40 anos de desindustrializacao
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Aeconomia brasileira, que cres-

ceu de maneira extraordind-
ria entre 1950 e 1980, estd quase
estagnada desde entdo. Enquanto
crescia 4,5 por cento ao ano na-
quele periodo, cresce desde en-
tdo apenas 0,9 por cento ao ano.
A mesma semiestagnacio pode ser
observada quando comparamos o
crescimento nesse mesmo perfo-
do com os demais paises em de-
senvolvimento, que foi de 3,0 por
cento e o dos paises ricos, de 1,7
por cento ao ano. Além de deixar
de realizar o carching up, o Brasil
estd ficando para trds em relagio
aos paises menos desenvolvidos.
Em 1980, ainda no quadro de
um regime de politica econdmi-
ca desenvolvimentista, a economia
brasileira parou, vitimada por uma
grande crise financeira — a Crise da
Divida Externa — que decorreu da
estratégia equivocada do governo
Geisel de tentar crescer com pou-
panca externa, ou seja, com déficit
em conta-corrente. Como, desde
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1964, o regime militar havia inde-
xado a economia brasileira, a crise
financeira se transformou em alta
inflacio inercial, e o desenvolvi-
mento econdmico foi paralisado.
Em 1990, com as liberaliza-
¢oes, desregulamentagées e pri-
vatizagbes, o Brasil, que fora tao
bem-sucedido com o regime de-
senvolvimentista, curvou-se 2
pressdo externa e adotou um regi-
me de politica econémica liberal.
Ao mesmo tempo, em 1993, as-
sinou o acordo Brady, que encer-
rou a crise da divida, e, em 1994,
estabilizou os precos com o Plano
Real. Mas o desenvolvimento eco-
ndémico, que deveria ter sido entio
retomado, ndo aconteceu, porque
o regime de politica econémica li-
beral ¢ incompativel com o desen-
volvimento econémico brasileiro.
No quadro do liberalismo eco-
noémico, a industrializacio deixou
de ser uma prioridade tanto para
os liberais, como também para os
economistas de esquerda. Os pri-
meiros apostaram suas fichas nas
reformas neoliberais e no tripé ma-
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croecondmico, e garantiram para a
nova coalizio dominante — finan-
ceiro-rentista — os juros altos e a in-
flagao baixa que capitalistas rentis-
tas e financistas demandavam; os
tltimos aceitaram o novo regime
de politica econdmica, supuseram
que esse regime levaria ao desen-
volvimento econdmico desde que
fosse complementado por politica
industrial e se concentraram na ta-
refa de diminuir a desigualdade —
em promover o aumento do saldrio
minimo e das transferéncias de ren-
da para os mais pobres.

O baixo crescimento estd dire-
tamente relacionado com a desin-
dustrializagio que vem ocorrendo
desde os anos 1980. Nessa déca-
da, conforme podemos ver no gré-
fico que tomo emprestado de Paulo
Morceiro, a participagio da indus-
tria de transformagio no PIB esta-
va em torno de 26 por cento contra
miseraveis 11 por cento em 2018.

Podemos ver no grifico que
a desindustrializacio ocorreu em
duas ondas. Uma de 1986 até
1999, a outra desde 2004. A de-
sindustrializacio comecgou na dé-
cada de 1980, quando o pais en-
frentou a grave Crise da Divida
Externa, que atingiu grande parte
do mundo subdesenvolvido. Ela
teve como consequéncia direta, ja
no inicio dos anos 1980, a queda
da poupanga publica, que girava
em torno de 6 por cento do PIB
na década anterior, para uma ta-
xa negativa de 2 por cento. As em-
presas estatais, que eram respon-
sdveis por uma parte importante
dessa poupanca, deixaram de rea-
lizar esse papel, em um primeiro
momento porque seus precos fo-
ram usados para controlar a infla-
G40, e, em um segundo momento
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porque foram privatizadas.

Nio obstante a alta inflagao
inercial ter sido controlada em
1994 (alta inflacio desencadeada
pela crise externa somada a inde-

xagdo da economia brasileira des-
de 1964), a quase estagnagio con-
tinuou nos anos 1990 porque a
abertura comercial e a abertura fi-
nanceira tornaram a taxa de cAm-
bio sobreapreciada para a indus-
tria no longo prazo devido a duas
causas: 0 aumento dos juros reais
atraindo capitais ¢ a desmontagem
do mecanismo que neutralizava a
doenca holandesa.

O inicio da segunda onda de
desindustrializagdo em 2004 ¢ apa-
rentemente contraditério, porque
o periodo entre 2005 e 2010 foi o
tnico perfodo, desde 1980, em que
as taxas de crescimento da indus-
tria brasileira foram satisfatérias.
Torna-se, porém, compreensivel se
considerarmos que esse crescimen-
to foi causado pelo boom das com-
modities que decorreu da nova e
grande demanda da China. O au-
mento dos precos agravou a doen-
¢a holandesa no pais, porque as ex-
portacdes de soja, minério de ferro,
etc. passaram a ser lucrativas a uma
taxa de cAmbio ainda mais aprecia-
da do que aquela que costuma vi-
gorar quando os pregos das com-
modities estio “normais”.

A desindustrializacio signifi-
cou quase estagnagdo. Hd uma re-
lagio causal direta entre as duas
varidveis. Desenvolvimento eco-
némico é aumento da renda per
capita, que ¢ igual ao aumento
da produtividade por trabalhador
desde que a relagio forca de tra-
balho-populagio seja constante.
O aumento da produtividade, por
sua vez, ocorre nos pafses em de-
senvolvimento principalmente pe-
la transferéncia de mao de obra de
atividades com baixo valor adicio-
nado para atividades com alto va-
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Investimento e Juros/PIB
Investimento privado
Investimento publico

Total

Juros pagos pelo Estado

lor adicionado per capita, na pré-
tica, da agricultura e a pecudria
para a industria.

Com o abandono, a partir de
1990, do regime de politica eco-
némica desenvolvimentista em be-
neficio de um regime liberal, vol-
tamos a ouvir a tese que a histdria
econdmica dos paises mostra in-
variavelmente ser equivocada, mas
¢ cara aos liberais. O importan-
te ndo seria o pais se industriali-
zar, mas aproveitar suas vantagens
comparativas. Porque, conforme
diz Gabriel Palma, entre indigna-
do e mordaz, “nio faz diferenca se
o pais produz microchips ou pota-
to chips.” No Brasil essas ideias fo-
ram dominantes até meados dos
anos 1950. Os liberais diziam, en-
t30, para criticar a politica de in-
dustrializagio de Gettlio Vargas:
“o Brasil é um pais essencialmen-
te agricola”. Entretanto, o éxito da
estratégia desenvolvimentista de
industrializacdo foi tio grande en-
tre 1930 ¢ 1960 que, desde mea-
dos dos anos 1950, ninguém tinha
mais coragem de repetir essa tolice.
Quando, em 1990, ocorreu a aber-
tura comercial e, logo em segui-
da, a financeira, isso nio mudou.
A desindustrializacio ocorreu, mas
sem que o governo tivesse esse ob-
jetivo explicito. Desde 2015, po-
rém, depois de um malsucedido
primeiro governo Dilma Rousseff
(2011-2014), as elites econdmicas
se uniram sob a égide da coalizdo
financeiro-rentista, a hegemonia
ideoldgica neoliberal importada do
exterior se tornou muito forte, a lei
das vantagens comparativas do co-
mércio internacional foi ressuscita-

1971-1980 2011-2017
17,6% 17,5%
7,8% 3,2%
25,8% 20,7%
1,5% 8,2%

da e a ideia de industrializacio foi
abandonada.

Aumento da produtividade ou
desenvolvimento econ6mico de-
pendem de muitas coisas, mas de-
pendem principalmente do inves-
timento privado e do investimento
publico. O Brasil cresceu e se indus-
trializou entre os anos 1930 e 1970
porque o Estado e suas empresas in-
vestiam fortemente. Conforme po-
demos ver no quadro que compara
os anos 1970 e os anos 2010, en-
quanto a taxa de investimento pri-
vado em relacio ao PIB se mante-
ve em torno de 17,5 por cento, o
investimento publico caiu pela me-
tade: de 7,8 para 3,2 por cento do
PIB. O Estado investia porque re-
alizava poupanga publica positi-
va ¢ suas empresas eram lucrativas;
o setor privado investia porque os
investimentos do Estado e de suas
empresas representavam demanda,
porque a taxa de juros era baixa se-
nio negativa, porque um sistema de
tarifas de importacio e subsidios a
exportacio de manufaturados man-
tinha a taxa de cAmbio real compe-
titiva e estimulava as empresas in-
dustriais a investir.

Desde os anos 1980, quan-
do se desencadeou o que cha-
mei entdo de “crise fiscal do Esta-
do”, o investimento publico caiu.
Nos anos 2000 houve um esfor-
¢o grande do governo de aumen-
td-lo, mas com a recessdo iniciada
em 2014 e a crise fiscal que entio
se materializou, o governo, a par-
tir de 2015, passou a adotar uma
politica pré-ciclica superortodoxa
que levou o investimento publico
a cair para cerca de 1 por cento do

PIB. Em consequéncia, a econo-
mia deverd crescer no maximo 1,5
por cento em 2019, e o PIB s6 de-
verd alcancar o nivel de 2014 em
dez anos, contra uma recuperagio
média nas recessdes anteriores de
sete trimestres.

Por que caiu tanto o investi-
mento publico? Como jd vimos,
desde o inicio dos anos 1980 a
poupanca publica se transformou
em despoupanca publica: o Estado
passou a ter uma despesa corrente
ou de consumo superior A sua re-
ceita. Isto aconteceu, inicialmente,
porque as grandes empresas tive-
ram que ser socorridas pelo Estado
no quadro da Crise da Divida Ex-
terna; em seguida, porque muitas
empresas estatais que realizavam
lucros foram privatizadas; e, final-
mente, porque dois gastos aumen-
taram muito: um gasto necessario
(o social, em educacio e saide), e
outro, absurdo, os juros pagos pelo
Estado. A sangria causada por estes
gastos em beneficio de rentistas e
financistas tem sido enorme. Con-
forme vemos na tabela, os gastos
do Estado com juros aumentaram
de 1,5 para 8,2 por cento do PIB.

Por que o investimento priva-
do se manteve, em vez de aumen-
tar, como deveria ter acontecido, ja
que muitas e grandes empresas lu-
crativas foram privatizadas? Basica-
mente, porque, a partir dos anos
1990, a economia brasileira caiu na
armadilha macroeconomica de ta-
xa de juros alta e taxa de cAmbio
apreciada no longo prazo, que de-
sestimulou o investimento priva-
do ao tornar nio-competitivas no
plano econémico muitas empre-
sas que eram competitivas no pla-
no administrativo e tecnoldgico.
Em outras palavras, porque, ain-
da que tenha baixado desde o nivel
abusivo de 1994, ela se manteve e
até hoje continua em niveis médios
elevados. H4 muitas razoes para is-
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to, mas as principais sio: porque hd
um efeito contdgio da divida pu-
blica “de mao dupla” entre merca-
do de reservas bancdrias e mercado
de titulos publicos; porque o po-
der politico da coalizdo de classes
financeiro-rentista ¢ muito grande
no Brasil; e porque os brasileiros
continuam a acreditar que podem
incorrer em déficits em conta-cor-
rente para tentar crescer com pou-
panga externa — um equivoco, por-
que as entradas de capitais atraidas
por juros elevados para financiar o
deficit em conta-corrente aumen-
tam a oferta de délares e apreciam
o real no longo prazo, estimulando
o consumo em vez de estimular o
investimento.

A alta taxa de juros e a poli-
tica de crescimento com poupan-
ca externa foram, portanto, a pri-
meira causa da taxa de cAmbio ter
permanecido sobreapreciada; a se-
gunda causa foi a abertura comer-
cial ¢ financeira que desmontou

o mecanismo de neutralizagio da
doenca holandesa. Esta neutra-
lizagio estava baseada em tarifas
alfandegdrias altas, que neutrali-
zavam a doencga holandesa em re-
lagio ao mercado interno, € em
subsidios as exportacoes de bens
manufaturados, que a neutraliza-
vam em relagdo ao setor externo.

Uma taxa de cAmbio aprecia-
da no longo prazo desestimula o
investimento porque, nessas con-
digbes, as empresas bem adminis-
tradas e com tecnologia atualiza-
da perdem competitividade e nao
investem, mesmo que a demanda
seja satisfatéria — tanto a deman-
da externa quanto a demanda in-
terna. Uma taxa de juros elevada,
além de causar a apreciagdo cam-
bial, desestimula diretamente o
investimento e tira do Estado a ca-
pacidade de investir.

Quais os interesses que estao
por trds do juro alto e do cAmbio
apreciado? A explicagao de econo-

mia politica pode ser resumida em
uma frase: os trabalhadores, os ca-
pitalistas rentistas e a alta buro-
cracia publica preocupam-se ape-
nas com seu consumo imediato: os
trabalhadores priorizam o aumen-
to dos saldrios e veem na expansio
da despesa publica o caminho para
o desenvolvimento; os rentistas, re-
presentados pela ortodoxia liberal,
estdo altamente interessados em ju-
ros altos e os justificam com o fan-
tasma da inflagio; a alta burocracia
publica, corporativista, que se legi-
tima pela luta contra a corrupgio,
ignora o problema do desenvolvi-
mento. Em outras palavras, nestes
40 anos o Brasil foi dominado pe-
lo populismo fiscal (déficits publi-
cos) do primeiro grupo, pelo po-
pulismo cambial (crescimento com
“poupanga externa” ou déficits em
conta-corrente) do segundo e pelo
corporativismo do terceiro.

Para o pais voltar a crescer, o
Brasil precisa baixar a taxa de ju-

ros e manter competitiva a taxa de
cambio. Precisa resolver a crise fis-
cal, para isso realizando uma poli-
tica contraciclica de aumento do
investimento publico, mesmo que
esta, no curtissimo prazo, aumen-
te o deficit publico. Precisa reduzir
a despesa com juros. Precisa recu-
perar a capacidade de poupanca e
de investimento do Estado. Precisa
voltar ao superavit primdrio. Preci-
sa adotar uma politica cambial que
mantenha a taxa de cAmbio flutu-
ando em torno do equilibrio com-
petitivo. Precisa deixar de procurar
atrair capitais que apenas substi-
tuem a poupanga interna pela ex-
terna. Precisa neutralizar a doenca
holandesa. Precisa alcancar um pe-
queno superdvit em conta-corren-
te, necessdrio para que a taxa de
cAmbio seja competitiva e as em-
presas voltem a investir.

* E professor emérito da Fundagio Geti-
lio Vargas.
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