrio
monetario dolar-ouro. A defesa do dolar foi a estratégia usada pelos Estados Unidos
para assegurar sua posi¢do, hegemonica nas financas, de emissor da moeda
internacional. Isso se fez por meio de uma abrupta contragdo monetaria internacional,
que se mostrou avassaladora para os paises endividados em moeda estrangeira, como o

Brasil.

A reacdo do governo militar, em meio ao recrudescimento doutrinario da
ortodoxia e ao constrangimento das organizacdes financeiras internacionais, foi a de um
ajuste recessivo socialmente custoso que solapou o progresso industrial e agravou o

conflito distributivo ap6és duas décadas de concentragdo de renda e riqueza.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa analisou a industrializacdo brasileira no periodo compreendido
entre 1930 e 1985. Investigou-se o vinculo entre a natureza do processo de
industrializacdo e a problematica do pagamento da divida externa nos anos oitenta, a

qual culminou numa crise econdmica e no esgotamento da propria industrializacao.

A partir de 1930, observa-se uma transformacdo relevante na estrutura
econdmica brasileira: a consolidagdo do capital industrial por meio da substitui¢do de
importacdes. No contexto entre a grande crise de 1929 e o fim da Segunda Guerra
Mundial (1945), a capacidade de importacdo constrangeu-se, abrindo oportunidade de
valorizagdo do capital na producdo dos bens simples anteriormente importados.
Associou-se a essa dindmica o movimento politico, no qual o governo de Vargas

implementou uma estratégia de desenvolvimento que promovia a industria nacional.

A partir do segundo mandato de Vargas, encontrava-se nova correlagao de forgas
politicas. A tonica nacionalista foi derrotada com o impasse politico que encerrou o
mandato. Com a gestdo de Kubitschek passa a vigorar nova participagdo do capital
externo, apoiada pela expansao das multinacionais. Instalaram-se no Brasil os principais
setores produtivos, cujo expoente € a industria automobilistica, de forma a aproximar a
oferta de bens durdveis da que se verificava nas economias centrais. Nao obstante tal
desenvolvimento, os setores dominantes da acumulacdo geriam-se por firmas
estrangeiras, cujas decisdes microecondmicas baseavam-se nas estratégias de suas

matrizes e ndo mais num projeto nacional de desenvolvimento.

As reformas do regime militar deram sequéncia a integragdo com o capital
produtivo externo e intencionaram viabilizar sua realizacdo. Implementou-se uma nova
arquitetura regulatdria que tornou vidvel o financiamento do consumo por meio da
poupanca interna, conseguindo-se, também, com isso altas taxas de crescimento
econdmico. A continuidade dessa dinamica de acumulagdo foi assegurada pelo amplo
incentivo ao uso de recursos externos, mantendo elevada a capacidade de importar,
necessaria a novas inversoes. Portanto, ja estava configurada alta propensdo a importar e

ao endividamento externo.
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O lancamento do II PND retomou uma estratégia com vié€s nacionalista, pois
internalizou atividades cruciais para as cadeias produtivas, o que confere maior
autonomia as decisdes e a realizagdo dos investimentos; orientacao geral especialmente
importante dada a crise do petréleo nos anos setenta. Apesar da proposta, encontrava-se
um quadro de reversdo econdmica tanto interna quanto internamente, a luz da
estagflacdo da década de 1970. Havia se esgotado o paradigma fordista-keynesiano nas
economias centrais, liberando liquidez a periferia. A disponibilidade financeira também
se devia a emergéncia de novas formas de articulagdo entre o capital financeiro e a
produgdo de mercadorias. Nesse quadro, a implementacdo do II PND apoiou-se nos

recursos externos, sobrecarregando a divida externa.

A partir de 1979, evidencia-se a crise internacional. Nesse ano, a abrupta
contracdo monetéria imposta pelos EUA multiplicou a divida externa brasileira, a ponto
de constranger o governo a ajustar a economia e redirecionar a politica econdmica ao
pagamento das obrigagdes, encerrando a politica industrial. Isso se fez por meio de um
choque recessivo, restringindo a subven¢do governamental aos setores exportadores e
da continua estatizacdo da divida externa. De resultado, registrou-se um quadro de
crescimento exponencial da inflagdo e alto desemprego, evidenciando onde os custos do
ajuste se depositaram. Também se verificou a interrupcdo do desenvolvimento
industrial. A socializacdo do prejuizo foi clara e beneficiou segmentos dominantes
internos e externos, cuja alta renda permitia a reserva de valor pelo uso de ativos

financeiros e detinham capacidade de remeter recursos a outros paises.

Ainda que a intencdo de superar o subdesenvolvimento tenha se mantido em
voga nos 55 anos do periodo analisado e a despeito do sucesso na equiparacdo da
capacidade produtiva brasileira com a do centro desenvolvido, a partir dos anos oitenta
novamente se retomou a defasagem brasileira. Ao se analisar a divisdo internacional do
trabalho, constata-se que o Brasil pouco avancou posi¢des. Nas atuais cadeias globais de
valor, o capital brasileiro predomina nos setores de baixo dinamismo e se especializa em
commodities, lembrando a cena pré-1930. A maturagdo do novo paradigma produtivo e
o continuo desenvolvimento de suas tecnologias ndo se processam internamente, o que

reduz a autonomia de investimento e indica uma lacuna da industrializacdo brasileira.
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Observa-se que as grandes expressdes de nacionalismo do periodo foram politicamente

derrotadas.

A outra lacuna encontra-se na persistente concentracdo de renda e de riqueza,

que perpassou esses 55 anos, apesar das tentativas de inflex3o.
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