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Bracher, Presidente do Banco Central)



CHAPTER IV
FUNCTIONS ESSENTIAL TO JUSTICE
SECTIONS |
ATTORNEY GENERAL'S OFFICE

Article 126 - For resoving conflicts relating to rural property, the Court od
Appeals shall designate special level judges with exclusive jurisdiction for
agrarian matters.

Sole Paragraph. - Whenever required for efficient jurisdictional service, the
judge shall go personally to the site of the conflict.

Article 127. - The Attornety General's Office is a permanent institution, essential
to the jurisdicational function of the State, and it is incumbent upon it to defend
the juridical order, the democratic regime and indisopable social and individual
interests.

Paragraph 1. - Unity, indivisibility and functional independence are
institutional principles of the Attorney General's Office.

Paragraph 2. - The Attorney General's Office is assured of functional and
administrative autonomy, and it may, with due regard for the provisions of art.
169, propose to the Legislative the creation and extinction of its offices and
ancillary services, filling them through a public competitive examination of
tests or of test and titles; the law shall provide for its organization and operation.

Paragraph 3. - The Attorney General's Office shall draw up its budgetary
proposal within the limits established in the budget directives law.

Article 128. - The Attorney Genera's Office includes:
| - the Attorney General's Office of the Repuclic, which comprises:

a) the Federal Attorney General's Office;

b) the Labor Attorney General's Office;

c) the Military Attorney General's Office;

d) the Attorney General's Office of the Federal District and of the Territories;
Il - the Attorney General's Office of the States.

Paragraph 1. - The head of the Attorney general's Office of the Republic is the
Attornet General of the Republic, appointed by the President of the Republic
among career members over thirty-five years of age, after approval of his name



by an absolute majority of the members of the Senate, for a term of office of
two years, re-appointment being permitted.

Paragraph 2. - Removal of the Attorney-General of the Republic from office, on
the initiative of the President of the Republic, shall be subject to prior
authorization by an absolute majority of the Senate.

MANUAL DE ECONOMIA

3.1. 0 periodo 1968-1973

A partir de agosto de 1968, o Brasil passou a adotar a politica de
minidesvalorizacfes ambiais (desvalorizag6es em periodos curtos). Este Sistema
se apoia na teoria da paridade do poder de compra, segundo a qual a variacéo da
taxa cambial de um pais, entre dois periodos, € dada pelo quociente entre o indice
de precos internos e externos, subtraido da unidade ou seja:

Att-1=Pit/t-1/Pet/t-1-1

onde:

At/t - | € a variacdo da taxa cambial no periodo tem relacdo ao periodot - 1
Pt/t - 1 € o indice de precos internos (periodo tem relacdo ao periodo 1 1)
Pet/t -1 é o indice de precgos externos (periodo tem relacdo ao periodo t - 1)

Sob as hipoteses de que: a) a taxa cambial a partir da qual se inicia a politica é de
equilibrio; b) a relacdo de trocas do Pais se mantém constante; ¢) a renda interna
e a do resto do mundo se mantém constantes, o procedimento indicado pela teoria
da paridade manteria a taxa cambial em equilibrio, sem problemas maiores para
a balanca de pagamentos.

Além das medidas cambiais, a partir de 1968 o governo procurou ampliar
as exportagdes (e, por consequéncia, a capacidade de importar) através de uma
série de medidas fiscais e crediticias (credito fiscal do IPI e mais tarde do ICM,
maior assisténcia financeira, isen¢do do imposto de renda nas vendas ao exterior
etc.).

Essa maior abertura ao setor externo. processou-se de forma extremamente
favoravel até o ano de 1973, como se pode observar na tabela 1 (ver tabela mim).
As exportagfes cresceram a uma taxa média de 27% ao ano no periodo
1968/1973, 0 que permitiu as importacdes crescerem no mesmo ritmo, mantendo



praticamente “zerada" a balanca comercial no periodo. Como a balan¢a de
servigos foi registrando um déficit crescente, ampliou-se também o déficit da
balanca de transacdes correntes. Ocorre, porém, que este déficit ndo apresentou
qualquer dificuldade de ser financiado, devido aos resultados favoraveis da
balanca de capitais, os quais, inclusive, permitiram a obtencdo de superavits na
balanca de pagamentos (e, consequentemente, aumento do nivel de reservas
Internacionais).

Ainda com relacdo a balanca de capitais, ha que se destacar dois aspectos
importantes: de um lado, o rapido incremento dos investimentos diretos (0,06
bilhGes de ddlares em 1968 para 1 bilhdo de dolares em 1973), representando a
confiabilidade do capital estrangeiro na economia brasileira; e, de outro,
crescimento expressivo dos empréstimos liquidos, mostrando que o Pais se
utilizava de forma crescente da poupanca externa para financiar seu crescimento.

Cabe destacar ainda que, apesar do aumento do ingresso de recursos sob a
forma de empreéstimos, o coeficiente de vulnerabilidade2 do Pais era razoavel.
Como se pode observar na tabela 2, em 1973 as divisas relativas a um ano de
exportacdo eram suficientes para o pagamento integral da divida.

3.2. O periodo 1974-1980

A situacdo extremamente favoravel a economia brasileira foi interrompida
em 1974 com a crise do petroleo. A duplicacédo dos precos do produto deteriorou
as relacOes de troca do Pais e exerceu forte pressdo sobre as importacoes.

Ao contrario dos paises do Mundo Ocidental, que procuram adotar
politicas de ajustamento com o objetivo de reduzir a dependéncia do petréleo, os
condutores da politica econébmica brasileira optaram pela manutencdo do
crescimento da producdo de bens e servicos, embora em ritmo inferior ao
observado no periodo anterior. Entende-se claramente esta preocupacdo, na
medida em que a inexisténcia de uma estrutura de seguro-desemprego tornaria
extremamente custoso, do ponto de vista social, um ajustamento mais drastico da
economia domeéstica.

Ocorre, porém, que esta estratégia fez, com que as despesas de importacédo
duplicassem em 1974 (relativamente a 1973), abrindo um enorme déficit da
balanga comercial (4,6 bilhdes de ddlares). Como o déficit na conta servigo
também se ampliou (em parte devido ao proprio aumento das importacdes, ja que
as despesas com servi¢os sdao uma funcdo do volume de comércio), a balanca de
transacOes correntes também o registrou com um excepcional crescimento.

Cabe observar, no entanto, que, neste. periodo, ndo havia dificuldades para
se captar recursos externos (sob a forma de emprestimos), dada a excessiva



liquidez do sistema financeiro internacional. Na verdade, os superavits arabes
ampliavam a oferta de recursos no mercado internacional, oferta esta que
encontrava uma demanda em retracdo devido as politicas de ajustamento
adotadas principalmente nos paises industrializados. Dessa forma, o mercado
financeiro  internacional encontrava-se com excessiva liquidez, e
consequentemente, com reduzidas taxas de juros,

Pode-se verificar, portanto, que a aceleracdo do ritmo de endividamento
brasileiro foi favorecida pela situacdo do mercado financeiro internacional (cujo
excesso de recursos precisaria ser aplicado), aliada a opc¢éo brasileira de continuar
mantendo ritmo razoavel de crescimento do produto.

Esta fase de crescimento da divida externa ficou ainda mais comprometida
com o segundo choque do petroleo em 1979. Repetindo a situacdo anterior,
embora em menor escala, as importacdes voltaram a pressionar a balanca
comercial, ampliando seu déficit e, por consequéncia, o saldo devedor da balanca
de transacgdes correntes.

O governo, por sua vez, tentou alterar este quadro promovendo a
maxidesvalorizacdo do cruzeiro em dezembro de 1979. Entretanto, a prefixacéo
da desvalorizacdo cambial para 1980 acabou eliminando todo o impacto da maxi,
devido a inflacdo efetivamente observada naquele ano ter sido muito superior a
estimada.

Com isso, o Pais atravessava o que se poderia chamar de segunda fase do
processo de abertura da economia. Os resultados mostram que as exportacdes
continuaram crescendo neste periodo, porém num ritmo inferior ao necessario
para “zerar” a balanga comercial. A divida externa entrou num processo de rapido
crescimento, mostrando que o Pais acelerava a utilizacdo de poupanca do resto
do mundo.

3.3. Acrise 1981-1983

No inicio da década de oitenta, o Brasil enfrentou a maior recesséo de sua
histdria, e esta situacdo, como se pode mostrar, esta intimamente associada a das
contas externas do Pais. Na verdade, na medida em que a divida externa crescia
a taxas aceleradas, como consequéncia da situacéo ocorrida no periodo anterior,
papel fundamental no equilibrio anual da balanca de pagamentos passou a ser
exercido pelas taxas internacionais de juros. Isto porque 0s empréstimos
internacionais contratados pelo Brasil sdo remunerados a taxas flutuantes, isto é,
0 montante de juros € definido pela taxa de juros vigente no mercado
internacional, com certa defasagem.



Com isso, elevagbes nas taxas internacionais de juros representavam
sangria de délares preciosos do Pais para fazer frente aos compromissos externos.
E foi exatamente o que aconteceu no inicio da década de oitenta. Para combater
uma inflagdo que superava a casa dos 10% anuais, os Estados Unidos passaram a
adotar uma politica de combate ao crescimento dos precos, concentrada,
fortemente, num aperto monetéario, o que reduziu as taxas internacionais de juros
a niveis jamais observados. Como se pode notar no grafico 1, a prime rate (taxa
de juros do mercado financeiro de Nova lorque) superou a barreira dos 20% em
1980. A libor (taxa de juros do mercado financeiro de Londres), embora em
menor escala, também registrou tendéncia de forte alta em 1980.

Este quadro internacional conduziu a economia brasileira a uma situacéo
extremamente complicada, em termos de balanca de pagamentos. A elevacéo das
taxas de juros nos Estados Unidos, de um lado, aumentava a necessidade de
divisas por parte do Brasil, e, de outro, reduzia a disponibilidade de recursos para
0s paises devedores, na medida em que grande parte desses recursos passava a
ser desviada para a economia americana.

Essa reducdo do fluxo de empréstimos dirigidos & economia brasileira,
aliada ao crescimento de do servigo da divida (devido a elevagédo das taxas de
juros), estrangulou as contas externas do Pais, com o surgimento de déficits
expressivos na balanga de pagamentos (3,5 bilhdes de dolares em 1980) e
consequentemente reducdo do nivel de reservas. Ficava evidenciado que o
ajustamento da economia brasileira, no sentido de se adaptar a uma menor
disponibilidade de recursos extemos, era inevitavel. Esse processo de ajustamento
que se iniciou em 1981 ndo prosseguiu em 1982 devido a realizacdo de elei¢bes
no Pais. Como consequéncia, 0S recursos internacionais praticamente se
exauriram e o Brasil recorreu ao Fundo Monetério Internacional (FMI).

3.3.1. O papel e a estratégia do FMI

O Brasil, como sécio do FMI, pode recorrer aquele 6rgdo no sentido de
pleitear recursos, quando tiver problemas na balanca de pagamentos, derivados
de alteracGes desfavoraveis nas relacfes de troca. Entretanto, a liberacdo de tais
recursos fica condicionada a adogdo de uma politica econémica interna acertada
com o Fundo.

Vale lembrar, no entanto, que os recursos do FMI ndo eram suficientes para
cobrir as necessidades de financiamento da balanca de pagamentos. Na realidade,
o Fundo funcionaria como um “avalista” para a concessao de dinheiro novo por
parte dos bancos privados. O acerto do Brasil com FMI era uma garantia para 0s



bancos de que a economia brasileira realizaria seu processo de ajustamento e teria
condicOes de arcar com 0S COmMpPromissos assumidos.

Dentro dessa Gtica, pode-se perceber que a politica do FMI, exclusivamente
em termos de setor extemo4 buscava eliminar o déficit da balanca de transactes
correntes. Isto significa dizer que o Pais teria condi¢cdes de pagar integralmente
0s juros da divida, sem precisar de "dinheiro novo".

Como jé foi citado, grande parte do déficit em conta corrente da economia
brasileira é determinada pelos juros da divida externa. Uma vez que a taxa
internacional de juros independe da politica doméstica, todo o processo de
ajustamento ¢ dirigido no sentido de obter superavits comerciais (estimulo das
exportagdes e/ou reducédo das importacoes). As duas questoes foram atacadas.

O estimulo as exportagbes concentrou-se em dois pontos basicos. Em
primeiro lugar, o governo promoveu uma nova maxidesvalorizacdo do cruzeiro
(fevereiro de 1983) e, ao contrario do erro cometido em 1980, manteve os efeitos
indutores da exportacdo, definindo uma regra, através da qual o cAmbio passava
a se desvalorizar na mesma propor¢do da inflagdo interna, nem mesmo
descontando a inflagdo externa, como determina a teoria da paridade do poder de
compra. Em segundo lugar, a reducdo dos salarios reais (através de varios
decretos-leis que estipulavam reajustes inferiores ao crescimento dos precos)
contribuiu, de um lado, para contrair a demanda e gerar maiores excedentes de
exportacdo e, de outro, para reduzir os custos de producdo, o que ficou
evidenciado pelo substancial crescimento da relagcdo cambio/salarios.

E importante observar, no entanto, que estas alteracbes ndo foram
suficientes para concentrar o ajustamento exclusivamente nas exportacoes, dado
0 reduzido crescimento dos paises industrializados e o elevado grau de
protecionismo que caracterizou o mercado internacional no periodo. Isto fez com
que a maior parcela da estratégia de ajustamento recaisse sobre a contencgéo das
importacodes.

Para isto, alem da maxidesvalorizacdo (que aumentou, em cruzeiros, 0S
precos dos bens importados), a reducdo das importagdes veio fortemente através
de um controle quantitativo da CACEX (retendo as guias de importacéo) e,
principalmente, pela contracdo da demanda interna. E, para impor essa reducéo
de demanda, além da perda de salario real, as politicas tributaria e monetaria
também foram acionadas. A primeira se encarregou de reduzir a renda disponivel
da sociedade com a elevacéo da carga tributaria. Além disso, um rigido controle
monetario, aliado a politica de “colar” a corre¢do monetaria a inflacdo, conduziu



0S juros reais a niveis, elevados, desestimulando o consumo, o investimento e,
portanto, a demanda agregada.

3.3.2. Os resultados

Apls a execucdo desta politica, pode-se observar dois conjuntos de
resultados completamente opostos. No que tange ao setor externo, o Pais saia de
um déficit de 2,9 bilhdes de dolares na balanca comercial (1980) para um saldo
positivo de 6,5 bilhdes de ddlares em 1983 e 13,1 bilhdes de dblares em 1984,
Para esta situacdo, a contribui¢do das importacOes foi espetacular: de 23 bilhdes
de ddlares em 1980, as compras externas cairam para 15,4 bilhdes de dolares em
1983. A balanca de transacdes correntes reduziu seu déficit de 13,0 bilhdes de
ddlares em 1980 para 6,3 bilhdes de ddlares em 1983, e, ja no ano seguinte,
encontrava-se praticamente equilibrada.

Mas, se de um lado os resultados foram amplamente favoraveis ao setor
externo, a nivel interno o Pais assistia a uma forte queda na producéo de bens e
servicos. A reducdo da demanda agregada fez com que, em 1983, relativamente
a 1980, o PIB per capita do Brasil se reduzisse em mais de 10% e o nivel de
emprego na industria de S&o Paulo caisse cerca de 20%. Considerando a taxa de
crescimento da populacéo brasileira, pode-se ter uma visao do que efetivamente
ocorreu com o nivel de desemprego, colocando em risco a propria estabilidade
social do Pais.

3.4. A retomada do crescimento (1984-1985)

Concluido o processo de ajustamento, o Pais encontrava-se com as contas
externas praticamente equilibradas e com o elevado grau de ociosidade, gerado
exatamente pelo processo recessivo. A significativa expansdo da economia
americana, que se verificou em 1984, resultou numa importante expansdo da
demanda por produtos brasileiros, criando assim condigOes para a retomada do
crescimento no Brasil.

Dessa forma, o Pais voltava a crescer através da demanda externa, que,
pelos seus efeitos multiplicadores sobre a economia, permitiu a expansdo do
emprego, dos salarios e, consequentemente, do mercado interno, E esta retomada
do crescimento dava-se em condicGes extremamente favoraveis, a saber: a)o
superavit comercial ultrapassava a casa dos 13 bilhdes de dolares (1984); b)o
coeficiente de exportacdo da industria (exportacdo/valor adicionado) passava de
14% em 1980 para 28% em 1984; c) o coeficiente de importacdo
(importagéo/valor adicionado) na industria, que era de 12% em 1979/1980,
reduziu-se para 7% em 1984, mostrando que o Pais estava concluindo o processo



de substituicdo de importacdes que se havia iniciado na década de setenta; e d) o
nivel de reservas internacionais crescia rapidamente.

Em 1985, apesar da existéncia de capacidade ociosa, ainda havia condicbes
de se manter a expansao do produto, sem comprometer o equilibrio em transacdes
correntes. Vale lembrar, no entanto, que a capacidade de crescimento do Pais
ficaria limitada na medida em que novos investimentos se fizessem necessarios.
Isto porque superavits expressivos representavam uma parcela significativa de
recursos remetidos ao exterior, criando dificuldades de financiamento para 0s
Investimentos internos.

3.5. O Plano Cruzado, o “consumo” das reservas e a moratorias

Uma avaliacdo do desempenho da economia brasileira desde a implantagao
do Plano Cruzado (fevereiro de 1986) até o chamado Cruzado Il (novembro de
1986) mostra que as principais variaveis ao setor externo se comportaram de
forma exatamente contraria a observada no periodo de 1981 - 1983. A nivel de
salarios, verificou-se uma forte ampliacdo ganhos reais da mao-de-obra, com o
salario real médio na industria paulista crescendo 14% em 1986 e a massa real de
salarios 25%. A renda disponivel elevou-se pela reducdo do recolhimento do
imposto de renda na fonte, bem como pelos subsidios dados aos mutuarios do
Sistema Financeiro da Habitacdo em julho de 1985.

Além disso, o processo de monetizacdo da economia (expansdo da oferta
monetaria) reduziu significativamente as taxas de juros6, as quais chegaram a ser
negativas, dado que a inflacdo medida encontrava-se muito aquém do efetivo
crescimento dos precos. O consumo foi estimulado, 0 mesmo acontecendo com
0 investimento e, por consequéncia, com a demanda agregada. Por outro lado, o
congelamento do cdmbio, aliado a existéncia de inflacdo interna, reduziu o poder
de competicao das exportacdes brasileiras e deteriorou a relagdo cambio/salarios,
como se pode observar no gréafico 2.

Na medida em que as variaveis se comportaram de forma contraria, 0s
resultados também se inverteram: a) do lado das importacdes, a pressdo da
demanda interna, aliada ao *“sonho” do governo de manter a inflagdo igual a
zero, gerou uma forte pressdo sobre as compras externas, principalmente nas
areas de bens de consumo ndo duraveis; tais pressdes s6 ndo foram ainda maiores
devido a generosidade dos precgos do petrdleo; b) por outro lado, a forte expanséo
da demanda interna, aliada a politica cambial, fez com que as exportacdes
sofressem quedas sensiveis a partir do ultimo trimestre do ano de 1986. Como
consequéncia, o saldo comercial, que durante. varios meses situou-se na casa de
1 bilh&o de ddlares, caiu a niveis irrisorios (156 milhdes de délares em dezembro).



Assim, o nivel de reservas comecou a se reduzir rapidamente, obrigando o
Pais a suspender o pagamento dos servicos da divida no inicio de 1987.E
importante lembrar, no entanto, que, ao contrario do ocorrido no periodo 1981-
1983, quando o estrangulamento foi motivado por fatores de ordem externa, em
1986-1987, a escassez cambia exclusivamente por questdes de politica doméstica.
Na verdade, neste o periodo, as condi¢cdes externas mostraram-se extremamente
favoraveis ao Brasil, com taxas de juros internacionais em niveis reduzidos, prego
do petroleo em queda etc.

3.6. O Plano Bresser

Mesmo com a decretacdo da moratdria, as reservas internacionais do Pais
continuaram caindo, em funcdo do reduzido saldo da balanca comercial, e pelo
fato de o Brasil continuar pagando os juros devidos aos orgédos oficiais (FMI,
Banco Mundial, Clube de Paris etc.). Esta situacdo comecou a ser alterada com a
mudanca ocorrida na conducgédo da politica econdmica. Assim que assumiu o
comando do Ministério da Fazenda, o Min. Bresser Pereira promoveu uma
mididesvalorizacdo do cruzado (8,5%) e o0 mostrou a intencdo de retomar a
negociacdo externa. Para isto se fazia necessario recuperar os saldos comerciais
e corrigir os desajustes provocados pelo Plano Cruzado.

Em termos gerais, a estratégia em semelhante a adotada no inicio da década
de oitenta: aumentar a rentabilidade de exportacdo (através do cambio) e reduzir
a demanda interna. Ocorre, porém, que a reducdo da demanda interna esbarrava
na presenca do gatilho salarial implantado pelo Plano Cruzado I. E bem verdade
que a escala movel de 20% néo garantia a manutencao do poder de compra dos
salarios, principalmente em periodos de aceleracdo inflacionaria. No entanto, a
partir de certo ponto, perdas salarias adicionais sé ocorriam com taxas de inflacdo
superiores a 20% ao més. E era exatamente isto 0 que estava acontecendo por
ocasido da implantacdo do chamado Plano Bresser (junho de 1987), que veio dar
mais liberdade para concluir o ajustamento externo. Em termos de taxa cambial,
foi decretada nova mididesvalorizacdo (9,5%), e, apesar do congelamento de
precos e salarios, o cdmbio continuou sendo desvalorizado diariamente, evitando,
com isso, a repeticdo das distorgOes provocadas pelo Plano Cruzado. Os.
instrumentos de reducdo da demanda interna também foram acionados: a) a
extingdo do gatilho e o congelamento dos salarios em niveis mais reduzidos
garantiam um maior controle sobre a procura interna; b) o governo reduziu seus
gastos, ¢) a politica monetéaria foi conduzida forma a manter taxas reais de juros
fortemente positivas.

Dentro desse quadro, os saldos comerciais voltaram a se expandir a partir
de meados do ano de 1987 (em junho, o superavit na balanca comercial foi de 1,4



bilhdo de ddlares), criando as condi¢Bes necessarias para a renegociacdo com 0s
credores externos e a suspensao da moratoria brasileira.

3.7. A Gestdo Mailson da Nobrega

Mailson da N6brega assumiu o entdo Ministério da Fazenda com a intencéao
econbmica de adotar uma politica econémica ortodoxa, que ficou conhecida
como “politica do feijdo com arroz”. Do ponto de vista externo, manteve a
estratégia do Plano Bresser os resultados foram extremamente favoraveis: saldo
comercial de 19,2 bilhdes de dolares e superavit na balanca pagamentos de 4,1
bilhGes de ddlares, os maiores ja registrados no Pais.

Essa politica, no entanto, foi alterada no inicio de 1989, com a implantacéo
do “Plano Verao”. Na verdade, a aceleracao inflaciondria verificada no final do
ano anterior e as frustradas tentativas de se chegar a um Pacto Social levaram o
Governo a adotar o congelamento de precos, salarios e cAmbio. Este Plano alterou
a evolucéo do setor externo do Pais.

Num primeiro momento, as elevadas taxas de juros vigentes no mercado
interno, aliadas a expectativa de manutencdo do congelamento do cambio,
induziram a uma antecipacéo das exportacdes, mantendo favoravel a situacéo da
balanga comercial. O decorrer do ano, no entanto, se encarregou de mudar
fortemente este quadro. O fracasso do Plano gerou nova aceleracdo inflacionaria,
a qual, por sua vez, impds redugdes no valor real do caAmbio, comprometendo
novamente o saldo comercial. E verdade que a taxa de cAmbio vinha sendo
reajustada pela inflacdo oficial (o indice de Precos ao Consumidor — IPC)
Ocorre, porém, que o IPC refletia uma inflacdo 'atrasada”, o que deteriorou o
cambio devido a aceleracdo. O IPC de novembro de 1989, por exemplo, refletia
a variacao média dos Pregos entre 15/10 e 15/11 estando, portanto, “centrado” no
dia 30/10. Assim, com a aceleragdo da inflagdo, o cAmbio passou a caminhar “por
baixo” da inflag¢do, ndo refletindo efetivamente os custos de produgao.

Como consequéncia, as exportacdes foram desestimuladas e as
Importacdes aquecidas, quadro este que foi reforcado pela expectativa de uma
eventual maxidesvalorizacdo do (entdo) cruzado. A deterioracdo do saldo
comercial levou o Pais a suspender os pagamentos dos juros da divida externa a
partir de "setembro de 1989. Além disso, vale observar que a tentativa de manter
um nivel razoavel de reservas era importante para dar algum grau de liberdade
para 0 novo Governo e, principalmente, evitar a eclosdo de um processo
inflacionério.

3.8. O Plano Collor



No bojo de um amplo conjunto de reformas, o Plano Collor alterou
drasticamente a politica cambial no Pais, com a adogdo do sistema de cambio
flutuante. Nesse sistema, a taxa de cambio seria formada pela interagcdo entre
oferta de divisas (exportadores) e a demanda de divisas (importadores).

E importante lembrar, porém, que o novo sistema ndo representa a
completa liberalizacdo do cadmbio na medida em que apenas 0s agentes
autorizados a operar com divisas podem participar do mercado. Além disso, 0
Banco Central pode atuar no mercado comprando ou vendendo moeda
estrangeira, no que se convencionou chamar de “flutuacdo suja” da taxa de
cambio.

A introducdo da taxa flutuante num quadro de fortissimo aperto de liquidez
valorizou a taxa de cambio: na abertura do mercado logo apés o Plano, o dolar
foi cotado a Cr$ 37,00 contra Cr$ 42,00 no ultimo dia do governo Sarney. Num
primeiro momento, esta valorizacdo néo trouxe dificuldades as exportacGes, na
medida em que a crise de liquidez obrigou os exportadores a fecharem suas
operacOes para fazer " caixa" em cruzeiros.

A partir de setembro, no entanto, quando o saldo da balanca comercial
comecou a registrar rapida deterioracdo, o Banco Central interveio fortemente no
mercado para ndo criar dificuldades de longo prazo ao setor exportador. Com
isso, até o final do ano, o cruzeiro sofreria uma desvalorizag&o real superior 30%.

Outra mudanca importante na estrategia do Governo Collor foi a politica
de comércio exterior, adotada em meados de 1990. De acordo com esta politica,
a tarifa aduaneira e a taxa cambial passaram a ser 0s Unicos instrumentos de
protecdo a producdo doméstica, na medida em que foram extintos os controles
quantitativos. Além disso, estabeleceu-se um cronograma de reducédo gradual de
tarifas para atingir niveis entre 0% e 40% em 1944 e tarifa média e modal de 20%
para este mesmo ano.

Para alguns segmentos da Sociedade, tal politica traria impactos
extremamente perversos sobre a producdo doméstica, a exemplo do que havia
ocorrido na Argentina e no Chile. E importante observar, porém que tal
preocupacado ndo procede, na medida em que:

a) esses paises mantiveram taxas de cambio fixas durante o periodo de abertura,
usando o cambio como instrumento de combate a inflacéo;

b) havia recursos no mercado internacional para financiar os déficits que surgiram
como consequéncia dessa fixagcdo do cambio;



¢) no Brasil, o cambio é flutuante, portanto, pressbes de demanda de divisas
elevardo o valor do cambio, o qual, dessa forma, acaba se constituindo na propria
protecdo a producdo doméstica;

d) nédo ha recursos no mercado internacional para financiar déficits na balanca de
Pagamentos e, portanto, nenhuma “avalanche” de importagdes.

Os resultados do segundo semestre de 1990 mostram que as importacoes
até entdo proibidas representaram apenas 4% do total das compras externas nesse
periodo. E mais no inicio de 1991, a balanca comercial brasileira j& apresentava
resultados satisfatérios.

Outra questdo importante a ser destacada na administracdo Collor é a
tentativa de novo acerto para a retomada do pagamento da divida externa. Afinal,
dentro da estratégia de integracdo do Pais na economia mundial o acerto da divida
externa era uma pré-condicdo. A novidade introduzida nas negociagdes foi, no
entanto, o condicionamento do pagamento da divida externa a geracdo de
superavits no orcamento publico. Afinal, como o governo é o grande devedor
externo, mas ndo € o gerador de divisas, precisa de cruzeiros para comprar dolares
do setor privado. Se ndo obter esses cruzeiros através do superavit fiscal é
obrigado a emitir moeda e as pressdes inflacionarias serdo inevitaveis.

Plano Real

Uma ridicula e demagogica taxa de juros de 2,75% ao ano. Desvalorizagao do
plano do real. 14 milhdes de desempregados.



Os Lusiadas

(Luis de Camdes)

Canto X

145

N6 mais, Musa, nd mais, que a Lira tenho
Destemperada e a voz enrouquecida,

E n&o do canto, mas de ver que venho
Cantar a gente surda e endurecida.

O favor com que mais se acende o engenho
N&o no d& a pétria, ndo, que esta metida
No gosto da cobica e na rudeza

Diia austera, apagada e vil tristeza.



FRIEDMAN, Milton (1912-) Unites States economist, born in New York
and educated in Chicago and New york. After eight years at the National
Bureau of Economic Research (1937-45) he was professor of economics
at Chicago University (1946-83), where he became the foremost exponent of
monetarism. oin such works as A Monetary History of the United States,
1867-1960 (1963) he argued that a country's economy can be controlled through
its money supply. He eas awarded the 1976 Nobel prize for economics, and
was awaeded the 1976 Nobel prize for economics, and was a policy adviser to
the Reagan administration (1981-88). His ideas were applied in britain with
almost messianic zeal by the conservative goverment of Margaret Thatcher
after the 1979 general election.

MYRDAL, (Karl) Gunnar (1898-1987) Swedish economist, politician
and international civil servant. He studied law, and then economics, at
Stockholm, and taught economics at Stockholm from 1927 to 1950 and from
1960 to 1967. He wrote a classic study of race relations in the USA
(An American Dilemma,1944), then was minister of trade and commerce in
Sweden (1945-47).

MYRDAL

UN Economic Commission for Europe (1947-57). His later works include
Beyond the Welffare State (1960) and The Challenge of Aflluence (1963). He
was awarded the Nobel prize in economics in 1974 (jointly with Friedrich A
Hayek), princioally for his work on the critical application of economic theory of
Third World countries. His wife, the sociologist, Alva Myrdal, won the Nobel
peace prize for her work on disarmament.

Oliveira Campos (Roberto) - "M.A. in Economics” pela Columbia University.
Membro de DelegagOes brasileiras aos Estados Unidos. Conselheiro do
Ministério das Relacbes Exteriores. Diretor Superintendente do Banco de
Desenvolvimento Econémico. Embaixador em Washington. O professor Roberto
de Oliveira Campos é um dos mais reputados economistas brasileiros, endo
publicado numerosos trabalhos esparsos, pareceres e conferéncias, que aguardam
publicacdes em volume, para melhor divulgacédo das suas ideias.

Furtado (Celso) - Bacharel em Direito e Economia. Bolsista na Sorbonne, onde
aprimorou 0s seus conhecimentos cientificos, que aplicou na Comissao
Econbmica para a Ameérica Latina (cepal), de que se tornou um dos expoentes,



como diretor do Departamento de Desenvolvimento Econémico da América
Latina. Publicou economia Brasileira e outros trabalhos em revistas
especializadas. E um dos Diretores do Banco Nacional do Desenvolvimento
Econbmico, e Diretor Executivo da Comisséo criada para o desenvolvimento do
nordeste. (Sudene).

Castro, Josué de,

Médico, professor, socidlogo e escritor brasileiro, * no recife (PE), em 5-9-
1908; em Paris (Franca), em 24-9-1973. Formado pela Faculdade de Medicina
do Rio de Janeiro, esteve nos Estados Unidos como presidente de uma
embaixada universitaria. Professor de Fisiologia e Geografia Humana em
Pernambuco, em 1935 foi nomeado professor de Antropologia na universidade
do Distrito Federal. Ex-presidente do Conselho da Organizacdo de Alimentacéo
e Agricultura da ONU, entre outras obras publicou: Geografia Humana,
Geografia da Fome e Geopolitica da Fome.

Whitaker (José Maria), politico e financista brasileiro (S&o Paulo,1878 -1970).
Presidente do Banco do Brasil no governo Epitacio Pessoa, secretario da
Fazenda e chefe do governo provisorio de S&o Paulo apos a revolucdo de 1930,
exerceu o cargo de ministro da Fazenda (1930-1931 e 1955).

Exerceu o cargo de Ministro da Fazenda
Seu neto Jos¢é Maria Whitaker Neto € meu amigo pessoal.



