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RESUMO

O trabalho analisa como diferentes correntes das ciéncias econdmicas
explicam teoricamente o desempenho da economia brasileira contemporanea e, a
partir disto, propdem alternativas de politicas econdmicas para a solucdo de
problemas, com o objetivo de se alcangcar melhor desempenho de curto e longo
prazo. As concepgoes teoricas consideradas s&o a keynesiana, a neoclassica, a
desenvolvimentista e a schumpeteriana. Esta discussdao ¢é feita através da
apresentacdo do pensamento de académicos e intelectuais das ciéncias
econdbmicas, com formagao nestas correntes de pensamento, sobre diferentes

aspectos da realidade econdmica apresentados no trabalho.

Palavras-chave: economia brasileira; neoclassicos; keynesianos;

desenvolvimentistas; schumpeterianos.



ABSTRACT

This work analysis how different streams of economical sciences explain
theoretically the performance of the Brazilian contemporary economy and, from this,
propose alternatives of economic policies to the solutions of problems, with the aim of
achieve a better perform in a short and long time. The theoretical conceptions are
considered keynesians, neoclassical, developmentalist and schumpeterians. This
discussion is made by of the presentation of the thought of scholars and intellectuals
of the economic sciences, with formation on these streams of thought, about different

aspects of the economic reality presented in this work.

Keyworks: brazilian economy; neoclassics; keynesians;

developmentalists; schumpeterians.
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1 INTRODUGCAO

O cenario econdmico dos anos 1980, assinalado pelo baixo crescimento,
elevado endividamento externo e indices de inflagdo altissimos, influenciaram de
forma significativa as politicas macroeconémicas implementadas no Brasil nos
ultimos 20 anos. A partir de 1994, com o Plano Real, a busca pela estabilidade
econdbmica em detrimento do crescimento foi, sem duvida, uma das principais

caracteristicas deste periodo.

Além disso, fatores importantes no desempenho da economia marcaram a
conducéo das politicas publicas. O controle da inflagdo sustentado por altas taxas de
juros, os ajustes fiscais, o cambio flutuante, o desempenho do setor externo, a
questdo da divida publica interna e externa, o aumento do desemprego, a
globalizagdo e o setor financeiro sdo exemplos que devem ser considerados. A
seguinte questao que se coloca é: o que as teorias econémicas dizem a respeito

desses fatores?

As interpretagbes do desempenho recente da economia brasileira sao
diversas e, em algumas vezes, 0s objetos de analise sao elementos comuns;
contudo, cada visao procura fundamenta-los utilizando distintas correntes teodricas.
Nesse sentido, o objetivo central deste trabalho é apresentar as diferentes
interpretacbes do desempenho da economia contemporanea brasileira sob as
perspectivas tedricas neoclassica, keynesiana, schumpeteriana e
desenvolvimentista. Entretanto, € importante esclarecer que nao é objetivo deste
trabalho avaliar a realidade a partir das teorias, mas identificar os elementos da
realidade econdmica brasileira atual e utilizar as interpretacbes existentes para

caracteriza-las.
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Sua importancia se da pela analise e observagao do que os académicos e
intelectuais das ciéncias econémicas, de diferentes visdes tedricas e ideoldgicas,
falam, pensam e debatem sobre a economia brasileira contemporanea e quais
medidas eles recomendam para que o estado e a sociedade brasileira rumem ao

desenvolvimento.

No capitulo 2 sera apresentado o desempenho da economia brasileira a
partir da década de 1990 levando em consideracdo o histérico dos planos
econdémicos de estabilizacdo e suas consequéncias. Nesse sentido, serao
examinados os indicadores macroeconémicos brasileiros que terdao destaque na

analise das interpretag¢des no capitulo conseguinte.

O capitulo 3 estara subdivido em trés se¢des, cada uma relacionada
com uma corrente tedrica. Na secdo 3.1, relativa a teoria neoclassica, serao
abordadas as interpretacbes desta corrente para as questdes das restricoes a
intervencao do estado, do regime de metas de inflagao, dos fluxos de capitais e do
regime cambial. A seg¢ao 3.2, correspondente a visdo keynesiana, procura analisar o
tripé macroeconémico adotado no Brasil a partir do Governo do Fernando Henrique
Cardoso baseado em metas de inflagdo, superavit primario e cambio livre. Além
disso, o controle de capitais, a poupanca externa e a existéncia de doenca
holandesa também serao fatores abordados. Por fim, a se¢ao 3.3 busca relacionar
as visdes desenvolvimentista e schumpeteriana, para tanto, sera realizada uma
analise do novo desenvolvimentismo, das politicas (industrias, de tecnologia e de

comeércio exterior) e a construgdo de um sistema de inovacoes.
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2 DESEMPENHO DA ECONOMIA BRASILEIRA A PARTIR DA DECADA DE 1990

Para analisar o desempenho da economia brasileira a partir da década de
1990 torna-se fundamental examinar o contexto das diversas tentativas realizadas
de estabilizacdo econdmica, em especial a do controle de inflacdo, na conhecida
década perdida. Estas tentativas foram marcadas pelos seguintes planos
econdmicos: Plano Cruzado I, Plano Cruzado Il, Plano Brasil Novo e, por ultimo, o

Plano Real.

O Plano Cruzado | foi elaborado em 1986 no Governo do Vice-Presidente
José Sarney, que assumiu a presidéncia apés a morte de Tancredo Neves. De
acordo com Maria da Silva Bastos Marques (1988), o plano nao previa medidas na
area monetaria e fiscal e apoiava-se em politicas exclusivamente de renda salarial,
tendo como principal caracteristica o congelamento de precos. O plano provocou
grande euforia e mobilizagdo popular, a populagdo brasileira foi estimulada pelo

governo a atuar como fiscal dos precos e do abastecimento.

As principais medidas do plano visavam a mudanga na unidade de conta
de Cruzeiro para Cruzado e a conversido de depdsitos a vista para Cruzados, como
o FGTS (Fundo de Garantia por Tempo de Servigo), o PIS/PASEP, as obrigac¢des
venciveis e exigiveis, os contratos com taxas de juros pré-fixadas, os salarios e
demais remuneragdes pela média real dos ultimos seis meses, acrescidos de abono
de 8% e 16,1% para o salario minimo e o restabelecimento dos reajustes anuais na
data-base de cada categoria. Outras medidas do plano consistem na apuracao da
taxa de inflacdo em cruzados pelo IPC (indice de Precos ao Consumidor) calculado
pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), reajuste automatico dos
salarios (sempre que a taxa de inflagdo acumulada ultrapassar 20%), proibicdo das
clausulas de correcado monetaria para contratos de prazo inferior a um ano (exceto

para as cadernetas de poupanga — trimestralmente), contratos superiores a um ano
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podendo conter clausulas de reajuste vinculadas a OTN (antiga ORTN) e conversao
dos aluguéis e prestagcdes do SFH (Sistema Financeiro Nacional) pelo valor real

meédio dos ultimos 12 meses.

O Plano Cruzado Il do mesmo Governo surgiu como ajuste ao plano
anterior, baseado numa politica monetaria com maiores haveres nao monetarios e
uma politica fiscal expansionista com manutencdo do congelamento dos precgos e
aumento dos salarios. Contudo, devido a pressao da demanda e o problema do
abastecimento, o governo aumentou fortemente os pre¢cos de um numero reduzido
de produtos através do aumento do IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados)
colocando em xeque a credibilidade da politica de congelamento de pregos. Em
1987 os pregos voltaram a ser flexiveis; no entanto, a expectativa de inflagédo e a
duvida de um novo congelamento provocaram uma politica monetaria restritiva
ocasionando o desaquecimento da economia com a tendéncia de aumento da taxa

de juros e contencao das importagcdes ocasionadas pela crise cambial.

As mudangas na politica econbémica na década de 1990 sofreram
influéncias consideraveis do Consenso de Washington1, principalmente no que se
refere a abertura econémica diante da necessidade da globalizagédo. Logo, o Plano
Brasil Novo de 1990 do Governo Collor, conhecido popularmente como Plano Collor,
teve como norte medidas antiinflacionarias, de abertura comercial e de controle da
crise fiscal. Contudo, o elemento central do plano, segundo Carvalho (2006), foi
bloquear a liquidez dos haveres monetarios que procurava responder a trés grandes
problemas que desafiavam o debate econémico dos anos 1980: a tendéncia a

monetarizacdo acelerada e explosdo da demanda agregada em momentos de

' Consenso de Washington, expressao criada em 1990 por John Williamson, € um conjunto de
medidas formulado 1989 por economistas de instituicdes financeiras baseadas em Washington D.C.,
como o FMI, o Banco Mundial e o Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, e se tornou a
politica oficial do Fundo Monetario Internacional em 1990, quando passou a ser adotado para
promover o ajustamento macroeconbémico dos paises em desenvolvimento que passavam por
dificuldades. De acordo com Williamson (2004) as principais caracteristicas Consenso de Washington
Original sdo as seguintes: (1) disciplina fiscal, (2) reorientacdo das despesas publicas, (3) reforma
fiscal, (4) liberalizagdo financeira, (5) taxas cambiais unificadas e competitivas, (6) liberalizacdo
comercial, (7) abertura aos investimentos estrangeiros, (8) privatizagdo de empresas estatais, (9)
desregulagdo, (10) respeito aos direitos de propriedade. Apdés 2000, modificagbes nas idéias do
Consenso de Washington Original possibilitou o surgimento do Consenso de Washington Ampliado,
que segundo Williamson (2004) baseia-se nas seguintes regras: (1) reformas politicas e legais, (2)
criagdo de instituicdes de regulacao, (3) politicas especificas anticorrupcao, (4) flexibilizagdo das leis
trabalhistas, (5) respeito aos acordos da OMC, (6) imposicdo de regras ao mercado financeiro, (7)
abertura financeira prudente, (8) ampliagédo de regimes cambiais de flutuagéo livre, (9) criagcdo de
redes de protegdo social, (10) criagédo de politicas de redugéo da pobreza.
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desinflagcdo abrupta, a moeda indexada e a tendéncia do rapido crescimento da

divida mobiliaria.

O Plano Collor trouxe como consequéncias o fim dos incentivos fiscais,
reajustes das tarifas publicas, cambio flutuante, congelamento dos salarios e dos
precos, confisco de 80% da poupanga com corre¢gdo monetaria de 6% a.a. devolvida
apo6s 18 meses e o fim de varias agéncias estatais. Apesar de ter sido um
instrumento poderoso para abortar momentaneamente a alta inflagdo em curso, as
medidas adotadas provocaram uma sobrevalorizagcdo da moeda e posteriormente a

volta da inflacao.

Foi somente em 1994 apds o impeachment de Collor, com Itamar Franco
na presidéncia, apos tentativas fracassadas de planos heterodoxos ao combate da
inflacdo que nasceu o Plano Real. Assim como o Plano Cruzado |, o Plano Real
também surgiu do diagndstico de que a inflagdo brasileira possuia um forte carater

inercial.

Conforme Gremaud (2008), o diagndstico da inflagdo inercial considera
dois componentes no processo inflacionario: os choques, que levam a alteracdo do
patamar inflacionario, e a tendéncia, que faz com que a taxa de inflagado se perpetue
em dado patamar. Desta forma, para que um plano de combate a inflagcao tivesse
sucesso teria que se romper a componente tendéncia e garantir para que néo se
verificassem choques na economia. Uma das grandes preocupagdes para este novo
plano de estabilizacdo era que erros dos planos anteriores nao voltassem a ocorrer.
Por isso, o plano de uma reforma monetaria deveria acontecer de forma gradual com
uma “substituicdo natural” da moeda procurando corrigir os desequilibrios existentes
na economia. Tendo em vista que o pais estava dotado de um volume significativo
de reservas e a economia estava mais exposta a concorréncia devido ao processo
de abertura comercial, a capacidade dos agentes de repassarem as consequéncias

dos choques para precgos acabou sendo limitada.

O Plano Real foi divido em trés fases: ajuste fiscal; indexagdo completa da
economia - Unidade Real de Valor (URV); e, reforma monetaria - transformacéo da
URV em reais (R$).
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O ajuste fiscal visava equacionar o desequilibrio orgcamentario e era
baseado nos seguintes elementos: corte nas despesas, aumento dos impostos e
diminuicdo das transferéncias do governo federal. O corte nas despesas gerou o
Plano de Acgao Imediata (PAI), que determinava corte nos gastos das despesas de
investimento e pessoal. O aumento da arrecadacao se daria pela criagao do Imposto
Provisorio sobre Movimentacdo Financeira (IPMF), pois apresentava facilidade de
recolhimento, ampla base tributaria e o fato de n&do ser compartilhado com outras
esferas do governo. O terceiro elemento do ajuste fiscal foi a aprovagado do Fundo
Social de Emergéncia (FSE) que seria financiado por 15% da arrecadacao de todos
os impostos, assim o FSE ampliaria os recursos livres a disposicdao do governo

federal.

A segunda fase do plano comecgou no final de fevereiro de 1994 e
correspondia ao novo sistema de indexacdo. Com o objetivo de simular os efeitos de
uma hiperinflagdo, o governo criou um novo indexador, a Unidade Real de Valor
(URV), cujo valor em Cruzeiros Reais era corrigido diariamente pela inflagdo medida
pelos principais indices (IGP-M, IPC-FIPE e IPCA - Especial) e passava a funcionar
como unidade de conta no sistema. Nesta fase, o valor da URV manteria uma
paridade fixa de um para um com o délar, seu valor seria a propria taxa de cambio.
Quando todos os precos estivessem expressos em URV, o governo introduziria a
nova moeda, o Real (R$). A terceira fase teve inicio em 1° de julho de 1994 quando
todos os precos em CR$ foram convertidos em R$, divididos pelo valor da URV do

“dia D”. Apesar do aumento de pregos, a pressao inflacionaria logo refluiu.

Para controlar a demanda e desestimular os processos especulativos, o
governo manteve as taxas de juros elevadas e as metas de expansao monetarias
bastantes restritivas, limitando as operagdes de crédito e impondo depdsito
compulsério de 100%. Esse processo de controle da demanda e da expansao
monetaria ficou conhecido como “ancora monetaria”. Outro fator importante para
romper os processos de repasse foi a valorizacdo da taxa de cambio. Em vez de
continuar a acumular reservas o que pressionava a expansao monetaria, o Banco
Central deixou o cambio flutuar. Com a economia aberta e um volume significativo
de reservas, as importacbes tornavam-se atrativas, o que acabava freando o

aumento dos pregos internos, rompendo a possibilidade de propagacéo dos choques



16

(repasse aos precos e tentativas de elevagdes). Processo que ficou conhecido como

“ancora cambial”’, detalhado por Maria S. Falcao (2002).

As consequéncias imediatas ao plano foram a queda acentuada da
inflacdo e um grande crescimento da demanda e da atividade econémica. Segundo
Gremaud (2008), esse aumento da demanda teria ocorrido por diversos fatores,
contudo ele evidencia dois: 0 aumento do poder aquisitivo das classes de baixa
renda e a retomada dos mecanismos de crédito na economia. As empresas também
ampliaram seus investimentos, com maior destaque para os setores de bens de
consumo duraveis e bens de capital. Outra consequéncia importante refere-se a
apreciacao cambial ocorrida pelo ndo repasse da inflagao residual ao cambio que,
por sua vez, forcava os produtos internos a adequarem seus pre¢cos ao mercado
internacional. Contudo, esta estratégia de estabilizagcdo tornou-se mais eficiente aos
produtos transacionados no mercado internacional (exportaveis e importaveis) ja que
nao atingiu setores como de servigos. “A valorizacdo da taxa de cambio real ndo se
deu apenas em funcdo da inflagdo inercial residual, pois também serviu para
aprofundar a ancoragem dos pre¢os.” (GREMAUD, 2008, p. 456). Além disso, a
combinacdo da demanda aquecida com a valorizagdo cambial resultou em déficit na
balanga de comercial que, por conseqiéncia, desencadearam déficits em

Transagdes Correntes no Balango de Pagamentos.

A valorizagdo cambial foi a grande responsavel pelo aumento das
importagdes, com destaque para dois itens: automdveis com aumento em 208% e
bens de consumo com aumento de 185%. Entretanto, sdo produtos que nao
ampliam a capacidade futura de pagamento do pais. Também se verificou forte
predominio dos investimentos de portifélio como acdes, fundos de aplicacdes
financeiros e fundos de privatizagdo, que caracterizam investimento de grande

volatilidade.

Foi nesse cenario econdmico que Fernando Henrique Cardoso assumiu a
presidéncia em 1994. Uma das primeiras medidas do governo foi a tentativa de
contencao da demanda a partir de restrigdes ao crédito com diminuigdo nos prazos
de financiamentos (de consércios e bancarios), proibicdo de financiamentos as
empresas de factoring e cartdes de crédito e aumento do depdsito compulsério.

Além disso, foram impostas algumas restricbes a entrada de capital estrangeiro,
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para evitar maiores pressdées cambiais foi estipulada uma pequena margem dentro
da qual o ddlar poderia flutuar - R$ 0,84 a R$ 0,86 -. No entanto, o déficit em
Transacgdes Correntes ainda permanecia. Experiéncias em paises da América latina
como Argentina e México mostravam a importancia da manutengdo do controle
sobre as contas externas para evitar grandes consequéncias de possiveis crises

cambiais.

Em 1995, para combater a perda de reservas que o pais vinha sofrendo,
o governo ampliou o controle da demanda interna, restringiu ainda mais o crédito,
aumentou a taxa de juros, promoveu uma desvalorizagéo de 6% na taxa de cambio
e alargou as bandas de flutuagdo da taxa de cambio gerando, desta forma, uma
desvalorizagado na faixa dos 7%a.a. Além disso, elevou a tarifa de uma série de
produtos e introduziu um regime de cotas de importacdo. Essas medidas permitiram
uma nova fase, no qual a politica monetaria passou a ser o principal instrumento
econdmico agindo na administragdo da taxa de juros com o propdésito de conter a
inflacdo, impedir que os déficits comerciais se tornassem muito altos e manter o pais

atraente ao capital estrangeiro a fim de financiar os déficits em transagdes correntes.

Apesar do acumulo de reservas verificado apds a crise mexicana e do
decréscimo da taxa de juros, em 1997 devido a crise asiatica e em 1998 com a crise
russa o governo elevou a taxa de juros. Essa medida combinada com volume da
divida publica determinou elevados gastos do governo com juros pressionando o
lado fiscal, o que motivou duvidas sobre sua capacidade de pagamento. Diante
disso, a questao fiscal tornou-se o grande desafio para o governo, uma vez que o
baixo superavit primario juntamente com elevados encargos financeiros
determinavam o agravamento da situagcdo da divida publica, que em 1994 era de
30% do PIB (Produto Interno Bruto), mas que em 1998 atingiu 44%.

O primeiro mandato do Presidente Fernando Henrique Cardoso terminou
em meio a este contexto de forte recessdo. Apesar da estabilizac&o inflacionaria,
uma série de desequilibrios foram se formando na economia. A necessidade de uma
correcao cambial vinha se tornando cada vez mais forte, os indicadores
macroecondmicos confirmavam essa mudanga através da crescente taxa de
desemprego, da retragdo do produto, do n&do cumprimento do pacote fiscal, do

endividamento externo, da grande elevagdo da divida publica e do cambio
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valorizado. A taxa média de crescimento do PIB ficou em 2,6%a.a., com tendéncia

de queda. Conforme a Tabela 1, o PIB que no primeiro ano de Governo, 1995, era

4,42%a.a., passou para 0,25%a.a., em 1999.

Tabela 1- Desempenho do PIB - 1993/1999

Variavel

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

PIB %a.a

4,67

5,33

4,42

2,15

3,38

0,04

0,25

Fonte dos dados: Ipeadata.

O desemprego, relativamente baixo, iniciou uma trajetéria de crescimento

a partir da crise mexicana e em 1998 apods a crise asiatica. Em dezembro de 1990

apresentava uma taxa de 4,46%, porém, passou para 7,1% em dezembro de 1999,

gerando um aumento de 59,2%, como apresenta a Tabela 2. A taxa de desemprego

comecou diminuir a partir do ano de 2004.

Tabela 2 - Taxa de desemprego - 1990/2009

Taxa de desemprego - aberto - Taxa de desemprego -
referéncia: Dezembro - RMs - (%) - referéncia: Dezembro - RMs -
Periodo BGE/PME antiga (%) - IBGE/PME
1990 4,46 -
1991 4,61 -
1992 5,01 -
1993 4,95 -
1994 3,78 -
1995 4,95 -
1996 4,25 -
1997 5,53 -
1998 7,13 -
1999 7,106 -
2000 5,577 -
2001 6,426 -
2002 6,169 10,5
2003 10,9
2004 9,6
2005 8,3
2006 8,4
2007 7,4
2008 6,8
2009 6,8

Fonte dos dados: Ipeadata.
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No segundo mandato foi realizada a mudanga cambial e para que nao
houvesse choques na economia decorrentes deste processo, como queda no
consumo e investimento ou até mesmo faléncias bancarias o governo agiu de forma
enérgica. O endividamento do setor privado foi financiado pelo governo, a
possibilidade de hedge livrava os agentes do risco cambial. O governo agiu
vendendo moeda estrangeira e alterou a composi¢ao da divida publica por tipo um
de indexador?®. A primeira alteragdo cambial correspondeu a uma desvalorizacéo da
taxa de cambio, no entanto manteve o sistema de banda. Somente apds a posse de
Arminio Fraga como Presidente do Banco Central que o sistema passou a ser de
cambio flutuante gerando desvalorizagao do cambio da ordem de 70% nos primeiros
meses. Como se pode verificar na Tabela 3, a taxa de cambio que era da ordem de
R$ 0,842 no fechamento do dia 02 de fevereiro de 1995, passou para R$ 1,79 no
fechamento do dia 02 de fevereiro de 2002, um ano apds a mudanca do sistema da

taxa de cambio.

Tabela 3 - Desempenho da taxa de cambio - 1995/2000

Livre Flutuante
Periodo
Taxa" Compra | Taxa" Venda | Taxa” Compra | Taxa" Venda
02/02/1995 0,83 0,84 0,83 0,842
02/02/1996 0,97 0,97 0,97 0,97
03/02/1997 1,04 1,04 1,05 1,05
02/02/1998 1,12 1,12 1,12 1,12
02/02/1999 1,7972 1,79
02/02/2000 1,7892 1,79

Cotacgdes de Fechamento Ptax4/ do Délar Americano.
Nota: Em 02/02/1999 o sistema de cambio passou a ser flutuante.
Fonte dos dados: Banco Central do Brasil.

Com intuito de conter a saida de recursos e diminuir 0 processo
especulativo o governo adotou uma politica monetaria bastante restritiva. A
recomposicdo da taxa de cambio real dependeria de um comportamento inverso ao
verificado no inicio do plano, os precos dos produtos transacionaveis teriam
aumento, enquanto os nao transacionaveis segurariam a taxa de inflagdo. Com a
adocdo do sistema de cambio flutuante e a perda da ancora cambial o Banco
Central passou a adotar, a partir de 1999, um sistema de metas de inflagdo como

regra para a politica monetaria seguindo a meta estipulada pelo Conselho Monetario

2 Titulos fixados ao over e a taxa de cambio
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Nacional (Copom), que utiliza a taxa basica de juros (Selic) como mecanismo de
controle de demanda para controlar a inflagdo. O grafico 2 expressa o desempenho
da taxa Selic, que apesar de ter apresentado certa queda nos ultimos anos, ainda

permanece como uma das mais altas do mundo.

O desempenho fiscal do segundo mandato é reconhecido como terceiro
elemento da politica macroecondémica. A partir de 1999 houve um superavit primario
expressivo e uma reversado do saldo primario do governo, pois com a desvalorizagédo
cambial, grande parte da incerteza cambial embutida na taxa de juros foi eliminada
e, além disso, o governou apresentou aumento significativo na sua arrecadagéao

devido a uma nova Contribuicdo Provisoria sobre Movimentagao Financeira (CPMF),

Grafico 1
Taxa Selic fixada pelo Copom (%a.a.) - Boletim BCB - 1997/2009
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aumento do Cofins, cobrangca de contribuicdo previdenciarias dos inativos e

pensionistas do setor publico e da desvinculagdo de parte da receita®.

O bom desempenho fiscal estendeu-se aos Estados e Municipios devido
a forte arrecadagdo de ICMS, decorrente ao aumento nas tarifas de energia e
telecomunicagdes geradas pela desvalorizagdo cambial. De qualquer forma, para
que esta transformacado fosse possivel, foram realizadas mudangas estruturais
significativas em relagdo ao controle e comportamento das despesas. As principais
medidas foram a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) em 2000, a Reforma
Previdenciaria de 1998 e a renegociagao das dividas estaduais e a reorganizagao do

sistema de bancos estaduais.

Embora tenha ocorrido esse aumento nas receitas do governo, a divida
publica elevou-se continuamente, contudo diferentemente do primeiro mandato que
era explicada pela deterioragdo do saldo primario, no segundo, o aumento se deu
em funcdo de ajustes patrimoniais decorrentes da elevacdo da SELIC e da
desvalorizagao cambial. A divida publica apresentou uma tendéncia de crescimento
nos ultimos 20 anos. O Grafico 2 demonstra o comportamento do endividamento
externo do Brasil, o que se verifica € um aumento significativo da divida publica entre
o periodo de 1990 a 2000, uma pequena redugao nos anos de 2004, 2005 e 2006 e
novamente um tendéncia de aumento a partir de 2007.

Em 2001, verificou-se uma profunda queda da taxa de crescimento, que
passou para 1,3% a.a. Essa retragao foi provocada pela combinagao de dois fatores.
O primeiro consiste nos choques externos como a crise da Argentina e o ataque ao
World Trade Center. O segundo refere-se aos choques internos como a crise
energética que provocou o racionamento de energia gerando pressdes de custos e

inflacionarias.

A expectativa para o desempenho do setor externo era a melhora das
contas externas com a reversao do déficit da balanga comercial e a diminuicado do
déficit em transagdes correntes, o que possibilitaria a reducéo das taxas de juros e a

retomada do crescimento, o que se verificou foi de fato uma melhora das contas

® A desvinculagdo da receita foi realizada através do Fundo Social de Emergéncia (1993),

posteriormente denominado Fundo de Estabilizagao Fiscal (FEF) e por ultimo Desvinculagdo de
Receitas da Unidao (DRU), o que possibilitou a geragao de superavit.
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externas, com reducao do déficit das transag¢des correntes. A mudanca cambial e a
contencdo de demanda influenciaram diretamente na queda das importagdes,

concentrando-se nos bens de consumo e intermediarios.

Grafico 2

Divida externa brasileira - 1990/2008
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Fonte dos dados: Ipeadata.

As exportacdes tiveram um fraco desempenho decorrente da reducéo dos
precos das principais commodities, queda da atividade econédmica na América Latina
e incertezas dos exportadores. O que contribuiu para a melhora do saldo das
transagbes correntes foram as viagens e os transportes. Em 2001, o pais
apresentava um superavit comercial de US$ 2,65 bilhdes e em 2002 esse saldo se

elevou para US$ 13 bilhdes, como pode ser conferido na Tabela 4.

A atividade econbmica brasileira, assim como no primeiro, no segundo
mandato do FHC também apresentou baixas taxas de crescimento, com média de
2,1% a.a. As expectativas de crescimento ndo eram favoraveis, pois existiam
incertezas quanto a mudanga cambial que poderia gerar queda do consumo e
investimento, a elevagao da taxa de juros em 1998, decorrente da crise russa, e ao
aumento da arrecadagao devido ao ajuste fiscal contracionista. Embora tendo em

vista as condicbes explanadas, em 1999 o PIB apresentou um crescimento de
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0,25% a.a. Contudo, esse crescimento deve-se ao baixo desempenho da economia
em 1998, a protecao do governo concedida ao setor privado (que freou o efeito-
riqueza), ao inicio de substituicdo de importagdes em alguns setores e a queda mais
rapida da taxa de juros. Em 2000 o pais apresentou uma taxa de crescimento

econdmico de 4,31% a.a.

Tabela 4 - Desempenho setor externo brasileiro US$ bilhdes - 1990/2009

Periodo Exportacdes Importacdes Balanca comercial
1990 31,41 20,66 10,75
1991 31,62 21,04 10,58
1992 35,79 20,55 15,24
1993 38,55 25,26 13,29
1994 43,55 33,08 10,47
1995 46,51 49,97 -3,46
1996 47,75 53,34 -5,59
1997 52,99 59,75 -6,76
1998 51,14 57,71 -6,57
1999 48,01 49,21 -1,2
2000 55,09 55,78 -0,69
2001 58,22 55,57 2,65
2002 60,36 47,24 13,12
2003 73,08 48,29 24,79
2004 96,475 62,83 33,645
2005 118,31 73,6 44,71
2006 137,81 91,35 46,46
2007 160,65 120,62 40,03
2008 197,94 173,11 24,83
2009 152,99 127,64 25,35

Fonte dos dados: Ipeadata.

Além disso, as exportacdes apresentaram elevado crescimento (como
mostra o Grafico 3) impulsionado pelas taxas de cambio, houve uma melhora
significativa nos investimentos, impulsionados pela taxa de juros e o consumo

acompanhou o crescimento econdmico.

Apesar da adog¢ao o chamado tripé macroecondmico (metas de inflagao,
superavit primario e taxa de cambio flutuante), considerado por muitos economistas
0 mais adequado em termos de politica econémica, o cenario econémico brasileiro
do ultimo ano de mandato presidencial do Fernando Henrique Cardoso foi marcado

por forte instabilidade caracterizada por pressdes inflacionarias, baixa taxa de
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crescimento econdmico, taxa de desemprego em elevagdo e divida publica

crescente.

Gréfico 3
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Fonte dos dados: Ipeadata.

Tabela 5 - Desempenho do PIB brasileiro variacao real (%a.a.) - 1999/2009

Periodo PIB PI1B Agropecuaria PIB Industria PIB Servigos
1999 | 0,25 6,53 -1,91 1,20
2000| 4,31 2,72 4,83 3,58
2001 | 1,31 6,06 -0,62 1,90
2002| 2,66 6,58 2,08 3,21
2003| 1,15 5,81 1,28 0,76
2004 | 5,71 2,32 7,89 5,00
2005| 3,16 0,30 2,08 3,68
2006| 3,96 4,80 2,21 4,24
2007 | 6,09 4,84 5,27 6,14
2008| 5,14 5,68 4,44 4,82
2009]| -0,19 -5,18 -5,51 2,61

Fonte dos dados: Ipeadata.

Ao mesmo tempo, o periodo eleitoral gerou inseguranga nos agentes

econdmicos quanto ao rumo das politicas, uma vez que o entdo candidato Luis

Inacio Lula da Silva vinha apresentando ampla possibilidade de vitdria. Essa
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desconfianca estava relacionada ao histérico de politicas defendidas pelo partido do
Lula, Partido dos Trabalhadores (PT), que se fundamentavam na reducgdo do
superavit primario, redugdo das despesas com juros, aversao ao acordo com FMI,
criticas ao regime de metas inflacionarias, preservacdo dos contratos e

questionamento da privatizagdo e do papel das agencias reguladoras.

O principal objetivo do PT foi conquistar a credibilidade do mercado
durante a campanha para garantir a governabilidade do pais. Para tanto, em 2002,
houve significativas mudangas no discurso do partido. Antonio Palocci, coordenador
do programa de governo, transmitiu a idéia de manutencao da estabilidade, a defesa
dos contratos, preservacado do ajuste fiscal, garantia do pagamento das dividas e
auséncias de mudangas expressivas ao governo anterior. Essa alteracdo de ideais
acarretou em grande insatisfacdo dos mais esquerdistas. De acordo com Borges
Neto (2005), a vitdria eleitoral da candidatura de Lula em 2002 nao significou uma
vitéria do desejo de mudanga da sociedade, mas sim um deslocamento das
correlagcdes de forgcas desfavoraveis aos setores populares, que consolidou uma

mudanca drastica na correlacido de forgas no campo da esquerda brasileira.

A vitdria eleitoral se confirmou, e Lula assumiu a Presidéncia da
Republica em primeiro de Janeiro de 2003 com o compromisso do governo em
respeitar o acordo do FMI e sua renovagao. Para isso, preservou a diretoria do
Banco Central passando a presidéncia para Henrique Meirelles, personalidade com

grandes vinculos ao sistema financeiro.

Para conter a instabilidade de 2002, o novo governo deveria gerar
superavit primario superior a 3,75% do PIB para reverter a tendéncia de crescimento
da divida publica, manter o compromisso com a estabilidade de precos e com o
regime de metas inflacionarias e ampliar o ajuste fiscal. Neste sentido, a meta de

superavit primario estabelecido para os quatro anos de governo foi de 4.25% do PIB.

O bom desempenho do setor externo decorrente da forte elevagdo dos
precos das commodities, do crescimento econdmico mundial e do impacto positivo
da desvalorizacado real do cambio contribuiu para diminuir o impacto recessivo das
politicas. As exportagdes tiveram grande elevagdo, com US$ 96,475 bilhdes em
2004 e chegando a 137,81 bilhdes em 2006.
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Tabela 6 - Historico de metas de inflacdo no Brasil - 1999/2009

Data Meta (%a.a.) Inflacdo Efetiva (IPCA%a.a.)

1999 | 30/06/1999 8 8,94
2000, 30/06/1999 6 5,97
2001| 30/06/1999 4 7,67
2002| 28/06/2000 3,5 12,53
2003| 28/06/2001 3,25 9,3

27/062002 4
2004 | 27/062002 3,75 7,6

25/06/2003 55
2005| 25/06/2003 4,5 5,69
2006 | 30/06/2004 4,5 3,14
2007 | 23/06/2005 4,5 4,46
2008 | 29/06/2006 4,5 5,9
2009| 29/06/2007 4,5 4,31

Fonte de dados: Banco Central do Brasil.

Contudo, as importagdes ficaram estagnadas em 2003, mas no ano
seguinte apresentou tendéncia de crescimento, atingindo em 2006 US$ 91,35
bilhdes, como mostra a Tabela 4. Os elevados superavits comerciais ampliaram o
superavit em transagdes correntes e elevaram a redug¢ao do passivo do pais. O pais
apresentou melhora nos indicadores fiscais devido a elevagao da carga tributaria,
entretanto, manteve-se a tendéncia de elevagéo do gasto publico com juros, déficits

previdenciarios e gastos assistenciais.

Contudo, o que se pode verificar no grafico 4 é a dificuldade das
exportacoes brasileiras superarem 1% das exportagées mundiais, ao longo de muito

tempo, enquanto o PIB do Brasil é quase 3% do PIB mundial.

Outro aspecto importante a ser ressaltado € a mudanca no perfil da divida
publica, que reduziu os titulos atrelados ao délar e a SELIC e aumentou a
participacdo dos prefixados e dos titulos indexados pelos indices de precos. Esse
quadro econdémico levou a uma queda continua do risco-pais e a valorizagao
cambial ao longo de todo o primeiro mandato do governo Lula. A valorizagéo
cambial teve um papel fundamental na estabilizagcdo econémica, pois possibilitou a

queda dos juros a partir de 2003.
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Gréafico 4

Participacdo percentual das exportagdes brasileiras nas exportagdes mundiais - 1948/2008
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Fonte dos dados: Ipeadata.

A valorizagdo cambial e a preservacao da politica monetaria garantiram a
queda da inflagdo no governo Lula, todas as metas estabelecidas pelo conselho

Monetario Nacional foram cumpridas.

Em virtude da politica restritiva adotada pelo Governo a taxa de
crescimento apresentada no inicio do mandato foi praticamente nula, contudo em
2004 a economia brasileira atingiu crescimento de 5,71 %a.a. Esse bom
desempenho pode ser explicado pelo forte crescimento das exportagcdes e pelo
aumento do consumo. No ano seguinte, devido ao aumento na taxa de juros
decorrentes de pressodes inflacionarias, o Brasil passou por um fraco desempenho
do investimento e queda de consumo, segurando o crescimento do PIB. Ja no ano
de 2006, o que conteve o crescimento do produto foi o menor dinamismo das

exportacdes e aumento das importacoes.

Apesar do fraco crescimento do produto foi verificado aumento no
consumo das familias. Este fenbmeno pode ser explicado pelo maior volume de

transferéncias as pessoas por meio de programas assistenciais e pela forte
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expansao do crédito, incluindo o crédito destinado as pessoas de baixa renda.
Destacam-se como medidas de expansao do crédito a introducéo do Banco Popular,
politicas voltadas ao microcrédito e incentivo as cooperativas de crédito, criagcao de
medidas para redugao de risco nas operagdes (como o crédito consignado) e a

criacdo da Lei de Faléncia que possibilitou maior direito aos credores.

Grafico 5
Desempenho do PIB brasileiro (%a.a.) - 1999/2009
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Fonte dos dados: Ipeadata

Frente as consideragdes até entdo apresentadas, o grande desafio do
governo Lula em seu segundo mandato tornou-se superar a volatilidade do
crescimento e da taxa de juros. Fatores que compromete a sustentabilidade dos
momentos de expansdo econbmica atingindo diretamente a decisdo dos agentes
econdmicos refletindo no fraco desempenho do investimento. O baixo investimento
pode ser observado a partir de um conjunto de pontos de estrangulamento nos
setores de infra-estrutura, como geragcao e transmissao de energia, problemas nos
portos e nas rodovias, e déficits de saneamento basico. Além desses problemas,
também puderam ser averiguados a forte elevacdo dos gastos correntes do governo

ocasionados por despesas financeiras, os gastos com previdéncia e assisténcia
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social, despesas com pessoal, entre outros. Apesar do aumento da carga tributaria,

0 pais continuou apresentando aumento da poupancga publica.

Em uma analise preliminar realizada por Paulo Roberto de Almeida (2006)
sobre o desempenho do governo Lula pode-se verificar trés caracteristicas
marcantes. A primeira € que a economia brasileira apresentou taxas de crescimento
bastante baixas nos ultimos anos; a segunda refere-se a continua deterioracédo da
situacao fiscal, ainda que o superavit primario tenha contido os niveis dos déficits

nominais; e, a terceira, consiste na melhora na situacao das contas externas.

Além disso, o autor realizou um levantamento dos aspectos positivos e
negativos a respeito da politica econémica. Ele assinalou como aspectos positivos a
estabilidade macroecondémica, o aumento moderado do custo de vida devido ao
regime de metas de inflagdo, as contas fiscais ajustadas, o dinamismo exportador
com saldos comerciais crescentes, a retomada de investimentos produtivos em
algumas areas da economia, assim como atragao de investimento estrangeiro em
alguns setores selecionados, a modernizagdo produtiva de algumas grandes

empresas e internacionalizagdo de grandes e médias empresas brasileiras.

Outro ponto positivo merecedor de destaque em sua analisa refere-se a
questao social. O aumento do gasto social, sobretudo no programa governamental
Bolsa Familia, a partir da unificagdo dos anteriores, somando-se as politicas de
inclusdo de grupos sociais subalternos ou minoritarios contribuiram para diminui¢gao
do nivel de desigualdade social. Entretanto esses esquemas assistencialistas néo
incidem sobre a capacitagdo de mao-de-obra e nao aferem condicionalidades

(saude e escola).

S&o analisados como aspectos negativos os setores oligopolizadas, as
tarifas publicas, os gastos previdenciarios, os altos salarios do funcionalismo, o
cambio excessivamente valorizado, o baixo comprometimento com novos acordos
de liberalizacdo, a baixa poupanga, a manutencdo de niveis irrisérios de
investimento publico, a burocracia e regulacionismo excessivos para a criagado e o
fechamento de empresas, o ambiente negativo para os negdcios, a diminuigédo

moderada do desemprego e aumento da informalidade e da precariedade laboral.
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Em 2008, o Brasil, assim como resto do mundo, passou por um periodo
de grande instabilidade financeira decorrente da crise do subprime®, contudo, o
contexto econdmico vivenciado pelo pais caracterizado por uma estabilizagao
econdmica e menor vulnerabilidade externa possibilitou que as suas consequéncias

nao fossem tdo avassaladoras.

Entretanto, € importante ressaltar que a participagdo do governo para que
0s impactos dessa crise ndo fossem tao prejudiciais para economia brasileira foi
extremamente significativa, dentre as principais medidas pode-se considerar a
diminui¢ao de impostos de produtos industrializados, maiores investimentos publicos
e aumento do crédito para incentivar o consumo. O principal objetivo do governo
Lula foi passar tranquilidade ao povo brasileiro recomendando-o ao consumo e, a
partir disso, gerar uma acgéo anticiclica, medida tipicamente keynesiana. Em uma
entrevista concedida ao jornal Folha de S. Paulo, Lula falou sobre algumas

consequéncias da crise:

“Temos que separar a crise em dois momentos. Até setembro de 2008,
discutiamos a crise do subprime quando ainda ndo havia o problema dos
bancos. Até esse momento, o Brasil sentiria muito pouco a crise por varias
razbes. A economia estava solida. Haviamos diversificado nossas
exportagdes. Os bancos brasileiros tinham maior solidez e havia maior
controle do Banco Central. Quando veio o Lehman Brothers®, aconteceram
duas coisas graves. O dinheiro desapareceu. Uma empresa como a
Petrobras passou a pegar empréstimos na Caixa que seria destinado a
pequenas empresas brasileiras”. (FOLHA ONLINE, 2009)

* A crise do subprime foi uma crise financeira decorrente da  quebrade
instituicdes de crédito dos Estados Unidos, que concediam empréstimos hipotecarios de
alto risco arrastando varios bancos para uma situacao de insolvéncia e repercutindo fortemente sobre
as bolsas de valores de todo o mundo.

® Quando o Presidente fala sobre o Lehman Brothers, refere-se a quebra do banco americano de
investimentos em setembro de 2008.
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3 ABORDAGENS TEORICAS SOBRE AS POLITICAS ECONOMICAS

Neste capitulo serdo abordadas as interpretacdes da economia brasileira
das seguintes correntes tedricas: neoclassica, keynesiana, shumpeteriana e

desenvolvimentista.

3.1 VISAO NEOCLASSICA

Segundo Stanley Brue (2005), a Escola Neoclassica pode ser
compreendida como uma combinagdo do pensamento marginalista com o
pensamento da economia classica, levando em consideracédo suas especificidades.
O pensamento neoclassico surgiu no final do século XIX e seus principais autores
fundadores foram: o austriaco Carl Menger, o inglés William Stanley Jevons e
o suico Léon Walras. Posteriormente, se destacaram o inglés Alfred Marshall, o

sueco Knut Wicksell, o italiano Vilfredo Pareto e o estadunidense Irving Fisher.

O fato de o pensamento neoclassico conter em sua esséncia
fundamentos microeconémicos como, por exemplo, as teorias do consumidor, da
firma e da produgado juntamente com as teorias de praticas de mercado, ou ainda,
conforme Marshall, a oferta e a demanda agindo diretamente na determinagao dos
precos dos bens, servigos e recursos no mercado, ndo impediu que levantamentos e
conclusdes pudessem ser realizados em uma abrangéncia macroecondémica. Logo,
o modelo de macroeconomia proposto pelos neoclassicos baseia-se na “mao
invisivel” do mercado, pressuposto assumido por Adam Smith em seu trabalho
A Riqueza das Nacdes. Esse pressuposto se consolidava na hipdtese de que as

forcas de mercado tenderiam ao equilibrio da economia a pleno emprego, e que a
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figura de uma entidade coordenadora nao se fazia necessaria. Além disso, o modelo
macroecondmico afirmava que os pregos relativos seguiriam uma trajetoria diferente
e independente da politica monetaria, ou seja, a quantidade de moeda nao afetaria a
capacidade produtiva e laboral de uma economia, afetando apenas o nivel geral

dos precos.

O debate tedrico que cerca o desenvolvimento econbmico &
extremamente interessante em sua abrangéncia e diferenciagdo. Além disso, no que
se refere aos processos e estratégias de desenvolvimento é importante ressaltar que
sempre existirdo questdes sociais complexas que nido sao passiveis de explicagao
por meio de evidéncias empiricas e técnicas estatisticas. Neste sentido, Samuel
Pessoa recorre a ideologia como alternativa para preencher as lacunas deixadas: “a
ideologia é inerente ao processo de tomada de deciséo e de busca de explicagdo do
fendmeno social devido a insuficiéncia da evidéncia empirica disponivel”. (PESSOA,
2009. p.71).

De acordo com a visao smithiana, o processo de desenvolvimento
econdmico é fruto da qualidade das politicas internas de cada sociedade, logo, o
desenvolvimento é considerado um estado natural que sé nao é alcancado quando
instituicbes impedem seu desenvolvimento ou quando a produtividade do
trabalhador € afetada por sua baixa qualidade educacional. Os pressupostos desta
corrente sdo fundamentados através da agdo de um governo comedido, integrado
com outras economias, garantidor do bom funcionamento da justica e seguranca,
que promove a educagado publica de qualidade e estimula o investimento com
tributos reduzidos, mantendo sempre um padrdo monetario estavel. A visao
smithiana acredita que a economia tende a trabalhar a pleno emprego, como ja
mencionado. Contudo, a pleno emprego, a economia encontra-se sob o trade off da
escassez, pois se elevar o investimento para elevar o crescimento ocasionara uma
reducdo do consumo, uma vez que qualquer estimulo a demanda podera
desencadear um processo inflacionario, o que se pode chamar de custos de

financiamento do crescimento, como discorre Samuel Pessoa (2009).

Os problemas econémicos do Brasil, a partir da década de 1980, de
acordo com a corrente smithiana, estiveram fortemente associados a um

desenvolvimento que ndo equacionou bem a questdo do financiamento, gerando um
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problema cronico de inflagdo elevada e elevado endividamento externo. Outra
questao crucial foi a falta de ag¢des no ensino publico enquanto o crescimento
populacional encontrava-se em nivel elevado, que acabou por condenar geragdes

de brasileiros ao baixo nivel de produtividade.

3.1.1 Restri¢des a Intervencéo do Estado

Apesar de considerar a intervengcdo do Estado na economia, a teoria
neoclassica restringe sua aplicagdo em poucas situagées denominadas falhas de
mercado, além do mais, sua finalidade é estritamente corretiva. A intervengao do
Estado realizada através de politicas industriais torna-se desnecessaria quando
todos os mercados sdo competitivos, uma vez que a teoria neoclassica, segundo
Ferraz, Paula e Kupfer (2002), considera o mercado competitivo como o alocador
eficiente dos recursos. Além disso, informagbes perfeitas e agentes racionais
maximizando o bem estar coletivo sdo pressupostos que contemplam essa hipdtese.

A intervencdo governamental somente seria necessaria se houvessem
falhas no mercado, ou seja, processo em que ocorre quando mecanismo de pregos
nao capturam todos os beneficios e custos de oportunidade associados a producao
e ao consumo de bens, nesse caso, a intervencao publica se daria de forma passiva.
Conforme Ferraz, Paula e Kupfer (2002), existem cinco tipos principais de falhas de
mercado: estruturas de mercado ou condutas ndo competitivas (oligopodlios e
monopolios); externalidades, quando a decisdo de um agente influencia de certa
forma na decisdo de outro agente; bens publicos; direitos de propriedade comum; e,

diferengas entre taxas preferenciais intertemporais sociais e privadas.

No caso das estruturas oligopolizadas ou monopolizadas, a politica de
concorréncia com vista a redugdo do poder de mercado das grandes empresas é
considerada como um dos principais mecanismos de politica industrial, esse tipo de
politica busca evitar comportamentos anticompetitivos e a concentragdo do mercado

em virtude de fusdes e aquisicoes.

O problema externalidade, segundo a teoria neoclassica, pode ser
solucionado através da fusao entre as empresas envolvidas. Essa medida tem o

objetivo de neutralizar custos ou beneficios decorrentes da externalidade. Outra
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medida seria a criagao de imposto ou subsidio para corrigir os pregos dos produtos e
aproxima-los dos seus custos de oportunidade. Além disso, a atribuicdo de direitos
de propriedade a fim de criar um mercado para a externalidade também deve ser

considerada.

Ja ao que se refere aos bens publicos, o fato de serem nao-excludentes e
nao-rivais abre margem para um tipo de comportamento oportunista, possibilidade
de usar sem pagar (free rider); sendo assim, a oferta desses bens pelo estado é
considerada a solucao para esta falha de mercado. Os bens de propriedade comum,
ou seja, bens que nao podem ser apropriaveis individualmente, devem ser regulados

pelo Estado através de leis e estatutos.

Por fim, as diferencas referentes as preferéncias intertemporais sociais e
publicas ocorrem quando o setor privado e a sociedade divergem a respeito da
preferéncia entre consumo corrente e futuro de um bem ou servigo. Geralmente isso
ocorre quando existe demora no retorno do investimento o que gera desinteresse do
setor privado. O Estado, por sua vez, assume este compromisso. As incertezas
derivadas da assimetria de informacédo também sdo geradoras de falhas de

mercado, logo, intervengdes publicas se fazem necessarias.

Moraes Junior (2005) argumenta que apesar da politica econdmica de
curto prazo (metas de inflagdo, superavit primario e cambio livre) permitir que a
economia se aproxime do produto potencial com menor instabilidade de precos e
menos vulnerabilidade, faltam politicas que promovam crescimento no longo prazo.
Dessa forma, o entendimento sobre as direcoes de causalidade entre variaveis
macroecondmicas e a duracado de seus impactos sdo quem ditam os limites que a

politica macroecondmica tem sobre o crescimento econémico.

Segundo Moraes Junior (2005), a respeito da neutralidade ou nao dos
instrumentos de politica econdmica na economia real, os monetaristas, incluindo
entre esses 0s economistas novo-classicos, consideram que a rigidez do sistema de
precos nao € uma explicagao convincente para desvios do produto real em torno do
produto potencial ou do produto natural. J& os keynesianos consideram que o
sistema de precos nao reage de forma suficientemente rapida para neutralizar

expansdes reais do produto que decorrem de choques fiscais e monetarios. A
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aparente predominancia, como salienta o autor, da literatura novo-keynesiana na
macroeconomia do mainstream nao é suficiente para eliminar divergéncias sobre a
natureza dos desvios da trajetoria do produto real corrente em relagéo a trajetoria do
produto potencial. Todavia ha muito pouca controvérsia, para ndo dizer nenhuma,
segundo o autor, sobre o fato de que expansdes monetarias e fiscais sistematicas
tém efeitos despreziveis sobre o produto potencial e a trajetoria de crescimento de
longo prazo da economia. Esta ultima €& explicada por fatores que deslocam a
acumulagao de capital fisico e humano, o progresso tecnoldgico e a qualidade dos

arranjos institucionais que vigoram em cada economia.

Evidéncia empirica tem mostrado que as expansdes monetarias e fiscais
sistematicas ndo s6 sao incapazes de expandir consistentemente o produto real,
como acabam por reduzir a sua expansao, ou mesmo por contrai-lo. Moraes Junior
(2005) cita dois trabalhos: Madison (1995) e Agenor (2000). Madison (1995)
apresenta a estreita relacdo entre inflacdo alta, elevados déficits fiscais e baixo
crescimento para um conjunto muito amplo de paises; contudo, expde que inflagdo
baixa e déficits controlados sdo condi¢cbes necessarias, mas nao suficientes, para o
aumento na taxa de crescimento de longo prazo dos paises. Agenor (2000) aponta
as correlagdes mais fortes mostrando uma significativa dependéncia do crescimento
com variaveis como poupanga, capital humano, progresso tecnoloégico e qualidade

institucional.

De acordo com Moraes Junior (2005), estabelecidas as metas de inflagao,
o IPCA (indice de Precos ao Consumidor Aplicado) é neutralizado pelo controle da
demanda agregada, independentemente da causas do aumento de pregos, iSso se
deve a interdependéncia entre as politicas fiscais, monetarias e cambiais. Em um
regime de cambio livre, alteragbes bruscas na taxa de cambio tendem a provocar
corregcbes na taxa de juros (gerando impacto direto nos pregos ou sobre as
expectativas). A relacao divida/ PIB é realizada através de politica fiscal, se ocorrer
um aumento na taxa de juros para diminuir a relagdo DIV/PIB deve-se desvalorizar o
taxa cambio, pois com o real valorizado, cai o valor da parcela da divida atrelada ao

dolar.

Conforme Moraes (2003 apud MORAES, 2005, p. 45), as politicas

monetaria, fiscal e cambial sobre o atual regime de politica macroeconémica sao



36

interdependentes. Logo, a conversao do nivel de pregos corrente e da expectativa
dos agentes para a meta estabelecida € um comportamento determinante para que
o regime de metas de inflagdo execute seu principal papel, que é servir de ancora de
estabilizacdo. Assim, no regime de cambio livre, mudangas bruscas no cambio
geradas pelo choque direto nos precos ou pelas expectativas de inflagdo tendem a
provocar variagao na taxa basica de juros. Desta forma, podemos verificar que a
estabilidade dos precos ainda € o grande referencial do funcionamento da atual
politica macroecondmica de gestdo dos instrumentos das politicas monetaria,
cambial e fiscal. Embora a estabilidade duradoura dos precos e a reducao
consistente da divida publica permitam que as politicas monetaria e fiscal abram
espaco para redugbes maiores na taxa de juros real de longo prazo (aquela que
determina os investimentos de longo prazo e também a dindmica do produto de

longo prazo), elas ndo sao capazes de garantir o crescimento sustentado.

O alto crescimento do PIB em 2004 é considerado por Moraes Junior
(2005) atestado de eficiéncia na gestdo da politica macroecondmica, no sentido de
que a reversao das expectativas de inflagdo em conjunto com a boa atuacéo da
politica fiscal e do setor externo permitiram a retomada do crescimento. No entanto,
a politica monetaria, que havia levado a atividade econdmica para baixo de sua
trajetoria de crescimento observado de longo prazo, permitiu que esse desempenho
negativo de 2003 fosse adicionado a taxa de crescimento do PIB em 2004. O que se
observou em 2003 e 2004 foi um classico movimento keynesiano de “fine tune” da
politica monetaria, com o objetivo direto de estabilizagdo dos precos. Nesse sentido,
a politica macroeconémica, em especial a politica monetaria, ndo reduziu a
capacidade de crescimento de longo prazo da economia em 2003, nem tampouco a

expandiu em 2004.

3.1.2 Regime de Metas de Inflagao

A Nova Zelandia foi o primeiro pais a ser um caso bem sucedido de
estabilizacdo econdbmica a partir da adogao do regime de metas de inflagéo (IT),

sigla em inglés concernente a “inflation targeting”. Tendo como mesmo norte
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diversos paises passaram a adotar essa politica monetaria®. De acordo com Arestis,
Paula e Ferrari-Filho (2009), existem seis principais elementos que caracterizam a
operacionalizagado do regime de IT: metas oficiais de inflagdo; ganhos “amarrados”
obtidos no controle de metas de inflacado; funcao da politica monetaria; a importancia
de um banco central na operacionalizagdo da politica monetaria; mecanismos de
abertura, transparéncia e responsabilidade na formulagao de politicas monetarias; e,

influéncia das taxas de cambio.

Tendo em vista o compromisso com a estabilidade de pregos, o regime de
IT adotou como estrutura politica monetaria baseada em anuncios publicos
periodicos de metas oficiais de inflagdo. Contudo, existem trés importantes aspectos
decorrentes do anuncio das metas de inflagdo que possibilitam o alcance da
estabilidade de pregos: credibilidade, uma vez que o regime de metas deve
promover a confianga no mercado para os agentes econémicos; flexibilidade, pois a
politica monetaria deve ter uma agao ex ante para se evite choques antecipados; e,

legitimidade, garantida pelo apoio publico e parlamentar.

O sistema de metas de inflagdo no Brasil funciona da seguinte forma: o
Conselho Monetario Nacional (CMN) estabelece as metas de inflagcdo, que sé&o
propostas pelo Ministro da Fazenda, essas metas possuem intervalos de tolerancia
que tem variado de 2,0 a 2,5 pontos percentuais acima ou abaixo da meta
estabelecida, sua duragdo corresponde um ano para 0 ano corrente e os dois
préximos anos. O Copom deve atingir a meta de inflacdo através da determinagao
das taxas de juros de curto prazo e a cada final de trimestre ele publica o relatério de
Inflacdo do Banco Central. A fixacdo da taxa Selic € funcdo da expectativa de
inflacdo, da meta de inflacdo, da variacdo da taxa de cambio e da diferenca entre o

produto efetivo e o potencial.

No regime de IT a politica monetaria é vista como o principal instrumento
da politica econdémica, pois no longo prazo, a unica variavel econémica afetada é o
indice de precgos e, portanto, ela ndo altera a atividade econémica do pais como

niveis de emprego e produto, por exemplo. A politica monetaria deve ser

® Conforme Arestis, Paula e Ferrari-Filho (2009) na América Latina, os seguintes paises adotaram o
regime de metas de inflagdo: Brasil, México, Chile e Colémbia. No entanto, no restante do mundo
também se destacam outros emergentes: Israel, Pol6nia, Republica Checa, Tailandia, Coréia do Sul e
Africa do Sul.
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operacionalizada por especialistas na forma de um banco central independente, uma
vez que bancos centrais independentes possuem maior credibilidade nos mercados
financeiros e tem um maior comprometimento para manter a inflagado sobre controle
do que se fosse dirigido por politicos. Os bancos centrais devem publicar relatorios
de inflacdo, esse campo contempla a abertura como caracteristica da politica
monetaria. Além desses relatérios, também devem ser publicados relatérios
explicativos juntamente com uma carta ao governo esclarecendo as razdes pelas
quais nao houve o cumprimento das metas, ressaltando quais serdo as medidas a
serem adotadas para que sejam atingidas, contemplando o requisito
responsabilidade. Por ultimo, o mecanismo transparéncia pode ser verificado através
da redugdo de incerteza sobre as preferéncias do banco central e seu objetivo é

reduzir as taxas esperadas de inflagéo.

Do mesmo modo, a adogéo do regime de metas de inflagdo pode conduzir
a estabilizagdo da moeda; contudo, a estabilidade dos precos em um sistema de
cambio flutuante deve ser sustentada. Assim sendo, o monitoramento da evolugao
da taxa de cambio na economia se faz necessario. Além disso, pode ser incorporada
a composigao do regime de IT a adogcdo de bandas em que a taxa de inflagdo
poderia variar. Esse mecanismo tem a vantagem de proporcionar maior flexibilidade,

principalmente para acomodar grandes movimentos da taxa de cambio nominal.

Assim como em outros paises da América Latina, o desenvolvimento do
regime de IT do Brasil esteve fortemente entrelagado a ancora cambial. Embora se
tenha obtido o resultado esperado, ou seja, o fim de um histérico de inflagao crénica,
a apreciacdo da moeda nacional em relacdo as principais moedas de
conversibilidade internacional acabou gerando desequilibrios no balango de
pagamento. Motivo que levou as Autoridades Monetarias a aumentarem as taxas de
juros com intuito de atrair maior fluxo de poupanga externa, o que acabou
promovendo um aumento da divida interna publica, tornando os paises mais
suscetiveis aos ataques especulativos. A combinacdo desses fatores foi

determinante no desencadeamento das crises cambiais’ como, por exemplo, a do

’ Conforme Alves Junior, Ferrari Filho e Paula (2004), a teoria de crise cambial pode ser dividida em
trés tipos de modelos: a primeira geragdo dos modelos de crise cambial afirma que a crise cambial
resultaria de uma inconsisténcia basica entre politicas domésticas (déficits fiscais financiados por
emissao de moeda) e a tentativa de manutengdo de uma taxa cambio fixa; a segunda geragao, afirma
que as crises cambiais resultarias da mistura dos preceitos a primeira geragdo com o enfoque de jogo
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México (1994-1995), do Brasil (1998-1999 e 2002) e da Argentina (2001-2002),

segundo os autores.

No ano de 1999 o Brasil adotou o regime IT, e para 0 mesmo ano, a taxa
de inflacdo foi na ordem 8,94%, ficando dentro da meta estabelecida de 8,0%. No
ano de 2000, a taxa passou para 5,97%, ficando abaixo da meta de 6,0%. Ja em
2001 e 2002, a taxa de inflacdo ultrapassou os limites toleraveis, sendo a taxa de
inflacdo 7,7% para o ano de 2001 e 12,5% para o ano 2002. Ficando 1,7% e 5,0%
acima da meta estabelecida respectivamente. Esses aumentos foram decorrentes de
choques externos (incidente de 11 de setembro e a crise argentina) e internos
(eleigdes em 2002). Contudo, a principal responsavel pelo ndo cumprimento das

metas teria sido a taxa de cambio, que aumentou 20,3% em 2001 e 53,5% em 2002.

Em 2003, a inflagdo que foi na ordem de 9,3% permaneceu fora dos
limites da meta de inflagdo 6,5%. A inflagdo alta teria ocorrido devido ao efeito
inércia da inflagdo ocorrida em 2002 e também devido ao aumento da taxa de juros
do inicio do governo Lula. Em 2004, a inflagdo ficou 0,4% abaixo da meta de 8%.
Em 2005, a taxa de inflagdo manteve-se dentro dos limites de tolerancia; logo, os
principais motivos teriam sido a expansdo da oferta de produtos agricolas e a

valorizagao do cambio.

Tabela 7 - Centro, intervalo da meta de inflacdo e inflacdo efetiva - 1999/2005

Ano Centro da Meta Intervalo da Meta Inflagao Efetiva
1999 8% 6 a10% 8,94%
2000 6% 4 a 8% 5,97%
2001 4% 2a6% 7,67%
2002 3,50% 1,5a5,5% 12,53%
2003 4% 1,5a6,5% 9,30%
2004 5,50% 3a8% 7,60%
2005 4,50% 2a7% 5,69%

Fonte: (ARESTIS, PAULA e FERRARI-FILHO, 2009, p. 12).

A experiéncia brasileira com o regime de IT foi objetivo central do texto de
Arestis, Paula e Ferrari-Filho (2009), nele também foram realizadas analises

comparativas entre os paises que adotaram o regime de IT e os paises que néo

de custo/beneficio, no qual existe um trade-off entre flexibilidade macroeconémica de curto prazo e
credibilidade de politica econdmica no longo prazo. Esse jogo leva a uma escolha entre manutengao
da taxa de cambio fixa (podendo significar inflagdo maior) e a desvalorizagdo da taxa de cambio
(inflagdo maior e desemprego menor); para a terceira geragao a crise cambial é vista como parte
integrante da economia, no qual crises cambiais sdo preanunciadas por crises financeiras.
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adotaram esse sistema. No estudo, foi verificado uma tendéncia a queda da inflagéo
entre os dois grupos em questao. Contudo, para os que ndo adotaram o regime de
metas inflagdo, a estabilidade da taxa de céambio teve um papel fundamental na
estabilizacdo dos precos e, apesar da teoria afirmar que através do regime de IT é
possivel alcancar a estabilizacdo do produto na economia, ndo foram verificadas
diferencgas significativas entre os paises que adotaram o regime de IT e os que néo
adoram. No caso da América Latina, as crises cambiais ocorridas no México (1994-
1995), no Brasil (1998-1999 e 2002) e na Argentina (2001-2002) teriam impactado
na inflacdo e no PIB de cada pais. Em comparagdo aos demais paises que

adotaram o regime de IT, o Brasil foi o pais que apresentou a maior taxa de inflagao.

A inflagdo no Brasil tem sido basicamente de custos e explicada
principalmente por choques na oferta, negativos ou positivos (movimentos
na taxa de Cambio, mudangas nos precgos internacionais de commodities e
de energia, etc.), e por inércia parcial causada pela indexacdo dos precos
administrados. (ARESTIS, PAULA E FERRARI-FILHO, 2009. p. 23)

3.1.3 Fluxos de capitais e regime cambial

A teoria econdmica, conforme Sicsu e Carvalho (2006), defende a tese de
que os ganhos da liberalizagdo dos movimentos de capital possuem a mesma
natureza que os ganhos da liberalizagcdo comercial. Os obstaculos a livre
movimentacdo de capitais distorceriam a alocacdo de recursos Defensores da
liberalizacdo financeira e da remogao de controles argumentam que a livre
movimentagdo de capitais permitiria uma alocagdo internacional de capitais mais
eficiente, beneficiando paises em desenvolvimento, uma vez que os capitais
deveriam fluir dos paises mais ricos, onde sua produtividade seria menor, para o0s
mais pobres, onde a escassez deste fator lhe permitiria obter altos retornos
promovendo um aumento da poupanca disponivel para investimento nesses paises,
acelerando seu crescimento. Assim, a defesa da permanéncia de controles de
capital sera semelhante a defesa dos instrumentos de regulagdo financeira
domeéstica, pois também se apdiam em proposi¢des tedricas a respeito de mercados

financeiros.
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A implantacdo de um regime de taxas de cambio flutuante torna
desnecessarios os controles de capital, uma vez que tentativas de fuga ou entrada
de capital excessivas implicariam em movimentos de taxas de cambio capazes de,
por si mesmos, eliminar os incentivos que deram origem a tais fluxos, segundo Sicsu
e Carvalho (2006). A liberdade de movimento de capitais € incompativel com
sistema de cambio fixo, contudo, a liberdade de fluxos de capitais pode também ser

incompativel com a manutengédo de um regime de taxas flutuantes.

A eficiéncia da flutuacdo cambial em deter ou desacelerar movimento de
capitais repousa na suposicido de que a moeda local poderia oscilar livremente sob
pressdo da oferta e demanda de divisas sem gerar impacto significativo sobre a
economia interna. Para tanto, a variagdo do valor da moeda local ndo deveria
alimentar expectativas adversas nos residentes de modo a evitar induzir
comportamentos destrutivos, contudo, esse suposto ignora o fato da taxa de cambio
ser um importante sinalizador da situagdo econdmica do pais para grande parte dos
agentes, revelando sua fragilidade, como analisam Sicsu e Carvalho (2006). Além
disso, o sistema de precos deveria ser suficientemente flexivel para que o impacto
da desvalorizagdo se esgote em realocagao de recursos, sem qualquer impacto
sobre o valor total do produto e do emprego; no entanto, esse outro suporto
desconsidera o grau de rigidez efetiva do sistema de pregos domeésticos e as
dificuldades de ajustamento da estrutura produtiva mesmo aos ajustes de precos

relativos que tenham lugar.

Regimes cambiais de taxas flutuantes ndo impedem a ocorréncia de
episédios onde estas taxas podem alcancgar niveis excessivamente altos, como na
crise cambial brasileira de 2002. Entretanto, mesmo flutuacbes de menos
intensidade podem ser suficientemente problematicas para a operagao interna da
economia, isso porque a volatilidade cambial reduz a previsibilidade dos custos
financeiros de operagdes das empresas, aumentando a incerteza e reduzindo os
incentivos ao investimento. Portanto, a livre movimentacdo de cambiais aumenta a

volatilidade cambial em um sistema de cambio flutuante.

Se importacgdes sao dificilmente substituiveis, uma desvalorizagao cambial
pressionara os pregos domésticos, gerando pressdes inflacionarias, levando a

reagdes restritivas na politica econémica agravando os efeitos na renda gerado pela
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prépria desvalorizagao. Logo, o cambio flutuante pode ser funcional para acelerar
ajustes da economia; porém, seu papel como substituto de controles de capital &

extremamente limitado.

No que se refere a conjuntura internacional, a conjugagcdo entre
mobilidade internacional de capital de portifélio, volatilidade das taxas de cambio e
de juros, desregulamentacao dos mercados e inovagdes financeiras tem limitado as
politicas macroeconémicas domeésticas e tem sido responsaveis pelas crises no
Balanco de Pagamentos e ataques especulativos as moedas nacionais. Os
instrumentos tradicionais de politica econémica tornaram-se crescentemente frageis
para conter os colapsos em nivel internacional, a partir desse fato, tem-se verificado
uma necessidade cada vez maior de uma reestruturagdo no sistema financeiro e

monetario internacional.

3.2 VISAO KEYNESIANA

O contexto historico do surgimento das idéias de Keynes foi marcado por
grandes acontecimentos como a Primeira Guerra Mundial, a Grande Depresséo dos
anos 30 e a ampla preocupagao com a estagnagao secular®. Logo, a abordagem
macroecondmica adotada por Keynes contemplou a necessidade de controles
econdmicos a partir de uma visdo mais geral da economia proporcionando uma
estrutura analitica no curto prazo que procurou identificar os determinantes das

quantias totais ou agregadas de consumo, poupanca, renda, produgcéo e emprego.

Segundo Stanley Brue (2005), além da énfase macroecondmica, existe
um conjunto de caracteristicas e principios que norteiam a escola keynesiana, a
orientagdo pela demanda, a instabilidade econdémica, a inflexibilidade nos salarios e
nos precgos e as politicas fiscais e monetarias ativas sao consideradas as principais.
A orientagao pela demanda reforga a importancia da demanda efetiva, ou seja, os
gastos agregados (soma dos gastos de consumo, de investimento, do governo e da
exportacdo) como determinante imediato da renda nacional, da produgdo e do

emprego. A demanda efetiva estabelece a producgéo real da economia.

. A estagnacéo secular baseava-se em parte nos trabalhos de grandes personalidades como Marx,
John A. Hobson, Veblen e em parte nas observacdes reais e em estudos histéricos.
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by

Os keynesianos, no que se refere a instabilidade da economia,
constataram que alteragdes nos planos de investimento fazem com que a renda e a
producdo nacional mudem em quantias maiores do que as mudangas iniciais nos
investimentos, considerando o nivel de gastos com investimento como irregular. Os
niveis equilibrados de investimento e poupanca sdo alcancados por meio de
mudanca na renda nacional, em oposi¢cdo as mudangas na taxa de juros. Os gastos
com investimento sdo determinados pela taxa de juros (que depende das
preferéncias das pessoas por liquidez e da quantidade de dinheiro) e pela eficiéncia
do capital (que depende da expectativa de lucros futuros e do prego de oferta de

capital, que é instavel).

De acordo com os keynesianos os salarios tenderiam a ser inflexiveis a
queda, devido a fatores institucionais como os contratos com os sindicatos, as leis
de salario minimo e os contratos implicitos. A queda na demanda efetiva causa
inicialmente reducdo na producdo e no emprego em vez de queda no nivel de
precos. O governo deveria intervir ativamente por meio de politicas fiscais e
monetarias para promover o pleno emprego, a estabilidade nos pregcos e o
crescimento econdmico, de forma que para combater a recessao ou a depressao
econdmica, o governo deveria aumentar seus gastos ou reduzir os impostos, pois
acabaria estimulando os gastos com consumo privado. A fim de baixar as taxas de
juros e promover os gastos com investimento ele deveria aumentar a oferta de
moeda. E para conter a inflagdo causada por gastos agregados excessivos, o
governo deveria reduzir seus proprios gastos e aumentar os impostos para reduzir o

gasto com consumo privados.

O sistema de idéias desenvolvido por Keynes em The general theory
consiste em diversos elementos inter-relacionados. Keynes sugeriu uma lei
“psicoldgica fundamental” que tratava da relagao funcional positiva entre consumo

(C) e renda (Y). Originando a fungédo consumo, C = f(Y).

“A lei psicoldgica fundamental, da qual dependemos com grande confianga
a priori com base no nosso conhecimento da natureza humana e com base
nos fatos detalhados da experiéncia, € que os homens tendem, com regra e
na média, a aumentar seu consumo a medida que a renda aumenta, mas
ndo tanto quanto o aumento da renda”. (KEYNES apud BRUE, 2005, p.
422).
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3.2.1 Metas de inflag&@o, superavit primario e cambio flutuante

Com o Plano Real, a economia brasileira atingiu a estabilizagdo dos
precos e colocou um fim a um periodo caracterizado por problemas de inflacdo
inercial que impedia o desenvolvimento do pais desde 1980. No entanto, o controle
desta variavel ndo garantiu o equilibrio macroeconbémico, visto que, a
desestabilizacdo do balango de pagamentos decorrente da valorizagdo da moeda
apos seis meses, 0 aumento da dependéncia externa e a taxa de juros real basica
mantida pelo Banco Central em nivel extremamente alto foram consequiéncias do
préprio plano impondo um [Icusto consideravel a industria nacional e ao setor
produtivo. A mudanca de comando da Presidéncia da Republica possibilitou a

retomada do crescimento econdémico e a reducéo da vulnerabilidade.

De acordo com Balistiero (2006), apesar do Plano Real em 1994 ter sido
uma experiéncia bem sucedida de reducdo da inflacdo, ele desencadeou um
aumento da dependéncia externa (abertura de conta de capitais, da atragdo de
capitais externos de curto prazo e da manutengdo da taxa de juros elevada),
atingindo negativamente a industria nacional e ao setor produtivo. Embora tenha
ocorrido uma mudanga Governo em 2003, as agdes de estabilizacado
macroecondmicas mantiveram uma relacdo direta com a orientacdo de politica
econbmica da gestdo anterior. O Modelo Econémico herdado do governo anterior
estava fundamentado em trés pilares: superavits fiscais primarios elevados,
liberalizacao financeira internacional com regime de cambio flutuante e regime de
metas de inflagdo. As modificacbes ocorridas na politica macroecondmica estéo

vinculadas a intensidade no uso dos instrumentos das politicas fiscal e monetaria.

Ao citar Polanyi (2002), Faria (2007) desponta para descaso as questdes
sociais ao se adotar uma economia regulada pelas forgcas do mercado, uma vez que
“a sobrevivéncia dos membros de uma sociedade sé pode ser garantida pela
obediéncia aos principios da reciprocidade e da redistribuicdo, presidindo atividades
da cooperagéao, organizadas de forma simétrica e centralizada”. (FARIA, 2007, p. 4).

Nesse sentido, o Estado tem como fungao prover politicas capazes de limitar as
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acdes do mercado em prol da sociedade criando instituigdes que se responsabilizem

pelos excluidos.

Faria (2007) parte da idéia de que a adogdo do conjunto de medidas
ortodoxas adotadas pelo governo fixou-se com o objetivo de reconstruir a
credibilidade dos agentes econdmicos apds tentativas fracassadas de planos
heterodoxos de estabilizacdo econdmica. Esse conjunto de medidas é caracterizado
pelo cambio flutuante e apreciado, o elevado superavit primario e as baixas metas
de inflagdo. Suas consequéncias implicam na estagnagao do crescimento, redugéo
do investimento publico e desestimulo do investimento privado, pois com a
manutencao da taxa de juros elevada o governo acaba deixando certas questdes de
necessidade publica para financiar os custos dos juros da divida publica e cumprir a

meta do superavit primario.

A finalidade de manter um regime de cambio flutuante é possibilitar livre
movimentacdo aos fluxos de capitais. Contudo, segundo Faria (2007), mercados
financeiros, como o mercado cambial, ndo sdo capazes de produzir equilibrio, pois
nao permitem que os agentes tomem decisbes com base em algum tipo de célculo
econdmico sobre os ganhos esperados de uma operagao de compra ou venda, no
qual informaria as decisdes. Além disso, por a taxa de cambio ser determinada pelo
mercado financeiro, existe grande possibilidade de ocorréncia de processos de
valorizagdo ou desvalorizagdo prejudicando o comércio exterior, em especial as

exportacdes.

A questdo do superavit primario como principio macroecondémico
contempla a idéia de que o pais necessita manter sua imagem de bom pagador, ou
seja, ela traduz o compromisso com a divida publica e com seus credores. No

entanto, traz limitacdes a operacionalizagao de politicas publicas.

O sistema de controle de inflacdo € considerado como unico objetivo da
politica monetaria, nesse caso, o que se observa é uma economia com taxa de
crescimento irrisoria. Ao contrario do que ocorre em paises desenvolvidos, o déficit
publico funciona como mais um fator recessivo, pois corresponde a pagamento de
juros e a amortizagao sobre a divida publica, que tém como resultado aumentar o

patriménio das familias mais ricas do pais, segundo Faria (2007).
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3.2.2 Controle de Capitais

Os controles de capitais passaram a ser adotados de forma mais intensiva
apds a crise da década de 1930. Esses mecanismos econdmicos tinham como
finalidade proteger as economias da instabilidade internacional; contudo, levaram
anos para ser removidos. O Fundo Monetario Internacional (FMI)® apesar de revelar
sua preferéncia a liberalizacdo dos movimentos internacionais de capital, reconhece
como necessario a adogao de controles para certas economias, desde que sejam

limitadas e temporarias, Sicsu e Carvalho (2006).

De acordo com Jomo (2001 apud SICSU e CARVALHO, 2006, p. 4),
podem ser consideradas formas de controles de capital a imposicdo de depdsitos
compulsérios sobre entradas de capitais, impostos sobre entradas e/ou saidas de
recursos financeiros, ou ainda restricoes de natureza quantitativa sobre fluxos de
capital. J& Cooper (1999 apud SICSU e CARVALHO, 2006, p. 4) utiliza através do
sistema de cambio multiplo ou restrigdes regulamentarias ao endividamento externo

o termo “restricdes” a circulacio de capital.

Controles de capital podem ser classificados como instrumentos
temporarios ou permanentes. Logo, se 0s ganhos esperados da integragao
financeira entre uma economia nacional e o resto do mundo forem avaliados como
inferiores as perdas ou aos riscos, entdo serdo permanentes. Entretanto, enquanto
as condi¢des para a integragcao ainda nao estiverem sido adotada, considera-se os
controles como temporarios. Ainda neste sentido, sdo admitidos controles de capitais
permanentes aqueles que sio utilizados como instrumento de autonomia a politicas
econbmicas domésticas e, temporarios, os destinados a administracdo de crises de

balangos de pagamentos.

Sicsu e Carvalho (2006) apresentam duas correntes criticas a tese da

liberalizacdo de controle de capitais, que se originam de visdes alternativas a

® O Fundo Monetario Internacional (FMI), criado em 1945, como um dos pilares da ordem econdmica
internacional do Pés-Guerra, é uma organizagao internacional que tem como objetivo a estabilidade
do sistema monetério internacional. Evitar que desequilibrios nos balangcos de pagamentos e nos
sistemas cambiais prejudiquem a expanséo do comércio e dos fluxos de capitais internacionais dos
paises membros sao finalidades do FMI.
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hipotese de mercados eficientes abordados na visdo neoclassica. A primeira enfatiza
as possiveis imperfeicdes dos mercados financeiros, particularmente as derivadas
da assimetria de informagdes. A segunda corrente ressalta a incerteza que cerca as

transagdes com ativos financeiros e de capital.

De acordo com a primeira abordagem, a hipétese da eficiéncia dos
mercados so poderia ser estabelecida na presenca de um conjunto de pressupostos;
no entanto, Sicsu e Carvalho (2006) evidenciam o fato da “incompletude” dos
mercados tornar improvavel a operagao livre dos mercados. Logo, se a hipétese de
expectativas racionais for proposta como empiricamente valida, a “incompletude” dos
mercados levara a previsdes incorretas de precgos futuros e a decisdes ineficientes.
A assimetria de informagdes da origem a fenbmenos de risco moral (moral hazard) e
selecao adversa, levando a reducéo do conteudo informativo dos precos de mercado
e, em consequéncia reduzem a eficiéncia de mercados livres. Para Stiglitz (1996
apud SICSU e CARVALHO, 2006, p.24), esses argumentos recomendam que se
veja a intervengao do Estado na economia de forma mais benigna do que aquela

que tem caracterizado a onda liberal que se espalhou pelo mundo dos anos 70.

A segunda abordagem sobre a critica da liberalizagdo dos controles de
capitais se inspira em Keynes'® para formular seus pressupostos. A incerteza
fundamental que cerca as decisbes dos agentes econdbmicos se traduz pela
incerteza do futuro devido a livre decisdo dos agentes, segundo o autor, uma
economia de mercado € marcada pela dependéncia da trajetéria (path dependency)
e nao ha mecanismos que a fagam convergir para uma posicao pré-determinada.
Nessa visdo, os mercados devem estar apoiados em regras e instituicbes que
promovam a coordenacdo e canalizem as expectativas, controles e regulamentagdes

e devem ser definidos para reforgar a coeréncia dessa economia.

19 Segundo Sicst e Carvalho (2006), Keynes tornou-se particularmente conhecido por sua visdo em
manter o papel do governo em uma economia de mercado, pois acreditava que o controle de capitais
garantia a liberdade de um pais em implantar as politicas que julgasse necesséria. Controles de
capitais foram propostos por Keynes para dar a autonomia para adotar as politicas publicas de juros
que fossem necessarias. Esses fundamentos levaram o FMI a incorporar em seu estatuto a
obrigatoriedade de um pais adotar controles de capitais quando estivesse sem problemas na conta
de capitais.
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3.2.3 Poupanca Externa

Segundo Bresser-Pereira e Gala (2007), grande parte das teorias
econbmicas de desenvolvimento assume como pressuposto para o crescimento
econdmico de uma economia o nivel de investimento e poupanca que nela se
estabelece. A ado¢cdo de mecanismos de poupanca forgada interna com o aumento
da poupanga publica e a poupanga externa na forma de financiamento e
investimento é considerada como uma das formas mais eficiente de promover o
desenvolvimento de economias em desenvolvimento, devido sua escassez de

poupanga.

Nos anos 90, de acordo com Bresser-Pereira e Gala (2007), adotou-se a
idéia de que seria um processo comum paises ricos transferirem seus capitais
financeiros para paises pobres em capitais e, além disso, que poupanga externa
recebida por um pais se transformaria automaticamente em investimento produtivo.
Logo, o maior retorno do investimento permitiria ao pais mais pobre ampliar sua
capacidade produtiva, pagando futuramente o pais mais rico os juros e total da
divida contraida com os resultados da aplicacdo produtiva dos recursos
emprestados. A abertura da conta capital, também integrante do processo, permitiria
um processo de arbitragem, que supostamente, seria capaz de igualar os produtos
marginais do capital das diversas economias, aumentando o bem-estar de paises
pobres e ricos. Portanto, um nivel de cambio relativamente apreciado e permanentes
déficits em conta corrente seriam situacdes normais e recomendaveis a paises em

desenvolvimento.

Ainda em consonéncia com Bresser-Pereira e Gala (2007), a critica
concernente interpreta a politica de crescimento com poupancga externa prejudicial
ao pais mesmo quando os déficits em conta corrente ndo provocam crise no balango
de pagamentos e fragilizagcdo financeira, isso porque, o financiamento externo
realizado tanto através de empréstimos como investimentos diretos se transformaria
em consumo. Além disso, a administragao da taxa de cambio através de politicas de
crescimento com poupanca externa acarretaria déficits em conta corrente através da
apreciagao da taxa de cambio. No processo de crescimento com poupancga externa
a taxa de cambio torna-se consequéncia da liberalizacdo da conta capital. A taxa de

cambio de um lado determina as exportagdes e os investimentos através da
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demanda, dos salarios reais e dos lucros decorrentes, e de outro determina as
importacdes e a poupanca através da oferta agregada; finalmente, dependendo da
propensao média a consumir vigente na economia, determina a taxa de substituigao

da poupanca interna pela externa.

De acordo com Bresser-Pereira e Gala (2007), um aumento na poupanga
interna implicaria na diminuicdo da poupanca externa e a taxa de substituicdo da
poupanca interna pela externa dependeria da variacdo dos salarios e ordenados em
relagdo a apreciacdo do cambio e da variagao dos lucros em relacdo ao cambio. Do
lado da demanda, a taxa de substituicio da poupanca interna pela externa sera
tanto quanto maior for a elasticidade das exportacées em relagao a variagao da taxa
de cambio e a elasticidade dos investimentos as exportacbes, e, portanto, do
coeficiente relacionando investimentos a variacdo da taxa de cambio. A diminuicao
da poupanca interna provocada pela diminuicao das exportacdes e do investimento
causada pela apreciagao cambial é confirmada pela diminuicdo da poupancga interna
causada pelo aumento dos salarios reais e pelo aumento do consumo causado pela

mesma apreciagao do cambio.

Contudo, da mesma forma em que ha substituicdo da poupanca interna
pela externa quando ha ocorréncia de aumento do déficit em conta corrente, pode
ocorrer a substituicdo de poupanca externa pela interna quando o déficit em conta
corrente ou a poupanca externa estiver diminuindo. Neste caso, do lado da oferta, os
salarios e ordenados cairdo, do lado da demanda, as exportacbes e os
investimentos aumentardo, causando a substituicdo inversa, segundo Bresser-
Pereira e Gala (2007).

3.2.4 Doenca Holandesa

Conforme Bresser-Pereira e Marconi (2008), Doenca Holandesa é o termo
utilizado para descrever uma falha de mercado que se origina da exploragéo de
recursos naturais ou humanos baratos e abundantes que mantém a taxa de cambio
sobre-apreciada por um tempo indeterminado, que por consequéncia acaba
prejudicando a producado de bens industrializados. Esse termo foi empregado pela

primeira vez em 1977 pela revista “The Economist” para narrar o declinio pelo qual
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passava o setor industrial na Holanda apds a descoberta de grande fonte de gas
natural. Com o inicio da exploragdo, a Holanda passou a exportar gas natural em
grandes proporgdes, 0 que provocou uma maciga entrada de divisas decorrente de
suas receitas de exportagdo. O efeito da entrada de moeda estrangeira foi a forte
valorizagado de sua moeda local (na época, o florim). A valorizagdo cambial atingiu de
maneira direta o setor industrial, afetando sua competitividade externa, estimulando

as importacdes, o que levou a um processo de desindustrializagao.

No caso brasileiro, Bresser-Pereira e Marconi (2008) analisam o
crescimento nas exportacées de commodities e a possibilidade de exploracéo e
exportagdo de biocombustiveis, em especial o etanol, e mais recente a descoberta
de fontes de petréleo na camada pré-sal como possiveis fatores desencadeadores
de um processo de Doenga Holandesa. O crescimento das exportagcdes de
commodities e suas perspectivas futuras e a consequente valorizacdo do real ja
comecou a ter efeitos sobre a industria brasileira através da perda de
competitividade do setor no mercado externo. Desde o inicio de 1990, quando a
abertura comercial e financeira eliminaram os mecanismos que o pais utilizava
desde 1930 para neutralizar a doenga holandesa, vem se verificando um reducao na
participacdo da producdo de bens manufaturados no total de comercializaveis em
relacdo a participagdo das commodities, confirmando a teoria que prevé que pais
que tem recursos baratos dos quais deriva rendas ricardianas'' deixa de tomar as

medidas necessarias para neutralizar essa doenca.

Em acordo com Bresser-Pereira e Marconi (2008), a partir de 2003, a taxa
de cambio brasileira sofreu sucessivas apreciagcdes, 21,6% foi a média anual de
crescimento para o periodo entre os anos de 2003 a 2007. Enquanto para as
exportagcdes de commodities o crescimento foi de 188% na comparagao entre 2007
e 2002 e, para os manufaturados, 140% no mesmo periodo. A balanga comercial
das commodities, ou produtos que geram a doenga holandesa, evoluiu
positivamente apdés 1992, enquanto a dos manufaturados (ou produtos que sofrem

os efeitos da doenga holandesa) sofreu uma retragdo no mesmo periodo.

" De acordo com a teoria econdmica o conceito de rendas ricardianas esta relacionado a

disponibilidade e qualidade dos recursos naturais e aos custos produg¢do. Segundo David Ricardo, a
renda da terra se constitui na diferenga entre o valor da colheita da renda mais fértil em comparacgéo a
renda das terras menos férteis.
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Além disso, a evolugao da balanga comercial de commodities ocorreu de
forma desassociada da evolugado da taxa de cambio, indicando que outros fatores
influem no comportamento das vendas e compras externas destes produtos.
Enquanto a evolugdo da balanga comercial dos manufaturados esteve fortemente
associada a da taxa de cambio, indicando que este setor depende de tal taxa para
apresentar resultados positivos no comércio externo. O menor crescimento do PIB
da industria brasileira quando comparado com o crescimento do PIB industrial de
outros paises em desenvolvimento se torna uma evidéncia do processo de

desindustrializacao brasileiro causado pela doencga holandesa.

Contudo, Bresser-Pereira e Marconi (2008) consideraram a existéncia de
outros fatores responsaveis pelo processo de doenga holandesa no Brasil, entre os
quais estdo a auséncia de politica cientifica e tecnolégica, a deterioracdo da
infraestrutura e os altos impostos e juros, ou seja, os gargalos estruturais da
economia. Pode-se ainda afirmar que a forma mais adequada de fomentar o setor
industrial exportador e o seu continuo desenvolvimento tecnolégico, vai de encontro
a formas adequadas de utilizacdo das receitas das exportagdes de commaodities, de
modo que essas receitas fossem aplicadas em recursos humanos, investimentos no

setor real, fontes que gerarao riqueza no futuro.

3.3 VISOES DESENVOLVIMENTISTA E SHUMPETERIANA

A introducao de inovacbes e a presenca do empreendedor constituem a
esséncia do processo de mudanga e desenvolvimento econémico de acordo com a
teoria schumpeteriana. O papel do empreendedor ndo deve estar restrito ao ato de
gerenciar ou administrar uma empresa, 0 agente que executa a tarefa de
empreendedor tem o dever de incorporar a inovagao através de novos produtos,
novos processos de producgdo, novas formas organizacionais ou novos mercados.
Nesse sentido, a inovacdo € definida como uma mudanga nos meétodos de
producdo, na abertura dos mercados ou ainda a na reorganizagdo da industria. “A
inovacdao € muito mais que invengao, a invengao nao sera inovagao se estiver
fadada ao fracasso”. (BRUE, 2005, p. 466).
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A teoria schumpeteriana aborda o desenvolvimento econémico como um
procedimento dindmico fundamentado nas flutuagées do investimento privado
decorrente das inovagdes, portanto, que ao interromper o fluxo circular’® o
empreendedor evita que a atividade econd6mica atinja seu equilibrio estatico. O
empreendedor utiliza o crédito como instrumentos para financiar os meios de
producao de sua empresa. Segundo Simonsen e Cysne (1995), a atividade
econdmica ocorre em duas etapas: a de prosperidade e a de depressao. A fase de
prosperidade da economia € caracterizada pela introducdo de inovacdes
acompanhada pela expansao do crédito, do aumento dos pregos e da renda;
enquanto que a de depressao é a fase em que incide a adaptagao do mercado as
inovagdes e a contragdo monetaria devido ao pagamento das dividas contraidas
durante a primeira fase. Dessa forma, conforme Brue (2005), as instabilidades
econdmicas representam o processo de adaptagdo a inovacgdo, ou seja, 0 mesmo
processo que gera desenvolvimento econdmico também gera instabilidade, e cada

recessao apresenta uma oportunidade para novas inovagoes.

3.3.1 O Novo Desenvolvimentismo

Segundo Bresser-Pereira (2006), os fundamentos do desenvolvimentismo
foram abalizados nas teorias estruturalistas da CEPAL (Comissao Econdmica para a
América Latina) desenvolvidas apés a Segunda Guerra Mundial. O
desenvolvimentismo €& conceituado como uma estratégia nacional de
desenvolvimento que atribui ao Estado e suas instituicbes um papel fundamental no
desempenho da economia. O desenvolvimentismo fez parte da histéria de muitos
paises da América Latina, no qual tiveram suas revolugdes industriais tardias, sua
fase mais marcante no Brasil incidiu entre os anos 1930 e 1970, periodo em que o
pais passou a formular estratégias nacionais de desenvolvimento que objetivavam a
protecdo da industria nacional nascente e a promocédo de poupanca forgada por
meio do Estado. Kupfer (2009) ao citar Prebish, um dos fundadores do pensamento

estruturalista latino-americano, enfocou o papel do Estado na condugdao do

2.0 fluxo circular parte do pressuposto que a atividade econdmica ocorre de forma
continua, no qual se observa a reprodugao econdmica em equilibrio estatico, onde
cada bem produzido encontra seu mercado.
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desenvolvimento do setor industrial, uma vez destacada a importancia do padrao de
especializacdo na economia e o fato dos paises periféricos possuirem uma
tendéncia a especializagao indesejada decorrente do periodo colonial, reforgando a
idéia de necessidade de um projeto nacional de estrutura industrial. A estratégia de
desenvolvimento foi baseada na possibilidade de exportacdo de produtos

manufaturados ou produtos primarios de alto valor agregado.

Bresser-Pereira (2006) examina o fracasso das politicas convencionais
ortodoxas de carater neoliberais adotadas a partir do final da década de 1980, em
especial a crise global de 2008, como um momento de reestruturacao e atualizagéo
das teorias estruturalistas, uma vez que os paises da América Latina encontram-se
sob uma nova realidade histérica no qual realizaram suas revolugdes industriais.
Esse novo discurso sobre a formulagao de estratégias nacionais de desenvolvimento
nos paises em desenvolvimento foi denominado como o novo desenvolvimentismo,
no qual representa um conjunto de idéias que permite as nagbes em
desenvolvimento rejeitar as propostas e pressdes dos paises ricos de reforma e de
politica econ6mica, como a abertura total da conta capital e o crescimento da
poupanca externa. O novo desenvolvimentismo somente faria sentido a partir de um
consenso interno promovido entre empresarios do setor produtivo, trabalhadores,

técnicos do governo, e classes médias profissionais.

Diante da competicdo entre os Estados decorrente da globalizagao,
torna-se fundamental o fortalecimento do Estado no se refere a parte fiscal,
administrativa e politica. Visto que para alcancar o desenvolvimento o Estado deve
aumentar a taxa de crescimento através da promo¢ado de uma poupanca publica
positiva e investimentos. Sendo assim, as instituigdes sao vistas como parte
integrante do sistema e devem responder a necessidade da sociedade, sendo esta,

compativel com a dotacao dos fatores de producgao.

Bresser-Pereira e Gala (2010) realizaram um comparativo entre a teoria
estruturalista original e a macroeconomia estruturalista do desenvolvimento, dos oito
pressupostos existentes da teoria estruturalista original citado por Ricardo
Bielschowsky (1988 apud BRESSER-PEREIRA E GALA, 2010, p. 4) foi observada a
conservagao de quatro, a modificacdo e de um, a superagao de dois, o abandono de

um e o acréscimo de cinco. As quatro idéias mantidas foram: a tendéncia a
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deterioracdo dos termos de troca, o carater estrutural do desenvolvimento, o
subdesenvolvimento como contrapartida do desenvolvimento e a tendéncia dos
salarios a crescerem menos do que produtividade devido a oferta ilimitada de mao-

de-obra.

A idéia modificada refere-se ao papel do Estado na economia, na teoria
original ele & considerado central no desenvolvimento, enquanto que para a
macroeconomia estruturalista ele representa um papel estratégico e indutor do
desenvolvimento. Uma das idéias superadas corresponde a tese da industria infante,
ja que o Brasil superou a fase de industrializagdo, a necessidade de protegao a
industria manufatureira nacional e a estratégia de industrializacdo substitutiva de
importacdes; a outra idéia superada corresponde a inflagado estrutural, pois paises

de renda média podem apresentar taxas de inflagao baixa.

O modelo dos dois hiatos no qual afirmava que os paises latino-
americanos enfrentavam permanente restricdo de divisas que precisariam ser
financiadas por déficits em conta corrente através de empréstimos ou investimentos
externos foi o pressuposto abandonado pela macroeconomia estruturalista. O
abandono deste pressuposto teve como condicionante a introducdo de duas idéias
novas: a primeira € que déficits em conta corrente incorriam na tendéncia a
sobrevalorizagdo da taxa de cambio criando insuficiéncia de demanda para
exportacdes e a segunda seria a critica concernente as politicas de crescimento com
poupanca externa que provocariam apreciacdo da moeda nacional e substituicao da
poupanca interna pela externa. Outro pressuposto adicionado a macroeconomia
estruturalista refere-se a manutencédo da taxa de cambio competitiva, ou seja, ela
deve corresponder ao “equilibrio industrial® para garantir o aumento da poupanca

interna e do investimento voltado para a exportacao.

A percepcao da doenca holandesa como uma falha de mercado que
sobreaprecia a taxa de cambio e impede a mudancga estrutural provocando baixo
crescimento manufatureiro e rapido crescimento do setor de servigos, salarios
médios elevados em relagéao ao nivel de desenvolvimento econbémico e desemprego
é mais um dos pressupostos adicionados pela macroeconomia estruturalista. E
possivel medir a gravidade da doenga holandesa pela diferenga entre a taxa de

cambio de equilibrio industrial e a de equilibrio corrente, a neutralidade da doenca
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holandesa pode ser alcangada através de politicas de administragdo de taxa de
cambio ou através de um imposto sobre as exportagcbes das commodities que seja
relativo a diferenga entre a moeda nacional e estrangeira. Conforme Bresser-Pereira
e Gala (2010) o déficit publico enfraquece o estado e causa inflagdo, devendo ser
evitado a ndo ser em momentos de recessao. “Para que haja desenvolvimento é
necessario que a economia do Estado seja solvente; ora, os déficits em conta
corrente o enfraquecem, o torna dependente dos credores externos, além de
causarem inflagdo”. (BRESSER-PEREIRA e GALA, 2010, p. 20). Sendo assim, a

responsabilidade fiscal fecha a lista de pressupostos.

Bresser-Pereira e Gala (2010) também realizaram uma analise
comparativa do novo desenvolvimentismo com o velho desenvolvimentismo e do
novo desenvolvimentismo com a corrente ortodoxa convencional. Conforme o novo
desenvolvimentismo a industrializacdo ndo deve ser orientada pelo estado e
baseada na substituicdo de importagdes, como afirma o velho desenvolvimentismo,
ela deve ser orientada para as exportacbes combinada com o consumo de massas
no mercado interno. O papel do estado, que no velho desenvolvimentismo estava
compreendido em obter poupancga forcada e realizar investimentos, no novo passou
a ser criar oportunidades de investimento e reduzir a desigualdade econdémica. A
politica industrial considerada central no velho desenvolvimentismo, no novo ela é
interpretada como subsidiaria e estratégica no desenvolvimento da economia. O
novo desenvolvimentismo rejeita os déficits, além disso, no caso de um pais
apresentar doencga holandesa, ele defende o superavit fiscal e na conta corrente,

nao tolerando qualquer nivel de inflagéo.

No comparativo realizado entre o novo desenvolvimentismo e a corrente
ortodoxa convencional, Bresser-Pereira e Gala (2010) abordam a questao do banco
central no desenvolvimento da economia, a ortodoxia convencional afirma que o
unico compromisso do banco central € o combate a inflagdo, enquanto o novo
desenvolvimentismo, além da inflagdo, considera a taxa de cadmbio e o emprego. O
banco central dispée como instrumento de politica econémica a taxa de juros de
curto prazo e governo a politica fiscal segundo a ortodoxia convencional enquanto
que para o novo desenvolvimentismo o banco central e o governo podem, além
desses fatores, utilizar a compra de reservas e o controle de capitais. O padrao fiscal

em vez de ser definido em termos de superavit primario como afirma a ortodoxia
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convencional, no novo desenvolvimentismo ele deve ser definido de forma
mais rigorosa em termos de déficit publico e poupanca publica, além disso, a taxa de
cambio deve ser flutuante, contudo, administrada, pois o objetivo é a taxa de cambio
de equilibrio industrial. O novo desenvolvimentismo da destaque a politica de salario

minimo e de rendas para que os salarios crescam com a produtividade.

3.3.2 Politicas industriais, de tecnologia e de comércio exterior

O discurso do uso de politicas industriais esta no ambito da questdo da
intervencdo do estado na economia. Segundo Ferraz, Paula e Kupfer (2002), a
corrente desenvolvimentista considera trés conjuntos de condicionantes: o contexto
especifico; o tempo historico; e, o contexto internacional. O Estado deve
desempenhar um papel ativo e ndo apenas corretivo na politica industrial, sua
funcao consiste em promover o desenvolvimento através da combinacio de taxas de
crescimento econdmico altas e sustentadas e mudanga estrutural no sistema
produtivo. De acordo com a teoria desenvolvimentista, o Estado deve fazer uso de
todos os instrumentos de politica econémica, essas politicas devem beneficiar o
setor privado, a empresa nacional, e priorizar o crescimento, a rivalidade, e a
produtividade. Nesse sentido “o Estado-desenvolvimentista lidera o mercado, pois as
autoridades tomam iniciativas sobre que produtos e tecnologias deveriam ser
encorajados, mobilizando os necessitarios instrumentos de incentivo e regulagao”.
(FERRAZ, PAULA E KUPFER, 2002, p.554).

De acordo com a corrente desenvolvimentista, dentre as principais razoes
para a intervencao do estado na economia esta a protecdo a industria nascente, no
qual incide em duas premissas basicas: na primeira, os custos de produg¢ao tendem
a se reduzir na medida em que os fabricantes se aproveitam das economias de
aprendizagem; e, na segunda, a protegao deve ser de carater temporario. Além da
protecao a industria nascente, o Estado deve concentrar suas estratégias de politica
industrial no setor manufatureiro, no capital intelectual, no learning by doing, e na
implantacdo de tecnologias estrangeiras mais avangadas. De acordo com
Gerscenkton (1962 apud FERRAZ, PAULA E KUPFER, 2002, p.554), os paises em

desenvolvimento devem copiar um mapa produtivo existente e fazer uma nagao
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crescer a taxas superiores aos lideres internacionais, em um processo de

emparelhamento (catching-up).

As politicas praticadas por cada nagao, em especial quando o processo
de industrializagdo envolve um periodo de tempo muito longo, levam em
consideracao as diferencas existentes em termos de taxa de crescimento, estrutura
e composicao da industria e ideologia. Entretanto, os principais desafios para a
corrente desenvolvimentista estdo associados a capacidade do Estado em sua

forma de intervengao frente as mudangas na industria.

Conforme Lopes Filho, Xavier e Fernandes Filho (2009), a ligagao tedrica
entre competitividade tecnoldgica internacional e comércio exterior surgiu das
lacunas existentes dos modelos tradicionais de comércio e crescimento, no qual
tendem explicar os padrdes de comércio internacional através das forcas
competitivas de cada pais, considerando a variavel tecnolégica como exdgena.
Outra razao seria a dificuldade de explicar a crescente participagdo dos paises e

desenvolvimento no comércio mundial de produtos de maior conteudo tecnologico.

Ainda em consonancia com os autores Ferraz, Paula e Kupfer (2002), as
principais variaveis utilizadas para mensurar tecnologia sdao gastos em P&D
(Pesquisa e Desenvolvimento) e patentes. Elementos necessarios no processo de
criacdo e na manutencdo de vantagens comparativas em uma economia cujos
mercados s&o altamente dinamicos; contudo, “as vantagens conquistadas por algum
tipo de inovacédo podem ser perdidas com o decorrer do tempo por meio da imitacao,
obsolescéncia e padronizagdo do produto”, segundo Vernon (1966 apud LOPES
FILHOS, XAVIER e FERNANDES FILHO, 2009, p. 186).

Madsen (2004 apud LOPES FILHO, XAVIER e FERNANDES FILHO,
2009, p. 187), a fim de constatar os efeitos de patentes sobre os produtos
domésticos em seus mercados exportadores, analisou as influéncias do nivel de
competitividade tecnologica e da variedade dos produtos sobre as exportagdes.
Como diagndstico de sua analise, foi verificado que as patentes externas possuem
dois efeitos sobre as exportacbes; o primeiro que as atividades inovativas
determinaram o crescimento da exportagdo nos anos 90 e, o segundo que as

patentes externas aumentaram a parcela de mercado externo para as exportacdes
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do pais patenteador. Além disso, também foi verificado que os estoques de P&D néao
influenciam o total de exportagdes dos paises de OECD, e que sua utilizacado é
predominantemente direcionada para a imitacdo e manutencdo do conteudo

tecnoldgico dos produtos na fronteira tecnolégica.

Segundo Barrel e Pomerantz (2006 apud LOPES FILHO, XAVIER e
FERNANDES FILHO, 2009, p. 188), trés fatores determinam as exportacbes dos
paises industrializados: mudangas competitivas, intensidade tecnologica da
producao e acordos de integragdo comercial. Além disso, o desempenho exportador
deve estar mais bem relacionado aos avangos tecnoldgicos e aos processos de
integracdo regional do que aos fatores ligados a competitividade via custos. Ja
Anderson e Ejermo (2006 apud LOPES FILHO, XAVIER e FERNANDES FILHO,
2009, p. 188) analisaram a relagdo entre especializagdo tecnologica e
especializacdo comercial e verificaram uma intensa correlacdo entre esses fatores,
nesse sentido, demonstraram que as vantagens comparativas sao dinamicas, uma
vez que podem ser perdidas ou reforgadas com investimentos na construgcdo de
capacitacéo tecnolégica. O governo, por sua vez, como formulador de politicas
publicas tem o dever de promover a inter-relagcdo entre os fatores envolvidos no

processo inovativo (como P&D, IDE e investimento em habilidades humanas).

Segundo Kupfer (2009), a globalizagdo tecnolégica exige mudancgas
estruturais na matriz industrial o que resulta na necessidade de busca por
especializagdo de trabalhadores e profissionais técnicos do ramo. Kupfer (2009)
utiliza uma metafora elaborada pelo historiador Fernand Braudel para descrever o
processo de desenvolvimento econdmico, que “‘comparou esse processo a uma
corrida de revezamento na qual a tecnologia cumpre o papel do bastdo que vai
sendo passado entre paises, em sucessivos ciclos histéricos longos.” (KUPFER,
2009, p. 211).

N&o basta somente buscar a tecnologia no exterior e emprega-la, é
necessario capacitagdo para administra-la e manté-la. Além disso, o produto deve
ser competitivo em questao de qualidade e quantidade para que possa ter um valor
reconhecido no mercado, ndo so6 interno, mas externo também. Conforme Kupfer
(2009), empresas lideres inovam o mercado, langando novidades, o que se chama

de trajetdrias evolutivas progressivas, e empresas de menor expressao correm atras
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para replicar estas inovagdes. Assim funciona a competitividade no mercado
comercial e industrial, esse dinamismo tecnoldgico de toda a estrutura produtiva &
ciclico e atemporal, ou seja, pode ocorrer rapidamente como pode demorar longos
periodos. Ignorar essa politica de criagdo do novo e reconversdo do velho pode
condenar o esforgo de mudancga estrutural a resultados indesejados em matéria de

desenvolvimento.

Para Kupfer (2009), a questdo da mudanga estrutural dos paises em
desenvolvimento rumo ao processo do catching-up, que divide opinides no mundo
académico, possui dois pontos de vista distintos: autores que imaginam que a
convivéncia com paises ja ricos traz uma dificuldade adicional nos termos
mencionados por Frierdich Lizt para justificar a ado¢do de mecanismos de protegao
da industria nascente nos paises mais atrasados. E um exemplo de autores que
créem no progresso técnico impelido pela intensidade e dire¢do do investimento
realizado em P&D, conhecido como technology push, o que ampliaria a
desigualdade de riqueza entre as nagbes e causaria um alargamento do hiato
tecnolégico. Seria uma das visbes de Rosemberg, ou seja, o problema dos paises
subdesenvolvidos é a sua contemporaneidade com os paises desenvolvidos; outros
autores imaginam que a experiéncia dos paises pioneiros da abertura para “pulo de
etapas” para os subdesenvolvidos, facilitando o processo de emparelhamento, como
sugeriu Alexander Gerschenkron, quando abordou sobre as vantagens do atraso.
Segundo Kupfer, autores como Gerschenkron créem num espacgo para crescimento
interno do progresso técnico nos paises subdesenvolvidos, através da adaptacéo de

tecnologias importadas as suas condigdes.

Em uma perspectiva Schumpeteriana, Kupfer (2009) afirma que
subsistem restricbes ao potencial do learning-by-doing como alternativa de
qualificacdo tecnolégica no caso desses paises atrasados. Contrariando teorias
neoclassicas, no qual interpreta o aprendizado tecnoldégico como um processo
dependente de tempo, a perspectiva schumpeteriana considera outros fatores
condicionantes relativos ao progresso técnico como, por exemplo, as oportunidades,

a cumulatividade e a apropriacao.

O processo de crescimento desenvolvido pelo Jap&o e os tigres asiaticos

denominou o modelo asiatico de desenvolvimento, que consistiu numa insergao
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internacional em industrias globalizadas, intensivas em trabalhos, como tecidos e
calgcados, e mais tarde se dedicaram a bens de consumo duraveis e produtos
sofisticados, seguindo para exportacdo de produtos com tecnologia de ponta. A
preocupacao nesses paises apds suas crises em investir na educacio e pesquisa

tecnolégica seria um dos grandes segredos deste modelo asiatico.

Recentemente a China vem trazendo experiéncias em transigcao estrutural
distinta, entrou no clube dos paises exportadores de alta tecnologia em 2002 sem
desviar atengdes nos produtos tradicionais, onde é lider em producédo e exportagao.
Essa faganha resultou de uma ousada arquitetura de politicas como manutencéo do
cambio relativamente desvalorizado, crédito facilitado para novos empreendimentos,
controle de entrada de capitais financeiros e de risco, politica industrial, tecnolégica

e comercial ativa no direcionamento de investimentos, entre outros fatores.

Na América Latina, o Brasil, apés uma década de crescimento do produto
industrial, da média salarial e da produtividade, no inicio dos anos 1960 o
comportamento negativo de certos indicadores macroeconémicos apontava para o
esgotamento da questdo do “desenvolvimentismo industrialista” (KUPFER, 2009, p.

216) e indicava novos obstaculos estruturais a serem superados.

O pais entdo conseguiu uma grande evolugdo com a introdugao de
industrias com niveis de produtividade muito mais elevados, do que valores
habitualmente exibidos pela industria tradicional pré-existente. A partir da década de
1970 foram incorporados investimentos no setor industrial voltado para produgao de
commodities, fabricas modernas com tecnologia adequada e niveis de eficiéncia
satisfatorios possibilitaram uma maior competitividade com as industrias
internacionais. Porém o subdesenvolvimento permaneceu, pois setores de
commodities com alta produtividade acabaram com um lento crescimento da
produtividade, ndo tendo surgido inovagdes que comprometessem seus processos
produtivos. Portanto, essa mudanca estrutural ndo foi capaz de sustentar

posteriormente esse desempenho.

Kupfer (2009) argumenta que “a estagnagao vivida no inicio dos anos
1980 encontrava sua principal causa estrutural na auséncia de um setor de bens de

capital eficiente e diversificado [...] capaz de alavancar o investimento com a
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intensidade requerida pelo quadro macroecondédmico pouco favoravel da época”
(KUPFER, 2009, p. 216). Apesar do fraco desempenho da economia brasileira no
periodo, foi considerada boa a produgéo local de bens de capital, pois ganhou peso
na estrutura do valor adicionado industrial e surgiram grandes empresas nacionais,
além da vinda de empresas transnacionais para o pais. Porém, setores de produtos
homogéneos foram os que melhor se ajustaram, em vista da insercdo exportadora

que conseguiram desenvolver no periodo anterior.

Ja na década seguinte, 1990, com o projeto de abertura comercial e
financeira, o setor industrial perdeu foélego como foco de politica econémica.
Instalou-se a politica econbmica com pouca atencdo dedicada ao problema do
desenvolvimento, preocupando-se em tentar assegurar a estabilidade

macroecondmica comprometendo as politicas estruturantes de longo prazo.

Apenas nos primérdios do governo Lula, apés anos de, como expressa
Kupfer, “chumbos impostos pelos dogmas neoliberais” (KUPFER, 2009, p. 217),
industrias de elevado conteudo tecnolégico como softwares, semicondutores,
farmacéuticas e bens de capital, como os setores ausentes a serem desenvolvidos.
A segunda fase da politica industrial, aplicada no segundo mandato do governo,
reforcou a tese, consagrando o tema da inovagao como o foco central das iniciativas

de desenvolvimento industrial.

O que acontece é que a industria brasileira ainda n&o reuniu massa critica
para que ligagdes em rede comecem a ser estabelecidas no ritmo necessario, como
expressa Kupfer. O principal objetivo da politica tecnoldgica seria, para os proximos
anos, favorecer o estabelecimento das ligagdes entre diversos nés que hoje ainda
estdo desconectados. O petréleo, em cerca de 20 anos, conseguiu construir um
sistema setorial de inovacdo bastante denso, especialmente naquilo em que
comprova o potencial que o poder de compra das grandes empresas pode
proporcionar em matéria de oportunidades de inovagao. Por isso, sabe-se que esses
setores terdo que enfrentar nova fase de transformag¢des em uma ja longa histoéria de

ajustes estruturais visando a sobrevivéncia.

Segundo Kupfer, o papel da industria na economia nacional brasileira, em

uma perspectiva a longo prazo provavelmente ndo sera nem uma plataforma de
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exportacdo mundial e nem um grande importador de bens tradicionais. O peso da
industria no PIB brasileiro ndo sera tdo alto como nos caso dos tigres asiaticos e
tampouco baixo quanto dos paises poés-industriais. O Brasil rumara para uma
industria tradicional organizada em dois grupos. De um lado, empresas poderéo se
beneficiar da exuberancia de nosso mercado interno, mas, de outro, terdo que
competir com produtos importados acirradamente. Sera necessario exportar uma
parcela da producdo e buscar todas as oportunidades existentes no comércio
internacional. Uma vantagem brasileira € que mesmo nos setores com sérias
deficiéncias competitivas existe um nucleo de empresas de exceléncia que podem
fornecer modelos concretos para um processo de busca das melhores praticas na

industria que conduzem ao desempenho superior interno.

Em sua concluséo, Kupfer avalia que enquanto houver progresso técnico,
havera histéria e, portanto, havera Estado. No Brasil, o liberalismo dos anos 1990
ficou longe de produzir o fim da histéria, mas quase produziu o fim do governo. Nao
houve inovagdes tecnolégicas, tampouco crescimento e muito menos
desenvolvimento. Com a superacdo do neoliberalismo, € necessaria a reconstrugao
do Estado e da capacidade da sociedade conceber e implementar politicas

necessarias para a construgao de seu patriménio.

3.3.3 Construcado de um Sistema Nacional de Inovacdes

Sob uma perspectiva evolucionista, inspirada em schumpeter, a politica
industrial destaca as relagdes entre estrutura de mercado, estratégias empresariais e
progresso técnico. Nesse sentido, as estratégias empresariais possuem a
capacidade de alterar as proprias economias de mercado, sendo esse processo

mais intenso em setores com maior mudancga tecnoldgica.

Conforme Ferraz, Paula e Kupfer (2002), os economistas ligados a esta
corrente evolucionista pressupdes que a racionalidade limitada, a assimetria de
informacgéo e a externalidades ndo sao apenas falhas de mercado, mas sim, a razao
de ser do processo de acumulagdo e crescimento de uma economia de mercado. A
competicao faz parte do processo dindmico e as empresas investem na formagao de

competéncias para criar assimetrias competitivas, diferenciar produtos e ganhar
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posicao no mercado. Essa abordagem considera quatro elementos fundamentais: a
concorréncia por inovagado tecnologica, no qual considera a competicdo via
inovacdes e seus efeitos dinamicos; inter-relagdo entre agentes econdémicos que
expressa o conceito de aprendizagem por inovagao; estratégias, capacitacado e
desempenho que definem parametros de eficiéncia produtiva e diferenciacdo de
produtos; e, a importancia do ambiente e processo seletivo que fortalece a

importancia econémica das tecnologias superiores ao longo do tempo.

Em detrimento a essa idéia, a légica schumpeteriana parte do processo e
concorréncia pela inovagao, no qual o investimento é pleno de incertezas, abrindo
margem para a atuacdo do Estado a fim de orientar as empresas a experimentar,
descobrir e introduzir produtos, servicos e processos superiores aos existentes em
mercado especifico. A politica publica em questdo é a de inovacao, o Estado atribui
prioridade as politicas antitrustes e estimula as empresas a desempenharem novas
capacitagdes, a intervengao publica deve dar apoio tanto ao lado da demanda
através de subsidios para agentes interessados na difusdo de novas tecnologias,
quanto pelo lado da oferta apoiando iniciativas de construgdo da capacitacdo de

novas tecnologias.

Ainda em consonancia com Ferraz, Paula e Kupfer (2002), os
instrumentos de intervengao constituem no subsidio de projetos de alta intensidade,
incentivos a pesquisa e desenvolvimento, financiamento em condi¢des preferenciais
para a inovacao, compras do setor publico, e a disponibilidade de capital de risco
para novos investimentos, além de medidas orientadas a garantir a apropriabilidade

privada do investimento tecnologico e manter padrdes técnicos.

O discurso que cerca a questdo do desenvolvimento econdmico tem
contemplado importantes modificagbes nos ultimos anos, uma vez que a visao de
curto prazo tem sido suprida pela de longo prazo com cada vez mais freqiéncia no
cenario latino-americano. Segundo Rodriguez (2002), a globalizagédo e a revolugéo
tecnolégica sdo dois temas relevantes que merecem destaque na andlise desse
processo, pois sdo fatores considerados importantes que estabelecem uma ligagao
entre politicas de curto e longo prazo e auxiliam na formulagdo de estratégias

macroecondmicas de desenvolvimento.



64

A globalizacdo em termos reais resulta no aumento da divisdo
internacional do trabalho, em especial do comércio industrial; enquanto que em
termos financeiros implica no aumento dos fluxos de capitais de risco e na expansao
das transacgdes financeiras. Ja a revolugao tecnoldgica esta associada a geragao de
novos bens e servicos e a melhora de sua qualidade ocasionando muitas vezes
modificagdes nos padrdes de consumo. Agregado ao conceito de revolugao
tecnolégica tem-se as tecnologias de informagéo, estas, por sua vez, possuem a
propriedade de transformar os métodos de producéo propriamente ditos. Os efeitos
da revolugdo tecnoldgica se refletem no emprego, nas especificidades das

economias periféricas (desemprego e baixo nivel de produtividade),

Conforme Rodriguez (2002), se por um lado a globalizagdo proporciona o
aumento da divisdo do trabalho melhorando o desempenho econémico dos paises
através de um maior dinamismo do comércio e producdo mundial, por outro, a
globalizagdo permite a existéncia de uma “brecha tecnoldgica” entre paises centrais
e periféricos, ocasionando “assimetrias estruturais” derivadas da diferenga da
capacidade de inovar e do grau de integracdo entre as atividades produtivas e as
empresas que as compode. Além disso, existem dois itens adicionais que compde o
quadro de elementos do processo da globalizagdo que nao sao favoraveis as

economias periféricas, o risco externo e a assimetria financeira.

Até 1980 o progresso técnico, baseado em teorias keynesianas e
neoclassicas, foi considerado uma variavel exégena no sistema econémico. No
entanto, novas abordagens tem examinado a questdo da tecnologia como um
processo endogeno das empresas e do meio em que elas estdo inseridas, como
analisa Rodriguez (2002). Esse processo, por sua vez, acontece a partir das
inovagdes que dependem do acumulo de conhecimento. Dessa forma, a infra-
estrutura tecnolégica de uma economia é formada por entidades publicas ou
privadas que tem objetivo de investigar e desenvolver inovagdes formando um
Sistema Nacional de Inovag¢des (SNI). O autor destaca trés pontos fundamentais do
SNI que reflete a brecha tecnoldgica existente entre os paises centrais e periféricos,
a primeira refere-se ao fato das empresas nos paises periféricos comegarem suas
atividades em desvantagem na questdo de acumulagdo de conhecimento e pela

capacidade de inovar; o segundo trata da importancia entre as relagbes entre as
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empresas e o terceiro refere-se a diferengca entre a estrutura tecnoldgica e a

capacidade de formar recursos humanos de qualidade entre os dois tipos de paises.

Nesse sentido, Rodriguez (2002) relaciona os condicionantes econémicos
essenciais que devem fazer parte da constru¢ao das estratégias de desenvolvimento
de uma nagéao tendo em vista o processo de globalizagédo e o progresso tecnolégico:
a viabilidade e eficiéncia na superacdo das assimetrias relacionadas as restricoes
externas e ao combate do desemprego; formulagdo de politicas de longo prazo, em
especial as que favoregam o SNI, que tem o objetivo de superar o
subdesenvolvimento através da expanséo de setores providos de tecnologias mais
avangadas, com processos de inovagdes mais dinamicos e maior acumulagdo de
conhecimento; cooperacgdo internacional, no qual prevé acordos regionais entre
paises que possibilite transformagdes estruturais e dinamismo para economias
periféricas, ampliacdo do mercado e maior divisdo do trabalho; e, por fim, a
formulacao politicas de curto prazo que sejam compativeis com as de longo prazo,
prezando os superavits fiscais, a estabilidade de precos, a estabilidade das contas
externas e a regulamentacgéo do sistema financeiro. Ao finalizar sua analise, o autor
enfatiza a questdo do Estado na condugdo das politicas macroeconémicas em

paralelo as politicas de equidade social.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

Os objetivos do trabalho foram alcangcados com a discussdo do
desempenho da economia, apresentada no segundo capitulo, e com a analise das
diferentes correntes de pensamento econémico presentes no Brasil. O levantamento
dos dados da economia brasileira e a analise relacionada ao contexto em que se
enquadravam as politicas macroeconémicas propiciaram um melhor entendimento
de como a economia tem se desenvolvido nas ultimas duas décadas e serviram de
base para a elaboragao do capitulo seguinte. Pode se verificar que um dos grandes
desafios do governo foi conquistar e preservar a confiabilidade dos agentes
econdmicos na garantia de que a inflagdo n&o voltaria ao carater inercial. A atuacao
do governo foi caracterizada por uma politica monetaria e fiscal restritiva, taxa de
juros elevadas, regime de cambio flutuante, superavits primarios e regime de metas
de inflagcdo. As consequéncias dessa politica econdmica foram uma melhora da
atividade econdmica geral (mas nao o suficiente para se alcangar um crescimento
econdmico sustentado), uma melhora das exportagcbes e continua e elevada divida

publica.

As interpretagdes da economia brasileira contemporanea abordaram
diversas questbes importantes que puderam ser explanadas conforme a corrente
tedrica correspondente. No caso da visdo neoclassica, foi analisado o regime de
metas de inflagdo, considerado por esta abordagem uns dos fundamentos da politica
econdmica. A experiéncia brasileira com o regime de metas de inflagao foi objetivo
central do texto de Arestis, Paula e Ferra ri (2009), que apesar da teoria afirmar ser
possivel alcangar a estabilizagdo do produto na economia através do regime de IT,
nao foram verificadas diferengas significativas entre os paises que adotaram o

regime de IT e os que n&o adoram.
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Os neoclassicos consideram a idéia de que os ganhos da liberalizagao
dos movimentos de capital possuem a mesma natureza que os ganhos da
liberalizacdo comercial e os obstaculos a livre movimentacdo de capitais
distorceriam a alocagao de recursos e do capital. Ja os keynesianos defendem a
medida de controles de capitais e consideram que a incerteza fundamental que
cerca as decisdes dos agentes econdmicos se traduz pela incerteza do futuro devido
a livre decisdo dos agentes. Em relagdo a questdo da poupanga externa no Brasil,
foi realizada uma critica keynesiana, que considera a politica de crescimento com
poupanga externa prejudicial ao pais mesmo quando os déficits em conta corrente
nao provocam crise no balangco de pagamentos e fragilizagdo financeira, isso
porque, o financiamento externo realizado tanto através de empréstimos como
investimentos diretos se transformaria em consumo. Além disso, a administracédo da
taxa de cambio através de politicas de crescimento com poupancga externa
acarretaria déficits em conta corrente através da apreciagdo da taxa de cambio. A
doenca holandesa brasileira tem se manifestado no crescimento nas exportacdes de
commodities e a possibilidade de exploragao e exportacdo de biocombustiveis, em
especial o etanol, e mais recente a descoberta de fontes de petréleo na camada pré-

sal.

A intervencéo do Estado, para a visdo neoclassica, deve ser realizada de
forma passiva e sua aplicagdo somente deve ocorrer em caso de falhas de mercado,
além disso, sua finalidade deve ser estritamente corretiva. As politicas monetaria,
fiscal e cambial sobre o atual regime de politica macroeconémica séao
interdependentes, pois em regime de cambio livre, mudangas bruscas no cambio
geradas pelo choque direto nos precos ou pelas expectativas de inflagdo tendem a

provocar variagao na taxa basica de juros.

Por fim, coloca-se a importancia do surgimento de um novo pensamento
sobre o desenvolvimento da economia brasileira constituido por estratégias
nacionalistas como o fortalecimento do estado, denominado novo
desenvolvimentismo. Contudo essa nova abordagem se diferencia em diversos
aspectos do velho desenvolvimento e da economia ortodoxa. Uma das principais
finalidades do ultimo capitulo foi relacionar esse novo pensamento com as
necessidades de desenvolvimento que tem se estabelecido com a globalizagdo, a

importancia de investimentos em setores com melhores tecnologias, uma
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concorréncia fundamentada em inovagdes e no progresso tecnolégico, pensamento

inspirado em schumpeter.
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