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Introdução 

A ECONOMIA DOS ANOS FIGUEIREDO 

Este livro, no qual reúno os artigos sobre economia publi­ 
cados na imprensa entre o final de 1978 e o início de 1985, pre­ 
tende ser uma crônica da política econômica do governo Fi­ 
gueiredo e, ao mesmo tempo, uma análise da evolução da eco­ 
nomia brasileira nesse período. É o registro de um tempo carac­ 
terizado por toda sorte de contradições - por prosperidade e 
crise, por autoritarismo e democracia, por discórdia e consenso 
-, no qual os dois termos básicos foram sempre a divida externa 
e a inflação. 

Hesitei antes de decidir publicá-lo, porque os artigos de 
jornal são necessariamente contingentes. A boa recepção do li­ 
vro anterior, O colapso de uma aliança de classes, que reunia 
meus artigos jornalísticos entre 1974 e 1978, estimulou-me a or­ 
ganizar este livro. Como escrevi artigos semanais para a Folha 
de S. Paulo, além de artigos para outros jornais e revistas, pro­ 
curando sempre registrar e analisar o processo econômico e 
político em curso, pareceu-me que este livro poderá ser útil para 
quem deseja estudar a dinâmica da economia brasileira nestes 
últimos seis anos. Pretendo publicar outro livro reunindo os arti­ 
gos sobre o processo político desse período. 

No plano econômico as transformações por que passou 
este país, sintetizadas no Quadro 1, foram profundas. 1978 foi o 
último ano da política de "crescimento com endividamento" de­ 
finida ainda no final dos anos 60. Logo no início de 1979, a eco­ 
nomia brasileira, que desde 1974 vinha-se desacelerando, mas 
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Quadro 1 

A ECONOMIA ENTRE 1978 E 1984 

Balança 
Ano Crescimen- Inflação Balança de Conta Déficit 

todo PIB IGP Comercial Corrente Público 
(USS (USS Operac, 

(%) (%) milhões) milhões) (% do PIB) 
(1) (2) (3) (4) (S) 

1978 5,0 40,8 -1.024 -6.990 n.d, 
1979 6,4 'J7,2 -2.717 -10.742 8,3 
1980 7,2 110,3 -2.829 -12.807 6,7 
1981 -1,6 95,1 1.213 -11.734 5,9 
1982 0,9 99,7 780 -16.310 6,6 
1983 -3,2 211,0 6.470 -6.868 2,5 
1984 4,1 223,8 13.068 632* (0,2)* 

• estimativa (superávit) 
n.d. não disponível 
Fontes: Colunas (]) e (2) - Fundação Getúlio Vargas 

Colunas (3), (4) e (5) - Banco Central (Boletins e Relatórios) 
Nota: O superávit público operacional de 0,2% do PIB, nos termos do con­ 
ceito do FMI de Necessidades de Financiamento do Setor Público, foi publi­ 
cado pelo Banco Central no relatório Brasil, Programa Econômico, Ajusta­ 
mento Interno e Externo, maio de 1985. A Gazeta Mercantil, entretanto, em 
26 de junho de 1985, informou que o Banco Central havia produzido um re­ 
latório ainda não publicado, revendo os cálculos do déficit operacional para 
5,2% do PIB em 1981, 6,2% em 1982, 3,4% em 1983 e l,7% em 1984. 

mantinha elevadas taxas de crescimento graças a um forte pro­ 
cesso de endividamento externo, sofre o efeito de três choques 
externos poderosos: (a) os preços do petróleo voltam a elevar-se 
violentamente; (b) a taxa de juros internacional, que em termos 
reais estava próxima de zero, toma-se fortemente positiva em 
função da nova política de valorização do dólar do Federal Re­ 
serve Board (o banco central norte-americano); e (e) em função 
dessa mesma política os Estados Unidos e os demais paises cen­ 
trais entram em profunda recessão entre 1979 e 1982, com gra­ 
ves prejuízos para as exportações brasileiras e, portanto, para o 
equilibrio de seu balanço de pagamentos. 
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O governo brasileiro, diante destes três fatos novos, em vez 
de providenciar o ajustamento gradual de sua própria econo­ 
mia, que naquele momento estava desajustada - porque estava 
gastando muito mais do que estava produzindo-, decide enfren­ 
tar as pressões inflacionárias e o endividamento externo com 
mais gastos, com uma nova expansão. Com esta decisão 
procurava-se repetir o êxito de 1967-73, quando uma política de 
crescimento econômico acompanhada de controles administrati­ 
vos de preços possibilitou a redução da taxa de inflação. Acon­ 
tece, entretanto, que as circunstâncias em 1979 eram totalmente 
diversas das existentes em 1967. Ao contrário do que ocorria 
naquela época, em 1979 a economia estava internamente desa­ 
justada: (a) o déficit público era elevado; (b) pesados subsídios 
distorciam o mercado; e (e) a inflação apresentava tendência 
crescente. Externamente as circunstâncias também eram outras: 
(a) a dívida já era muito elevada; (b) as duas elevações dos pre­ 
ços do petróleo (1973 e 1979) haviam provocado um déficit es­ 
trutural na balança de transações reais (balança comercial mais 
serviços reais de transportes, seguro e turismo), que ainda não 
podia ser compensado pela maturação dos investimentos do se­ 
gundo PND; (e) a taxa de juros havia dado um salto para cima; 
e (d) as economias centrais em recessão não permitiam a eleva­ 
ção necessária das exportações brasileiras. 

A decisão de expandir a economia em 1979 e 1980, em cir­ 
cunstâncias totalmente adversas, e a decisão adicional e contra­ 
ditória de realizar uma maxidesvalorização (dezembro de 1979), 
para em seguida anulá-Ia através da prefixação irrealista da cor­ 
reção cambial, tiveram efeito catastrófico. A inflação dobrou de 
patamar, passando de 40,8% em 1978 para 110,3% em 1980; 
os déficits da balança comercial e das transações correntes al­ 
cançaram níveis elevadíssimos; a divida externa registrada au­ 
mentou 24% de 1978 para 1980. 

Em conseqüência, os bancos internacionais, a partir do se­ 
gundo semestre de 1980, alarmados com a progressão da divida 
brasileira, passaram a recusar novos empréstimos. O resultado 
foi uma guinada de 180 graus na política econômica brasileira, 
ainda que se mantivessem as mesmas autoridades econômicas. 
Começa então o processo de ajustamento ortodoxo, via reces­ 
são, da economia brasileira. O Fundo Monetário Internacional 
ainda não fora convocado, mas a política econômica segue basi­ 
camente suas diretrizes: forte contração monetária e fiscal, ele­ 
vação da taxa de juros, redução dos investimentos privados e 
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públicos, recessão econômica, redução das importações (redu­ 
ção esperada da taxa de inflação), surgimento de um superávit 
comercial. 

A política de ajustamento é radical em 1981, e o resultado 
é a redução do PIB em mais de 3% nesse ano. A revisão da me­ 
todologia de contabilidade nacional reduz essa queda para 1,6% 
do PIB. O déficit comercial de 2.829 milhões de dólares de 1980 
é substituído por um superávit de 1.213 milhões. Apenas a infla­ 
ção não cede, ou melhor, cede muito pouco, porque, não se tra­ 
tando de uma inflação de demanda, é pouco sensível à política 
econômica recessiva. 

De fato, a inflação brasileira já naquela época era uma in­ 
flação autônoma ou inercial. Decorria da capacidade das em­ 
presas e dos trabalhadores de repassar automaticamente os 
aumentos de custos para preços de forma defasada, indepen­ 
dendo de pressão de demanda. Esse processo é garantido, de um 
lado, pela indexação da economia e, de outro, pelo seu caráter 
oligopolizado e cartelizado. Na recessão, o setor indexado au­ 
menta seus preços na proporção da inflação; o setor competitivo 
(agricultura, indústrias leves) aumenta-os abaixo da taxa de in­ 
flação, conforme prevê a teoria econômica; e os setores oligopo­ 
lizados aumentam-nos acima da taxa de inflação, elevando suas 
margens de lucro sobre vendas para compensar suas perdas de 
venda. Nesse tipo de inflação autônoma o aumento da quanti­ 
dade de moeda é um elemento passivo, sancionador de uma in­ 
flação que já ocorreu. Como é preciso manter um minimo de li­ 
quidez no sistema, a oferta monetária aumenta, mas sempre me­ 
nos que a própria inflação. Não é, portanto, nem fator acelera­ 
dor nem fator mantenedor da inflação; é mero fator sanciona­ 
dor. Em todos esses anos a oferta de moeda cresce muitos pon­ 
tos percentuais abaixo da inflação. 

1982 é um ano de eleições. Em decorrência, o governo cla­ 
ramente afrouxou sua política de ajustamentos. Milhares e mi­ 
lhares de funcionários são admitidos. O déficit público volta a 
aumentar, passando de 5,9 para 6,6% do PIB. A taxa de infla­ 
ção estabiliza-se em torno de 100%, o PIB apresenta um cresci­ 
mento de 0,9%. 

Em agosto de 1982 temos a quebra internacional do Mé­ 
xico. Imediatamente o crédito para o Brasil é cortado, 
interrompendo-se desde então a rolagem via mercado de sua dí­ 
vida. Entre esse mês e o de dezembro o Pais só paga dívidas à 
custa de suas reservas, que desaparecem rapidamente. Ao 
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mesmo tempo o Brasil recorre ao Fundo Monetário Internacio­ 
nal. E no final de dezembro, em comum acordo com o FMI e os 
bancos credores, suspende o pagamento do principal da dívida e 
inicia a renegociação da mesma. A 6 de janeiro de 1983 assina 
sua primeira carta de intenções ao FMI, nos termos da mais 
pura ortodoxia monetarista. Embora o desajustamento do País 
tivesse causas principalmente em choques externos - o segundo 
choque do petróleo, o choque da taxa de juros e a recessão 
norte-americana de 1979-1982 -, toda a ênfase é dada ao ajus­ 
tamento, e não ao financiamento. 

1983 começa com uma nova maxidesvalorização cambial. 
Esta maxidesvalorização, da mesma forma que a de dezembro 
de 1979, era necessária para ajustar o preço do cruzeiro em re­ 
lação ao dólar, estimular as exportações e coibir as importações. 
Ao contrário da máxi de 1979 - que foi anulada em seis meses 
através de uma equivocada política de combate à inflação me­ 
diante a prefixação da correção cambial -, a maxidesvaloriza­ 
ção de 1983 será mantida. Ao mesmo tempo procede-se a uma 
violenta contração monetária e fiscal. A oferta de dinheiro cresce 
89% contra uma inflação de 211 %. O déficit público operacional 
cai de 6,6% do PIB para 2,5%. E temos a maior recessão da his­ 
tória do País, com o PIB caindo 3,2%, ao mesmo tempo que a 
inflação sobe de 99,7% em 1982 para 211% em 1983. 

A inflação dobra de patamar nesse ano, ao mesmo tempo 
que os seus fatores mantenedores - a indexação e a oligopoliza­ 
ção - continuam a operar, porque fatores aceleradores da infla­ 
ção entram em funcionamento: (a) a maxidesvalorização de fe­ 
vereiro; (b) a inflação corretiva, ou seja, a eliminação de uma 
série de subsídios explícitos ou implícitos em beneficio da agri­ 
cultura, sobre o trigo, o petróleo, o aço, a energia elétrica; e (e) a 
violenta elevação dos preços agrícolas. 

Em compensação, o ajustamento externo dá um enorme 
passo adiante: o Pais passa de um superávit na balança comer­ 
cial de 780 milhões em 1982 para um superávit de 6.470 mi­ 
lhões de dólares em 1983. E o ajustamento externo também é 
significativo, dada a redução do déficit público para apenas 
2,5% do PIB. 

Em 1984 completa-se o processo de ajustamento. O supe­ 
rávit na balança comercial alcança a surpreendente soma de 
13.068 milhões de dólares. O déficit em conta corrente desapa­ 
rece, apesar dos elevadíssimos juros pagos pelo País. As expor­ 
tações, respondendo à maxidesvalorização do ano anterior e à 
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expansão da economia norte-americana, crescem 24%, as ex­ 
portações de manufaturados, 34%. O déficit público operacional 
reduz-se substancialmente. 

Por outro lado, o déficit da balança comercial provocado 
pelos dois choques do petróleo é agora compensado pela matu­ 
ração dos investimentos do II Plano Nacional de Desenvolvi­ 
mento e pelo aumento da produção de petróleo. A matriz ener­ 
gética do País muda: em 1979 o Brasil produzia 16% de suas 
necessidades de petróleo; em 1984 essa percentagem sobe para 
60%. O processo de substituição de petróleo por energia elétrica 
e álcool reduz o consumo de petróleo, enquanto a descoberta da 
bacia de Campos permite um grande aumento da produção. Na 
siderurgia e na petroquímica o Brasil passa de importador para 
exportador líquido. Na produção de energia elétrica e na área de 
bens de capital ocorre amplo excesso de capacidade. A indústria 
brasileira, durante os três anos de recessão, em vez de ser des­ 
truída, como aconteceu no Chile e na Argentina, ajustou-se tam­ 
bém, aumentou sua produtividade e sua competitividade 
internacional. 

Todos esses fatos permitiram que o País, em 1984, voltasse 
a crescer apesar da forte contração fiscal e monetária exigida 
pelo FMI. Mais especificamente, o que tivemos nesse ano foi a 
compensação da contração fiscal e monetária, que reduz a de­ 
manda agregada (ou seja, o somatório de investimentos priva­ 
dos, consumo privado, despesa do governo e exportações), pelo 
grande aumento das exportações, ao mesmo tempo que não ne­ 
cessitávamos aumentar as importações para voltar a crescer. 
Em conseqüência, a demanda agregada cresceu e a economia 
apresentou um crescimento do PIB de 4, 1 %, enquanto a infla­ 
ção se mantinha praticamente estabilizada durante todo o ano, 
terminando com uma taxa de 224%. 

Esta estabilidade da taxa de inflação em 1984 deve-se ao 
fato de que não ocorreram choques de oferta, ou seja, fatores 
aceleradores não entraram em funcionamento. Os preços relati­ 
vos sofreram poucas alterações nesse ano. Não houve nova 
maxidesvalorização, nem se tomaram necessárias medidas de 
inflação corretiva. Apenas no final do ano, quando os salários 
de diversas categorias de trabalhadores passam a ser reajusta­ 
dos trimestralmente, temos um forte fator acelerador da infla­ 
ção, que deverá refletir-se em 1985, na medida em que as empre­ 
sas aumentem correspondentemente seus preços para eliminar a 
elevação de quase 10% no salário-médio real representado pela 
passagem da semestralidade para a trimestralidade. 
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Em todo esse processo de ajustamento os grandes prejudi­ 
cados foram os trabalhadores e as classes médias. Sofreram 
com o desemprego e viram seus salários e ordenados reduzidos 
em termos reais. Segundo estudos de Walter Barelli e de João 
Sabóia, os salários dos trabalhadores devem ter perdido cerca 
de 25% de seu poder aquisitivo, enquanto os ordenados dos 
tecnoburocratas públicos e privados, devido às leis salariais que 
oneravam especialmente a classe média, devem ter sido reduzi­ 
dos em aproximadamente 40% entre 1980 e 1984. Empresas 
também sofreram. Sua taxa média de lucro caiu. Mas poucas fa­ 
liram, já que estavam bem capitalizadas quando se iniciou a 
recessão. 

Que o ajustamento poderia ter sido mais suave não há dú­ 
vida alguma, mas que algum tipo de ajustamento era necessário 
é indiscutível. O ajustamento não foi mais suave porque desde o 
final de 1980 o Brasil perdeu sua soberania em matéria de polí­ 
tica econômica e passou a obedecer às diretrizes dos grandes 
bancos credores e do FMI. E estes, como de hábito, deram total 
prioridade ao ajustamento em prejuízo do crescimento da eco­ 
nomia e da manutenção do nível de emprego. 

De qualquer forma o ajustamento foi feito. E, no final de 
1984, o Brasil, apesar da alta inflação autônoma, podia ser con­ 
siderado ajustado e pronto para crescer. Esta visão, entretanto, 
não é partilhada pelo FMI, o qual, em face da permanência da 
inflação, pretende mais contração fiscal e monetária em 1985 e, 
portanto, mais recessão. 

Em sintese, no setor econômico, nestes seis anos tivemos 
dois anos (1979 e 1980) de crescimento artificial, quando a eco­ 
nomia deveria ter entrado em processo de ajustamento mode­ 
rado; três anos de recessão e de violento ajustamento (1981 a 
1983); e um ano de ajustamento e ao mesmo tempo recuperação 
(1984). 
Observação 

Os artigos publicados neste livro não sofreram nenhuma 
adaptação ou atualização. Foram apenas divididos algo arbitra­ 
riamente em artigos sobre economia e política, dentro de cada 
ano, e, em seguida, apresentados cronologicamente. Como a 
grande maioria dos artigos foi publicada na Folha de S. Paulo, 
depois do convite que recebi de Octávio Frias para ser colabo­ 
rador permanente de sua segunda página, só indicarei o nome 
do jornal ou revista em que foi publicado o artigo quando não 
for a Folha. 
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Capítulo 1 

O MODELO BRASILEIRO 

O modelo e sua crise 
Modelo de desenvolvimento, estilo de desenvolvimento, pa­ 

drão de acumulação são expressões aproximadamente sinôni­ 
mas. Um modelo de desenvolvimento pode eventualmente abar­ 
car um período mais longo do que um padrão de acumulação. O 
modelo primário-exportador, por exemplo, caracterizou a eco­ 
nomia brasileira por mais de cem anos. Já um padrão de acumu­ 
lação está sempre correlacionado com uma onda de inovações e 
investimentos. É portanto um fenômeno decididamente cíclico, 
cuja duração total, entre a expansão e a crise, não deverá ser su­ 
perior a cinqüenta anos. Um padrão de acumulação está sempre 
relacionado com determinadas inovações tecnológicas, com a 
introdução de novos produtos ou novos setores industriais, com 
o estabelecimento de novas fontes ou novas formas de financia­ 
mento da acumulação e, afinal, termina com uma crise generali­ 
zada e prolongada do sistema que abre caminho para a defini­ 
ção de uma nova onda de investimentos. 

O atual modelo de desenvolvimento brasileiro, entendido 
neste caso como um sinônimo de padrão de acumulação, tem 
início em meados dos anos 50, quando é tomada a decisão de 
instalar a indústria automobilística no País. Caracteriza-se pela 
total preponderância da produção de bens de consumo de luxo, 
os quais, na fase inícial do processo, mais ou menos se confun­ 
dem com os bens de consumo duráveis (automóveis, eletrodo­ 
mésticos, equipamentos de som), dados os baixos padrões de 
consumo da população trabalhadora brasileira. 
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Os bens de consumo duráveis assumem a liderança do pro­ 
cesso brasileiro de industrialização já a partir do início dos anos 
cinqüenta. Em seguida surge a indústria automobilística, que se 
transformará no fator decisivo da industrialização brasileira até 
aproximadamente 1974. A partir desta data tenta-se transferir a 
ênfase da acumulação dos bens duráveis de consumo para os 
bens de capital e os insumos básicos. Mas esta mudança de poli­ 
tica econômica só irá ser parcialmente bem-sucedida na medi­ 
da em que o padrão de acumulação iniciado em 1954 entrava 
agora em uma segunda crise ciclica. A primeira, entre 1962 e 
1966, preparou a grande expansão seguinte, o "milagre". Era 
portanto uma crise intermediária dentro do mesmo padrão de 
acumulação. A segunda, iniciada em 1974, já dura seis anos e 
parece marcar o declínio final do atual modelo de desenvolvi­ 
mento brasileiro. 

A ênfase na indústria de bens de consumo duráveis foi 
acompanhada pela entrada e crescente predominância das em­ 
presas multinacionais manuf atureiras no Brasil. Anteriormente 
as empresas internacionais operavam no Brasil no setor dos ser­ 
viços públicos, do comércio de importação e exportação e, sub­ 
sidiariamente, na montagem de bens manufaturados importa­ 
dos. A partir dos anos 50, entretanto, as empresas multinacio­ 
nais entram em massa na área da indústria de transformação e 
principalmente no setor dinâmico dos bens de consumo durá­ 
veis. A burguesia local recebe-as de braços abertos. Associa-se 
com as multinacionais, na medida em que se transforma em sua 
fornecedora ou distribuidora de seus produtos. 

Os investimentos das multinacionais são complementados 
pelo Estado. Também a partir dos anos 50 o Estado brasilaro, 
além de funcionar como Estado planejador, assume o papel de 
Estado financiador e Estado produtor. Enquanto o Estado finan­ 
ciador irá assumir a principal responsabilidade pelo financia­ 
mento a longo prazo da acumulação de capital no Brasil. O 
BNDE, o BNH e os mecanismos de poupança forçada serão os 
principais instrumentos do Estado financiador. Por outro lado, 
em sua tarefa de facilitar a acumulação privada, o Estado pre­ 
enche as áreas vazias de acumulação, produz os insumos bási­ 
cos necessários 'à industrialização, ao mesmo tempo que assume 
também o papel de Estado comprador e torna-se o principal es­ 
timulador da indústria de bens de capital. 

Esse modelo, entretanto, traz embutido dentro de si dois 
desequilíbrios fundamentais. De um lado, é intrinsecamente 
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concentrador de renda; de outro, tende ao desequilíbrio 
externo. 

A concentração de renda é inerente à ênfase na produção 
de bens duráveis de consumo. Em um país subdesenvolvido 
como o Brasil, em que os padrões de consumo da população são 
muito baixos, somente com a renda concentrando-se da camada 
média para cima é possível garantir mercado para a indústria 
produtora de bens de luxo. Se o desenvolvimento ocorres­ 
se mantendo-se as participações relativas de trabalhadores, 
tecnoburocratas e capitalistas na renda, o aumento da de­ 
manda de bens duráveis seria menor, aumentando a de bens 
básicos. 

Por outro lado, é claro que as duas classes dominantes - a 
burguesia e, secundariamente, a tecnoburocracia - têm todo o 
interesse em concentrar a renda da camada média para cima. A 
política do arrocho salarial, a inflação e a desculpa de que é ne­ 
cessário combatê-la e ainda aumentar a taxa de acumulação, o 
padrão de despesas do Estado favorecendo sempre as classes 
mais ricas, a política fiscal regressiva são as principais estraté­ 
gias utilizadas. Com isso se garante a compatibilização entre de­ 
manda e oferta agregadas em uma economia em que o setor mo­ 
derno, oligopolístico e multinacional é produtor principalmente 
dos bens de consumo de luxo que a burguesia e a tecnoburocra­ 
eia desejam consumir. 

O segundo desequilíbrio é o externo. A economia está 
orientada para produzir bens não facilmente exportáveis, mas 
que possuem um alto coeficiente de importações. Este fato mais 
a tentativa de crescer durante o "milagre" a taxas superiores à 
capacidade de poupança nacional implicaram déficits crescentes 
nas balanças comercial e de serviços (transações correntes) que 
tiveram de ser financiados por um endividamento internacional 
sem precedentes. 

Esse modelo contraditório e desigual pode ser chamado de 
modelo de subdesenvolvimento industrializado. Industrializou o 
Pais mas não resolveu seus problemas sociais. Manteve a maio­ 
ria da população em condições de pobreza insuportáveis. Apro­ 
fundou as diferenças entre o setor monopolista e o competitivo. 
Criou um desequilíbrio externo insustentável. Desnacionalizou a 
economia, aprofundando seus laços de dependência. O Brasil 
continuou, portanto, um pais subdesenvolvido, apesar de uma 
imensa e sofisticada indústria. 
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A crise do modelo de subdesenvolvimento industrializado 
está em marcha. É uma crise econômica, porque os desequilí­ 
brios que ele provocou afetam diretamente a produção e a distri­ 
buição do excedente. As taxas de inflação explosivas dos últi­ 
mos tempos são um sintoma desses desequilíbrios. É também 
uma crise política, porque este modelo tentou sistematicamente 
marginalizar os trabalhadores de qualquer participação no po­ 
der. A solução para esta crise deverá ser encontrada em um 
novo padrão de acumulação, que provavelmente exigirá um 
grau maior de intervenção do Estado. Mas terá também de ser 
encontrada em um processo de redemocratização através do 
qual toda a sociedade, e não apenas um grupo de iluminados, 
busque as soluções para a crise. (27/04/80). 

Modelo de subdesenvolvimento industrializado maduro 
A crise econômica brasileira é um fenômeno cíclico e está 

sem dúvida relacionada com a crise econômica mundial, mas é 
também uma crise estrutural de transição. Os elementos já exis­ 
tentes na economia brasileira permitem-nos prever que quando 
sairmos desta crise estará definindo-se um novo modelo de de­ 
senvolvimento que já poderemos chamar de "modelo de sub­ 
desenvolvimento industrializado maduro". 

Entre 1930 e 1960 temos o modelo de substituição de im­ 
portação, a revolução industrial brasileira. Nesse período, as ex­ 
portações e importações estagnaram-se, enquanto a econo­ 
mia se voltava para o mercado interno e se industrializava acele­ 
radamente, ao mesmo tempo que o coeficiente de importações 
(importações sobre o PIB) declinava dramaticamente. Estava 
em torno de 20% em 1930 e baixou para cerca de 7% em 1960. 

Nos anos 50 instalaram-se em massa, no Brasil, as em­ 
presas multinacionais industriais e as empresas estatais. Era a 
transição para o modelo de subdesenvolvimento industriali­ 
zado que prevalece até o presente. O Brasil já é uma grande na­ 
ção industrial, as exportações industriais começam a crescer, o 
coeficiente de importações estabiliza-se em torno de 7%. O pro­ 
cesso de acumulação, por sua vez, ganha relativa autonomia em 
seu processo cíclico em relação ao exterior, na medida em que 
os centros de decisão sobre a acumulação de capital se 
interiorizem. 

Enquanto o modelo de substituição de importações finan­ 
ciava a acumulação principalmente através da transferência de 
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renda do setor exportador (café em particular) para o industrial, 
o modelo de subdesenvolvimento industrializado, especialmente 
a partir de 1964, vai apoiar-se na transferência de renda dos tra­ 
balhadores para os capitalistas e para as camadas médias tecno­ 
burocráticas, através do arrocho salarial, enquanto a produtivi­ 
dade crescia aceleradamente. V ai apoiar-se também na energia 
barata do petróleo e das hidrelétricas e, finalmente, no endivida­ 
mento externo sem limites como estratégia deliberada de 
crescimento. 

Os resultados são um rápido crescimento, mas também a 
crise: primeiro, a crise do balanço de pagamentos; em segundo 
lugar, a crise interna, provocada pelo movimento cíclico e pelas 
políticas restritivas do governo que começam timidamente em 
1974 e chegam ao auge em 1981 - ano da maior recessão de 
nossa história industrial. Estas medidas restritivas, principal­ 
mente monetárias, desaceleram a economia. Por outro lado, os 
trabalhadores, a partir das eleições de 1974 e depois dos movi­ 
mentos sindicais de 1978 e 1979, dão um basta à politica de ar­ 
rocho salarial. 

A desaceleração econômica (e, portanto, a diminuição glo­ 
bal da taxa de aumento da produtividade), ao mesmo tempo que 
os salários se estabilizam, levaria à queda da taxa de lucro. Essa 
queda ocorre, mas não tão fortemente, na medida em que o go­ 
verno vai aos poucos montando um complexo sistema de subsí­ 
dios compensatórios. Mas é claro que esses subsídios desequili­ 
bram o orçamento federal global (inclusive o orçamento mone­ 
tário), cujo déficit chega a cerca de 7% do Produto Interno 
Bruto. Para financiar esse déficit, recorre-se à emissão de 
moeda, que ajuda a acelerar a inflação, e ao endividamento in­ 
terno via lançamento de letras governamentais, que eleva as ta­ 
xas de juros, estimula a especulação financeira e agrava a 
recessão. 

A crise econômica brasileira de 1975- .... , causada pelo 
esgotamento do ciclo de acumulação anterior (1967-1973) e 
pela elevação dos preços do petróleo, agrava-se através de uma 
política econômica monetarista esquizofrênica, que implica uma 
progressiva paralisação do Estado. O principal instrumento de 
política econômica é o controle monetário, mais especificamente 
o controle de crédito. É a política de contenção de demanda 
agregada (investimentos mais consumo) mais fácil porque atinge 
indiscriminadamente a todos. Em contrapartida, a política fiscal 
( despesas do Estado e sistema tributário) permanece basica- 
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mente intocada. Pelo contrário, aumentam-se as despesas do Es­ 
tado (subsídios). Daí o caráter esquizofrênico da política econô­ 
mica, que, de um lado, desestimula e, de outro, incentiva a eco­ 
nomía. O resultado é o déficit orçamentário e a "inflação com­ 
pensatória", através da qual se pretende manter a taxa de lucro 
das empresas. 

As tentativas por parte do governo de implantar uma polí­ 
tica econômica alternativa são frustradas por incompetência e 
falta de convicção dos economistas responsáveis pela política 
econômica, que, amarrados a uma visão neoclássica (liberal ou 
monetarista) da economía, recusam-se a utilizar-se de recursos 
administrativos como um controle seletivo efetivo das importa­ 
ções, um câmbio especial para as operações financeiras e o con­ 
trole administrativo severo dos setores oligopolistas. O governo 
paralisa-se cada vez mais, perde espaço de manobra, como aliás 
é típico nas crises. 

Nada indica que sairemos desta crise em 1982. Mas seria 
enganoso a partir daí montar uma nova teoria da estagnação e 
imaginar que a crise será permanente. 

A ameaça de um processo de argentinização da economia 
brasileira existe, mas é remota. Quando alguns economístas mo­ 
netaristas (liberais economicamente e autoritários politicamente) 
falam em reduzir o grau de proteção da indústria nacional e su­ 
catear os setores ineficientes, a ameaça de desindustrialização e, 
portanto, de argentinização torna-se presente. Mas o Brasil já 
possui uma indústria suficientemente poderosa não apenas poli­ 
ticamente ( apesar da mediocridade de alguns de seus líderes e da 
dependência do Estado de quase todos), mas principalmente no 
plano econômico e tecnológico, para que tragédias do tipo que 
aconteceram à economia da Argentina ou à do Chile 'não se re­ 
pitam aqui. 

Pelo contrário, a tendência é de que nos encaminhemos 
para a segunda fase do modelo de subdesenvolvimento indus­ 
trializado, que proponho chamar de modelo de subdesenvolvi­ 
mento industrializado maduro. 

Continuaremos subdesenvolvidos, porque as desigualdades 
gritantes, o subemprego, a marginalização econômica e social 
permanecerão presentes. Mas trata-se de um modelo de indus­ 
trialização madura, porque no Sul do País o parque industrial 
brasileiro, ainda que sem plena autonomia tecnológica, atingiu 
um volume e um grau de integração (complementaridade), de di- 
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versificação e de sofisticação tecnológica que o coloca entre as 
grandes nações industriais no mundo. 

Se há alguma dúvida a respeito disso, basta lembrar que 
mais de 50% de nossas exportações já são de produtos manuf a­ 
turados e quase dois terços de produtos industrializados. Defini­ 
tivamente, já não somos um país primário-exportador. 

Para esse grande parque industrial, entretanto, a condição 
de sobrevivência transformou-se na exportação. Por isso alguns 
setores industriais brasileiros deverão cada vez mais ter capaci­ 
dade de competir em condições de vantagem com os demais 
paises. Nossa grande desvantagem é a incapacidade relativa que 
ainda temos de gerar tecnologia de ponta. Mas temos algumas 
vantagens importantes: (1) temos capacidade de absorver tecno­ 
logia com grande rapidez graças às empresas e aos engenheiros 
de que dispomos, (2) temos ainda mão-de-obra barata, (3) temos 
recursos naturais, exceto petróleo, abundantes. 

Para alguns setores industriais tecnologicamente simples e 
trabalho-intensivos nossas vantagens são óbvias. É o caso das 
indústrias têxtil, de confecções e de calçados, por exemplo. Mas 
são esses setores que geralmente são mais protegidos tarifaria­ 
mente nos demais paises. Além disso, basear a política de expor­ 
tação do Brasil nessas indústrias apresenta as mesmas limita­ 
ções de uma política exportadora baseada na agricultura: (1) es­ 
ses setores valorizam pouco a mão-de-obra nacional, mantendo­ 
nos atrelados à nova divisão internacional do trabalho e (2) a 
concorrência dos demais paises subdesenvolvidos em estágio in­ 
ferior de desenvolvimento (inclusive toda a América Latina) difi­ 
culta o êxito das nossas exportações. 

Por isso, nos quadros do capitalismo industrial maduro 
(ainda que subdesenvolvido, porque desigual), as nossas expor­ 
tações deverão concentrar-se nas indústrias tecnologicamente 
sofisticadas mas trabalho-intensivas. São os casos da indústria 
de bens de capital, da indústria eletrônica, da indústria aeronáu­ 
tica, da indústria de construções de barragens e da indústria au­ 
tomobilística. Como esses setores industriais demonstraram, é 
falsa a correlação direta entre indústrias tecnologicamente sofis­ 
ticadas (que valorizam nossa mão-de-obra) e tecnologia capital­ 
intensiva. É nesses setores que nossos custos industriais (e, por­ 
tanto, nossa eficiência) deverão ser fortemente competitivos. 

É claro que para atingirmos esse estágio a estratégia não 
será a tolice neoclássica (que infelizmente domina a mente de 
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nossos economistas oficiais) de agir via mercado, reduzindo a 
proteção da indústria nacional e levando ao sucateamento os se­ 
tores menos eficientes. Essa estratégia pode ser necessária hoje 
para o Japão, que acumula saldos comerciais continuos, mas é 
um contra-senso em um país que precisa urgentemente estabili­ 
zar seu endividamento externo. Conforme observam Maria 
Conceição Tavares e Carlos Lessa em livro lançado recente­ 
mente (A Economia Política da Crise, Rio de Janeiro, Vozes, 
1982, p. 124), "conferir prioridades às exportações industriais 
significa dar prioridade ao planejamento industrial de longo 
prazo". Foi o que o Japão fez, em vez de limitar-se a alguns in­ 
centivos fiscais e a muitos casuísmos. 

Por outro lado, para realizar essa política industrial e de 
exportação de médio prazo é essencial estabelecer um sistema 
de financiamento a longo prazo para a acumulação. É o que 
lgnácio Rangel vem dizendo há muito tempo. 

Essa política financeira terá de passar, de um lado, por um 
razoável reequilíbrio das finanças do Estado, de forma que ele 
deixe de competir com as indústrias pelos recursos dos capitalis­ 
tas rentistas; de outro, pela criação de novos mecanismos de 
poupança forçada administradas via bancos de desenvolvimento 
do Estado; e de outro lado ainda, por novos mecanismos de cap­ 
tação de recursos pelo setor privado, provavelmente na linha 
das debêntures, que estão recentemente tendo uma grande 
expansão. 

O importante a assinalar é que a via da competição, em pé 
de relativa igualdade, com as demais grandes potências indus­ 
triais, além de ser o único caminho que resta hoje para o Brasil, 
é um caminho viável, cujas precondições já estão presentes na 
economia brasileira. No modelo de substituição de importações 
aproveitamos a reserva de mercado representada pela própria 
possibilidade de substituir importações. Nossa prioridade não 
era então reduzir os custos industriais mas ocupar o mercado, 
instalar a indústria. Na primeira fase do modelo de subdesenvol­ 
vimento industrializado, a situação já começava a modificar-se 
na medida em que cresciam nossas exportações industriais, mas 
ainda foi possível aumentar o mercado para os bens industriais, 
principalmente duráveis de consumo, via criação do crédito di­ 
reto ao consumidor e concentração de renda das camadas mé­ 
dias para cima. 

Hoje essas oportunidades de transferência de renda para a 
indústria estão esgotadas e nosso endividamento externo, que já 
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