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RESUMO

A Argentina, apos uma década de regime de conversibilidade, nos anos
1990, sob o comando de Menem e Cavallo basicamente em todo esse periodo,
entra em uma profunda crise econémica, politica e social, logo no inicio dos anos
2000.

Uma crise que marcara o pais, o colocando aos mesmos patamares sociais
de seus pares latino americanos. A Argentina, que durante muito foi diferenciada

pela sua homogeneidade social, havia perdido essa condigao.

Logo em seguida a crise, inicia-se um processo de recuperagao
econdbmica, marcado pelo fim do regime de conversibilidade e também pela

alteragao nas politicas econémicas adotadas até entao.

No entanto, ndo pode ser deixado de considerar os efeitos dos choques
internacionais tanto na década de 1990, como do cenario internacional favoravel
encontrado nos anos 2000, com forte crescimento da demanda mundial e alta do

preco das commodities.

O objetivo do trabalho é estudar quais as condicionantes que levam a
Argentina a crise e posteriormente a sua recuperagdo, bem como qualificar e

contextualizar esses momentos.



ABSTRACT

Argentina, after a decade of the convertibility regime in the 1990s, under the
command of Menem and Cavallo basically in every decade, goes into a deep

economic crisis, political and social, as the early 2000s.

A crisis that marks the country, putting on same social levels of their Latin
American peers. Argentina, who have long been distinguished by its homogeneity

and social, had lost this condition.

Soon after the crisis began a process of economic recovery, which is
marked by the end of the convertibility regime and also by the change in economic

policies adopted so far.

However, it can not be left to consider the effects of both international
shocks in the 1990s, in favor of the international scene in 2000 with strong growth

in global demand and high commodity prices.

The objectivity of this work is to study the constraints that lead to the
Argentina crisis and subsequent recovery, as well as qualify and contextualize

these moments.



INTRODUCAO

Na década de 1990, o mundo assistiu o verdadeiro fim do sistema politico
bipolar vigente até entao, tendo de um lado o capitalismo, e de outro em seu fim o
socialismo, bem como toda uma politica de forte intervencdo do Estado na
economia que havia vigorado desde a década de 1930. O ideario liberalizante de
redugdo do Estado, quebra de barreiras comerciais intra blocos e paises,

liberalizacao financeira e crédito passaram a ser alternativa unica a ser seguida.

Nesse cenario de profunda alteracdo nas relagdes politico, econémico,
comerciais, paises emergentes passam a implementar reformas e planos, com o
objetivo de recuperar e enquadrar suas economias no modelo econémico em

voga. A Argentina n&o fugiu a regra.

Ao inicio da década de 1990, a economia argentina sofria com a
hiperinflagdo e crise da divida, sendo o estado visto como uma das grandes
causas. Diante de um contexto mundial de mudangas na condugao das politicas
econdmicas, além do ideario liberal ainda estar na mente da sociedade argentina,
o respaldo politico era total para que se implementasse reformas liberalizantes.
Mais do que isso, ser implementado um plano ousado, de equiparacdo de sua
moeda local ao ddlar americano — o regime de conversibilidade — por meio
constitucional que viria a ser o grande mote do direcionamento das politicas

econOmicas da Argentina.

No entanto, apés a década de 1990, e a adogdo do regime de
conversibilidade logo no inicio desse periodo juntamente com reformas
liberalizantes, e com sua sustentacdo durante a mesma, a economia argentina

entrou em colapso financeiro. A Argentina, de um pais mais homogéneo
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socialmente, diferentemente de seus parceiros latino americanos, passou a ser
um pais com profunda desigualdade social e indices sociais preocupantes. Nos
anos de 2000, 2001 e 2002, a Argentina sofreu com a maior crise econémica de

sua histodria, tendo repercussdes sociais jamais vistas nesse pais.

Logo em seguida ao periodo de crise, politicas mais heterodoxas, com
maior intervencdo do Estado na economia, passaram a ser implementadas.
Alguns indices econdmicos e sociais voltam a recuperar-se, mesmo que ainda
nao atingindo os patamares antigos. De qualquer forma, o ressurgimento da
economia é visivel. A Argentina passou a ter uma recuperagao consideravel, com
taxas de crescimento maior que a média mundial, estando entre os paises que

mais cresceram economicamente.

O objetivo do presente trabalho consiste em encontrar as possiveis causas
para o desencadeamento da grande crise que atingiu a economia nos anos de
2000, 2001 e 2002, da mesma forma que sua recuperagédo no periodo seguinte.
Para tanto, este trabalho esta dividido em trés capitulos, além desta breve

introducéo e das consideracgdes finais.

No primeiro capitulo, sera realizado a apresentacdo e analise do contexto
econdmico em que a Argentina se insere em fins da década de 1980 e inicio dos
1990, com uma breve citagcdo dos antecedentes de sua histéria econdmica. Nele
sera apresentado o periodo Alfonsin que marca o fim da década de 1980,
caracterizado pela hiperinflagdo, passando a implantacdo do novo modelo
liberalizante e do regime de conversibilidade — Plano Cavallo — no primeiro
governo Menem, sob a luz do Consenso de Washington. Seu sucesso inicial de

combate a inflagdo, retomada dos investimentos e crescimento econdémico.

O segundo capitulo é constituido do segundo governo Menem e seus
sucessores até a crise econdmica de 2000, 2001 e 2002, periodo que marca o
inicio e aprofundamento da crise argentina e seus principais aspectos. As crises
que se sucederam durante esse periodo: a crise mexicana em 1995, a asiatica

em 1997, a russa em 1998 e a desvalorizacdo da moeda brasileira em 1999.
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Por fim, no terceiro capitulo, sera tratado como a Argentina saiu da mais
profunda crise de sua historia, que a marcou politica, econémica e socialmente.
Analise do periodo de 2002 a 2007 que € marcado do Corralito argentino a
recuperagcao econdmica. As principais medidas tomadas para seu ressurgimento
e determinantes que levaram a economia argentina a obter sucesso nesse
momento. Como forma de fazer um comparativo com o periodo anterior a crise no

que tange as politicas econdmicas e o contexto que esta inserido.



1. PERIODO ALFONSIN E PRIMEIROS ANOS DE GOVERNO MENEM

Este capitulo tem como objetivo apresentar o contexto em que estava
inserida a economia argentina ao final da década de 1980, periodo do governo
Alfonsin e seus antecedentes. Da mesma forma, salientar e comentar como
algumas das caracteristicas marcantes do periodo, que serviram como pontos
fundamentais para um profundo processo de transformagdo nas politicas
econdbmicas que foram implementadas desse ponto em diante na Argentina. Ao
decurso do presente capitulo, também serdo apresentada, as transformacgdes
empreendidas na economia argentina, a partir da assungcédo do Governo Menem
até o periodo de 1995, juntamente as resultantes. O presente trabalho sempre
tendo em mira, o contexto de crise econémica interna e mudancgas na dinédmica

econdmica no cenario internacional.

1.1. Cenario internacional e o contexto econdmico argentino na década de

1980

Ao longo do decurso da década de 1980, a economia mundial,
principalmente paises desenvolvidos, vinham em um processo de grande
transformacdo e quebra de paradigma, que tinha se estabelecido até aquele
presente momento em termos de politicas econémicas, forte intervencdo do
Estado com crescentes déficits — a politica do welfare-state. Basicamente as
mudangas foram no sentido de uma economia mais liberal, globalizada, forte
financeirizagdo e, portanto, pouca intervengdo do Estado. Um processo que
comegara ja no inicio da referida década em paises desenvolvidos, tendo como

grandes lideres a Gra-Bretanha e os Estados Unidos.
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Somam-se a isso outros fatores ocorridos no periodo que configuram um
quadro de transformacéo na economia internacional: a queda do estado socialista
no leste europeu, ja em forte crise desde a década de 1970; e a queda do muro
de Berlim e consequénte unificagdo das Alemanhas, com a insergdo da parte
Oriental na economia capitalista em 1989. Assim, o mundo via desaparecer uma
outra possibilidade de modelo econbmico. E a opcdo dominante era a de

economia de mercado do modelo do estado liberal.

Enquanto isso nesse mesmo periodo, e principalmente ao final da década
de 1980, a economia argentina encontrava-se mergulhada em uma profunda
crise, da mesma forma que toda a América Latina e os paises emergentes. O
modelo de substituicdo de importagdes, que vigorara durante praticamente meio
século na Argentina, ndo encontrava mais amparo em sua economia. O choque
do petrdleo havia deixado o estado com graves problemas de endividamento. Os
problemas emergidos no periodo derivaram de uma consequéncia do

esgotamento do modelo, que havia se iniciado em 1930.

Com relagdo ao modelo de substituicio de importagbes, dois
acontecimentos historicos foram causas fundamentais para sua implantagao na
economia argentina em 1930: o inicio da Primeira Guerra Mundial em 1914 e a
Grande Depressdo de 1929. Esses acontecimentos repercutiram de forma
expressiva e negativa na economia argentina, que vivera aquela época,
fortemente ligada ao setor externo pela exportagao de produtos primarios. Tendo
suas bases econbmicas extremamente afetadas, se fez necessario a busca por
um sistema de producéo alternativo. Esse modelo veio a ser a Industrializagao por

Substituicdo de Importagdes.

Um sistema conhecido pela forte intervencdo do Estado na economia,
tendo assumido papel chave no desenvolvimento nacional argentino. Conforme
Allende (2007, p.12), o modelo regente desde 1930 foi caracterizado pela
presenca ativa, produtiva e empresarial do Estado na economia. Ainda, segundo
Allende (2007, p.12), suas primeiras intervengcbes consistiram em regulacdes
alfandegarias e cambiais associadas a objetivos industrializantes, mas em

seguida o Estado passou a intervir e dinamizar atividades fundamentais para o
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desenvolvimento econdmico, assim como a produzir, de forma direta, bens e

servigos para a sociedade.

Com relagao a esse periodo, 1930 a 1980, pode ser destacado o fato de
que a industria argentina fica mais robusta em fins da década de 1930. O
aumento na produc¢ao de manufaturas € mais significativo, porém, a agroindustria
ainda é permanente, principalmente as ligadas ao mercado interno. Criam-se as
Juntas Nacionais de Carnes, Graos e Algodao, a Comissao Reguladora de Erva
Mate e Vinhos, o Banco Central, e a Comissao de Controle de Cambios. A partir
de 1940, a intencdo de potencializar o setor industrial ganhou mais forga e
aumentaram as intervengdes estatais. Nessa década, sdo criados o Banco de
Crédito Industrial e o Comité de Exportacdo e Estimulo Industrial e Comercial.
Ainda, nesse periodo verificam-se politicas de redescontos favoraveis a industria

através do Banco Central.

De 1946 a 1952, o General Peron, esteve a frente do Governo argentino,
notadamente identificado com uma ideologia nacionalista e protecionista. Com
Peron € que a economia argentina experimentou a maior intervencao estatal,

tendo o governo atuado diretamente no processo de substituicdo de importacoes.

Com Perodn a frente, conforme Allende (2007, p.27), ndo s6 se continuou
fazendo uso de instrumentos indiretos que favoreciam e protegiam as produgdes
nacionais, como controles de cambios, licengas previas, proibi¢des para importar
e financiamentos preferenciais para projetos industriais, mas também comecou a
crescer, significativamente, a estrutura institucional publica e a produgao estatal

direta.

Uma intervencao perfeitamente justificada, pelo entendimento de falta de
condicbes das empresas privadas de um lado, e de outro, pela condigcdo do
estado desenvolver setores estratégicos ter um efeito de incentivo sobre as
demais atividades econémicas. Peron se utilizava das reservas internacionais

para tais investimentos.

Ja a década de 1950, o direcionamento do incentivo a industrializagao foi
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ao encontro as industrias de bens de capital e insumos, porém com a falta de
poupanga nacional, essa se processou via ingresso de grandes quantidades de
capitais estrangeiros. O que vira a trazer sérias consequéncias na década de

1970, na economia argentina.

Conforme a Tabela 1, a seguir, podemos verificar a evolugao da producgao

industrial no periodo, que transcorreu sempre num crescente.

Tabela 1
Producéo Industrial Argentina (1946-1955) 1943=100
Ano Producéo Industrial
Argentina
1946 134,7
1947 156,0
1948 158,5
1949 157,3
1950 166,5
1951 183,6
1952 182,2
1953 190,0
1954 207 ,1
1955 2329

Fonte: Schwartz, 1967 apud Allende

No periodo da década de 1960 a meados de 1970, o modelo de
substituicdo de importagdes ja havia alcangado basicamente todos os setores,
porém, com um forte peso da restrigdo externa. A economia argentina ja nao
encontrava amparo nas exportagcdes para financiar as importagdes necessarias,
com o fito de aprofundar o processo. No entanto, conforme Allende (2007, p.33), o
crescimento do setor aumentou significativamente entre 1963 e 1973, o que
explica o grande crescimento do PIB, conforme Tabela 2. Esse fato pode ser
explicado pela entrada de capitais estrangeiros, que financiavam a industria,

dessa forma tornando o estado endividado.
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Tabela 2
Taxa média anual do PIB na Argentina, 1963/1973 (%)

Ano Variagcao Anual do PIB

1963 -2,3
1964 10,3
1965 9,1
1966 0,6
1967 2,6
1968 4,3
1969 8,5
1970 53
1971 4,7
1972 3,1
1973 6,1

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e Censos
de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

A década de 1970 é marcada por um ponto de inflexdo na economia
argentina. Os choques do petréleo de 1973 e 1979, o modelo de industrializagao
com forte ingresso de capitais estrangeiros, engendram fortes crises na economia
argentina, principalmente com relagdo as contas nacionais. A divida passa a ser
crescente e o modelo de crescimento econbmico impulsionado pela forte

intervencao do Estado comeca a ser questionado.

A partir do golpe de estado de 1976, as primeiras medidas de
transformacgao estrutural da economia argentina, no sentido contrario ao modelo
que vigorara até entdo, passa a ser sentido, porém sem sucesso. Ocorre na
verdade, em relagdo a esse periodo, de acordo com Allende (2007, p.40), uma
desarticulacdo no sistema econdbmico que, ademais de nao ter controlado o
processo inflacionario, criou novos mecanismos para que se desenvolvesse um
processo de alta valorizagdo financeira do capital, endividamento externo e fuga

de capitais.

Com isso, a economia argentina entra na década de 1980 com um modelo
— industrializagao por substituicdo de importagbes com forte intervengdo do
estado — fragilizado que estava de encontro ao seu fim e com grandes problemas

a serem resolvidos, como por exemplo, o endividamento externo.
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Além disso, as crescentes taxas de inflagdo que viriam a ser o mote de
uma profunda restruturacdo econdémica no pais, também ja haviam se tornado

uma das questdes fundamentais a serem resolvidas.

A divida externa se tornara crescente e em niveis muito elevados. No ano
de 1988, a Argentina chegou a suspender o pagamento da divida externa.
Segundo Mussa (2002, p.14), para satisfazer as diversas necessidades e
pressdes politicas, o governo argentino exibe uma persistente tendéncia a gastar
muito mais do que pode arrecadar em impostos. Ainda, conforme Mussa (2002,
p14), quando o governo pode financiar o excesso de gastos por meio de
empréstimos, pede emprestado ao mercado interno e ao externo, onde encontre

crédito disponivel.

Outra questao € que a Argentina vinha a taxas decrescentes de seu PIB e
as taxas de desemprego se tornavam cada vez mais altas, como se pode verificar
na Tabela 3, a seguir. Isso gerava um clima de instabilidade e pessimismo entre a
populacao e os demais agentes econdémicos, tornando dificil a reversdo do quadro

de crise em que se encontrava.

Tabela 3
Taxa média anual do PIB na Argentina, 1985/1990 (%)

Ano Variagao anual do

PIB
1985 -6,60
1986 7,30
1987 2,60
1988 -2,00
1989 -7,00
1990 -1,30

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e Censos
de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

E o maior de todos os problemas que assolava a economia argentina e que
notoriamente marcou a década de 1980 e principalmente seu final, foram as altas
taxas de inflagdo que vigoraram durante todo esse periodo, que por final levaram
a hiperinflagédo, tendo atingido a casa dos 3.070% em 1989, conforme pode se

verificar na Tabela 4.
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Tabela 4
Variagdo anual da inflacdo na Argentina, 1985/1990

Ano Taxa de Inflagdo (%)

1985 672,10

1986 90,10

1987 131,30

1988 343,00

1989 3.070,00

1990 2.314,00

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e Censos
de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

Em meio a esse contexto, e sendo participe nele também, se encontra o
governo de Raul Alfonsin. Seu governo assume, apos um periodo de 7 anos de
governo militar em 1983 e se estende até 1989. Como medida a combater essa
série de problemas que a economia argentina enfrentava, Alfonsin, implementou
o Plano Austral em 1986. Com vistas a combater a inflagdo galopante, objetivo

principal, o plano trazia consigo o congelamento de pregos e salarios.

Além disso, entre outras medidas, o governo pretendia a eliminagdo da
indexagcdo como mecanismo generalizado na economia, promessa de nao
emissdo de moeda como forma de financiar déficit fiscal e utilizagcdo de
empreéstimos externos para esse fim. O Plano obteve relativo sucesso na medida
em que atingiu seus objetivos logo de inicio, como o controle da inflagdo. No
entanto, logo em seguida o governo viu a necessidade de colocar em pratica
minidesvalorizagbes cambiais, por efeito ainda da indexagdo nos salarios, o que

veio acarretar num crescente processo inflacionario.

O Plano Austral sofria com o defeito de sua superficialidade em n&o alterar
a base estrutural da economia argentina que se apresentava débil. Requeria
enfrentar trés problemas estruturais fundamentais: o persistente desequilibrio
fiscal causado pelos elevados déficits fiscais do governo federal, provincias,
empresas publicas e sistema de seguridade social; um deficiente sistema
financeiro caracterizado por bancos insolventes; e um sistema de servigcos sociais

com sérios problemas.
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Com isso o Plano Austral, apesar de seu pequeno sucesso logo no inicio
de sua implementacgao, por ndo enfrentar os problemas estruturais da economia
argentina, acarretou em uma hiperinflagdo ao final do governo Alfonsin em 1989,

como visto na tabela 4.

Frente as crises enfrentadas e permanentes ao longo da década de 1980,
tanto verificadas na Argentina, como em outros paises em desenvolvimento, e
dentro do contexto de transformacdo na economia mundial, liderados pelos
paises desenvolvidos, surge em 1989, pelo sistema Banco Mundial e FMI, uma
série de politicas a serem implementadas como forma de solucionar tais crises —

o Consenso de Washington.

Conforme Neutzling Jr. (2008, p.6), o Consenso de Washington continha 10
preceitos basicos, que sugeriam: disciplina fiscal, redirecionamento das
prioridades nas despesas publicas em favor de areas que oferecem tanto alto
retorno econdmico quanto potencial de melhoria na distribuicdo de renda, tais
como saude basica, educacao primaria e infra-estrutura; reforma tributaria;
liberalizac&do da taxa de juros; taxa de cambio competitiva; liberalizagdo comercial,
liberalizacdo da entrada de investimentos diretos estrangeiros; privatizagao;

desregulamentagao da economia; e garantia dos direitos de propriedade.

Com isso os empréstimos concedidos por tais instituicdes internacionais,
tais como o FMI e Banco Mundial, passaram a ser condicionados ao seguimento
desses preceitos basicos, sob o risco dos paises interessados em empréstimos

nao receberem o que tiverem solicitado.

Diante de um cenario de enfraquecimento do Estado, por n&do conseguir
atender as demandas sociais e ineficiéncia em politicas econdmicas adotadas até
entdo, nao resolvendo os problemas que se sucediam, como queda da producgéo,
crescimento do desemprego e divida externa, além do problema crénico da
inflacéo, e frente a um cenario internacional de mudancgas da dindmica econdmica
em direcao a uma liberalizagdo da mesma, a Argentina entra num processo de

reformas liberalizantes de sua economia.
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Entra em cena o Governo Menem, em 1989, tenso assumido de forma
antecipada nesse ano, justamente para fazer frente aos diversos problemas que
vinham assolando a economia argentina na década de 1980, principalmente em

seu final com o Governo Alfonsin.

1.2 Governo Menem — a experiéncia do cambio fixo, a liberalizacédo

econdmica e o Plano Cavallo: 1989 a 1995

A assuncao de Menem a Presidéncia na Argentina, em julho 1989, chega
carregada de expectativas na época, uma das quais, deriva de sua origem
partidaria — Partido Peronista — com um forte apelo populista e um desejo de parte
de uma sociedade de apoio a abertura econdmica do pais. Atribuia-se a
hiperinflacdo vivida naquele periodo a patologia do sistema econdmico estatista e
protecionista. O Estado encontrava-se arruinado e o ideario liberal estava forte na

mente da sociedade argentina.

O interessante a notar nesse fato € que justamente o Partido Peronista,
com Peron a frente do governo argentino na década de 1950, € que criou as
bases estruturais desse sistema protecionista e estatista que nesse momento era
visto como patoloégico. O partido se reformulava com Menem, apds anos de

ditadura como forma de retomar o governo argentino.

Conforme Cunha e Ferrari (2009, p17), na década de 1980, fortaleciam-se,
simultaneamente, duas frentes necessarias para a realizacdo do processo de
reformas neoliberais: a confirmacdo de que o bem estar social viria por meio da
liberalizacdo econémica e da énfase dos mecanismos de mercado em detrimento
a regulacao estatal; e, em segundo lugar, a identificagdo com a memoaria histérica
do pais, de que, a0 menos na aparéncia, os beneficios econbmicos do

crescimento seriam repartidos entre todos os setores sociais.

A memoria do ultimo quarto do séc.XIX ainda era muito presente. Um
periodo que os investimentos privados se sobressaiam e as ligagdes comerciais

com o exterior eram muito fortes. Conforme Lenz (2004, pg.198), o grande
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momento dos investimentos argentinos dessa fase foi, primeiramente, na forma

de investimentos privados.

Dessa forma, Menem, além de ter o caminho livre para empreender uma
série de reformas em direcao a abertura econémica e mudar o rumo da economia
argentina, tinha o respaldo da populacdo e demais agentes econdmicos que
ansiavam por tais mudangas. E assim, se inicia um profundo processo de
transformacao nas politicas econdmicas a serem adotadas, tendo como base o

receituario do Consenso de Washington e todo o contexto mundial de mudangas.

Segundo Neutzling (2008, pg.10), logo em seu inicio de governo, Menem
procurou uma aproximagao com o E.U.A., tendo ainda entregue o cargo de
Ministro da Fazenda a um executivo da multinacional Bunge e Born. E como uma
das primeiras medidas, implementou o Plano Bonex, com o fito de deter a inflagao
e restruturar a divida publica, por meio da esterilizagcdo da liquidez do sistema.
Ainda, conforme o autor, o plano consistia numa troca de depdsitos a prazo fixo,
poupanga e titulos da divida publica por bénus com prazo de resgate de dez

anos.

Essas medidas ndao obtiveram sucesso, pois a inflagdo, um dos principais
problemas econémicos, ndo cedia. Ainda no inicio do governo Menem, foram
efetuadas outras medidas, como por exemplo, a eliminacao de restrigdes sobre as
transagdes em divisas. Conforme Valle-Flor (2005, pg.4), tentou-se aumentar a
seguranga das colocagcdes em moeda estrangeira instituindo uma norma que
exigia as entidades bancarias devolver os depdsitos na divisa em que tinham sido

constituidos.

Porém, as mudangas sé apareceram de fato, de forma mais radical no
sentido de uma liberalizagdo econémica, quando Domingo Cavallo assume o
Ministério da Economia em 1990. Em 1991, foi implementado o plano que viria a

mudar o destino da economia argentina — o Plano de Conversibilidade -
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concebido por Domingo Cavallo e estabelecido na lei, tendo sido votada em

Congresso em margo do mesmo ano e aprovada por todos os partidos politicos.

Segundo Modenesi (2005, pg.46), partindo de um cenario nacional
devastado por sucessivas crises, a Argentina deflagrou em abril de 1991 o mais
fascinante e controvertido processo de politica econdmica ocorrido na América
Latina naquela década. As tensdes que aumentavam no pais no fim dos anos
1980 e inicio dos 1990 eram o climax de um longo periodo no qual conviveram,
nem sempre pacificamente, a instabilidade na area politica, a indomavel inflacdo e

a perda de dinamismo da economia.

O Plano de Conversibilidade tinha como objetivo conter a inflagdo de forma
definitiva e ter uma moeda sdlida, ou seja, estabilizagcdo da economia argentina.
Consistia em uma taxa de cambio fixo, com o Peso Argentino, voltando ao seu
nome original, a nova moeda, equiparado ao délar na paridade de 1 por 1, onde
ainda a substituicdo pelo Peso Argentino ante o Austral, se daria na relagdo de
10.000 Austrais por 1 Peso.

Além disso, conforme Mussa (2002, pg. 31), o nivel de reservas do Banco
Central, podia reduzir-se ao limite de 80% em situagdes de emergéncia
declaradas pelo governo, e os restantes 20% em titulos da divida publica. O
Banco Central também ficou proibido por lei de emitir moeda sem o
correspondente lastro em dodlares. Ainda, de acordo com o autor, o propésito
dessas medidas era garantir a credibilidade de que o persistente problema da
Argentina, de rapida inflagdo gerada pela monetizagao dos déficits fiscais, nao iria

se repetir no Plano de Conversibilidade.

Contudo, o Plano de Conversibilidade ia além da simples troca de moeda,
Austral pelo Peso argentino, com a paridade 1 por 1 com o ddlar, num regime de
cambio fixo. Uma série de outras medidas e reformas liberalizantes foram
implementadas concomitantemente, o que ficou conhecido como Plano Cavallo.
Segundo, Valle-Flor (2005, pg. 2) as reformas se assentam em quatro pontos
fundamentais: reforma do Estado, reforma laboral, reconversdo industrial e

reforma financeira.
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A reforma do Estado compreendeu as privatizagbes das empresas estatais,
pois, entendia-se ser muito oneroso ao Estado manter tais empresas, através dos
seus financiamentos. De qualquer forma ndo eram empresas eficientes. Portanto,
pretendia-se o enxugamento da maquina publica. Conforme Valle-Flor (2005, pg.
6), os setores abrangidos pelas privatizagcbes mostraram um grande dinamismo,
onde os de servigo de infraestrutura, como eletricidade, gas e agua, transporte e
comunicagdes, tinham um crescimento de 7% anuais. Ainda, as receitas com
privatizacdes atingiram um percentual de 10% do PIB, e que serviam de base

para o financiamento do crescente déficit em transagdes correntes.

Além disso, a reforma do Estado também passava por uma reforma fiscal e
uma reforma da seguridade social. A fiscal tinha o intuito de incentivar o comércio
e liberaliza-lo através da queda dos impostos aduaneiros. Viu-se a reformulagao
do IVA, imposto sobre valor agregado. Porém, a politica fiscal na Argentina
carregava consigo uma seérie de problemas como arrecadagdo de receitas,

estrutura das despesas e os gastos com provincias.

Segundo Valle-Flor (2005, pg.8), o sistema de impostos manteve-se
complexo e ineficiente, nao tendo a capacidade de gerar mais receitas quando
necessario. O sistema de impostos permitia uma elevada taxa de evaséao fiscal.

Existem estimativas que em torno de 40% das transacdes escapavam ao IVA.

Ainda sobre a politica fiscal na Argentina, o sistema de impostos, permitia
as provincias uma grande autonomia nos seus gastos publicos e a possibilidade
de se financiarem diretamente através de empréstimos, conforme Valle-Flor
(2005, pg. 8). Porém a arrecadagao de impostos recaia basicamente sobre o
Governo Central, o que acarretava nenhum comprometimento por parte das
provincias e gastos publicos crescentes. Isso vira a ser um dos grandes

problemas na Argentina num periodo subsequente, como ja foi no passado.

Quanto a Seguridade Social, implementam-se duas reformas: a criagado da
Administracdo Nacional de Seguridade Social, para administrar o sistema; e, o
Sistema Integrado de Aposentadorias e Pensdes, criado pelo Banco Mundial, com

o objetivo de enfrentar o problema de sustentabilidade do sistema no futuro.
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Conforme Valle-Flor (2005, pg. 9), buscava-se com isso, uniformizar
beneficios, unificar e reformar a gestdo do sistema publico, reduzir as
contribuigdes obrigatérias, criar um pilar de capitalizagdo individual compulsorio

gue aumentasse a capacidade de poupancga interna do pais.

A reforma laboral ndo foi tdo intensa e profunda, como todas as outras
empreendidas pelo governo argentino no Plano Cavallo. O mercado de trabalho
se manteve bastante rigido, tendo sofrido resisténcia politica para se fazer algum
tipo de reforma, no sentido de flexibilizar os contratos de trabalho ou mesmo

buscar a reducéo de custos adicionais em caso de demissao.

Ja no plano da politica internacional e comercial, se viu uma reversao do
que vinha ocorrendo na década anterior, onde se aumentou gradualmente os
entraves a importagdes com vistas a proteger o mercado local. A partir do
Governo Menem, as reformas nesse sentido foram de eliminagao das restricbes
quantitativas das importac¢des, na redugcédo gradual das tarifas e na eliminagéo de
taxas de exportacdes. As tarifas cairam para até 9% em 1991, ante os 40% no

ano de 1989, podendo ser de 0% para bens de capital e matérias primas.

Conforme Valle-Flor (2005, pg. 7), a liberalizagcdo da balanga comercial e
de capitais foi um elemento central da reforma estrutural no inicio dos 1990.
Ainda, segundo o autor, outro fator importante na estrutura de tarifas foi o
Mercosul. Com a formalizagdo de um espago econdmico regional comum,
possibilitou-se a unido aduaneira e queda das tarifas, em uma area de
comumente de livre comércio. Isso viria a se fazer sentir logo em seguida ao

periodo com o consequente aumento das importagées na economia argentina.

Apesar de politicas deliberadamente favoraveis ao comércio exterior e a
integracdo da economia argentina ao comércio mundial, a pauta de exportacdes
ainda continuava com o predominio dos produtos primarios. Ainda faltava uma
politica de melhorias e incentivos na produtividade da producgao local. Isso viria a

tornar a produgao industrial local débil em relagdo mercado mundial.
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Assim, como afirma Neutzling (2008, pg. 12), o Plano foi gradativamente
complementado com iniciativas que incluiam abertura comercial do pais, reducao
da protecéo alfandegaria, fortalecimento da previdéncia social privada, abertura

financeira, e inicio do processo de privatizagdes de grandes empresas estatais.

Com isso, sobre a égide de um contexto mundial liberalizante e de quebra
ao modelo até entdo permanente, marcado pela forte presenca do Estado, e
também dentro de um cenario econdmico desfavoravel, com problemas crénicos,
como a hiperinflagdo, baixo crescimento de sua produgdo e crise da divida
externa, € que a economia argentina, pelas maos do Presidente Menem e o
Ministro da Economia Domingo Cavallo, realiza as reformas de forma a mudar o
rumo de sua economia. Notadamente mudancas respaldadas tanto pelo Banco

Mundial como pelo FMI.

Nesses primeiros anos de Governo Menem, onde as transformacgdes foram
mais acentuadas, a economia argentina conseguiu reverter o quadro negativo que
havia se instalado até aquele momento. Conforme Valle-Flor (2005, pg. 11), a
estabilizagado dos pregos marcou uma ruptura em relacdo a uma grande tradigao
inflacionaria e constituiu um elemento crucial para a evolugao do conjunto das

atividades econdmicas.

Pela Tabela 5, a seguir, nota-se a queda da taxa de inflagdo, chegando em

1995, quando da primeira crise enfrentada pelo Governo Menem, a 3,4%.

Tabela 5
Variagao anual da inflagdo na Argentina, 1990/1995 (%)

Ano Taxa de Inflagéo

1990 2.314

1991 172,0

1992 249

1993 10,7

1994 4.1

1995 3,4

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e
Censos de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.
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O principal fator que assolava a economia argentina havia sido derrotado.
ApoOs uma década inteira, anos 1980, de altas taxas de inflagdo, chegando ao
momento de hiperinflagdo, a sociedade argentina e demais agentes econémicos
conviviam com a estabilizagcdo dos pregos, atingida através do Plano de
Conversibilidade. Um fator tdo importante em favor da estabilizagao dos precos foi
a abolicdo da indexacdo aos contratos, colocando fim a inflacdo inercial que

vigorara até entdo.

Porém, a dolarizagéo de sua economia trazia um perigo inerente que era a
falta de autonomia em determinar os rumos de sua economia, 0 que ira se
verificar no periodo posterior. Como afirma Neutzling (2008, pg. 13), a politica
entdo em curso tornava novamente o pais dependente de fatores exdégenos muito

volateis e ndo dependente de condi¢des internas auto-sustentaveis.

Quanto ao crescimento econdmico, a Argentina conseguiu retomar um
apreciavel ritmo, tendo em média no periodo de 1991-1994 uma taxa média de
crescimento de 7,6%, ante uma taxa de crescimento médio na década de 1980 de
-0,5% do PIB ao ano. Na tabela 6, a seguir, pode-se verificar as taxas de

crescimento do periodo de 1989 a 1994, os anos de auge do Governo Menem.

Tabela 6
Variagdo anual do PIB, 1990/1995 (%)
Ano Variagao anual do PIB
1990 -1,3
1991 10,5
1992 10,3
1993 6,3
1994 6,3
1995 5,8

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e
Censos de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

A relacédo divida externa/PIB, também caiu nesse periodo inicial do

Governo Menem, como pode se verificar na Tabela 7.
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Tabela 7
Relagdo Divida Externa/PIB 1990/1995(%)
Ano Relacao Divida/PIB
1990 44.0
1991 34,5
1992 29,9
1993 27,3
1994 29,2
1995 38,3

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e
Censos de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

Com isso, o Plano Cavallo e o Governo Menem atingiam seus objetivos:
acabar com as altas taxas de inflagao, retomar o crescimento econémico e reduzir
a divida externa. Porém, a taxa de desemprego vinha em ascensao, muito pelo
intenso processo de privatizagdes que havia se promovido durante esse governo,
como pode se ver na Tabela 8. As privatizagdes e a tomada do capital estrangeiro

sob as empresas estatais geraram demissoes.

Tabela 8
Taxa de Desemprego 1990/1995 (%)
Ano Taxa de Desemprego
1990 7,5
1991 6,0
1992 7,0
1993 9,3
1994 12,2
1995 16,6

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e
Censos de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

Esse conjunto de politicas econbmicas alteraram profundamente o
comportamento operacional da economia argentina, onde o setor privado passa a
ser determinante na dinamica do desenvolvimento econémico. No entanto, apesar
da significativa melhora nos indicadores econémicos, ira se revelar nesse mesmo
governo, no periodo seguinte, um sistema fragil, incapaz de fazer frente as mais
diversas crises que se sucederam, chegando ao ponto de entrar em colapso. A
Argentina passava a ser dependente também do capital financeiro internacional. A

balanca de pagamentos sera ponto chave nos desdobramentos da economia
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argentina. Nesse periodo inicial do Governo Menem, os crescentes déficits na
balanca de pagamentos serdao cobertos pela entrada de capitais estrangeiros,

com as privatizagdes que ocorreram no periodo.



2. SEGUNDO PERIODO DO GOVERNO MENEM E CRISE: 1995 a 2002

Em 1995, Carlos Menem é reeleito Presidente da Argentina, respaldado
pelo sucesso do Plano de Conversibilidade, e também por ter transposto seus

primeiros obstaculos em 1994, quando da eclosao da crise mexicana.

A economia argentina chegava a esse periodo, pelo Plano de
Conversibilidade em um regime de cambio fixo, sob a Presidéncia de Carlos
Menem na Presidéncia e Domingo Cavallo como Ministro da Fazenda, tendo
conseguido atingir seus objetivos, como acabar com a hiperinflagdo que assolava
a economia argentina. Além de ter revertido um quadro de expectativas que até a
década de 1980 era desfavoravel a construcdo de uma economia estavel com a

retomada do crescimento econémico.

Segundo Valle-Flor (2005, pg.31), apés uma década de alta inflagdo e
estagnacao do produto, o Plano de Conversibilidade introduzido em 1991 teve
como principal objetivo a estabilizagdo da economia. A adogédo do Currency
Board e de outras reformas estruturais como a Lei de Reforma do Estado e a
criacao do Mercosul, entre outras, permitiram que a economia crescesse a uma
taxa média de 6%. Ainda, conforme o autor, essas reformas tinham como
principal objetivo, além da estabilizagdo macroecondémica, o crescimento do

investimento, uma maior eficiéncia interna e uma maior abertura ao exterior.

Dessa forma, a década de 1990, principalmente em seu periodo inicial do
Governo Menem, como visto no capitulo anterior do presente trabalho,
representou um periodo de grandes transformacdes na economia argentina. A

partir desse periodo o modelo de desenvolvimento econdmico esteve assentado
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em politicas que compreendiam: reduc¢ao da intervengao do Estado na economia;
liberalizacao financeira; maiores atribuicbes ao setor privado sobre o crescimento
econdmico; estabilizagdo dos pregos sob um regime de cambio fixo; reforma da
seguridade social; reforma laboral, ainda que essa tenha sido mais branda; e

reforma tributaria.

Contudo, esses primeiros anos de sucesso foram rompidos ao decurso do
segundo Governo Menem. Nesse segundo periodo o governo enfrentou algumas
crises internacionais, como a crise mexicana, asiatica, russa e a desvalorizacao
cambial brasileira, deixando visivel a debilidade das politicas econémicas
adotadas, bem como a falta de uma alternativa ao regime de cambio fixo, visto
que todas as medidas foram na intengcdo de sustentar tal regime. O que no
periodo seguinte ira desencadear a mais profunda crise que a economia argentina

enfrentou nos ultimos anos.

2.1. Inicio do Segundo Governo Menem

Em 1995, Menem é reeleito com a promessa de manter a conversibilidade.
Assim, dar prosseguimento a recente estabilidade econémica atingida. Porém, a
partir desse periodo foi desencadeado uma série de crises internacionais, onde,
vem a tona as fragilidades dos fundamentos da politica econdmica adotada até

entdo.

2.1.1.As crises internacionais durante o segundo Governo Menem

Em dezembro de 1994, foi desencadeada a crise tequila, no México, com a
desvalorizagdo do peso mexicano. A crise da divida nesse pais fez com que o
México viesse a decretar moratdria, causando a desconfianga dos investidores
internacionais. Conforme Neutzling Jr. (2008, p.14), esse pais praticou durante
anos um cambio fixo supervalorizado, que prejudicou as exportacbes e fez
disparar as importagdes. Isso criou um déficit continuo na balanga comercial, que
foi financiado com capital externo volatil. Ainda segundo Neutzling Jr. (2008,

p.14), quando os investidores estrangeiros perceberam os riscos a que estavam
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submetidos, ocorreu uma fuga macigca de capitais e o pais acabou entrando em

um colapso cambial.

A crise mexicana ou crise tequila como foi chamada logo atingiu a
economia argentina com a significativa saida de capitais no primeiro trimestre de
1995, tendo criado graves problemas de liquidez. Segundo Valle-Flor (2005,
p.15), alguns bancos argentinos perderam mais de 50% dos seus depositos e
aqueles que se encontravam mais diretamente expostos com o México, acabaram

por fechar.

A saida de reservas deteve-se com o acordo com o FMI| em abril de 1995,
conforme Valle-Flor (2005, p.16). Com isso houve reversdo das expectativas.
Além disso, a alteragdo de alguns aspectos da lei orgénica do Banco Central,
como a possibilidade de renovar dividas e recompra de titulos por periodos mais
longos, teve por efeito suavizar os efeitos da queda de reservas. Sendo esses

dois pontos decisivos para conter a crise e remonetarizar a economia argentina.

Em 1997, se verificou a crise financeira das economias do sudeste asiatico.
Essa crise comega na Tailandia e teve por base a pressao internacional para que
estes paises liberalizassem no inicio da década de 1990 os mercados de capitais

e financeiros.

O contagio da crise asiatica na economia argentina, conforme Valle-Flor
(2005, p.16), é verificado em outubro de 1997, quando internacionalmente se
especulou sobre a manutengao do currency board em Hong Kong. Ainda segundo
o autor, os efeitos negativos refletiram-se na subida das taxas de juros, descida

do preco dos ativos e na reducao das reservas internacionais.

No ano seguinte, mais uma crise internacional veio a ser sentida, a crise
russa. A Russia que no decurso da década de 1990 veio a sofrer com a terapia do
choque imposta pelo FMI, de forma a efetuar a transicdo para uma economia de
mercado. Trouxe consigo efeitos como a queda do produto em 50% e num
aumento drastico dos indices de pobreza, acarretando na crise russa em 1998.

Quando em 1998, a Russia entrou em descumprimento da sua divida, verificou-se
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um repentino e persistente colapso nos fluxos de capital para as economias
emergentes, segundo Haussmann (2001, pg.1). Logo, na economia argentina
refletiu-se na alta da taxa de juros e indicador de risco pais, diminuindo-se os

fluxos de capital, afetando o investimento privado e também o consumo.

Em 1999, ocorre a desvalorizacdo cambial brasileira, que, da mesma forma
que a economia argentina, vinha até proximo a esse periodo com um cambio
supervalorizado frente ao délar. A partir das crises sucedidas internacionalmente,
vieram minidesvalorizagcdes. Porém no ano de 1999, com os problemas de déficit
na balanga comercial, crise da divida e de balanga de pagamentos, o Brasil
desvaloriza seu cambio mais acentuadamente. Com a proximidade do Brasil da
Argentina, tanto territorialmente como economicamente, além da questédo
Mercosul em voga naquele momento, trazia consigo como preocupag¢ao nao
apenas o efeito contagio da desvalorizagdo cambial, mas também de uma
mudanga de pregos relativos entre as duas economias e repercussdes na

producao argentina.

Conforme Valle-Flor (2005, pg. 17), a par da queda do pregco das agodes
deu-se uma subida das taxas de juros, além de ter sido observada uma contragao
apreciavel do nivel de atividade e no recebimento de impostos. Segundo
Heymann (2000, pg. 274), apesar da intensidade do choque externo que atuou
sobre a economia argentina em 1999, nao se verificaram pressdes sobre o tipo de
cambio, mantendo-se a percep¢ao que uma eventual alteragcdo da paridade

implicaria custos muito altos.

Contudo, os choques externos que sucederam nesse periodo, deixaram
evidentes problemas de ordem estrutural no regime de currency board adotado na
economia argentina. Problemas como endividamento externo, competitividade da
economia e de falhas do setor publico. Além disso, outros fatores exégenos como
a queda nos pregos das commodities agricolas e minerais, em conjunto com a
apreciacao do dolar nos anos seguintes, amplificaram o cenario de baixa liquidez
financeira externa e a reducdo da competitividade comercial, conforme Cunha
(2006, pg.278).
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2.1.2. Medidas adotadas e consequéncias frente as crises

Menem é reeleito em 1995 sob o espectro do sucesso de seu governo com
Domingos Cavallo, a frente e a promessa de manutencao do plano que até aquele
momento conseguira atingir seus principais objetivos: estabilizar a economia,

acabando com a hiperinflagao e retomar o crescimento.

Ainda nesse mesmo ano de 1995, consegue enfrentar a primeira grande
crise internacional, a crise mexicana ou crise tequila, conseguindo com que seu
pais passasse por esse momento sem grandes sobressaltos, pelo menos, diante
da semelhanga do Plano Econdmico adotado no México em relagdo ao Plano de

Conversibilidade da Argentina.

Contudo, durante esse periodo de crises internacionais, basicamente todo
o segundo Governo Menem, os problemas estruturais da economia argentina
ficaram evidentes. Principalmente a questdo referente ao crescente déficit

comercial, balanga de pagamentos e endividamento externo.

Conforme Neutzling Jr. (2008, pg. 15), a sobrevalorizagdo da taxa de
cambio, imposta pelo regime de currency board, também criou outro fator de
desequilibrio: o déficit na balanga comercial. Ainda, segundo o autor a moeda
local adquiriu poder de compra, fazendo com que se disparasse as importagdes

acima das exportacoes.

A paridade peso délar, ainda por cima, fez com que os produtos nacionais
perdessem em competitividade frente aos produzidos externamente. Soma-se a
isso, o fato de que o programa de reformas implementado no inicio do primeiro
Governo Menem contemplava também a reducdo gradual das tarifas das
importacdes, bem como das exportagdes. A politica de liberalizagdo da balanca
comercial e de capitais foi um dos elementos centrais da reforma estrutural do
inicio da década de 1990. Além da pauta de exportagdes argentinas serem

fortemente concentradas em produtos primarios de baixo valor agregado.
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Vale ressaltar que o problema da balanca comercial com o crescente déficit
€ algo que ja vinha se estabelecido na economia argentina desde as décadas
passadas, porém, apos a implementacao das reformas com Menem e Cavallo,

isso se torna mais evidente, conforme Tabela 9.

Tabela 9
Balanca Comercial Argentina (US$ milhdes)

Ano Exportagcde Importacde Saldo

S S

1990 12.353 4.077 8.276
1991 11.978 8.275 3.702
1992 12.399 12.795 -1.396
1993  13.269 15.633 -2.364
1994  16.023 20.162 -4136
1995 21.162 18.084 2.357
1996  24.043 22.283 1.760
1997  26.431 28.554 -2.123
1998  26.434 29.531 -3.097
1999  23.309 24.103 -795

2000 26.341 23.889 2.452
2001  26.543 19.158 7.835

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e Censos
de la Republica Argentina Apud Neutzling Jr.

Conforme Cunha e Ferrari (2006, pg. 275), o sistema de conversibilidade
induziu a cristalizagdo de um padrao de crescimento baseado na expansao do
consumo privado em um ritmo superior a variacdo da renda, financiado com

crescente endividamento externo.

Esse sera o calcanhar de Aquiles da economia argentina e do plano de
conversibilidade no periodo de 1995 a 2002, quando o governo argentino nao
contara mais com a entrada de capitais, investimentos diretos via privatizagcdes
implementadas durante o primeiro Governo Menem. Segundo Valle-Flor (2005,
pg. 6), no periodo de 3 anos (1991-1994), o Governo privatizou 90% da empresas
publicas. Ainda, segundo o autor, é de salientar que as privatizagbes
representaram no periodo de 1990 a 1993 44% das entradas liquidas de capitais.
De acordo com Cunha e Ferrari, no auge da fase euférica do modelo, entre 1992

e 1998, a economia cresceu ao ritmo de 6% ao ano, acumulando um déficit
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em transacoes correntes de mais de US$ 60 bilhdes, financiados por uma entrada
liquida de capitais de cerca de US$ 100 bilhdes. Somente em investimento direto
externo o pais captou US$ 60 bilhées no mesmo periodo, quando da privatizagédo

de setores importantes como energia, petroleo e telecomunicagoes.

Tabela 10
Entrada Liquida de Capitais - Privatizacbes

Ano US$ milhdes
1990 1.787
1991 1.962
1992 5.496
1993 5.455
1994 922
1995 1.410
1996 736
1997 1.220
1998 522
1999 4.337

Fonte: Ministério da Economia da Argentina e INDEC (Instituto Nacional de Estadistica e Censos
de la Republica Argentina

Com isso, a economia argentina se tornava dependente de fatores
exdgenos muito volateis e ndo de condigbes internas estruturais de sua
economia, engendradas pelo préprio plano de conversibilidade. Dada a magnitude
do peso das privatizagcbes sobre as contas do Governo, quando terminou o
estoque de empresas estatais a serem vendidas, a situacdo externa comecgou a

se deteriorar.

Enquanto havia confianga por parte dos investidores estrangeiros, ocorria
intenso ingresso do hot-money, capital especulativo de curto prazo, em
decorréncia das operagdes de arbitragem nas taxas de juros. Terminado o
estoque de empresas estatais a serem vendidas, a situagao externa piorou muito,

bem como fez crescer o bolo da divida externa.

O crescente déficit, derivado da expansao nos gastos com bens e servigos
do resto do mundo em uma propor¢gdo muito maior do que a capacidade da

economia argentina adquirir divisas por meio das exportagdes, era reflexo do
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modelo adotado pelo regime de currency board. E para sustentacdo de tal
modelo, com crescente déficit, se fez necessario a entrada de capitais pela via

financeira, tendo implicado no endividamento crescente.

Conforme Cunha e Ferrari (2006, pg. 276), isso fez com que a conta de
juros mais do que triplicasse sua participacdo no total dos gastos publicos, dado
que a divida externa era predominantemente publica. Ainda segundo os autores,
a conta de juros no balango de pagamentos passou de uma posigao deficitaria de
pouco mais de US$ 1 bilhdo, no comego dos anos 1990, para uma média superior
a US$ 6 bilhdes, entre 1999 e 2003.

Tabela 11
Pagamento Juros, Receitas Correntes e PIB precgos correntes (%)
Ano Pagto Juros/Receitas Pagamento Juros/PIB
Correntes
1993 5,8% 1,2%
1994 6,3% 1,2%
1995 8,3% 1,6%
1996 9,8% 1,7%
1997 10,5% 2,0%
1998 11,8% 2,2%
1999 14,8% 2,9%
2000 17,2% 3.4%
2001 19,9% 3,8%

Fonte: Valle-Flor, 2005.

Conforme a Tabela 11, verificamos a deterioragdo da relagdo juros pagos
versus receitas correntes e versus PIB a precos correntes. A cobertura dos
déficits sucessivos por capitais financeiros s6 fazia com que a situacao das contas

externas do governo piorasse ainda mais.

Além disso, o governo argentino mantinha uma indisciplina fiscal
insustentavel e que agravava as contas publicas. Mussa (2002) considera
importante ressaltar o peso das provincias na analise de um orgamento
consolidado e ndo apenas do governo central. No sistema argentino, as

provincias eram autdnomas relativamente aos seus gastos, enquanto a
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responsabilidade de gerar receitas e o pagamento da divida ficavam a cargo do

governo central.

Segundo Mussa (2002, pg. 20), para efeitos do aumento da divida publica,
deve ser considerado em grande parte o agravamento do saldo orgamental
consolidado. Ainda segundo Mussa (2002, pg. 23), na Argentina, as provincias
apresentam um déficit crénico e recorrem ao governo central para que esse

assuma a responsabilidade de suas dividas.

Deve ser salientado, também, que a liberalizagdo do comércio
implementado pelo Governo Menem refletiu-se numa diminuigdo dos impostos
aduaneiros. Apesar da reformulacdo do IVA e de impostos sobre rendimentos,
durante o Plano Cavallo a economia argentina teve pouco éxito na obtengao de
arrecadacgao de impostos, ficando na média a 20% do PIB, enquanto em outros
paises, a arrecadagao chega a proximos 50% do PIB. Conforme alguns autores,
isso deve-se a elevada taxa de evasao fiscal, a irresponsabilidade das provincias

e as despesas nao orcamentadas.

De acordo com a Tabela 12, verifica-se a inversdo da posicdo de
arrecadacao com receitas frente as despesas do Governo. Passa de uma posi¢ao
superavitaria para uma posicao de relativo equilibrio, chegando em 2000, periodo
que antecede a grande crise argentina, com as despesas do governo superiores

as receitas, em 7 bilhdes de pesos correntes.

Tabela 12
Receitas e Despesas do Governo Argentino (milhdes de Pesos Correntes)
Ano Receitas Despesas
1993 50.726,5 47.996,0
1994 51.078,2 51.364,3
1995 50.293,6 51.666,9
1996 47.668,9 52.933,3
1997 55.376,7 59.653,3
1998 56.726,1 60.799,6
1999 58.455,4 63.223,8
2000 56.750,5 63.362,1

Fonte: Valle-Flor, 2005
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Dessa forma, o endividamento externo e a entrada de capitais
especulativos se tornavam inevitaveis. O governo Menem, ainda com o objetivo
de manter a conversibilidade, sustentava tal modelo frente as crises ocorridas no
periodo, recorrendo ao Fundo Monetario Internacional e elevando sua taxa de

juros para atrair capitais estrangeiros.

Nao haviam motivos suficientemente fortes para que o Governo Menem,
juntamente com Cavallo a frente do Ministério da Economia, implementassem um
plano de saida ou abandono do regime de conversibilidade. Apesar de algumas
fragilidades estruturais terem sido apontadas e verificadas, a economia argentina
tinha conseguido passar sem sobressaltos a crise mexicana em 1995. Nem o
governo argentino, nem o Fundo Monetario Internacional — responsavel pelos
socorros financeiros ao pais - tdo pouco a populagdo argentina entendiam ser o
regime de conversibilidade o maestro de uma crise que estava para ser
desencadeada no pais. Porém, como alguns dados denotam, a insisténcia na
sequéncia do Plano e a falta de uma alternativa serdo os principais responsaveis

pela crise de 2001.

Cunha e Ferrari (2006, pg. 276), nos colocam que a divida publica
argentina passou de cerca de 35% para 64% do PIB, entre 1993 a 2001. Ainda
segundo os autores, tal incremento deu-se quase que exclusivamente em titulos
denominados em dodlares, atrelando-se com isso a fragilizagao fiscal a fragilizagao

externa.

Com esse padrdao de crescimento da divida e reduzida capacidade de
pagamento, pelo deficiente sistema de arrecadacdo de impostos, tendo seus
titulos da divida atrelados a moeda estrangeira, a economia argentina estava

cada vez mais vulneravel as crises externas. Crises que foram colocando em

questao os fundamentos que davam sustentacédo ao regime de conversibilidade.
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Tabela 13
Divida Publica (milhdes de délares)
Ano Total Divida Publica
1992 59.357
1993 66.259
1994 77.967
1995 84.295
1996 96.447
1997 101.313
1998 112.357
1999 121.877
2000 128.018
2001 144.453

Fonte: Valle-Flor, 2005

Ainda com relagcdo ao periodo e efeitos de um cambio supervalorizado,
muitas industrias argentinas foram extintas no periodo, por ndo conseguirem fazer
frente a concorréncia estrangeira, que detinham produtos de maior valor
agregado. Produtos com alta tecnologia empregada entravam no mercado
argentino em condi¢gdes muito favoraveis e contavam com um cambio que os

favorecia em termos de concorréncia de precos.

Conforme Neuzling Jr. (2008, pg. 17), os setores mais dinamicos e
rentaveis da economia argentina, como industria do petrdleo, eletricidade,

telefonia e bancos foram privatizados e entregues aos investidores estrangeiros.

Nesse periodo, as crises se desenrolando — crise mexicana, asiatica, russa
e a desvalorizagdo cambial brasileira — e as desvalorizagbes das moedas desses
paises emergentes em crise, vem afetar sobremaneira os termos de troca da
argentina em relacdo aos outros paises. Principalmente quando da

desvalorizagao cambial brasileira em 1999, pais vizinho e parceiro de Mercosul.

Conforme Valle-Flor (2005, pg.12), estima-se que ao longo da década de
1990 a taxa de cambio real efetiva se tenha apreciado significativamente, cerca
de 40%. O autor ainda complementa que a apreciagao real do dolar em 1998

contribuiu para a sobreavaliacdo do peso em cerca de 20%, enquanto a



-38 -

desvalorizagao do real, em 1999, contribuiu com 11%. Isso teria um efeito de mais

de dois tercos da supervalorizacdo do peso ao final da década de 1990.

Como resultado da perda de competitividade de suas empresas,
privatizagbes e perda nos termos de troca em relagdo a seus parceiros
internacionais, a taxa de desemprego na Argentina, passou a ser crescente e
chegou a patamares elevados em 1999, quando da troca do Governo Menem, de

acordo com a Tabela 14, a seguir.

Tabela 14
Taxa de Desemrpego (%)
Ano Taxa Desemprego
1992 7,0
1993 9,6
1994 11,5
1995 17,5
1996 17,2
1997 14,9
1998 12,9
1999 14,3
2000 15,1

Fonte: Valle-Flor, 2005

A crise social atingia niveis insuportaveis em fins do mesmo periodo,
quando a taxa de pobreza chegou a marca de 30%, como pode ser verificado na
Tabela 16. E na grande Buenos Aires, no auge da crise em 2002, a taxa de

pobreza ultrapassou os 40%.

De acordo com as Tabelas 14 e 15, verifica-se um salto nos indicadores de
desemprego e pobreza no ano de primeira crise internacional, a crise mexicana
no ano de 1995. Apds, uma certa manutencgao dos indicadores, voltando a crescer
ao final da década quando da troca de Governo em 1999 quando a crise da divida
e balanga de pagamentos sdo mais sentidas, frente a desvalorizagdo cambial

brasileira



Tabela 15
Taxa de pobreza na Argentina (%)

Ano Taxa
1992 241

1993 21,8
1994 21,6
1995 27,2
1996 30,0
1997 29,4
1998 29,4
1999 31,5
2000 34,32

Fonte: Valle-Flor, 2005
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Da mesma forma, percebe-se quanto a evolugcdo do PIB, como visto na

Tabela 16.

Tabela 16
PIB 1995/2000 (%)
Ano PIB
1995 -2,8
1996 55
1997 8,1
1998 3,9
1999 -3,4
2000 -0,5

Fonte: Valle-Flor, 2005

Em 1995, o PIB sofre com uma queda de 2,8%, e logo em seguida ocorre

uma recuperagao do mesmo. Porém, isso vem a um custo de sobrecarregar e

comprometer as contas nacionais da economia argentina, pela sustentacdo do

modelo de conversibilidade. Ademais, o decréscimo do PIB, em 1999 e 2000,

além de ter sofrido com a crise da divida, sofre influéncia da estagflagcdo e

deflacdo do periodo. Resultado da recessédo do periodo e perda nos termos de

troca.

O Governo Menem chega ao seu final, em 1999, tendo comprometido as

estruturas e fundamentos da economia argentina. Havia atingido seu objetivo de
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conter a inflacdo, e implementado reformas no sentido de liberalizar a economia.
Mas a um prego elevadissimo. Ainda durante seu Governo Cavallo se retirou do

Ministério da Economia em 1996 e retornaria somente em 2001.

A Argentina chega ao final da década com um divida externa de quase 150
bilhdes de dolares, sendo 60% referente a divida publica e 40% a privada. Os

juros da divida representavam mais de 40% do valor das exportagdes.

Assim, em 1999, diante de um clima de incertezas e inicio da mais
profunda crise da histéria da Argentina, Fernando de La Rua, vence as elei¢gdes
derrotando o peronista Eduardo Duhalde. No entanto, o regime de
conversibilidade € mantido. Conforme Cunha e Ferrari (2006, pg.278), a partir de
1999, o pais mergulhou em uma profunda recessao. Em particular, o ano de 2001
foi marcado por uma crescente perda de confianga na solvéncia da economia

argentina, especialmente do setor financeiro.

As reservas bancarias do pais ndo se sustentavam a niveis confiaveis.
Nem mesmo os empréstimos realizados pelo FMI, a fim de manter as reservas e
fazer com que a credibilidade voltasse, eram suficientes. Em 2001, Cavallo volta
ao Ministério, ainda numa ultima tentativa de salvar o Plano de Conversibilidade.
Como primeira medida, Cavallo, recriou o imposto sobre transacdes financeiras e
logo em seguida, anunciou uma taxa de cambio preferencial para as exportagoes
e um alargamento do prazo da divida. Ainda, em 2001, o governo argentino,
implementa o déficit zero. Isso subordinava o pagamento de salarios ao servigo

da divida, acarretando em pressdes sociais sobre o governo.

Dessa forma as tentativas de flexibilizacdo da politica monetaria e cambial,
combinado com uma austeridade ortodoxa dentro das contas publicas, ndo se
mostraram bem sucedidas. Além disso, as especulagdes sobre a desvalorizagao
do peso e a corrida da populagéo pela troca por délares, fez com que o governo

limitasse os levantamentos dos depdsitos bancarios.

Segundo Neutzling Jr. (2008, pg. 18), o governo confiscou os depdsitos

bancarios — o corralito — tornando a conversibilidade do peso de forma totalmente
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impossivel. Ainda, de acordo com o autor, nas vésperas da implantacdo do
Corralito, as reservas cambiais garantiam apenas 25% do passivo do sistema

monetario.

A situacao econémica e social, tornaram-se insustentaveis. Em dezembro
de 2001 dois episddios marcam o final do ano: Cavallo demite-se do cargo de
primeiro ministro; e, logo em seguida, De la Rua renuncia a Presidéncia. Apos
isso, trés presidentes se sucedem ao Governo Argentino. Nesse més de
dezembro de 2001, conforme Valle-Flor (200, pg. 36), a produgao industrial caiu
8% face ao ano anterior, a construgao baixou 36% e as importagées baixaram em
50%. Ainda no mesmo més, o presidente Rodriguez Saa declara o incumprimento

da divida publica com credores privados.

As agitag¢des sociais seguiram, até que em 9 de janeiro de 2002, Eduardo
Duhalde, em substiuicdo ao presidente Saa, por decreto, anuncia o fim do Plano
de Conversibilidade, dando lugar a um sistema cambial dual, o qual ndo teve
muito tempo de duragdo. A economia argentina chegava em 2002, apos mais de
uma década de um regime de currency board, em uma profunda crise econdmica

e social.

As consequéncias econOmicas e sociais desse periodo, segundo Cunha e
Ferrari (2006, pg.279), deve partir da constatacao de que a Argentina passou, em
pouco mais de uma década, de um pais caracterizado por uma alta
homogeneidade social para um novo perfil de concentracdo de renda mais
préximo a realidade latino-americana. A pobreza, que era um fendmeno marginal,

tornou-se generalizada.



3. DA CRISE A RECUPERAGCAO ECONOMICA — KIRCHNER

A Argentina chega, em 2002, com uma profunda crise econdmica e social
sem precedentes na sua histéria. Um pais notadamente marcado por sua
diferenca do restante dos paises da América Latina, no tocante ao aspecto social
— a Argentina sempre foi um pais mais homogéneo, com melhor distribuicao de
renda — chega nesse momento de crise, com indicadores de desigualdade, ja

proxima dos demais paises latino americanos.

Um indice que demonstra o grau de desigualdade social é o indice de Gini.
Uma comparagao desse indice em relacdo ao Brasil, na Tabela 17, demonstra
claramente que a Argentina vem com crescimento da desigualdade enquanto o

Brasil vem reduzindo seu indice de forma continua a gradual.

; Tabela 17

Indice de Gini para Brasil e Argentina 1998/2003
Ano Brasil Argentina
1998 0,600 0,502
1999 0,598 0,490
2000 0,597 0,510
2001 0,596 0,522
2002 0,590 0,530
2003 0,583 0,537

Fonte: Neutzling Jr. 2008

Portanto, além dos problemas econbmicos a serem resolvidos nesse
momento de crise, o governo argentino teve pela frente os problemas sociais que
a crise havia gerado e com essa, todas as pressdes que a populagao tera

exercido para a solugao dos problemas.
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De acordo com Cunha e Ferrari (2006, pg.279), entre 1980 e 2002, o decil
superior viu sua participagao na renda passar de 31% para 41%, enquanto o decil
inferior experimentou uma queda de 2,8% para 1,8%. No entanto, o principal
efeito da crise foi ter atingido as classes intermediarias, que viram sua
participagdo na renda cairem em até 10%, contraindo assim a classe média
argentina. A distribuicdo de renda argentina passara a ser pior que de muitos
paises latino americanos, como Colémbia, Equador, Paraguai, s6 ficando atras do

Brasil.

Soma-se a isso a deterioragdo dos salarios, que em mais de 60% dos
assalariados recebiam menos que o valor da cesta basica, ndo sendo suficiente

para cobrir as necessidades basicas da populagao.

Estima-se que em 1980, pelos critérios da CEPAL, somente 7% das
familias urbanas foram declaradas pobres — que recebem menos que o dobro do
valor da cesta basica de alimentagdo — e apenas 2% indigentes. No entanto, em

2002, esses percentuais respectivamente passam a ser de 45% e 21%.

Ainda, ao encontro a essa situagao de crise social, perdas de rendimentos
por parte da populacdo assalariada, o fim do regime de conversibilidade,
decretado em 2002 por Duhalde, faz com que os precos voltem a subir de forma
moderada, por efeito da desvalorizacdo cambial. Além disso, com a alta da taxa
de desemprego, nao exercendo pressao para subida dos salarios, e reducéo da

atividade econdmica, ha uma perda real no ganho dos trabalhadores.

Cunha e Ferrari (2006, pg.281), nos colocam que de 2002 a 2004, a
inflagdo acumulada chegou a casa dos 50%, enquanto os salarios nominais
variaram pouco mais de 30%. Ainda de acordo com os autores, € importante
salientar que, com a crise social instalada a partir de 1999, os rendimentos reais

do trabalho atingiram seus niveis mais baixos em um quarto de século.

Nesse contexto de forte crise social, colocada por alguns autores como
uma crise sem precedentes na historia da Argentina, se impunha a resolugao de

problemas como a volta do crescimento econémico, retorno do investimento,
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controle da inflagao que ja voltava a crescer, incremento da atividade econ6mica

para reduzir o desemprego e, o maior dos problemas, a divida externa.

A Argentina chegou em 2002 com uma divida estimada de US$ 189
bilhdes, uma taxa anualizada da inflagdo em torno de 25%, a taxa de desemprego
proxima dos 20% e com uma recessao econdmica que constituiu uma das

maiores quedas da histéria do PIB argentino, atingindo o nivel de 11% negativos.

Contudo, havia a questdo politica que estava extremamente afetada.
Somente em dezembro de 2001, foram 3 Presidentes a frente do pais. E nesse
periodo, ainda, foi implementado o corralito, como forma de manter a solvéncia

dos bancos argentinos e evitar a fuga de capitais.

Em janeiro de 2002, j&a com Eduardo Duhalde na Presidéncia, foi decretado
o fim do regime de conversibilidade que perdurara durante uma década na
Argentina. Tendo em seu periodo inicial atingido os objetivos que se propunha,
porém, pela falta de flexibilizagdo do Plano, ndo conseguiu fazer frente as
diversas crises ocorridas na década de 1990, deixando evidenciadas as
fragilidades dos fundamentos do Plano argentino, da mesma forma que as

estruturas econdémicas do pais.

Em 2002, porém, antes do fim do regime de conversibilidade, Duhalde
transformou em pesos as dividas que estavam em ddblares, e manteve a
inconversibilidade dos ativos dolarizados. Além disso, os depdsitos bancarios em

dolares foram trocados pela taxa de US$ 1 = 1,40 pesos.

O cenario de crise econbmica, politica e social estava posto. Diversas
questdes econbmicas a serem enfrentadas pelo governo que estava por vir, no

ano de 2003, diante de uma demanda social crescente.
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3.1. Governo Kirchner e a recuperagédo econdmica: 2003 a 2007

Em abril de 2003, Nestor Kirchner, foi eleito presidente da Argentina, tendo
assumido o governo em maio do mesmo ano. Apos Carlos Menem, novamente o
Partido Peronista estava a frente da Presidéncia Argentina. O Partido Peronista é
um partido com forte apelo popular, e que sempre traz consigo a lembranga do

Governo Peréon da década de 1950.

O novo governo, de Nestor Kirchner, assumiu em um periodo de profunda
crise econdmica, social e politica, além de ainda contar com algumas alteragbes
na conducdo das politicas econdmicas adotadas até o periodo antecessor e

durante a crise.

Conforme Neutzling Jr. (2008, pg.20), com o abandono da conversibilidade,
o sistema monetario foi pesificado, isto €, o peso voltou a ser a unidade de conta
do pais. Ao mesmo tempo, o Banco Central Argentino retomava as rédeas da

politica monetaria como instrumento operacional.

Durante o novo governo, a economia argentina retomou o crescimento
econdmico, conseguindo sair do momento de crise que abalou o pais também
politicamente e socialmente. Implementou medidas nada ortodoxas, por vezes
consideradas polémicas e até mesmo populistas, caracteristicas do peronismo,

seu partido, mas que resultou na recuperacéo da atividade econdmica.

Como ja visto no presente trabalho, a crise em que a Argentina entra a
partir de 1999, tendo seu apice em 2002, é resultado de uma série de fatores que
contribuiram para que se chegasse nesse ponto de perturbagdo social. Tanto
fatores internos da propria economia argentina, como sua estrutura das contas
publicas e também inerentes ao proprio regime de conversibilidade — a sua nao
flexibilidade, como fatores exdgenos, a ver as crises que se sucederam ao longo
da década de 1990. A conjuncdo desses fatores foram responsaveis pelo

desencadeamento da mais séria crise da historia econdmica argentina.
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Segundo Cunha e Ferrari (2006, pg.283), muitas economias periféricas sao
tragadas em ondas de euforia seguidas de depressdo em fungdo da ampliagao ou
contracido das condi¢cdes de financiamento externo e do padrao de distribuicdo do
poder interno, o que condiciona a cristalizagdo de modelos de crescimento

baseados no consumo e no endividamento.

Nesse sentido a economia argentina se encaixa ao par, na medida em que
a globalizagao financeira da década de 1990 promoveu uma maior integracéo aos
mercados de capitais mais dinamicos, assim estando, a economia argentina,
enquadrada aos marcos mais gerais dos efeitos da liberalizagao financeira sobre

0s paises em desenvolvimento.

O que se viu até aqui foi que a Argentina ao inicio da década de 1990,
tendo se afinado novamente com os mercados financeiros internacionais, através
da liquidez externa abundante e a oferta doméstica de ativos, via privatizagdes e
desregulamentagdo de seu mercado, havia atingido a estabilizacdo de sua
economia e voltado a patamares elevados de crescimento. Mas, com um custo
elevadissimo comprometendo sua balanga de pagamentos, prejudicando suas

contas nacionais e endividando-se.

Advindo as crises internacionais, a falta de confiangca nos paises em
desenvolvimento fez com que a liquidez externa se reduzisse, dessa forma a
Argentina passava a contar somente com recursos oficiais do FMI, elevando

ainda mais o endividamento.

Chegava entdo, a Argentina no periodo que antecede a Kirchner com o
elevado endividamento externo, além dos demais problemas econdémicos que
emergiram durante a conversibilidade. Segundo Cunha e Ferrari (2006, pg. 288),
restava a necessidade de reestruturar uma divida pulverizada de um pais em

convulsao social.

Kirchner logo de inicio suspendeu os pagamentos da divida externa e
desvalorizou a taxa de cambio, tendo beneficiado o pais com o aumento das

exportagcdes, de acordo com a Tabela 18.
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Tabela 18
Exportacdes e Importagdes (US$ milhdes) 2001/2006
Ano Exportagcdes Importagdes
2001 26.543 19.158
2002 25.651 8.473
2003 29.939 13.134
2004 34.576 21.311
2005 40.352 27.302
2006 46.569 32.593

Fonte: Neutzling Jr. 2008

De acordo com Neutzling Jr. (2008, pg. 20), a desvalorizagdo cambial,
contribuiu para o aumento da produgdo doméstica, reduziu o desemprego e
aumentou as reservas cambiais sem depender de privatizagdes ou de afluxo de

capital financeiro externo.

Porém, a grande questdo a ser resolvida era a divida externa. E nesse
ponto reside um dos aspectos relevantes do governo Kirchner. Seu governo
empreendeu uma negociagao e reestruturagdo da divida, tendo sido considerado

um dos maiores desagios da historia.

O governo de Kirchner propds aos credores externos um desconto de 75%
na divida, tendo sido aceito por trés quartos dos credores. Isso representou em
2004 uma redugédo da divida de 125% do PIB, para em 2005, 70% do PIB. Além
disso, seus prazos de vencimento chegam a 42 anos. A economia argentina
voltava a ter credibilidade no cenario internacional. Estava restabelecida a
confianga na economia argentina. No entanto, o percentual da divida em relagao
ao PIB ainda permaneceu alto, sendo uma das grandes preocupagdes da

economia argentina, de acordo a com a Tabela 19.

A economia argentina, diante dessa elevada relagdo divida/PIB, precisa
empreender uma série de esforcos, como ter um superavit primario elevado,
como forma de manter o pagamento dos servigos da divida, honrando com seus

COMPromissos.



- 48 -

Tabela 19
Divida Publica/PIB (%) 2000/2006
Ano Div.Publica/PIB
2000 45,70
2001 53,70
2002 149,90
2003 137,90
2004 124,90
2005 70,20
2006 66,00

Fonte: Secretaria da Hacienda Argentina Apud Viviane Silva Rosa, 2007.

Deve ser considerado também para efeitos da renegociagédo e
reestruturagdo da divida o contexto excepcionalmente favoravel de crescimento
da demanda mundial e de recuperagao do preco das commodities. Além disso,
ocorre 0 crescimento sincronizado da economia mundial de 5,1% em 2004,
segundo estimativas do FMI, uma taxa recorde desde 1976. E nos paises em
desenvolvimento, o crescimento estimado ainda foi maior, na ordem dos 7%, a

mais elevada em 30 anos.

Conforme Cunha e Ferrari (2005, pg.290), uma avaliagdo da renegociagéo
da divida argentina ndo pode prescindir de uma contextualizagdo tanto da

realidade local como do cenario internacional, pois ambos o condicionaram.

Portanto, da mesma forma que a série de crises internacionais no periodo
anterior haviam afetado a economia argentina, nesse momento o cenario

internacional tera sido favoravel a recuperagéo da economia argentina.

Diante disso, a economia argentina voltava a crescer, mesmo diante de um
baixo percentual de investimento direto estrangeiro, ainda que tenha havido uma
pequena recuperacao, de acordo com a Tabela 20. A producido passa a contar
muito mais com a capacidade ociosa decorrente da crise de 2001 e 2002, do que

propriamente de um impulso originado de forte investimento.
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Tabela 20
Investimento direto estrangeiro 2000/2005
Ano US$ Bilhdes
2000 10,4
2001 2,2
2002 1,1
2003 1,0
2004 3.1
2005 3,5

Fonte: Neutzling Jr. 2008

Ao desvalorizar a taxa de cambio, aumentaram-se as exportagdes e a
producgao interna, pois dado o decréscimo do mercado interno, em fungao da crise

anterior, ndo restava alternativa a nao ser forcar a economia para fora.

Ainda assim, o governo Kirchner, praticou politicas fiscais expansionistas,
denotando sua preocupacao para uma taxa de cambio maior que estimulasse a
economia, em contrapartida ao controle da inflagdo. Nesse sentido, a economia
argentina, durante esse periodo de saida da crise que enfrentara, sentiu a
inflacdo subir novamente, como esta apresentado na Tabela 21. De qualquer
forma ndo mais aos patamares antigos de hiperinflagdo em fins da década de
1980 e inicio dos anos 1990.

Tabela 21

Taxa Média anual de Inflagdo 2000/2006

Ano Variagédo anual (%)

2000 -0,9

2001 -1,1

2002 25,9

2003 13,9

2004 4.4

2005 9,6

2006 10,9

Fonte: Neutzling Jr. 2008

Na Tabela 22, pode ser visto o quantum da recuperacdo do crescimento

econdbmico.
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Tabela 22
Taxa Média anual de Crescimento do PIB 2000/2006
Ano Variagédo anual (%)
2000 -0,5
2001 -4.4
2002 -10,9
2003 8,8
2004 9,0
2005 9,2
2006 8,5

Fonte: Neutzling Jr. 2008

A retomada do crescimento econdmico argentino, em uma analise
superficial, somente ao passar de olhar pelos percentuais, demonstra elevadas
taxas e continuidade do crescimento. No entanto, ha que se considerar que essas
taxas sao anualizadas, portanto, a variacdo do crescimento se deu em cima do

periodo de crise.

De 2000 a 2002, a economia argentina decresceu, sendo que no ultimo
ano da crise encolheu em praticamente 11%. De qualquer forma, em uma
economia que estava em colapso, ndo pode ser desconsiderado a recuperagao
do crescimento e atividade econdmica do pais. Apenas, deve ser feita a ressalva

dos patamares base em que se processa o crescimento do PIB argentino.

Outras determinagdes de rumo por parte do governo também foram
decisivas de forma a contribuir com a retomada do crescimento econémico do
pais. Kirchner restatizou algumas empresas privadas, com forte incremento do
gasto publico na produgdo de bens e servigos. Conforme Neutzling Jr. (2008,
pg.22), o governo criou uma nova empresa de petroleo e gas, a Enarsa; entrou
em conflito com o grupo Suez, responsavel pelo abastecimento e tratamento de
agua na grande Buenos Aires; incorporou o correio argentino, a ferrovia General
San Martin e a empresa espacial Thales Spectrum. Medidas consideradas

polémicas e até mesmo populistas, tragos caracteristicos do peronismo.
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Outro fator contributivo para o aquecimento da economia argentina foi o
turismo, pois, em virtude do peso estar mais fraco frente a outras moedas,
aumentou consideravelmente o fluxo de turistas em direcdo a Argentina,

principalmente de brasileiros.

No entanto, a par das politicas adotadas de forma intencional do governo
Kirchner, ha que se considerar o mercado internacional. A crise ndo foi oriunda
tdo somente de uma politica intencional que levou aos resultados catastroficos.
Também foi resultado de um cenario internacional desfavoravel, onde o prego das
commodities estava em baixa, além das proprias crises em outros paises durante
a década de 1990.

Conforme Cunha e Ferrari (2006, pg.289), a recuperagdo em curso se da
em um contexto excepcionalmente favoravel de crescimento da demanda mundial
e de recuperacado de pregos das commodities que sao importantes para a pauta
exportadora do pais. Commodities de produtos primarios, industrializados de
origem agropecuaria e do setor de energia representam cerca de 70% da pauta

exportadora da Argentina.

O crescimento vigoroso da economia argentina contribuiu para a queda da
taxa de desemprego de acordo com a Tabela 23, da mesma forma que para a
reducdo da pobreza e indigéncia, porém, ainda distante dos patamares

encontrados em seu passado com elevada homogeneidade social.

Tabela 23
Taxa Desemprego 2001/2007 (%)
Ano Taxa Desemprego
2000 14,70
2001 18,30
2002 17,80
2003 21,50
2004 17,30
2005 14,80
2006 11,60
2007 8,70

Fonte: Neutzling Jr. 2008
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Nesse periodo Kirchner ainda conseguiu incrementar suas receitas
publicas com a taxacdo sobre as exportagcdes e mantendo suas despesas aos
patamares do periodo de crise, valendo-se do aumento das exportacdes por

conta de um cambio desvalorizado.

Assim, a economia argentina combinava os fatores exdégenos com os
fatores enddégenos, garantindo forte crescimento da renda, com manutencao de

sélidas posigdes externa e fiscal.

No entanto, é importante deixar marcado que a retomada do crescimento
econdmico, a renegociagao da divida, a queda do desemprego, néao eliminou a
dificil situacdo na qual a Argentina se encontrou ao final desse periodo. Como ja
salientado, os indicadores econémicos e sociais ainda estdo longe dos patamares
atingidos em uma época que O pais era uma excegdo em termos de

desenvolvimento na América Latina.



CONSIDERACOES FINAIS

Com relagao ao objetivo estabelecido neste presente trabalho, encontrar as
possiveis causas para o0 desencadeamento da grande crise que atinge a
economia argentina em fins dos anos 1990 e inicio dos anos 2000, da mesma
forma que a recuperagédo econémica logo em seguida a crise, podem ser feitas as

seguintes consideracgoes.

A deterioragdo social da Argentina ocorreu, com maior intensidade, a partir
da segunda metade da década de 1990, mais precisamente, a partir do segundo
Governo Menem, em 1995, quando da primeira grande crise internacional, a crise
mexicana ou crise tequila. Nesse ponto em diante, tornam-se claras algumas
limitacbes econdmicas e estruturais do pais. Uma das razdes dessas limitagcoes
pode ser explicada, por uma das caracteristicas importantes do regime cambial
adotado pela Argentina, ao inicio dessa década: a excessiva rigidez do Regime

de Conversibilidade.

O Regime de Conversibilidade, implementado ainda no primeiro Governo
Menem, por seu Ministro Domingos Cavallo, foi estabelecido em lei e tinha como
complementos algumas reformas liberalizantes ao encontro ao contexto
econdmico mundial da época. Obteve éxito no sentido de estabilizar a economia e
reduzir drasticamente os niveis de inflagdo, seus principais objetivos. No entanto,
quando afetado pelos choques externos advindos das crises internacionais, nao
proporcionou a flexibilidade desejada e necessaria para a execugao dos ajustes

que se faziam imperativos.
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Além do mais, o ideario liberalizante e o sucesso inicial do Plano
mantinham a confianga e convic¢ao no prosseguimento do Regime tanto por parte
do Governo como por parte da sociedade argentina. Ou seja, ndo havia outro

caminho que nao esse a ser seguido.

No entanto, o nivel da conversdo monetaria, extremamente valorizada,
pode ser caracterizado como uma das causas do endividamento externo e os
recorrentes déficits comerciais ndo controlados pelo governo argentino. Soma-se
a isso, a irresponsabilidade fiscal praticada no governo, no que tange suas
relagdes com as provincias, onde, o governo central geralmente responsabiliza-se
pelas despesas geradas por essas, sem que haja uma contrapartida das mesmas
em gerar receitas. Apesar da reformulacdo do IVA, uma das reformas
empreendidas pelo Governo Menem, permanecia a debilidade fiscal no estado

argentino.

De qualquer forma, mesmo com as deficiéncias estruturais verificadas no
Regime de Conversibilidade, deve ser considerado e dado um peso relativo as
conturbagdes internacionais ocorridas na segunda metade da década de 1990. A
grande crise argentina deflagrada em 2000, 2001 e 2002, além de ter sua origem
em causas internas, também encontra fatores externos que contribuem para que
a economia argentina passe pelo seu pior momento da historia recente. As crises
mexicana, asiatica, russa e a desvalorizagao cambial brasileira, além de deixarem
evidentes falhas do Plano de Conversibilidade Argentino, modificam o cenario
internacional o deixando desfavoravel para uma possibilidade de reversdo de

expectativas num curto prazo.

Com isso, deflagra-se nos anos de 2000, 2001 e 2002 a grave crise
argentina. A taxa de desemprego aproxima-se dos 20%, os niveis de pobreza e
miséria atingem niveis jamais vistos na historia do pais, o PIB chegou a decrescer
em 11%, houve deflagdo e a divida em relacédo ao PIB chegou a mais de 130%.
Em um més apenas a Argentina teve trés presidentes. Ou seja, uma crise sem
precedentes na histéria do pais esteve em curso. Uma crise politica, econémica e
social. Foi o fim do Regime de Conversibilidade. Nos governos temporarios, até a

assungao de um proximo governo foi suspenso o pagamento
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da divida e implementado o Corralito. Manteve-se a inconversibilidade dos ativos

dolarizados e transformou-se em pesos as dividas que estavam em ddlares.

Kirchner, do partido peronista, o mesmo de Carlos Menem, que havia
implementado o Regime de Conversibilidade e as reformas liberalizantes, assume
em 2003 o governo argentino. No entanto, as praticas de politicas econémicas
foram no sentido contrario de seu parceiro de partido. Seu governo e suas
medidas sdo consideradas heterodoxas e por vezes até populistas, uma marca de
se partido. Por exemplo, a tentativa de restatizacdo de algumas empresas, uma

marca de seu partido.

De qualquer forma, deve ser ressaltada a desvalorizagdo cambial, fazendo
com que a economia argentina voltasse a crescer, ainda que baseado nas
exportagdes. A balanga comercial passou a ser superavitaria em relagdo aos
periodos anteriores. A taxa de desemprego voltou a cair. Ainda que o
aquecimento da produgdo tenha se dado com base na capacidade ociosa

existente, derivada do periodo de crise anterior.

Para o periodo Kirchner chama-se a atengao para a renegociagao e
reestruturacado da divida, um dos pontos mais cruciais da economia no periodo.
Uma divida publica que havia comprometido a credibilidade do pais frente ao
mercado internacional, tendo atingido niveis que superavam o PIB. Pois, nesse
periodo, valendo-se de um cenario externo favoravel, com forte crescimento da
demanda, o governo consegue renegociar a divida a longos prazos e com um
desagio que chega a atingir 75%. De qualquer forma, a relagao divida/PIB ainda
seguiu preocupante, estando longe de ser resolvida. Uma questdo que em
qualquer momento podera afetar a economia argentina, caso ocorra um deslize
por parte do governo ou mesmo encontre algum choque externo que venha a

atingi-los.

O periodo do governo Kirchner € considerado como um momento de
relativa recuperagédo da economia argentina. Deve ser considerado que essa
recuperacao processa-se em cima de patamares muito baixos. Tanto é que a

economia argentina mesmo com taxas de crescimento econémico na ordem de
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8% a 9% nesse periodo, ainda encontra-se longe de voltar a ser o pais que
outrora tenha sido — o pais socialmente mais homogéneo que seus parceiros

latino-americanos.

Ainda assim, com relagao a esse periodo, deve ser ressaltado o cenario
externo favoravel. O crescimento econémico mundial e o aumento do preco das
commodities facilitam a recuperacdo econdmica argentina nesse momento.
Portanto, da mesma forma quando é desencadeado a crise encontram-se fatores
internos e externos como causas do processo, no momento de recuperagao, a
combinagao dos fatores internos com os externos sdo determinantes para a

recuperacao da atividade econdmica da Argentina.

Contudo, sugestdes e criticas como alternativas ao passado ndo passam
de exercicios condicionantes da realidade, uma vez que o retorno no tempo nao €
possivel, e as medidas tomadas em seu tempo devem ser entendidas dentro do

contexto em que estéo inseridas.
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