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RESUMO

Dissertacdo de Mestrado
Mestrado em Integracao Latino-Americana
Universidade Federal de Santa Maria

A INSERCAO ECONOMICA INTERNACIONAL E A
VULNERABILIDADE EXTERNA DO BRASIL E DA ARGENTINA
(1990-1999)

AUTOR: JEFERSON MANDRACIO FAGUNDES
ORIENTADOR: PASCOAL JOSE MARION FILHO
Data e Local da Defesa: Santa Maria, 29 de agosto de 2008.

Este estudo analisa a inser¢@o econdmica internacional do Brasil e da Argentina, no periodo
de 1990-1999, e avalia a vulnerabilidade externa dos dois paises. A partir da evolu¢cdo dos
fluxos da balanga comercial (coeficiente de abertura), da balanca de servigos e de capitais, é
feita a andlise da inser¢do econdmica internacional. Com a andlise do déficit em conta
corrente, da forma com que ele é financiado, da desnacionaliza¢do da economia, do saldo das
reservas internacionais, do endividamento externo e do coeficiente de vulnerabilidade, sera
avaliado o comportamento da vulnerabilidade externa. Conclui-se que a insercdo econdmica
internacional de Brasil e Argentina, através da adocdo das politicas de ajuste recomendadas
pelo Consenso de Washington, deu-se de forma subordinada e dependente aos grandes
centros econdmicos e financeiros, na medida em que os dois paises atuaram como receptores
dos fluxos financeiros de curto prazo, resultantes da abertura comercial, apoiadas na
sobrevaloriza¢do do cambio, a qual provocou uma mudanca estrutural na balanca comercial,
tornando-a deficitaria. Verifica-se que houve um aumento na vulnerabilidade nos dois paises,
pois as contas externas se deterioraram, aumentou o endividamento externo e cresceu o grau
de internacionalizagdo da producdo por meio de maior presenca de empresas de capital
estrangeiro, ampliando a concentracdo de renda e poder nas maos de grupos internacionais.
Além disso, a inconsisténcia e a inadequacdo dessas politicas também sd@o comprovadas pelo
baixo crescimento do PIB e pelo aumento do desemprego.

Palavras-chave: inser¢do internacional, endividamento externo, desnacionalizacio,
vulnerabilidade externa.



ABSTRACT
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VULNERABILITY OF BRAZIL AND ARGENTINA (1990-1999)
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ADVISOR: PASCOAL JOSE MARION FILHO
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This study examines the international economic integration of Brazil and Argentina during
the period of 1990-1999, and assesses the vulnerability of the two foreign countries. From the
evolution of the flows of trade balance (coefficient of openness), the balance of services and
capital, is the analysis of international economic integration. The analysis of the current
account deficit, of how it is financed, the denationalization of the economy, the balance of
international reserves of foreign debt and the coefficient of vulnerability, will assess the
behavior of external vulnerability. It follows that the international economic integration of
Brazil and Argentina, through the adoption of policies of adjustment recommended by the
Washington Consensus, took place in a subordinate and dependent on large economic and
financial centers, to the extent that the two countries acted as receivers in the pattern of short-
term, resulting from trade liberalization, supported by the overvalued exchange rate, which
caused a structural change in the trade balance, making it the deficit. There was an increase in
vulnerability in the two countries, because the external accounts have deteriorated, increased
the foreign debt grew and the degree of internationalization of production through greater
presence of foreign equity companies, increasing the concentration of wealth and power in the
hands of international groups. Moreover, the inadequacy and inconsistency of these policies
are also evidenced by the low GDP growth and rising unemployment.

Keywords: insert international, external indebtedness, denationalization, foreign
vulnerability.
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1 INTRODUCAO

No final da década de oitenta e inicio da década de noventa ocorre a transicdo de uma
era desenvolvimentista, ou reformista, que proporcionou o desenvolvimento de projetos
capitalistas de industrializacdo dos paises latinos americanos - para a era global, marcada pela
ocorréncia de significativas mudancas e reformas estruturais pelo mundo. Essa nova fase da
economia de mercado foi reorientada politica e economicamente pela ideologia neoliberal e
impulsionada pela modernizagao tecnoldgica do capitalismo.

Os tempos de globalizagdo diferem daquele em que o Estado intervinha e dominava a
vida socioecondmica, com a administracdo controlando os mercados, na qual o Estado foi
decisivo para a acumulagdo - com medidas protecionistas - € para o desenvolvimento, com
alto grau de gastos e investimentos publicos em diversos setores produtivos, nas dreas de
insumos basicos, bens de capital e infra-estrutura.

Nessa nova etapa de desenvolvimento capitalista o Estado parece ter se enfraquecido
enquanto agente propulsor do bem-estar econdmico e social € o mercado passa assumir, a
partir desse momento, algumas prerrogativas antes monopolizadas pelo poder estatal,
impulsionada pela modernizacdo tecnoldgica.

Na década de noventa havia como determinante externo uma conjuntura politica e
econdOmica internacional, configurada por um lado, pelo aumento da concorréncia em escala
global, principalmente entre Estados Unidos, Unidao Européia e Japdo, e por outro, pelo
esfor¢o estratégico e bem sucedido dos EUA, para restaurar a sua posi¢do dominante, em

termos econdmico-financeiros e tentar impor uma "ordem unipolar” a economia internacional.

Ponto pacifico para varios autores, como Gongalves (1994) e Souza (1995), o

determinante da nova era global foi mesmo a crise da economia capitalista, e mais

. . . 1 .
especificamente, na sua economia mais poderosa, a dos EUA". Tal crise, que retornou no

! Tal crise fez com que os EUA rompessem unilateralmente, em 1971, os acordos firmados de Bretton Woods
em 1944 - que criou instrumentos de regulagdo internacional com a Ordem Econdmica Internacional do pés-
guerra — que hegemonizou os EUA com a criagdo do délar como dinheiro mundial, o que lhe conferiu o
beneficio da senhoriagem e havia dado um folego a economia capitalista. O sistema Bretton Woods exigiu o
estabelecimento do Fundo Monetdrio Internacional (FMI), com os objetivos de zelar para que as nacdes
seguissem um conjunto estipulado de regras de conduta no comércio e finangas internacionais e prover
facilidades de empréstimos a nagdes que se encontrassem temporariamente em dificuldades com relacdo ao
balango de pagamentos.
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inicio dos anos 70, tinha como causa as seguintes questdes: a perda do papel de vanguarda
tecnoldgica da economia norte-americana, que sustentava a forca do ddlar através de uma
maior produtividade do trabalho dos EUA, que se traduzia numa maior competitividade
internacional de suas mercadorias, gerando superdvits em sua balangca comercial, captando
dessa maneira recursos de outros paises, os quais serviam de lastro que sustentava a paridade
e a livre conversibilidade do ddlar; e a insuficiéncia de demanda agregada interna nas
economias capitalistas desenvolvidas, onde o crescimento de seus mercados domésticos era
significativamente menor e a taxa média de lucro nesses paises teve uma queda dramatica.

E fato que esses problemas, desde entdo, vieram se propagando sem uma solugdo
exeqiifvel, sem uma politica econdmica de ambito mundial para superd-las e sem
instrumentos globais de interven¢do econdmica e, em 1974/75, a crise atingiu as economias
mais desenvolvidas.

Esses fatores levaram os EUA a definir uma estratégia global, em uma conjuntura que
além do aumento da concorréncia tinha como componentes econdmicos e politicos
importantes os choques externos dos anos 80 e o fim do Estado Socialista. Nessa estratégia, a
economia mundial passou por uma reestruturacio e a hegemonia americana como
superpoténcia foi retomada, facilitada pela liberalizagdo financeira e pela modernizagcdo
tecnoldgica.

Para isso, os EUA aumentaram os juros e adotaram o sistema de cambio flexivel,
recuperou a posicdo de dolar forte, modernizou a sua industria através de importacao barata,
combateu a inflacdo e enquadrou os demais paises nesse novo ordenamento internacional,
inclusive o Japdo. A reafirmacdo dos EUA através do dolar forte tornou superpoténcia e
deixou os demais paises a margem, submetendo-os as novas regras globais.

Desse modo, modificaram-se as relacdes econOmicas internacionais e as economias
latino-americanas foram afetadas pelo enxugamento de ddlares realizado pelos EUA, através
de juros altos, com titulos rentdveis da divida do governo norte-americano € com o aumento
dos custos das dividas externas dos paises em desenvolvimento, o que acarretou estagnacao
das economias desses paises na década de oitenta.

Para legitimar e dar uma ideologia positiva a reestruturagdo econdmica aliada a crise
instaurada na América Latina foi elaborado, em 1989, um conjunto de propostas, por

economistas de instituicdes financeiras sedeadas em Washington, como o FMI, o Banco
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Mundial e o Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, fundamentadas em um texto do
economista inglés John Williamson, diretor do instituto promotor do encontro, International
Institute for Economy. O mesmo reunia dez propostas tidas como as mais consesuais entre as
recomendacdes cogitadas de politicas econdmicas, tornando-se a oficial do FMI em 1990,
passando a ser recomendada sua implementagdo nos paises emergentes, como receita de
sucesso garantida para promover os ajustes macroecondmicos das nagdes em dificuldades e
acelerar o desenvolvimento econdmico.

A esse receitudrio John Williamson chamou de “Consenso de Washington™, e o que era
inicialmente as dez recomendagdes de politica econdmica aos paises emergentes transformou-
se em um conjunto de medidas usadas ao redor do mundo, justificando as politicas neoliberais
e tornando-se o sustentdculo do processo de globalizagﬁoz.

Esse nome se deu em alusdo ao local em que foi realizado e por ser um consenso
hegemonico que prescreveu e conferiu a globalizagdo as suas caracteristicas dominantes e as
legitimou como as unicas possiveis e adequadas dentro de uma gama de interesses
conflitantes entre grupos sociais, Estados e interesses hegemdnicos por um lado, e grupos
sociais, Estados e interesses subalternos por outro. (SANTOS, 2002, p. 27).

Abrangendo desde o futuro da economia mundial as politicas de desenvolvimento e,
especificamente, o papel do Estado na economia, essa ideologia positiva, elaborada através
desse consenso, legitimou o sistema e também justificou a nova acdo dos monopdlios pelo
planeta, atendendo as necessidades do capitalismo moderno.

SANTOS, B. S. (2002), destaca os principais tracos dessa nova economia mundial que
sdo: economia dominada pelo sistema financeiro e pelo investimento a escala global,
processos de producdo flexiveis e multilocais, revolu¢do nas tecnologias de informacgdo e
comunicacdo, desregulamentacdo das economias nacionais, preeminéncias das agéncias
financeiras multilaterais. Ele também resume as implicacdes dessas transformacdes para as
politicas econdmicas nacionais que sdo traduzidas pelas seguintes exigéncias: as economias

nacionais devem abrir-se a0 mercado mundial, e os precos domésticos devem adequar-se aos

precos internacionais; deve ser dada prioridade a economia de exportacdo; as politicas

% Se no inicio essas idéias foram aceitas e adotadas por dezenas de paises sem serem muito questionadas, apés a
grave crise asidtica, em 1997, da Rissia, em 1998, da verdadeira quebra da economia Argentina, em 2001 - que
era tida pelo FMI, como um modelo a ser seguido pelo zelo com que aplicava suas recomendagdes - entre outros
desajustes econdmicos ocorridos pelo mundo, o Consenso de Washington passou por adaptagdes sendo revisto
pelo préprio FMI, em 2004, quando se abandonou o dogmatismo inicial.
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monetdrias e fiscais devem ser orientadas para a redugdo de inflacdo e da divida publica; o
setor empresarial do Estado deve ser privatizado; a tomada de decisdo privada, apoiada por
precos estdveis, deve ditar os padrdoes nacionais de especializacdo; deve se garantir a
mobilidade de recursos, de investimentos e dos lucros; a regulacio estatal deve ser minima;
deve reduzir-se o peso das politicas sociais no orcamento do Estado, reduzindo o montante
das transferéncias sociais, eliminando sua universalidade.

A partir de entdo passou a funcionar, com maior organizagdo estratégica e intensidade,
uma estrutura internacional, atuando como uma espécie de governo mundial, conforme
Ouriques e Rampinelli (1997), que reunia: o Fundo Monetério Internacional — FMI e o Banco
Mundial, com relagdo ao setor financeiro; a Organizagdes das Nacdes Unidas — ONU, no
campo politico; a Organizagdo Mundial do Comércio — OMC, com relagdo ao comércio
internacional e o Grupo dos Sete pafses mais industrializados — G7, no campo industrial e
militar.

Essa estrutura, representativa dos interesses dos grandes conglomerados econdmicos e
financeiros, influenciou significativamente as agdes dos governos de diversos paises,
principalmente dos paises em desenvolvimento.

Nesse contexto, vdrios paises se inseriram na economia mundial de diferentes formas e
com diferentes intensidades, agindo sob a significativa influéncia de determinantes internos e
externos, principalmente, para a implantacdo de uma série de politicas e reformas estruturais.

Os determinantes internos que eram a cronica instabilidade macroeconOmica,
hiperinflacdo, a crise da divida externa e o isolamento ou a posi¢do marginal que os paises
latino-americanos ocuparam em relacdo a economia ou ao interesse internacional, fez com
que a adocdo as politicas e reformas estruturais propostas pelos agentes internacionais, se
configurasse quase como uma imposi¢@o a qual ndo restaria alternativa.

Outro fator agravante desse processo € que o setor empresarial produtivo do Brasil e da
Argentina estava acostumado a ter uma relagio paternalista com o governo, o que por sua vez
foi responsdvel por uma falta de competitividade, principalmente no aspecto tecnoldgico das
empresas desses dois paises. E, num curtissimo espago de tempo e de maneira abrupta foram

submetidos a uma concorréncia mundial em condi¢des distintas.
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1.1 Definicao do problema

Ao abandonar o modelo de industrializacdo via substituicdo de importagdes e adotar o
receitudrio estipulado no “Consenso de Washington”, Brasil e Argentina reestruturaram as
suas economias € modificaram a forma de inser¢do internacional.

Dessa maneira, os paises vizinhos, assim como a maioria dos paises latino-americanos,
ficaram vulnerédveis a crises externas e foram enfraquecidos em sua margem de inser¢do
efetiva, ou seja, na sua autonomia nos rumos do desenvolvimento econdémico € na sua fungdo
de promover o bem-estar econdmico e social, diante das demandas sociais, cada vez mais
urgentes e acentuadas pelo proprio processo de globalizagao.

As dreas sociais, trabalhistas e humanas passaram a ter um papel secunddrio nas
politicas econdmicas dos governantes, mesmo nesses dois paises, que ainda nao resolveram
seus problemas sociais, de inclusdo e crescimento econdmico.

Portanto frente ao exposto, esse estudo tem como problema central a seguinte questdo:
como ocorreu a inser¢do do Brasil e da Argentina na economia mundial, entre 1990 e 1999, e

qual a relacdo desta com a vulnerabilidade externa desses paises?

1.2 Justificativa

Além de ser um tema instigante e fazer parte de uma conjuntura recente e que envolveu
a todos, é tratado de maneira geral, com muita importancia por diversos economistas,
socidlogos e cientistas de varios paises, mas ainda ndo devidamente explorado conjuntamente
entre os dois principais paises do Mercosul.

Delimita-se a pesquisa em Brasil e Argentina, por serem 0s paises mais importantes e
representativos dentro do Mercosul (o Brasil representa economicamente cerca da metade da
América do Sul - PIB, exportacdes, etc.) e os mais afetados com as mudangas estruturais
ocorridas nos anos noventa. A delimitacdo do tempo, de 1990 a 1999, se d4 por ser o periodo
mais intenso e de efetiva abertura econdmica e implementacdo do receitudrio chamado de

“Consenso de Washington”.
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1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo Geral

Avaliar a inser¢do econdmica internacional e a vulnerabilidade externa do Brasil e da

Argentina no periodo de 1990-1999.

1.3.2 Objetivo Especifico

Os objetivos especificos da pesquisa sdo:

a) Avaliar as contas externas (balanca comercial, balanca de servicos e fluxos de
capital) do Brasil e da Argentina nos anos de 1990-1999;

b) Analisar a evolucdo dos saldos em conta corrente, a desnacionaliza¢ido da economia,
as reservas internacionais e o endividamento externo, publico e privado, como expressiao da
vulnerabilidade externa do Brasil e da Argentina nos anos de 1990-1999;

c) Avaliar os resultados macroecondmicos do Brasil e da Argentina no periodo

estudado.

1.4 Estrutura do trabalho

Essa dissertacdo estd organizada em cinco capitulos, incluindo essa introdug@o. No
segundo capitulo, apresentam-se o referencial tedrico e a metodologia utilizada na
dissertacdo. Analisa-se no terceiro capitulo a inserc¢@o internacional brasileira na economia
mundial nos anos de 1990 a 1999 e a vulnerabilidade externa. A insercdo econdmica
internacional da Argentina e a vulnerabilidade externa sio analisadas no quarto capitulo. No

quinto e ultimo capitulo sdo apresentadas as conclusdes do trabalho.



2 REFERENCIAL TEORICO E METODOLOGIA

Neste capitulo, sdo apresentados os aspectos tedricos que guiaram a elaboracdo desta

dissertacdo, bem como € apresentada a metodologia utilizada para desenvolvé-la.

2.1 Aspectos teoricos

As transformagdes que ocorrem em uma sociedade, nacdo ou economia, estio sempre
atreladas a sua época, ao seu contexto histérico e cultural em que se encontram, além de
estarem sob a influéncia de fatores internos e externos em que interagem.

Na década de noventa os determinantes internos e, principalmente, externos, exerceram
uma influencia significativa as transformacdes econdmicas e politicas, reformas estruturais,
além das transformagdes na cultura e informacdo, nas economias das diversas partes mundo,

tanto em paises subdesenvolvidos e em desenvolvimento, como nos paises desenvolvidos.

2.1.1 Inser¢do internacional

O processo de globalizagdo acentuado nos anos 90, por um lado, ofereceu diversas
oportunidades, como maiores acessos aos mercados antes mais segmentados, a participacao
em um processo de producdo cada vez mais internacionalizado e um aumento do acesso aos
recursos financeiros internacionais; mas, por outro, criou algumas ilusdes, principalmente no
que diz respeito a sua universalidade, ou seja, de que envolve a todos, em todo o mundo, a
todo o momento e do mesmo modo.

Os movimentos de insercdo internacional se deram de maneiras distintas, em vérias
partes do mundo, por atender a diferentes padrdes e condicionamentos estabelecidos — sejam
eles econdmicos, histdricos, politicos e sociais - entre paises desenvolvidos ou grandes
poténcias e os paises em desenvolvimento ou periféricos, demonstrando que a globalizacdo
nao foi um fendmeno universal como pregavam os defensores do neoliberalismo, ou seja, ela

ndo atingiu e ndo atinge a todos da mesma maneira, em qualquer parte do mundo. Assim
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sendo, como salienta Tavares e Fiori (1997), o padrao de insercdo internacional de um pais se
dd conforme estados concretos de dominacao.

Nesse sentido, os autores afirmam que a insercdo internacional dos paises da América
Latina, nos anos noventa, ocorreu de maneira distinta do que na Asia e na Europa, por
exemplo. Por fazer parte do continente americano, Brasil e Argentina ficam subordinados a
diplomacia e a politica da poténcia hegemonica do continente. Desse modo, a inserc¢ao latino-
americana ocorreu de forma submissa (como serd visto ao longo desse estudo) as
necessidades do sistema mundial, com pouca dindmica propria, com certa passividade frente
ao mercado e fez com que a politica externa ficasse submetida a diplomacia da globalizagdo,
incluindo o alinhamento automadtico desses paises as posi¢des defendidas pelas poténcias
hegemonicas nos 6rgaos multilaterais.

Comparados aos paises do continente asidtico, percebe-se algumas diferengas no padrao
de insercdo, onde, por exemplo, as politicas de estabilizacdo 14 implementadas ndo foram tdo
perversas em termos de destrui¢do de emprego - implementadas por tanto tempo nos paises
sul-americanos - devido a sua grande populag@o, como salienta Tavares (2000).

Mas cabe ressaltar que as condi¢cdes que caracterizam o padrdo de inser¢do de um pais
sofreram alteragcdes nessas ultimas décadas. Existem vdrias teorias que tratam dessa questao.
Como por exemplo, Benakouche (1980) recomenda que a andlise parta dos mecanismos
reguladores dessa economia para explicar o papel e a funcdo de suas relacdes externas e da
influéncia dos fatores externos. Para ele, o objeto de estudo, assim como em Marx, € a
economia nacional e as relagdes internacionais ou fatores externos, que tem a sua devida
importancia, mas, o que conta para o autor € as influéncias sobre a transformacdo do sistema
de relacOes de producgdo sobre a forma de acumulacdo, sobre a forma de acumulacido do
Estado, etc. Ou seja, as relagdes internacionais influem sobre o sistema de produ¢do de uma
sociedade dada, principalmente na sociedade periférica, porém o sistema de produgdo é
resultado das relagdes sociais nas quais ela se cria.

Porém, parece ser consenso entre diversos autores — como Tavares (2000), Gongalves
(1999) e Seitenfus (2004) - que a inser¢do internacional de um pais € definida e expressa por
sua politica externa, seja ela de cunho liberal ou intervencionista. “A politica externa de
cunho liberal transfere responsabilidades e vincula-se demasiadamente ao exterior”

(Seitenfus, 2004, p. 93), perdendo autonomia interna e diminuindo as opg¢des dessa politica. A
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politica externa intervencionista é realizada pelo poder publico, ampliando o seu leque de
opcoes além de adquirir importancia em seu conteudo.

A politica externa permite redefinir inclusive a questdo nacional, pois de acordo com o
posicionamento de um pais em questdes, como por exemplo, abertura econOmica e
valorizagdo cambial, isso poderd acarretar, por exemplo, em déficit em conta corrente,
estagnacdo econdmica, desemprego, etc.

Seitenfus (2004) afirma que a politica externa de um Estado tem em seu amago o
interesse nacional, estando assim no centro das relacdes internacionais. E € esse interesse
nacional que orienta as tomadas de posi¢des dos chefes de Estado, os acordos comerciais, a
concessao de favores, entre outros. Porém, o autor salienta que o interesse nacional ndo existe
por si mesmo, ou seja, 0 que existe € uma percepcdo majoritdria dos responsdveis pela
orientagcdo da politica externa dos Estados.

Para o autor, a politica externa pode ser considerada como resultado entre as

necessidades internas e os constrangimentos externos.

A politica externa define-se como um processo de percepgdo, avaliagdo, decisdo,
acdo e prospecgdo estatais, inclusive aquelas iniciativas tomadas no dmbito interno
que possuam uma incidéncia além-fronteiras. Ela decorre da confrontagdo entre, de
um lado, as aspiracdes internas traduzidas pelo interesse nacional e os instrumentos
que o Estado dispde para promové-lo e, de outro, as oportunidades e limitagdes
oferecidas pelo sistema internacional (SEITENFUS, 2004, p. 84).

E através da politica externa e, concomitantemente da politica de insercdo internacional
de uma economia que se poderd avaliar seu resultado conforme o seu nivel de dependéncia’,
endividamento externo e vulnerabilidade externa, entre outros indicadores. E através desses
resultados que se avalia, se a politica foi condicionada pelos fatores externos, ou seja, se ela
foi meramente reativa ou se atende aos interesses efetivamente nacionais de acordo com a sua
realidade.

A definicdo de dependéncia para a corrente de pensadores conhecida como
dependentistas — entre eles os economistas Raul Prebish e Celso Furtado e os socidlogos
Florestan Fernandes, Octdvio lanni e James Petras - € que a dependéncia dos paises
periféricos € produto do desenvolvimento do capitalismo dos paises centrais, ou seja, o

desenvolvimento econdmico dos paises periféricos foi determinado e estd limitado pelas

? Segundo a corrente de economistas conhecida como “dependentistas”, a dependéncia que uma nagio possui
perante outras mais desenvolvidas exerce uma fung@o critica ao capitalismo e a sua falha da espago as
desigualdades.
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necessidades das economias dominantes. Para essa corrente tedrica a dindmica interna das
economias periféricas e sua situacdo de subdesenvolvimento sdo condicionadas pelo seu papel
e funcdo na estrutura da economia mundial. Segundo ainda as teorias dependentistas, a
economia mundial forma um todo, onde se destaca uma parte dominante. A estrutura dessa
totalidade em certa medida reproduz as caracteristicas dominantes, € o que afirma Santos
(1969, p. 61 apud BENAKOUCHE, 1980, p. 189).

Os paises da América Latina estdo e sempre estiveram numa situacdo de dependéncia.
Segundo a afirmacdo de Marini (1973, p. 12 apud BENAKOUCHE, 1980, p. 177), as relacdes
da América Latina e dos centros capitalistas europeus se inseriram em uma estrutura definida,
a divisdo internacional do trabalho, que determina por sua vez o desenvolvimento posterior da
regido. Segue ainda o autor, que € a partir deste momento que a dependéncia toma forma, no
sentido de uma relacdo de subordinacdo entre na¢des formalmente independentes, articulagdo
na qual as relacdes de producdo sao modificadas ou recusadas, para assegurar a produgdo
ampliada da dependéncia.

Na linha de pensamento do autor, as diferentes partes que compdem o sistema produtivo
mundial ndo participam de maneira igualitdria na acumulagdo internacional. Isto significa que
o crescimento da economia mundial se processou, desde sempre até agora, na desigualdade e
através dela.

Para os dependentistas, o processo de desenvolvimento capitalista gera centros
industrializados e subdesenvolve as economias da periferia. O subdesenvolvimento das
economias periféricas entdo resulta das relagdes passadas e presentes dessa periferia com as
economias metropolitanas.

Como foi salientado anteriormente, os autores da teoria da dependéncia, nas décadas de
70 e 80, entre eles Santos (1969, p. 61 apud BENAKOUCHE, 1980, p. 180), afirmavam que a
dependéncia € uma situacio no qual um grupo de paises tem sua economia condicionada pelo
desenvolvimento e expansdo de uma outra economia a qual se acha submetida.

Segundo CEPAL (2002), a evolucdo diferenciada dos paises mais ricos e de niveis de
renda médio ou baixo, estd associada a trés assimetrias fundamentais: a concentra¢do do
progresso técnico nos paises desenvolvidos e o cardter lento, irregular e crescentemente mais
oneroso de sua propagagdo aos paises periféricos; a maior vulnerabilidade macroecondmica

dos paises em desenvolvimento em face de choques externos, associada a sua menor margem
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para adotar politicas anti-ciclicas dada a gravitagdo e comportamento do mercados
financeiros, que tendem a potencializar o ciclo e exigir dos governos politicas pré-ciclicas; e o
contraste entre a elevada mobilidade do capital e as restricdes impostas aos deslocamentos
internacionais de mao-de-obra. Agrega-se a isso a constru¢do das institui¢des do mercado
global e seus padrdes normativos, que obedecem a uma matriz propria dos paises
desenvolvidos, favorecendo a concentragdo nestes paises dos beneficios da expansdo do
comércio internacional e do progresso técnico.

Nessa linha de pensadores que contestam algumas fal4cias propagadas pelos arautos do
neoliberalismo, encontram-se os autores Hirst € Thompson (1998). Para eles, ndo ha
globalizacdo na economia internacional e eles sustentam suas teses nas seguintes questoes:
ainda hoje ndo ha agentes e forcas supranacionais que sejam decisivas; a intensificacdo da
internacionalizacdo das relacdes econdmicas ndao € prova em si de uma estrutura econdmica
global; sdo poucas as transnacionais realmente globais e a maior parte das multinacionais bem
sucedidas continuam a operar a partir de bases nacionais; ndo estdo abandonadas as
perspectivas de regulacdo por meio da cooperacdo internacional, a formagdo de blocos
comerciais € o desenvolvimento de novas estratégias nacionais que levem em conta a
internacionalizagao.

Segundo os autores acima mencionados, destacam-se cinco grandes caracteristicas da
economia internacional contemporanea: as relacdes importantes continuam a ser aquelas entre
as economias mais desenvolvidas (membros OCDE), ou seja, sdo as economias industriais
mais avancadas que constituem os membros da economia global; houve progressiva
internacionalizacdo dos mercados financeiros, mas num patamar menor ao do periodo de
1900 a 1914; a maior parte das empresas internacionais opera em poucos paises ou
regionalmente, assim, hd poucas empresas realmente transnacionais e a forma multinacional
continua a dominar, com a sua base de origem estabelecida em grandes centros de
investimentos; o capital financeiro de algumas grandes poténcias como Japdo e Alemanha, é
nacionalista e comprometido com seu setor industrial interno e com sua forca de trabalho; por
ultimo, o desenvolvimento mais significativo e duradouro foi a formacdo de blocos
comerciais € econdmicos supranacionais, dessa forma a globalizacdo ndo vai além do
minilateralismo, como se refere Hirst e Thompson (1998), muito longe da universalidade na

internacionalizacio da atividade econdmica.
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Para Chomsky (1996, p. 335 apud OURIQUES e RAMPINELLI, 1997, p. 66), a nova
ordem se parece muito com a velha, pois o principio fundamental é o mesmo, o governo da lei
para os fracos e o governo da forca para os fortes, a racionalidade econdmica para os fracos e
o poder da intervencdo do Estado para os fortes. Para o autor, hoje como no passado,
privilégio e poder ndo se submetem voluntariamente ao controle do povo ou as regras de
mercado, mas sim, ambos tentam solapar a democracia e aplicar os principios de mercado aos
seus interesses.

Ouriques (1997, p. 67) afirma que “na nova ordem global mundial estabelecida em
favor dos ricos e contra pobres, o sistema nio se assemelha a um mercado cldssico, mas sim a
um mercantilismo corporativo”.

Essas assimetrias fundamentais na evolucdo diferenciada dos paises mais ricos e os de
niveis de renda médio ou baixo, que a CEPAL (2002) aponta, e entre elas a maior
vulnerabilidade macroecondmica dos paises em desenvolvimento em face de choques
externos, associada a sua menor margem para adotar politicas anti-ciclicas dada a
volatibilidade nos fluxos financeiros, parece ser o retrato mais fiel do processo de inser¢dao
econdmica dos paises em desenvolvimento da América Latina nos anos noventa.

A onda de adog¢@o de politicas externas e econdmicas ortodoxas voltadas para o mercado
mundial, que movimentaram o cendrio econdmico e politico dos paises latino-americanos na
década passada, mostra que as exigéncias dos agentes externos prevaleceram diante o
interesse nacional.

Finalizando a fundamentagdo tedrica a respeito da insercdo econdmica internacional
mostra-se que os fluxos internacionais representados na balanga comercial (através do
coeficiente de abertura), balanca de servigos e de capital devem ser utilizados na avaliacao da

mesma.

2.1.2 Vulnerabilidade externa

Embora houvesse um esvaziamento em torno das discussdes sobre as relagdes de
dependéncia entre paises, no debate macroecondmico quase ndo se ouviu mais referéncias a
discussdo de projetos nacionais de desenvolvimento, predominando uma espécie de

pensamento unico, neoliberal, no periodo 1990-1999, em que a resultante mais expressiva
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desse direcionamento, nos rumos dos paises latino-americanos, foi o crescimento da
vulnerabilidade externa.

Gongalves (1999) define vulnerabilidade externa como sendo a pouca capacidade de
resisténcia do pais a pressdes, a fatores desestabilizadores e choques externos. E € essa
vulnerabilidade externa que, segundo o autor, coloca a economia das nagdes numa trajetoria
de instabilidade e crise, e faz com que crises cambiais provoquem crises econdmicas €
sociais, que acabam se transformando em crises politicas institucionais. A vulnerabilidade
externa na esfera econdmica pode se manifestar nas dimensdes financeira, comercial,
tecnoldgica e produtivo-real.

Em outras palavras, essa pouca capacidade de resisténcia a pressOes, a fatores
desestabilizadores e choques externos, gera uma cronica e crescente escassez de fontes
seguras de fornecimento dos dolares. Essa vulnerabilidade além de impor as nacdes
instabilidade e crise, enfraquecem as estruturas econdmicas a ponto de um pais que desfruta
de uma relativa estabilidade do sistema econdmico internacional se vé refém das expectativas
desfavordveis quanto a manutencdo de sua trajetoria a longo prazo. Essa € a vulnerabilidade
externa financeira.

A vulnerabilidade externa na esfera comercial, diz respeito ao grau de abertura da
economia nacional para a penetracdo das importacdes de bens e servi¢os, bem como o baixo
grau de competitividade das exportacdes.

Na esfera produtivo-real a vulnerabilidade externa € traduzida pelo elevado grau de
internacionalizag¢do da producio por meio de presenca de empresas de capital estrangeiro ou
investimento externo direto — IED, no aparelho produtivo do pais. Nos anos noventa ocorreu
um intenso processo de desnacionalizacdo das estruturas produtivas de muitos paises pelo
mundo, expondo desse modo, alguns paises, principalmente os menos desenvolvidos, a uma
alta vulnerabilidade externa. Houve um forte crescimento nos fluxos de IED e na razdo
IED/PIB. Esse aumento nos fluxos de IED estava, na maioria das vezes, diretamente
relacionado com um aumento de no grau de desnacionalizagdo das economias, ou seja, 0s
investimentos externos, nesse periodo, foram concentrados na aquisi¢do de empresas publicas
e privadas nacionais, especialmente nos setores de servigos, que ndo geram receitas em dolar,

pois ndo exportam. Desse modo, a desnacionalizacdo do aparelho produtivo tem impacto
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negativo sobre o balanco de pagamentos e conseqiientemente acentua a vulnerabilidade
externa.

Segundo Gongalves (1999), cerca de 70% das aquisicdes do patrimonio publico, nos
anos 90, correspondia a capital estrangeiro. Desse modo, a vulnerabilidade externa também
pode ser expressa pelo fato de que a desnacionaliza¢do da economia gera uma grande fonte de
poder através da parcela da producdo e da renda a ser controlada por ndo-residentes, o que
diminuiu os mecanismo de acdo do Estado nacional na condugdo de sua politica econdmica e
a capacidade do governo para resistir a pressdes internacionais.

A vulnerabilidade externa serd tanto maior quanto menor for o poder de defesa do pais
contra os ataques, ou seja, quanto menores forem as alternativas de politicas de ajustes e
quanto maior for o custo do processo de ajuste. Desse modo, sdo sempre mais vulnerdveis
aqueles paises subdesenvolvidos e em desenvolvimento, j4 que a volatilidade dos fluxos
econdmicos internacionais se reflete nas economias nacionais através de mudancas drasticas
na quantidade e no preco do capital externo e das mercadorias.

Esse custo negativo da resisténcia a vulnerabilidade externa se traduz em politicas de
estabiliza¢cdo macroecondmica contracionistas, reorientando e reduzindo o nivel dos gastos,
através dos mecanismos tradicionais das politicas monetdrias, fiscais e cambiais que afetam
os volumes de produgio, da renda, dos gastos e precos relativos. E justo nesse momento, que,
como contrapartida a essa vulnerabilidade, os agentes governamentais tenham maior
capacidade de resposta.

Portanto, conforme a politica cambial, monetéria e fiscal, o pais poderd através das taxas
de juros, atrair capitais externos € a0 mesmo tempo onerar as exportacdes, tornando-as menos
competitivas. Do mesmo modo, as isengdes fiscais atrativas aos investimentos externos, na
expectativa de ter um maior dinamismo econdmico ou ampliar os postos de trabalho,
contribuem para a deterioracdo das finangas publicas.

Resumindo, a inser¢do internacional de uma nag@o tem implicagdes diretas com o
comportamento de sua vulnerabilidade externa, conforme o tipo e a intensidade de medidas
adotas em fungao dessa insercao.

Assim sendo, segundo Azevedo (1998), os indicadores de vulnerabilidade externa mais
usuais sdo o déficit em conta corrente, a forma como esse déficit € financiado através da

entrada de capitais e o prazo que as reservas internacionais suportam as exportagoes.
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Como a vulnerabilidade externa estd relacionada ao passivo externo de um pais, ela é
afetada pelo aumento do estoque da divida externa e do estoque de capital estrangeiro
investido no pais. Portanto, o passivo externo se traduz no montante de recursos que o pais
tem que enviar anualmente mediante servico da divida, remessa de lucros e dividendos,

pagamentos de royalties, fretes e seguros, importacoes, etc.

2.2 Metodologia

O estudo baseia-se na interpretacdo de conceitos, de dados quantitativos e de trabalhos
de alguns autores sobre o assunto. Faz-se uma andlise descritiva para avaliar como se deu a
insercao internacional e como evoluiu a vulnerabilidade externa do Brasil e da Argentina nos

anos noventa. A andlise segue o modelo exposto na Figura 1.

INSERCAO VULNERABILIDADE
INTERNACIONAL EXTERNA
- Balanca Comercial T | - Déficit em conta corrente
(Coeficiente de abertura) - Desnacionalizagio

- Balanca de Servigos <«— | - Reservas Internacionais

- Fluxos de Capital - Coeficiente de Vulnerabilidade
- Endividamento externo publico e

privado

- Desempenho Macroecondmico

Figura 1 — Modelo conceitual proposto e variaveis explicativas

Fonte: Elaboragdo propria

A Figura 1 mostra que a andlise da insercdo do Brasil e da Argentina na economia
mundial nos anos noventa, é feita a partir da evolucdo dos fluxos da balanga comercial
(coeficiente de abertura), da balanca de servicos e de capitais.

O coeficiente de abertura é dado pela soma das importacdes com as exportagdes,
dividido pelo PIB. A sua variagdo mostra o comportamento dos fluxos de mercadorias de uma

determinada nacdo com o resto do mundo, num determinado periodo de tempo.
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A vulnerabilidade externa € avaliada a partir do déficit em conta corrente e a forma com
que ele € financiado, da desnacionalizacdo da economia, do saldo das reservas internacionais,
do endividamento externo publico e privado, do coeficiente de vulnerabilidade, e por fim, do
desempenho macroecondmico, através de alguns indicadores representativos da situagcdo dos
dois paises nesse periodo, utilizando como varidveis o PIB, o desemprego e a inflacdo.

Sandroni (2005) define o coeficiente de vulnerabilidade como sendo o saldo da divida
externa bruta menos o valor das reservas, dividido pelo valor das exportacdes. O coeficiente
mostra quantos anos o pais tem que exportar para pagar a divida externa, descontadas as
reservas. Portanto, quanto maior o coeficiente, maior a vulnerabilidade externa de um pais.

No embasamento tedrico desse estudo, utilizam-se livros, revistas, trabalhos cientificos,
sites na internet de economistas, cientistas politicos e sociologos. As principais fontes
consultadas foram: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES),
Banco Central do Brasil (BACEN), Comissdao Econdmica para América Latina e Caribe
(CEPAL), Centro de Economia Internacional (CEI), United Instituto Nacional de Estadistica
y Censos de la Republica Argentina (INDEC).



3 A INSERCAO ECONOMICA INTERNACIONAL DO BRASIL E A
VULNERABILIDADE EXTERNA (1990-1999)

A crise econdmica dos anos oitenta se configurou num cendrio de estrangulamento
externo para o Brasil e em grande medida foi fator determinante do modo de insercdo
internacional nos anos noventa, o que por sua vez teve implicagdes diretas no comportamento
da vulnerabilidade externa.

A conjuntura mundial estava configurada por um lado, pelo aumento da concorréncia
em escala global, principalmente entre Estados Unidos, Unido Européia e Japao, e por outro,
em meio a uma ofensiva pela retomada da hegemonia norte-americana na economia mundial,
traduzida pelo receitudrio do Consenso de Washington.

A adesio do Brasil e da América Latina* como um todo a esse receitudrio determinou o
ritmo e a natureza das politicas de ajuste, que visavam, a médio e longo prazo, alterar o
padrdo de desenvolvimento e a forma de inser¢do dos paises latino-americanos na economia
mundial. As exigéncias e reformas estruturais estabelecidas nesse receitudrio, orientados para
a reducdo do déficit publico, liberalizacdo comercial, diminui¢do do Estado, entre outros, foi
imposto ao Brasil (assim como os demais paises latino-americanos) como condi¢do para
renegociar sua divida externa com as agéncias financeiras multilaterais.

Os agentes internacionais, como o FMI, acreditavam que a solug¢do para a insolvéncia
dos paises latino-americanos estava na adocdo dessas politicas liberalizantes. Assim, sé
depois que as economias fossem liberalizadas, o capital global entraria nesses paises, e estes,
ndo por acaso, estavam com as suas economias deterioradas apds a primeira etapa de
globalizagdo financeira na década de oitenta’.

Segundo Chasteen (2001), para encorajar o neoliberalismo na América Latina, os
emprestadores estrangeiros gradualmente “rolaram” as dividas de um pais apés o outro,

convertendo-as em titulos de longo prazo.

* Na opinido de Mercadante (2005), a América Latina foi a regiio do mundo que implementou com mais rigor e
mais intensidade esse novo re-ordenamento mundial, o qual atendia aos interesses econdmicos e estratégico do
Estados Unidos.

> Nesta etapa aumentaram os empréstimos a paises com a economia em crise, aumentaram os fluxos financeiros
sem controle e aumentaram a crise das dividas que estrangulavam as economias nacionais.



28

3.1 A insercao economica internacional do Brasil nos anos noventa

O Brasil ndo fugiu a regra nessa onda de renegociagdes de dividas como passaporte para
uma nova inser¢ao na economia mundial. Gongalves e Pomar (2001) afirmam que, resultante
das negociagdes do Plano Brady - que previa a reducdo do valor da divida mediante reducdo
do principal ou das taxas de juros - a maioria dos acordos firmados pelos paises latino-
americanos, resultaram em timidos descontos e ndo ocorreram reducgdes significativas o nivel
de endividamento externo desses paises.

Em abril de 1994, o Brasil firmou um acordo referente a uma parte da divida do setor
publico com os bancos comerciais internacionais. Os mesmos autores salientam que esse
acordo estava relacionado a uma parcela da divida de US$ 49 bilhdes, de um total de US$ 145
bilhdes (em dezembro de 1993). Assim, o desconto efetivo do acordo foi de US$ 3,7 bilhoes
ou de 7,6%. Além disso, houve uma substitui¢do da divida velha, que estava sob a ameaga de
uma suspensdo tempordria dos pagamentos, por bonus que nido permitia a capitalizacdo dos
juros, o que resultou num aumento significativo dos pagamentos se comparado a situagdo
anterior, na qual a despesa liquida com juros era de US$ 600 milhdes e passou para US$ 2,5
bilhdes no primeiro ano de vigéncia do acordo.

Com o alongamento do passivo externo dos paises da América Latina foi possivel
produzir programas de estabilizacdo eficientes, mas que limitou, e muito, a margem de
autonomia de cada pais nos rumos do desenvolvimento, pois estes foram enquadrados ao
pensamento tUnico da ortodoxia monetdria de mercado, a qual prescreve que a credibilidade na
qualidade de qualquer processo de estabilizacdo € conquistada e conservada mediante a “boa
saiude” dos seus indicadores macroecondmicos, a se traduzir por finangas piblicas em ordem,
inflagdo baixa e contas externas sob controle. Isso, segundo a linha ortodoxa, seria
suficientemente necessdrio para que O processo econdmico encontrasse naturalmente, sem
mais percal¢os, o rumo do crescimento econdmico sustentado.

Gongalves (1999) ressalta que a liberdade de escolha diante de opg¢des politicas e
ideoldgicas mais liberalizantes parece ter desempenhado um papel coadjuvante no processo
de liberalizagdo, tendo em vista a forca avassaladora e a gravidade da realidade econdmica,
bem como a propria incapacidade das elites nacionais de definirem projetos alternativos de

ajuste e de desenvolvimento.
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Os programas de estabilizagdo do inicio da década de noventa, dos paises latino-
americanos incluiam valorizacdo da moeda nacional (4ncora cambial) e diminuicdo das
aliquotas de importacdo, o que se traduzia para a maioria deles e principalmente para o Brasil,
numa perda de competitividade de suas exportacOes e numa grande necessidade de manter os
fluxos de capitais externos para cobrir a saida de d6lares via importagdo. A Tabela 1 ilustra a

paridade cambial nos noventa, apds a implantacdo do Plano Real.

Tabela 1 — Taxa de cambio real efetiva — INPC — exportacoes, indice (média 1997 = 100)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
83,59 116,63 111,46 94,08 85,94 96,25 100,01 100,00 101,89 146,77

Fonte: Elaborada a partir de IPEA.

Verifica-se que no Plano Real a moeda nacional foi valorizada, o que aumentou a
necessidade de elevar a entrada de capitais externos para fechar a conta corrente do balanco
de pagamentos. A saida para o Brasil passou a ser a captacdo de capitais voldteis de curto
prazo, pois, como se observa na Tabela 2, o fluxo de ddlares pela via comercial se mostrou

insuficiente, a partir de 1995.

Tabela 2 - Balanca comercial do Brasil, 1990-1999 (em milhées de délares)

Ano Exportacdes Importacdes  Saldo Coeficiente de  Variacio

Abertura %
1990 31.414 20.661 10.753 0,11 -
1991 31.620 21.041 10.579 0,13 -1,62
1992 35.862 20.554 15.308 0,15 44,70
1993 38.597 25.659 12.938 0,15 -15,48
1994 43.545 33.105 10.440 0,14 -19,31
1995 46.506 49.664 -3.158 0,14 -130,25
1996 47.747 53.301 -5.554 0,13 -75,87
1997 52.990 61.347 -8.357 0,14 -50,47
1998 51.120 57.594 -6.474 0,14 22,53

1999 48.006 49.212 -1.206 0,18 81,38
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Fonte: Conjuntura Econdmica (2000 apud GONCALVES e POMAR, 2001, p. 43).

Conforme os dados da CEPAL e do BACEN, de 1983 a 1994 a balan¢a comercial foi
superavitaria. A partir daf sofreu uma mudanga estrutural, passando a ser deficitdria, como
mostra a Tabela 2, e no periodo de 1995-98 registrou um déficit de US$ 23,5 bilhdes. No
Brasil, entre 1994 e 1998, as importacdes cresceram 74% enquanto as exportagdes cresceram
19,4%.

Também fica evidente na Tabela 2, que o coeficiente de abertura (que é dado pela soma
das exportacdes e importagdes, divididas pelo PIB) sofreu grandes alteracdes, o que mostra
que a abertura econdOmica unilateral, favoreceu as importacoes em detrimento das
exportacdes, tese essa corroborada pela taxa de variacdo do saldo da balanga comercial, que
teve crescimento negativo em grande parte do periodo.

Desse modo, a necessidade de suprimento de doélares do Brasil passou da balanca
comercial para a conta de capitais, pois o plano de estabilizacdo baseado na adncora cambial
permitiu a estabilidade monetdria®, e através dos juros mais altos em relacio 2s taxas
internacionais (como a norte-americana), possibilitou uma forte entrada dos investimentos
externos no pais.

Outro fator que contribuiu para a elevacao do déficit e do passivo externo brasileiro foi
a balanga de servigcos. A conta de servigos, que entre outros itens registra as rendas de capital
(remessa de lucros, pagamentos de juros, etc.), historicamente teve resultado deficitdrio,
conforme os dados da CEPAL e do BACEN, mas a Tabela 3 mostra que s6 no periodo de
1995 a 1999 acumulou um déficit de US$ 118,6 bilhdes e no periodo o déficit acumulado foi
de US$ 189 bilhoes.

Na Tabela 3, verifica-se que o déficit na conta rendas aumentou no periodo 1995 — 99
em 70,45%, o que indica um envio de recursos para o exterior acima da entrada. O que por
sua vez revela o cardter de submissdo da politica brasileira de inser¢do econdmica

internacional.

® Para o economista Marcio Pochmann (2001, p. 33, apud PEREIRA, 2004, p. 5), a estabilidade monetdria teve
grande relevancia para as empresas transnacionais, ja que puderam, através da fungdo moeda como unidade de
conta, avaliar o desempenho econdmico, a rentabilidade e os custos de producdo, permitindo que o mercado
interno, através da dolarizacdo da moeda, internacionalizasse custos e precos.
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Tabela 3 - Balanca de servigos do Brasil, 1990-1999 (em milhdes de délares)

Discriminacao 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 | 1997 1998 | 1999

Servicos e Rendas -15.369 | -13.543 | -11.336 | -15.577 | -14.692 | -18.541 | -20.350 | -25.522 | -28.299 | -25.825
Servicos -3.596 | -3.800| -3.184| -5.246| -5.657| -7.483| -8.681|-10.646|-10.111| -6.977
Transportes -1.644 | -1.656| -1.359| -2.091| -2.441| -3.011| -2.717| -3.162| -3.261| -3.071
Viagens internacionais -90 -237 -337 -795| -1.181| -2.420| -3.598| -4.377| -4.146| -1.457
Seguros -68 -133 -58 -45 -132 -122 -63 74 81 -128
Servigos financeiros -608 -185 10 -11 47 -152 -215 -885 -527 -269
ﬁlﬁﬂlﬁzﬁ? © 51| -46|  -119|  -113| -149| -249| -379| -589| -789| -1.010
Royalties e licencas =75 -50 -53 -86 -220 -497 -753 -848 | -1.329| -1.150
eAqlllllﬁ)lngﬁtos -513 -709 -875| -1.065 -939 -769 -656 | -1.048 -634 -599
Governamentais -328 -370 -166 -345 -327 -339 -303 -350 -385 -498
Comunicacdes 70 -11 4 26 25 -10 -44 9 81 14
Construgdo 0 0 0 7 32 6 1 10 52 16
Relativos ao comércio =77 -148 -162 -168 -199 -90 -36 -160 -31 251
Empresariais,

. ‘o -122 -135 59 -365 23 372 348 886| 1.071| 1.259
profissionais e técnicos

Pessoais, culturais

~ 91 -120 -129 -196 -196 -202 -266 -206 -292 -335
e recreagdo

Servigos diversos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rendas -11.773| -9.743| -8.152|-10.331| -9.035|-11.058 | -11.668 | -14.876 | -18.189 | -18.848
Receita 1.158 905| [1.115| 1.307| 2.261| 3.369| 5.235| 5.159| 4.599| 3.935
Despesa -12.931|-10.648 | -9.268 | -11.639 | -11.296 | -14.427 | -16.904 | -20.035 | -22.787 | -22.783
Salério e ordenado -160 -92 -151 -121 -131 -160 -60 50 103 142

Renda de investimento

P -11.612| -9.651| -8.001(-10.210| -8.903|-10.898|-11.609 |-14.926 |-18.292 | -18.990
(liquido)

Fonte: Banco Central do Brasil.

Apesar da alta nas taxas de juros, que possibilitou uma forte entrada de capitais externos
no pais, no periodo entre maio de 1995 e janeiro de 1999, enquanto vigorou o regime cambial
de bandas, o pafs sofreu com a forte instabilidade dos fluxos de financiamentos externos,
traduzidos pela acentuada fuga de divisas estrangeiras a cada turbuléncia no mercado
financeiro internacional (SOUZA, 2006).

Essa situagdo de instabilidade nos fluxos financeiros internacionais se agravava a
medida que pairava o perigo de uma crise financeira mundial (como nos casos de 1997 e
1998) ou as vésperas da decisdo do FED (Banco Central Americano) sobre o novo nivel das

taxas de juros americanas.
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Nesse ambiente os “investidores” passavam a localizar riscos e perigos mais expressivos
nas economias que possuiam altos niveis de exposi¢cdo externa, embora seus fundamentos
macroecondmicos estivessem num nivel considerado bom.

Essa ameaga de colapso cambial, que comprometia a capacidade de pagamento dos
juros da divida publica e financiamento do déficit, fez com o pais recorresse vérias vezes ao
FMI para obter empréstimos de contingéncia, ou seja, para tentar restabelecer o fluxo de
financiamento externo. A cada empréstimo eram estabelecidas metas de superdvits fiscais
visando garantir o pagamento da divida aos credores, embora para isso o governo realizasse
fortes cortes nos gastos governamentais com saude, educacdo e infra-estrutura, e também
aumentasse os tributos.

A Tabela 4 mostra o aumento dos fluxos de IED para o pais a partir de 1990. Do inicio

do plano real, em 1994, ao final dos anos noventa, o fluxo de IED aumentou mais de 1.300 %.

Tabela 4 — Fluxos de IED para o Brasil, 1990-1999

Investimento Financiamento dos déficits em

Ano ([Ijlggll,l;?ﬁlég:)a de POl-‘tfélio . conta corrente atrz:vés de IED
(US$ bilhdes) (em %)
1990 0.28 8.90 55
1991 0.10 9.50 ]
1992 1,58 11.20 A6
1993 0.71 17,90 i
1994 1.97 250 176.5
1995 431 2420 192
1996 10,79 4120 154
1997 18.99 55.60 55.6
1998 28.86 30,00 ]
1999 28.58 33.00 ]

Fonte: “Conjuntura Econdmica (2005), "Banco Central do Brasil e “Banco Interamericano de
Desenvolvimento — BID (apud AZEVEDO, 1998, p. 33).
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O financiamento externo, segundo Azevedo (1998), era essencialmente de fluxos
financeiros voldteis, sem vinculos com as exportacdes e sem conexdo com fluxos de bens de
capital’. Esse financiamento chegou 2 taxa de mais de 176%, em 1994 (conforme a Tabela 4),
auge do periodo de entrada de capitais no pais.

Esse fato possuia um agravante na medida em que os fluxos de capitais volateis de curto
prazo que entraram na economia tornaram o Brasil mais dependente do setor externo. Além
do fluxo de capitais especulativos, os IED cresceram na década de noventa nos setores de
servigos, através das fusdes e das privatizagdes. Portanto, esses investimentos financiaram a
transferéncia de patrim6nio e ndo criaram novas riquezas, com capacidade de gerar divisas
para o pais.

Assim sendo, aderiu-se a uma mudanca na orientacdo da politica econdmica que
predominou no Brasil e em vdrios outros estados nacionais, na América Latina e no mundo,
que por quase todo o século passado, tinham como um dos seus principais objetivos a
promog¢do do bem-estar social e econdmico da na¢do e era um instrumento de defesa desta.
Esses objetivos foram se enfraquecendo a medida que avancava o processo de globalizacdo e
de transnacionalizagdo, reduzindo a prote¢do externa de suas economias, adaptando-as com as
economias mundiais e diminuindo a sua capacidade de controlar os fluxos de pessoas, bens e
capital.

Esse foi o cendrio da nova inser¢do do Brasil na economia mundial. Essa insercao foi
definida e expressa por sua politica externa e permitiu redefinir a questdo nacional, sobretudo
na questdo estrutural do desenvolvimento, que foi modificada para pior, além de ter sido
fundamental para impor ao pais uma liberalizacdo unilateral de suas economias, muito
embora os acessos aos créditos internacionais nao fossem facilitados, justamente no momento
em que aumentava e se intensificava o nivel de interdependéncia do pais a economia

internacional.

7 Nesse contexto de predomindncia do capital financeiro sobre o capital produtivo os fluxos de capitais
aumentaram drasticamente em relacdo as taxas de exportacdo. As transagdes financeiras intercambiais
puramente especulativas alcancam um volume didrio que ultrapassa os US$ 1,3 bilhdes, superando em cingiienta
vezes os volumes de trocas comerciais, e diariamente se equivalem a soma das reservas dos “bancos centrais” do
mundo (BAUMAN, 1999). No ano, superam em mais de dez vezes o valor do PIB global, afirma Castells
(1999). Isso tudo facilitado com a integracdo dos circuitos financeiros em ambito internacional, sob o comando
do capital financeiro dos paises centrais e com a contribui¢do dos governos locais, que emitem titulos piblicos a
uma taxa de juros atrativa ao capital externo, especulativo e de curto prazo, pois, desse modo financiam suas
contas.
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Nesse momento o pais necessitava integrar-se a economia mundial para tentar obter
créditos, investimentos, mercado e tecnologia. Para Monaco (1998), sdo os investimentos em
ciéncia e tecnologia que determinam a sorte do pais no desafio de competir no cendrio
internacional com produtos de maior qualidade e valor agregado. Todos esses fatores sdo
indispensdveis ao desenvolvimento, porém o Brasil ndo conseguia, a menos de forma muito
incompleta, ser suprido internamente. Para Cardoso e Faletto (1970, p. 21 apud
BENAKOUCHE, 1980, p. 226), em nivel econdmico, um sistema ¢ dependente quando a
acumulacdo e a expansdo do capital ndo podem encontrar o essencial de seus componentes
dinamicos no interior do préprio sistema, o que ocorreu no Brasil.

Porém, o que se comprovou € que as novas oportunidades criadas com a globalizagdo,
como o melhor acesso a mercados, antes mais segmentado, nio se traduz necessariamente em
maiores beneficios.

Ao abandonar total ou parcialmente as estratégias nacionais de desenvolvimento, no
Brasil, se impossibilitou a coordenagdo das politicas macroecondmicas que poderiam ter
evitado as grandes oscilagdes no cambio, que resultaram na instabilidade de fluxos comerciais
para o Brasil, assim como aos demais paises do Mercosul.

Com base nas varidveis utilizadas nesse estudo, conclui-se que a insercdo econdmica
internacional do Brasil nos anos noventa ocorreu de forma dependente e subordinada ao
capital externo, e principalmente especulativo, na medida em que a abertura comercial
resultou em déficit na balanga comercial e de servigos, ao passo que dos fluxos de capitais

externos aumentaram nesse periodo.

3.2 A vulnerabilidade externa brasileira nos anos noventa

Neste subitem, verifica-se como evoluiu a vulnerabilidade externa Brasil nos anos
noventa.

Como bem destacou Medeiros (1997), diferentemente da Asia, na América Latina (com
pequenas excecdes) os choques externos resultam em restricdo ao crescimento, com menores
taxas de crescimento das exportacdes e maiores remessas de dolares e pagamentos de juros,
gerando déficit no balanco de pagamentos e contracdo nas reservas. Entre 1996 e 1998

entraram no Brasil US$ 45 bilhdes de investimentos liquidos, mas no mesmo periodo o pais
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enviou para o exterior US$ 108 bilhdes s6 a titulo de juros e amortizacdes (GONCALVES e
POMAR, 2001).

Na década de noventa, o Brasil amargou elevados déficits na contas corrente e tinha
como principal causa a deterioracdo dos saldos da balanga comercial resultante da politica
cambial, que matinha o cdmbio valorizado, e o processo de liberalizacdo do comércio
internacional. Segundo Moreira (2004 apud GIAMBIAGI e ALMEIDA, 2003, p. 29), o Brasil
era o pais que tinha o menor coeficiente de participacdo do comércio no PIB, em um universo
de 50 paises selecionados, incluindo entre eles os Estados Unidos, a China, a India, a
Argentina, o México, a Coréia do Sul e a Africa do Sul, além da maioria dos tigres asidticos e
dos paises europeus.

Outro fator que contribuiu para o agravamento desse processo foi o financiamento do
déficit em transagcdes correntes, realizado basicamente através dos capitais especulativos de
curto prazo, o que no longo prazo era insustentavel, e que por sua vez criava um quadro de

instabilidade macroecondmica, dificultando as op¢des por novos investimentos.

Tabela 5 - Conta corrente do Brasil, 1990-1999

Saldo em Conta Saldo em conta
Ano correte (US$  corrente em relaciao
milhodes)? ao PIB (em %)"
1990 -3.782 -0,83
1991 -1.407 -0,35
1992 6.144 1,58
1993 -592 -0,14
1994 -1.689 -0,21
1995 -17.972 -2,58
1996 -23.502 3.2
1997 -30.452 4,22
1998 -33.416 4,24

1999 -25.335 472
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Fonte: *Conjuntura Econdmica (2005) e ®Banco Interamericano de Desenvolvimento — BID
(apud AZEVEDO, 1998, p. 33).

A Tabela 5 mostra que os déficits em conta corrente em relacdo ao PIB foram crescentes
na maioria dos anos noventa. Em 1998 atingiu o pico histérico de US$ 33,4 bilhdes,
equivalente a 4,2% do PIB. A partir de 1999, com a desvalorizacdo da moeda e com a adogdo
do cambio flutuante, esses déficits foram recuando, mesmo que lentamente.

A diminui¢@o do déficit apds 1999 se deu em funcdo da melhora no saldo comercial,
que por sua vez decorreu da depreciacdo da taxa de cambio real efetiva, que aumentou
significativamente a competitividade das exportagdes brasileiras e alavancou a substitui¢do de
importacdes pela produ¢do doméstica.

Segundo Pereira (2004), nos anos noventa ficou evidenciado a falta de sensibilidade dos
principais agentes publicos e privados, internos e externos, para resolver ou propor solucoes
dos problemas sécio-econdmicos do Brasil, pois, em cada crise a saida era a mesma, cortes
nos gastos publicos e aumentos de impostos. Nessa drea, as receitas tributdrias, nas trés
esferas de governo, cresceram de R$ 358,02 bilhdes em 2000 (32,48% do PIB) para R$
473,84 bilhdes (35,86% do PIB) em 2002.

Em quase todo o periodo 1994-1998, o superdvit primdrio foi um modesto 1,7% do PIB,
enquanto os gastos publicos cresceram 6,6% ao ano. A divida publica dobrou e o déficit do
setor publico foi da ordem de 6% do PIB, como demonstra Giambiagi e Almeida (2003).

Ribeiro (2000) menciona que economias vulnerdveis externamente, como a brasileira, e
que se inseriram passivamente no processo de globalizacdo, ou como diz, foram
“englobadas”, ndo podem se permitir veleidades de contarem com o financiamento voluntério
externo sempre suficiente.

Por isso, como antidoto a fuga de capitais estrangeiros, o Banco Central do Brasil
elevava ainda mais as taxas basicas de juros® da economia (pois é através delas que o governo
consegue uma margem de arbitragem, na tentativa de estabilizar os fluxos de capitais que nas
crises, cobravam mais caro para ingressar em paises emergentes), que por sua vez resultava
numa contracio da oferta de moeda, numa diminui¢do da demanda agregada e na inibicdo e

postergacdo de investimentos produtivos, causando prejuizo ao crescimento econdmico.

® Enquanto a taxa de juros nos EUA era de 6% a. a. a do Brasil chegou a 42% em novembro de 1997
(GONCALVES e POMAR, 2001).
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Como conseqiiéncia, o juro alto empurra os investidores para a especulacdo no mercado
financeiro, gerando menos riqueza do que se investido na atividade produtiva. Além disso, os
capitais externos que entravam, atraidos pelas altas taxas de juros, eram trocados por titulos
da divida do governo, aumentando a divida publica interna, que em 61% € corrigida pela taxa
basica de juros e em 23% pelo cambio, segundo o BACEN.

A instabilidade macroecondmica se agravava a medida que os fluxos de financiamentos
externos se contraiam, também em decorréncia do aumento da divida publica. No caso do
Brasil, de 62 bilhdes de reais (1994), a divida interna publica saltou para 432 bilhdes de reais
(2000)9, o que gerava um forte descrédito na conducdo da politica econdmica (PEREIRA,
2004). A proporcao da divida publica para o PIB cresceu de 34% em 1997 para 49% em
1999.

O cambio sobrevalorizado adotado no Plano Real contribuiu para, além da elevacdo da
divida publica do Brasil, a elevacdo da divida externa, na medida em que facilitou as
importagdes e diminuiu consideravelmente as exportacdes brasileiras. Por isso, em 1999, a
politica cambial foi alterada, marcada pela depreciagdo cambial'® e pela adogdo do regime de
cambio flutuante. Além disso, o pais passou a adotar o regime de metas de inflagao. Mesmo
assim, os déficits em transacOes correntes persistiram acima dos 4% do PIB.

Nos anos noventa houve também um crescimento significativo dos IED nos setor de
servicos, através das fusdes e das privatizacdes.'' Portanto, esses investimentos financiaram a
transferéncia de patrimOnio e ndo criaram novas riquezas, o que poderia contribuir para
melhorar a situagdo econdmica do pais se gerasse divisas.

Na América Latina com exce¢do de Cuba, foi implementado um padrdo dnico de
privatizacdes'> e vendas s empresas estrangeiras. No caso do Brasil, teve como fator

agravante o tempo de implementacdo. Diferentemente de outros paises que tiveram seus

? Ibid., p. 24.

' A desvalorizagdo da moeda brasileira afetou a economia argentina, que buscava nas exportagdes para o Brasil
uma alternativa a reducdo dos fluxos de capitais externos decorrentes das crises asidticas.

! Essa tendéncia foi mundial, pois os IED aumentaram significativamente sua participacio na formacdo de
capital entre os anos de 1980 e 1995, superando a producgdo e o comércio mundial, pois apenas 25% dos IED sdo
na producdo internacional, sendo a maior parte destinada aos processos de fusdes e aquisicdes ocorridos nos
anos 90 (GONCALVES, 1994). E, o nimero anual de fusdes e aquisi¢des internacionais saltou de 42% do total
de IED em 1992 para 59% em 1997, chegando a um valor de US$ 236 bilhdes, conforme Castells (1999).

2 A tendéncia desnacionalizante ndo se aplicou aos paises desenvolvidos que ainda apresentam um elevado
percentual do PIB com a presenca do Estado e nfo privatizaram suas estatais de energia, petréleo e
telecomunicagdes e, segundo a ONU (1991 apud SOUZA, 1995), quanto mais atrasado o pais, menor ¢é a
insercdo na economia e, conseqiientemente, a participacdo do Estado no PIB.
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ajustes (abertura da economia, abandono de importantes fungdes econdmicas e sociais por
parte do Estado, prioridade ao equilibrio fiscal e combate a inflagdo) implementados em
cinco, oito e dez anos, aqui isso ocorreu “da noite pra o dia”, contando com uma série de
reformas constitucionais e atendendo a lobbies internacionais, entre outras manobras de
adequacio ao processo global."

O Brasil viu desmantelado seu patrimonio através da desnacionalizacdo do aparelho
produtivo, inclusive naqueles setores que eram fontes geradoras de receitas e estratégicos ao
desenvolvimento econdmico do pafs, como os bancos, setor de energia elétrica e
telecomunicacdes (que para muitos, como por exemplo, Zygmunt Bauman, o seu monopdlio é
considerado imprescindivel para a seguranca nacional). Esses setores estratégicos — também
para o controle de pregos e da inflagdo'® - foram adquiridos a precos simbélicos.

O processo de desnacionalizacdo da economia, através das aquisicOes, fusdes e
privatizacOes verificadas no Brasil, veio acompanhado de uma significativa piora no balanco
de pagamentos. Segundo os dados do BACEN, no periodo de 1995-1998 o balanco de
pagamentos no Brasil apresentou um déficit de US$ 189 bilhdes, o que aumentou a divida
externa em US$ 80 bilhdes. Isso agravou a vulnerabilidade externa do pais, traduzida pela
perda da capacidade de resistir a pressdes externas (fatores econdmicos desestabilizantes e
choques externos).

Outra resultante desse processo foi a concentracdo de renda, capital e poder na mio de
grupos estrangeiros e privados, ou seja, com as privatizagdes uma grande fonte de poder
através de significativa parcela da produgdo e da renda passaram a ser controladas por ndo-

residentes, o que diminui os mecanismo de acdo do Estado nacional na condugdo de sua

3 Nesse sentido, o contexto internacional exerceu uma forte influéncia no campo da regulacdo juridica da
economia (uniformizacdo e normalizacdo). As politicas de ajustes e reformas estruturais exigiram mudangas
legais e institucionais em grande porte, pois elas surgiram apés um longo periodo de intervengdo estatal na
economia e no campo social, por isso essa diminui¢do do Estado € obtida através da forte intervencdo estatal.
Santos (2002) salienta que a criacdo de requisitos normativos e institucionais para as operagdes de
desenvolvimento do modelo neoliberal envolve, por isso, uma destruicdo institucional e normativa de tal modo
massiva, que afeta, muito para além, o papel do Estado na economia, a legitimidade global do Estado para
organizar a sociedade. Segue ainda o autor afirmando que desregular implica uma intensa agdo regulatdria do
Estado para pdr fim a regulacio estatal anterior.

" Verificou-se que os precos administrados, ou seja, as tarifas dos servicos prestados pelas empresas estatais
apés serem privatizadas foram as que mais pressionaram para o aumento da inflagdo. Biondi (1999) mostra que
esses aumentos foram na ordem de 500% para as telefonicas e 150% para as fornecedoras de energia elétrica,
além de garantir o direito de aumentos anuais — com base na inflagdo e para imprevistos como
maxidesvalorizagdo da moeda - aos novos donos, ao invés de obrigar a reduzir gradualmente as tarifas como foi
feito em outros paises.
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politica econdmica e diminui também a capacidade do governo resistir a pressoes

internacionais.

Gongalves e Pomar (2001), mesmo avaliando um curto periodo da década passada,
ressaltam esse aspecto da desnacionalizacdo da economia brasileira através da relacdo entre o
fluxo de IED e a formacdo bruta de capital fixo, que aumentou de 2,5% em 1995 para 24,6%
em 1999. Gongalves (1999) mostra que a razdo IED/PIB cresceu de 6,3% em 1993 para
11,2% em 1998, representando um aumento de 80% do grau de desnacionalizagdo da

economia brasileira.

Isso resultou num aumento do controle pelas empresas estrangeiras do estoque de
capital fixo no pais, que era de 6,8% em 1995 e passou para 12,4% em 1999. A participacio
das empresas estrangeiras no estoque liquido da riqueza total aumentou de 5,7% em 1995
para 9,7% em 1999. Por fim, o aumento da participacdo estrangeira no valor bruto da

producao passou de 13,5% em 1995 para 24,6% em 1999 (GONCALVES e POMAR, 2001).

Seguindo ainda a andlise dos autores acima mencionados, a participagdo estrangeira no
valor das vendas das 550 maiores empresas aumentou de 33,3% em 1995 para 43,5% em
1999. No setor bancdrio, os autores mostram que a desnacionaliza¢do dobrou em quatro anos,
pois a participagdo dos grandes bancos estrangeiros no total dos ativos do sistema bancdrio
brasileiro aumentou de 11,9% em 1995 para 22,5% em 1998 e cerca de 24% em janeiro de
2000.

A vulnerabilidade externa na esfera produtivo-real, conforme defini¢do apresentada no
referencial tedrico, € traduzida pelo elevado grau de internacionalizacdo da produgdo por
meio de presenca de empresas de capital estrangeiro no aparelho produtivo do pais, pode ser
avaliada pelos dados acima.

Além disso, os investimentos externos, nesse periodo, foram concentrados na aquisi¢dao
de empresas publicas e privadas nacionais, praticamente nos setores de servicos' que nio
geram receitas em dolar - apesar das tarifas serem cobradas nessa moeda - ou seja, ndo
exportam. Desse modo, a desnacionalizacdo do aparelho produtivo tem impacto negativo

sobre o balanco de pagamentos e conseqiientemente sobre a vulnerabilidade externa.

'3 Esses setores foram os de energia elétrica, de telecomunicagdo e o setor financeiro. A privatizacdo dos bancos
estatais e privados teve como componente além do aspecto da concorréncia com os bancos nacionais, a garantia
patrimonial das relagdes de crédito que mantém com as empresas de grande porte, sobretudo as internacionais.
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Segundo Tavares (2000), no Brasil, depois da crise asidtica, a capacidade de
endividamento auténomo das empresas privadas diminuiu, atingindo um limite bruto de US$
140 bilhdes. A vulnerabilidade externa que o pais estava submetido, somado ao aperto na
liquidez internacional, fez com que as dividas privadas de vdrias empresas ndo pudessem ser
roladas e acabaram se transformando em aquisi¢des patrimoniais através do IED.
Descontando o volume de recursos externos que as empresas € os bancos retém como saldo
liquido no mercado intercambidrio, o resto € vendido ao Banco Central em troca de titulos da
divida publica, agravando o passivo externo através dos passivos fiscais e gastos correntes
com juros internos.

Biondi (1999) destaca outra implicacdo do processo de desnacionalizacdo, a diminui¢ao
das reservas cambiais e da deterioragcdo das contas externas. Com a privatiza¢do das empresas
estatais, os compradores passaram a importar os insumos consumidos na producio e que antes
da privatizacdo eram produzidos no pais. A importacdo desses insumos resultou no
desmantelamento de alguns setores do parque industrial doméstico e, por conseqiiéncia, no
aumento do desemprego.

As reservas do pais diminuiram a partir de 1997, como mostra a Tabela 6, com o
aumento das remessas de lucros, dividendos e pagamentos de juros ao exterior, que, muitas

vezes, recorrem a esse mecanismo para se defender das crises cambiais latinas.

Tabela 6 - Reservas em moeda estrangeira no BACEN, 1990-1999 (em milhoes de
dolares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

9973 9.406 23.754 32211 38.806 51.840 60.110 52.173 44.556 36.342

Fonte: Conjuntura Econdmica (2000 apud GONCALVES e POMAR, 2001, p. 44).

Mesmo com um crescimento das reservas cambiaiS nos anos noventa, como
demonstrado na tabela acima, essas reservas ndo acompanharam o crescimento do passivo

externo do pais e nem contemplava a necessidade de financiamento.'® A titulo de ilustragdo,

1% 0 Banco Central do Brasil define necessidade de financiamento externo como sendo a diferenca entre o saldo
em conta corrente e os investimentos estrangeiros diretos liquidos (incluindo empréstimos inter-companhias). Ou
seja, correspondem a parcela do déficit de transa¢des correntes ndo financiadas pela entrada liquida de
investimentos diretos.
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na seqiiéncia desse processo - abrindo um paréntese no referencial temporal - no ano de 2000,
o estoque de reservas internacionais era inferior a US$ 30 bilhdes e a sua necessidade de
financiamento era na ordem de US$ 50 bilhdes, conforme Ribeiro (2000). Ao final do ano de
2002, as reservas internacionais somavam US$ 16,8 bilhdes, segundo BACEN, o que garantia
somente trés meses de importacdo atingindo um recorde negativo se comparado aos anos
noventa (em 1999 apenas 8,9 meses de importacdo eram cobertos pelas reservas cambiais),

como mostra a Tabela 7.

Tabela 7 - Meses de importaciao de bens cobertos pelas reservas cambiais

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

5,79 5,36 13,86 15,06 14,07 12,52 13,53 10,21 9,28 8,86
Fonte: Conjuntura Econdmica (2000 apud GONCALVES e POMAR, 2001, p. 44).

As remessas de lucros e dividendos, s6 no setor de servicos, aumentaram de 3,8 bilhdes
em 1996 para 6,5 bilhdes de ddlares em 1997. E a remessa de lucros somente das subsididrias
e filiais das empresas de capital estrangeiro aumentou de 2,7 bilhdes para 4,7 bilhdes de
dolares, representando um crescimento anual de 74,5% (GONCALVES, 1999).

S6 no setor das telecomunicagdes, as importacdes de insumos'’ - consumidos no Brasil
antes das privatizacdes - causaram um enorme rombo na balanca comercial, pois de 1993 a
1998 as compras das telecomunicacdes no exterior aumentaram 900%, de 280 milhdes de
dolares para 2,8 bilhdes de dolares, além das pecas e componentes para as telecomunicacdes
classificados como produtos eletronicos. Nessa drea, o déficit causado foi de US$ 8 bilhdes.

Biondi (1999) mostra que o envio de moeda estrangeira causou um rombo na balanga de
servicos brasileira, através das remessas de ddlares para o exterior aos seus paises de origem,
passou de 770 milhdes de ddlares para 9,5 bilhdes de ddlares, de 1993 a 1998. Gongalves e
Pomar (2001) ressaltam que no periodo de 1981-90, para 1991-99, a remessa de lucros e

dividendos triplicou, passou de US$ 9 bilhdes para US$ 27,3 bilhdes.

7 Biondi (1999) afirma que no caso das telecomunicacdes, que praticamente sé6 monta aparelhos celulares no
Brasil, importando de 85% a 100% dos componentes de telefonia, o governo as vésperas do leildo, desobrigou a
compra de pecgas nacionais, além de permitir que essas empresas quando fossem investir — apesar de financiadas
pelo BNDES - ndo convidassem sequer nenhuma empresa brasileira para disputar encomendas, como
aconteceram nas primeiras “concorréncias” da Telefonica, compradora da Telesp.
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Além de deteriorar as contas externas, as privatizacdes, que tinham também como
pretexto atrair ddlares para o Brasil para salvar o real, e a diminui¢do de reservas cambiais
acumuladas ao longo de décadas, contribuiram para a desvalorizagdo da moeda, que sofreu
uma maxidesvalorizacdo em janeiro de 1999.

Um fator agravante desse processo € que boa parte dessas vendas foram financiadas
com dinheiro ptblico via BNDES, através da venda de moedas podres18 em longo prazo, as
quais serviam de pagamento as estatais.

Isso resultou no aumento da divida interna (que gera restricdes orcamentdrias) e externa
brasileira, ao engolir as dividas' das estatais, com as empresas compradoras brasileiras, que
pegaram empréstimos no exterior para fechar o negocio. Esses empréstimos foram incluidos
na divida externa, aumentando os juros que o pais tem de pagar aos bancos internacionais.
Como bem destacou Ribeiro (2000), no final da década de noventa, os gastos com 0 servigo
da divida externa brasileira absorviam todas as receitas com exportacdo, que eram da ordem
de US$ 50 bilhdes. A Tabela 8 mostra a evolucdo da divida externa do Brasil nesse periodo.

O estoque da divida externa brasileira, s6 no periodo de 1990 a 1999, aumentou em
mais de US$ 117 bilhdes, como mostra a Tabela 8, e no mesmo periodo foram pagos de juros

e amortizacdo US$ 128 bilhdes, segundo Gongalves e Pomar (2001).20

'8 Biondi (1999) ilustra bem esses casos: a Companhia Siderdrgica Nacional (CSN) foi comprada por 1,05
bilhdes de reais pagos em moedas podres — vendidas aos “compradores” pelo proprio BNDES, financiadas em
12 anos. Nem mesmo para comprar as moedas podres foi desembolsado dinheiro pelos novos donos. Apenas 38
milhdes de reais pagos em dinheiro, segundo o préprio BNDES, praticamente nula a entrada de dinheiro nos
cofres do governo. O patrimonio das estatais Usiminas, Celma, Cosinor, Alcalis foi avaliado, primeiramente, em
USS$ 5 bilhdes e foram vendidas por US$ 1,583 bilhdes, sendo 99,95% em moedas podres, segundo o préprio
BNDES.

' Mais uma vez Biondi (1999) traz a luz os dados dessas transagdes: na venda da COSIPA (Companhia
Sidertrgica Paulista), o governo ficou responsavel por dividas de 1,5 bilhdo de reais (além de o governo paulista
ter adiado o recebimento de 400 milhdes de reais em ICMS atrasados) e recebeu, com a venda, apenas 300
milhdes de reais. Da mesma forma, foi a venda da CSN (Companhia Sidertirgica Nacional) de Volta Redonda
que o governo “engoliu” dividas de 1 bilhdo de reais.

2 No periodo 1995 a 2002 a divida externa aumentou 43,9%, passando dos US$ 159,3 Bilhdes para US$ 229,2
bilhdes (PEREIRA, 2004). Na América Latina e Caribe a divida externa somava a cifra de US$ 656,5 bilhdes o
que representava 41,4% do PIB, segundo o Banco Mundial (1997, p. 190-203 apud GONCALVES e POMAR,
2001, p. 41). Depois do México, o Brasil seguido da Argentina aparecia como os maiores devedores.
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Tabela 8 - Divida externa total do Brasil, pablica e privada, e divida externa por prazo:
1990-1999 (milhoes de délares)

Ano Divida Piblica® Privada® Divida de médibo Divida de b
Total® e longo prazo curto prazo
1990 123.439 86.975 36.464 96.546 26.893
1991 123.910 82.051 41.859 92.996 30914
1992 135.949 94.597 41.352 110.835 25.114
1993 145.726 90.613 55.113 114.270 31.456
1994 148.295 87.330 60.965 119.668 28.627
1995 159.256 87.445 71.801 129.313 29.943
1996 179.935 84.299 95.636 142.148 37.787
1997 199.998 76.247 123.751 163.283 36.715
1998 234.694 94.902  139.792 210.659 24.035
1999 241.200 100.000  141.200 212.600 28.600

Fonte: * Conjuntura Econdmica e Banco Central (2000 apud GONCALVES e POMAR, 2001, p. 40) e
PCentro de Economia Internacional (CEI)

Diminui¢do do Estado, privatizacio e desnacionaliza¢do sao questdes no minimo ainda
muito polémicas. Enquanto que para uns o Estado deve se afastar de tudo, deixando a cargo
do mercado a fungdo de alocar eficientemente os recursos e os bens na economia, para outros,
como para John Maynard Keynes, a interven¢ao do Estado na economia, o gasto publico e a
instalacdo de empresas estatais sdo, em caso de crise econdmica, a Unica alternativa para
compensar a deficiéncia estrutural da demanda efetiva em consumo e investimento.

Para Keynes (1996), é através do Estado e ndo do mercado que se poderd distribuir
renda de maneira a compensar a tendéncia decrescente da propensdo marginal a consumir ou,
através de investimentos publicos, compensar a reducdo do investimento privado decorrente
da queda da eficiéncia marginal do capital.

A criacdo de empresas e servigos publicos estatais no Brasil, como em toda a América
Latina, no periodo desenvolvimentista, foi uma manifestacio que buscou claramente a

independéncia desses paises naqueles setores estratégicos ao desenvolvimento econdmico e
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social, pois estes sdo instrumentos poderosos para acdo do Estado, tanto no cendrio interno
como no cendrio internacional, pois, sem a posse dessas estatais, o Estado ndo tem como
garantir a producdo e a prestacdo de servicos necessdrios ao bem-estar social. Ou seja, trata-se
de independéncia econdmica e politica de uma nacao.

Benakouche (1980) afirma que a independéncia politica € uma das condicOes
necessdrias para o inicio de um processo de industrializacdo. Assim sendo, ele ndo poderia ser
obra da colonizagdo, nem poderia ocorrer durante o periodo colonial. Ou seja, independéncia
politica significa Estado Nacional forte, atuando com uma politica externa que possibilite uma
insercdo internacional estratégica, guardando os interesses nacionais atuando com soberania
nos rumos do desenvolvimento.

Isso tudo contribuiu para a forte elevacdo do passivo externo do pais e expressa o grau
de vulnerabilidade externa. O passivo externo reflete com mais exatiddo a transferéncia de
renda ou saida de recursos. No Brasil, o passivo externo liquido (que é dado pela divida
externa, somado os investimentos diretos e em portfélio, deduzidos os ativos em moeda
estrangeira) passou de US$ 123,4 bilhdes no inicio de 1990 para US$ 241,2 bilhdes no ano de
1999, ou seja, nos anos noventa houve um crescimento de 95,46%, conforme mostra a Tabela
9. Esse era o valor que o pais devia ao exterior e servia para atender o servico da divida,

remessa de lucros e dividendos, pagamentos de royalties, fretes e seguros, importagdes, etc.

Tabela 9 - Estoque do passivo externo brasileiro, 1990-1999 (em bilhoes de délares)

Divida Investimento . Passivo . Passivo
. Investimento Ativos

Ano Externa direto de portfdlio Externo Externos * Externo

Total estrangeiro Total Liquido
1990 123,4 27,9 8,9 160,2 22,2 138,0
1991 123,9 28,6 9,5 162,0 21,4 140,6
1992 135,9 29,9 11,2 177,0 39,9 137,1
1993 145,7 37,7 17,9 201,3 50,8 150,5
1994 148,3 39,9 25,2 213,4 64,2 149,2
1995 159,2 44,5 24,2 2279 71,1 156,8
1996 179,9 54,4 41,2 275,5 83,6 191,9
1997 200,0 71,5 55,6 327,1 74,9 2522
1998 234,7 90,0 30,0 354,7 67,5 287,2
1999 241,2 119 33,0 393,2 54,7 338.,5

? Inclui as reservas internacionais, os investimentos brasileiros no exterior, os haveres externos nos bancos
comerciais e os créditos brasileiros no exterior.
Fonte: Boletim do Banco Central.



45

Essa elevacdo ocorreu tanto pelo aumento do endividamento externo, como pela
significativa entrada de capital externo no periodo, que resultou em um substancial aumento
do estoque de capital externo no pais.

Considerando-se o passivo externo liquido (descontando o valor dos ativos externos),
esse crescimento foi ainda maior. Em 1990, o estoque do passivo externo liquido era de US$
138 bilhdes e em 1999 ele atingiu o valor de US$ 338,5, o que significava um aumento de
145,29% no periodo.

O aumento do passivo externo provoca, por usa vez, a elevacdo do servico desse
passivo (servico da divida externa mais remessa de lucros e dividendos). A Tabela 10 mostra
a evolucdo do servico do passivo externo ao longo dos anos 90. O servigco do passivo externo
cresceu significativamente ap6s 1992, em razdo do aumento deste servico como o da remessa
de lucros e dividendos. Em 1990, o servi¢o do passivo externo brasileiro era de US$ 19,9

bilhdes, mas em 1999 ja atingia o valor de US$ 61,6 bilhdes.

Tabela 10 - Servico do passivo externo brasileiro, 1990-1999 (em bilhdes de dodlares)

Ano Juros Amortizacoes Servico da divida Lucrose  Servico do passivo

pagas externa dividendos externo
1990 9,7 8,6 18,3 1,6 19,9
1991 8,6 7,8 16,4 0,6 17,0
1992 173 8,5 15,8 0,5 16,3
1993 8,2 9,9 18,0 1,8 19,9
1994 6,3 11,0 17,3 2,5 19,8
1995 8,2 11,0 19,2 2,6 21,8
1996 9,8 14,4 242 2,3 26,5
1997 104 28,7 39,1 5,6 46,7
1998 11,9 33,5 454 7,1 52,5
1999 15,2 42,4 57,6 4,0 61,6

Fonte: Boletim do Banco Central.

Esse aumento leva ao estrangulamento externo e estabelece um cardter mais rigido aos
déficits externos, na medida em que os torna mais insensiveis a alteracdes de precos relativos
expressos na taxa de cambio. Assim, com o crescente passivo externo, a politica cambial

perde cada vez mais eficicia (GONCALVES, 1999). Portanto, pelo exposto, a
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vulnerabilidade externa do Brasil nos anos noventa teve um aumento significativo, e isso
pode ser confirmado pelo coeficiente de vulnerabilidade.

A Tabela 11 mostra que o coeficiente do Brasil, aumentou em 84,85% de 1995 a 1999,
passando de 2,31 para 4,27.

Tabela 11 - Coeficiente de vulnerabilidade brasileiro, 1990-1999

Ano Divida leterna Total R~eservas Exgortag(”)es Coeficiente de
(bilhoes de US$) (bilhoes de US$)  (bilhoes de US$)  Vulnerabilidade
1990 123,4 10,0 314 3,61
1991 1239 9.4 31,6 3,62
1992 1359 23,8 35,9 3,13
1993 145,7 32,2 38,6 2,94
1994 148,3 38,8 43,5 2,51
1995 159,3 51,8 46,5 2,31
1996 179,9 60,1 47,7 2,51
1997 200,0 52,2 53,0 2,79
1998 2347 44.6 51,1 3,72
1999 241,2 36,3 48.0 4,27

Fonte: Conjuntura Econémica (2000 apud GONCALVES e POMAR, 2001, p. 44).

Ou seja, apds a implementagdo das reformas e politicas de ajuste que marcaram a nova
insercdo econdmica internacional do Brasil, a quantidade de anos que o pais levaria para
pagar a divida externa com base no montante das exportacdes, descontados as reservas, quase
dobrou.

Enfim, ficou evidenciado que a implementacdo das politicas sugeridas no Consenso de
Washington, como modelo de inser¢do internacional, aliado a uma maior volatibilidade nos
fluxos de capitais, aumentou a fragilidade externa do Brasil. Essas tensdes e vulnerabilidades
externas impdem as nagdes uma trajetoria de instabilidade e crise e enfraquecem as estruturas
econdmicas a ponto de um pais que desfruta de uma relativa estabilidade do sistema
econdmico internacional se vé refém das expectativas desfavordveis quanto a manutengdo de
sua trajetéria em longo prazo.

Os indicadores econdmicos demonstram que a adog@o dessas politicas para a economia
brasileira gerou baixo crescimento econdmico nesse periodo, como indica a Tabela 12. Ao

passo que a economia ficou estagnada o desemprego aumentou como mostra os dados do
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Departamento Intersindical de Estatisticas e Estudos - DIEESE. Em 1999, o desemprego

atingiu 19,28 % da populacdo economicamente ativa, o que significa um crescimento de

92,42% se comparado ao desemprego de 1990.

Tabela 12 — Indicadores macroeconomicos do Brasil (1990-1999)

PIB per

Variacao do PIB

e b AY 1
1990 469.318 3.020 -5,05 10,02
1991 405.679 2.721 1,03 11,63
1992  387.295 2.556 -0,54 14,93
1993  429.685 2.790 4,92 14,68
1994  543.087 3.472 5,85 14,30
1995 705.449 4.440 4,22 13,16
1996 775.475 4.807 2,66 14,90
1997 807.814 4.932 3,27 15,72
1998 787.889 4.739 0,13 18,18
1999 536.554 4739 0,79 19,28

Fonte: Conjuntura Econdmica (2005).

Concomitante ao aumento do desemprego houve uma precarizacdo das condi¢Oes de

trabalho. Também ocorreu nos anos noventa aumento da violéncia, das favelas e de ocupagdo

de dreas irregulares.

Anderson (1995 apud SADER e GENTILI, 1995, p. 8), afirma que hd um equivalente

funcional ao trauma da ditadura militar, como mecanismo para induzir a democracia, e a

hiperinflacdo para induzir o povo, sem coer¢do € nem maiores resisténcias, a aceitar as

politicas neoliberais mais drésticas.

Nesse quesito o amargo remédio deflaciondrio funcionou no Brasil. A inflagdo caiu com

a adogdo das politicas de ajustes implementadas no Plano Real. Antes do plano apenas no

breve periodo entre 1990 e 1991 a inflagdo foi reduzida. Mas o “dragdo” da inflagdo que tanto

atormentou os brasileiros nos anos oitenta, a partir de 1995 conseguiu ser controlado, como

mostra a Tabela 13.



Tabela 13 — Variacao anual dos precos no Brasil, 1990-1999 (em %)

Ano IGP-DI IPA-DI IPC-DI IPC-FIPE ICV
1990 27397 27347  2938,1 29024 32568
1991 4147 404,7 440,8 410,6 458,7
1992 9914 976,9 998,0 965,2 980,7
1993 2103,7 20654  2169,6 19204  2054.8
1994  2406,8 22790 26685 25025 27824
1995 67,5 58,8 81,6 76,8 102,4
1996 9,3 8,1 11,3 10,0 13,2
1997 7,5 7.8 7,2 4.8 6,1
1998 1,7 1,5 1,7 1,8 0,5
1999 20,0 28,9 9,1 8,6 9,6
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Fonte: FGV, FIPE e DIEESE, (apud FILGUEIRAS, 2000, p. 155).

O diretor assistente de estudos sobre o desenvolvimento da Universidade de Cambridge,
Ha-Joon Chang, faz alguns questionamentos sobre as politicas de estabilizacdo sugeridas
pelos agentes internacionais no seu livro “Chutando a Escada — A Estratégia de
Desenvolvimento em Perspectiva Historica”, que sdo eles: A que interesses respondem as
politicas que sdo atualmente recomendadas pelos paises desenvolvidos e pelas organizagdes
multilaterais que as difundem? Que li¢des podem ser extraidas da experiéncia dos paises em
desenvolvimento que acataram essas recomendacdes? Quais as perspectivas desses paises de
superar sua condi¢do de periferia subdesenvolvida com a aplicag@o dessas politicas? Por que
os paises mais desenvolvidos, principalmente os EUA, ndo aplicam esse tipo de politica?

A pesquisa de Chang (2004) chega a duas conclusdes relevantes: Quando se
encontravam em estdgios de desenvolvimento compardveis a nossa situacio atual, os paises
hoje desenvolvidos jamais aplicaram as politicas que agora recomendam aos paises em
desenvolvimento. A experiéncia histérica demonstra que os paises hoje desenvolvidos
mudaram de posicdo depois de atingirem a fronteira tecnoldgica que lhes assegurava a
hegemonia econdmica, impondo ou recomendando as demais politicas diferentes das que eles
adotaram. Ou seja, estariam “chutando a escada” para impedir que os paises retardatdrios
alcangcassem um patamar similar de desenvolvimento.

Em resumo, a vulnerabilidade externa do Brasil nos anos noventa, aumentou devido ao:

persistente déficit na contas corrente, ao processo de desnacionalizagdo que transferiu renda e
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poder a grupos estrangeiros; a diminuicao de reservas, para fazer frente aos choques externos
e, por fim, ao aumento de endividamento externo do pais. Esse conjunto de resultados foi
responsdvel pela instabilidade macroecondmica e pelo fraco desempenho do pais na

economia.



4 A INSERCAO ECONOMICA INTERNACIONALE A
VULNERABILIDADE EXTERNA DA ARGENTINA (1990-1999)

Os anos oitenta se destacaram pelo estrangulamento externo e pela instabilidade
macroecondmica nos paises latino-americanos, fatores determinantes no modo de insercdo
internacional pela natureza das politicas de ajuste, baseado nas reformas estruturais
estabelecidas no receitudrio do Consenso de Washington.

A Argentina foi uma das pioneiras na adoc¢do das diretrizes e reformas estruturais
implementadas na América Latina que visavam a médio e longo prazo, alterar o padrao de

desenvolvimento e a forma de insercao dos paises latino-americanos na economia mundial.
4.1 Insercao economica internacional da Argentina nos anos noventa

Ja no final do governo Alfonsin, a Argentina adotou através do Plano Primavera as
diretrizes impostas pelo FMI aos paises atingidos pela crise da divida durante a década de
1980. Essas diretrizes ditavam o rumo e o ritmo das politicas de ajustes.

Assim, o primeiro governo de Carlos Menen (1989-1994), eleito por uma estrutura
politiLca peronista, logo ap6s a sua posse fez uma forte inflexdo estratégica®’ ao idedrio de
Washington, com a adoc¢ado de todas as recomendagdes previstas na cartilha neoliberal, como
abertura econOmica unilateral, privatizagdes, abertura da economia doméstica indiscriminada
ao capital externo, precarizacdo das relacdes trabalhistas, abdicagdo na autonomia do uso de
instrumentos de politica fiscal, monetaria e cambial, em nome da estabilidade e de um futuro
crescimento.

Esse crescimento decorreria das reformas estruturais, que combinavam por um lado a
reforma fiscal com vistas a eliminar o déficit publico a partir da reducdo de seus gastos, e por

outro, a reforma trabalhista com o intuito de aumentar a produtividade do fator trabalho.

2! Para Souza (2006), aplicar a agenda neoliberal 2 economia argentina representava, para Menem, um passo
politico no sentido de assegurar sua legitimidade diante da ordem dominante. Para o autor, o que fora uma
capitulagdo para Alfonsin, foi objeto de estratégia politica para Carlos Menem. E provével que venha daf a maior
solicitude com que as reformas econdmicas foram empreendidas na Argentina de 1989 — 1994 do que no periodo
anterior.
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Segundo Souza (2006), a contengdo momentanea do processo inflaciondrio, a entrada
significativa de capitais externos e o estimulo do consumo de importagdes foram celebrados
como o0 “acerto” da politica do ministro Domingo Cavallo.

Tudo isso, segundo FMI (apud Pereira, 2004, p. 7), transformaria a Argentina em
modelo a ser seguido pelos demais paises latino-americanos, por toda a década de 1990. Mas
tal opcdo também transformaria, em cinco anos, a Argentina em um pafs com menor
capacidade e autonomia nos rumos de seu crescimento e de seu desenvolvimento, € na
distribui¢do mais injusta de seu produto.

Verificou-se também que essas politicas implantadas foram muito semelhantes tanto na
Argentina como no Brasil. Na Argentina o programa de estabilizacdo, também incluia a
valorizacdo da moeda nacional (ancora cambial) e diminui¢io das aliquotas de importagdo.

Foi mais precisamente com o denominado plano de conversibilidade - o 13° plano
econdmico do governo Carlos Menem, segundo Pereira (2004) — que em 1991, com o
objetivo de combater a hiperinflacdo que havia alcancado 3.079,4% em 1989, vinculou a
moeda local (peso argentino) ao ddlar norte-americano, através da ado¢do do cambio fixo. A
paridade de um peso valendo um ddélar conseguiu restabelecer a estabilidade dos precos e
livrar a Argentina da hiperinflacdo do final da década de 80, além de uma inflacdo futura,
permitindo assim um controle da base monetdria. A Tabela 14 ilustra o padrdo monetario

adotado pela Argentina de 1990-1999.

Tabela 14 — Taxa de cambio real - Peso-Doélar ajustado por IPC (base 1991=100)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
157,31 100 85,28 79,96 78,74 78,36 80,52 81,96 82,48 85,32

Fonte: Centro de Economia Internacional (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC)

A politica de conversdo cambial adotada, com uma taxa de cambio fixa imp0s fortes
restricoes e consolidaram um sistema rigido e pouco adaptado para enfrentar choques
externos, ou seja, ela contribuiu para o aumento da vulnerabilidade externa da Argentina.

Essas dificuldades foram agravadas pela adocdo de um regime bi-monetirio que
ancorou formalmente os contratos e os ativos e passivos financeiros ao ddlar, é o que diz

Bouzas (2002, p. 04) “o regime de caixa de conversdo, que antes fora um expediente de
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emergéncia eficaz para fazer frente a uma situacdo excepcional, consolidou-se — quase por
default — como um regime permanente’.

Segue ainda o referido autor, salientando que em um regime bi-monetirio como o que
prevalecia na Argentina, uma crise de pagamentos externos estaria inevitavelmente associada
a uma crise bancdria. Para ele, a unica coisa que poderia deté-la (ou adid-la) seria uma inje¢ao
de fundos vindos do exterior, mas esta foi bloqueada, pela expulsdo da Argentina dos
mercados voluntarios de crédito e pela recusa dos organismos multilaterais de continuar a
eXpor seus recursos no paifs.

Dessa forma, a exemplo do Brasil, essa politica de valorizacao cambial - que precedeu o
Plano de Convertibilidade de 1991, a custa de US$ 1,2 milhdes das reservas argentinas em
moeda estrangeira, segundo Souza (2006) - também se traduziu numa grande necessidade de
manter os fluxos de capitais externos ndo mais pela via comercial, pois também na Argentina
a balanca comercial, que desde 1982 era superavitdria, teve uma mudanca estrutural e passou
a ser deficitaria. O impacto sobre o balangco de pagamentos foi de certa forma neutralizado
até 1995, pela volumosa entrada de capitais estrangeiros através da conta de capital.

As importacdes, como efeito da paridade cambial cresceram 102,87% em 1991 e 82,5%
em 1992, como mostra a Tabela 15, assim houve um refreamento das exportagdes, iniciado
em 1990. Ou seja, o cambio fixo facilitou as importacdes e tornou as exportacdes menos
competitivas, na medida em que estas estavam mais caras paras os paises compradores. O
crescimento do produto entre 1990 e 1994 deu-se através do aumento do consumo orientado
para as importagoes.

Na Tabela 15 também se evidencia que o coeficiente de abertura sofreu grandes
alteracOes, o que ressalta que a abertura econdmica unilateral, assim como no Brasil,
favoreceu as importacdes e desestimulou as exportacdes. A taxa de variacdo do saldo da
balanca comercial teve crescimento negativo em grande parte do periodo, o que comprova os

efeitos da politica cambial.
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Tabela 15 - Balanca comercial da Argentina, 1990-1999 (em milhoes de ddlares - precos

constantes de 2000)
~ ~ Coeficiente  Variacao

Ano Exportacoes Importacoes Saldo de Abertura %
1990 12.354,0 -3.726,0 8.628.,0 0,11 -
1991 11.978.,0 -7.559,0 4.419,0 0,10 -48,78
1992 12.398,9 -13.794,8  -1.395,9 0,11 -131,59
1993 13.268.,9 -15.632,5 -2.363,6 0,12 -69,32
1994 16.023,3 -20.162,2  -4.138,9 0,14 -75,11
1995 21.161,7 -18.804,3 2.3574 0,16 156,96
1996  24.042,7 -22.283,2 1.759,5 0,18 -25,36
1997  26.430,8 -28.553,5 -2.122,7 0,20 -220,64
1998 26.433,7 -29.530,9  -3.097,2 0,19 -4591
1999 23.308,6 -24.103,2 -794.6 0,17 74,34

Fonte: CEPAL, com base em estimativas da divisdo de estatisticas e proje¢cdes econdmicas.

A balanca de servigos, outra varidvel de insercdo econdmica internacional, também foi

indicador negativo desse processo. A Tabela 16 mostra o comportamento da conta de servigos

em que persistiu em crescentes déficits por toda a década, tendo um crescimento negativo de

mais de 500% de 1990 a 1999.

Tabela 16 — Balanca de servicos da Argentina, 1990-1999 (em milhées de dolares)

Ano  Transportes  vViagens Out.ros Balan.(;a de
servicos servigos
1990 219,0 - 268,0 -625,0 - 674,0
1991 -161,0 -957,0 -481,0 - 1.599,0
1992 -507,4 -1.222,0 - 827,1 - 2.556,5
1993 - 9257 -1.517,8 - 880,4 - 3.323,9
1994 -1.225,5 - 1.465,1 - 1.085,4 -3.776,0
1995 - 1.099,7 - 1.055.9 -1.261,3 -3.416,9
1996 -1.310,9 -963,3 -1.252,4 - 3.526,6
1997 -1.678,2 - 1.184,9 -1.5449 - 4.408,0
1998 -1.675,2 -1.205.4 - 1.609,6 - 4.490,2
1999 - 1.366,8 - 1.296,8 - 1.487,5 -4.151,1

Fonte: CEPAL, com base em estimativas da Divisdo de Estatisticas e projecdes econdmicas.
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Desse modo, também na Argentina, o suprimento de ddlares passou da balanca
comercial para a conta de capitais, pelo mesmo mecanismo de estabilizacdo monetaria
baseado na ancora cambial e na elevacdo dos juros em relacdo as taxas internacionais,
possibilitando a entrada dos investimentos externos.

Durante os anos noventa, a Argentina foi um destino importante dos investimentos
estrangeiros diretos (IED). Muitos desses investimentos modernizaram o aparelho produtivo e
incrementaram a competitividade sistémica. Mas o lado negativo desse processo € que os
fluxos de capitais voldteis de curto prazo que entravam na Argentina a tornavam altamente
dependente do setor externo. A Tabela 17 mostra que de 1990 a 1999 o fluxo de IED cresceu
mais de 15 vezes e o estoque de IED cresceu em mais de 10 vezes de 1992 a 1999,

acompanhando essa tendéncia.

Tabela 17 - Evolucao dos fluxos, rendas e estoque de IED na Argentina, 1990-1999 (em
milhdes de dolares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Fluxos de IED | 1.553 828 4.431 2.7793 3.635 5.609 6949 9.162 7.293 23.930

Reinvestimento
857 878 898 659 397 726 788 -144

de Lucros

Contribui¢des
474 628 1.287 1.685 2.011 2580 3.179 4.116

de Capital

Dividas com
Matrizes e 371 251 387 700 1.526  1.161 804 1.571

outras filiais

Mudangas de
2730 1.036 1.063 2566 3.014 4.694 2522 18.386

propriedades
Privatizacées | 1.174 460 2.344 935 136 1.113 580 892 344 4.192
F & As 385 101 927 1.453 2434 3802 2.188 14.194

Estoque de
ED 6.303 18.520 22428 27991 33.557 42.013 47.797 71.819
Rendas 1.196 1.724 1.928 1.967 1.850 2369 2380 1.658

Fonte: Direccion Nacional de Cuentas Internacionales del Ministério de Economia de la Republica Argentina
(apud KULFAS, PORTA e RAMOS, 2002, p. 16).
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Essa dependéncia mostra o seu lado negativo nos momentos de ameaca de uma crise
financeira mundial, agravando a instabilidade nos fluxos financeiros internacionais, pois 0s
“investidores” evitavam as economias que possuiam altos niveis de exposi¢cdo externa, ou
seja, um maior risco. Assim como no Brasil, os choques resultaram em restricdo externa ao
crescimento, com menores taxas de crescimento das exportacdes € maiores remessas de lucros
e de juros, gerando déficit no balango de pagamentos e contragdo nas reservas.

Aliado a isso, as altas nas taxas de juros dos EUA e o aparente esgotamento da primeira
rodada de privatizacdes demandariam maiores esfor¢cos para a Argentina manter esse modelo,
no periodo pos-1994.

Eram necessdrias reformas que dessem mais espaco aos mecanismos de mercado e
promovessem maior abertura, bem como mais disciplina fiscal e monetaria. O resultado foi
uma forte dependéncia da poupanga externa, que chegou a representar quase 5% do PIB.

Portanto, a Argentina se inseriu na economia mundial com vinculos desproporcionais
entre o plano comercial™ e financeiro. Se a inserc¢do comercial do pais foi precdria, a inser¢ao
financeira na economia mundial foi muito intensa, resultando numa grave crise de
financiamento, oriundo do mau gerenciamento dos financiamentos externos, obtidos num

pequeno periodo de acesso facilitado.

4.2 A vulnerabilidade externa da argentina nos anos noventa

A politica de insercdo econdmica internacional, adotada pela Argentina, também teve

implicacdes diretas no comportamento da vulnerabilidade externa do pais.

2 A integracdo comercial da Argentina ao mundo ndo s6 é ténue, como estd, do lado das exportacdes, muito
concentrada em commodities com precos volateis e em mercados caracterizados por baixa elasticidade-renda e
fortes distor¢des internacionais (prote¢do e subsidios). Apesar do aumento nos volumes exportados e do papel do
Mercosul como mecanismo de diversificagdo do comércio, esse padrdo de comércio ndo mudou
substancialmente na década de noventa. Isso em parte decorre da estrutura das vantagens comparativas da
Argentina, fundada numa dotacdo abundante de recursos naturais, mas se deve também a politicas publicas que
atribufram pouca énfase ao desenvolvimento de capacidades para melhorar a inser¢do do pais no comércio
mundial. Excetuado o caso do material de transporte, que responde a um regime setorial especial muito pouco
transparente, o grosso das exportacdes argentinas continua fortemente concentrado em produtos primdrios de
baixo valor agregado. A maior parte, porém, orientou-se para a exploragdo de recursos naturais ou para setores
de producgdo de bens ndo-negocidveis, inclusive monopdlios naturais vinculados a provisao de servigos publicos.
(BOUZAS, 2002).
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Até o ano de 2001, a Argentina sofreu com elevados déficits nas contas de transacdes
correntes, agravados com a deterioracdo dos saldos da balanca comercial, resultante da
politica cambial, que matinha o cambio valorizado, e devido a maior liberalizagdo comercial.
O saldo da conta corrente corresponde a variagdo das reservas internacionais que se traduz na
liquidez internacional daquele pais. A Tabela 15 mostra que, com excecdo de 1990, nos
demais anos da década, a Argentina amargou crescentes déficits no saldo da conta corrente do
balanco de pagamentos. A tabela também mostra que nesse periodo os déficits com relagcdo ao

PIB também foram crescentes, revelando a fragilidade externa do pais.

Tabela 18 - Conta corrente do balanco de pagamentos da Argentina (em milhoes de
doélares - precos constantes de 2000)

Balanca A Saldo de  Saldo de conta
Ano comercial e Renda Transferéncias conta corrente (como
de servicos correntes corrente % do PIB)
1990 7.954,0 -4.400,0 998,0 4.552,0 3,2
1991 2.820,0 -4.260,0 793,0 - 647,0 -0,3
1992 -3.9524 -2.472,7 769.,9 - 5.655,2 2,4
1993 -5.687,5 -2.997,0 521,6 - 8.162,9 -3,4
1994 -7.9149 - 3.696,7 463,2 -11.148,4 -4.4
1995 - 1.059,5 - 4.669,0 553.,8 -5.174,7 -2
1996 -1.767,1 -5.502,7 447.,5 - 6.822,3 -2,5
1997 - 6.530,7 - 6.202,9 5149 - 12.218,7 -4.,5
1998 -7.5874 -7.387,1 464.,8 - 14.509,7 -5,1
1999 -4.945,7 -7.456,3 4542 -11.947,8 -4,1

Fonte: CEPAL, com base em estimativas da Divisao de Estatisticas e proje¢des econdmicas e CEI (baseado no
BCRA, Ministério da Economia e INDEC).

Ressaltando a tese do Azevedo (1998), um dos indicadores de vulnerabilidade externa,
além do déficit em conta corrente € a forma como esse déficit € financiado através da entrada
de capitais.

Esse mesmo autor salienta que na medida em que o financiamento do déficit em
transagdes correntes da Argentina também era suprido basicamente através dos capitais
especulativos de curto prazo, isso contribuiu com o agravamento da vulnerabilidade externa e
no longo prazo esse processo ficou insustentdvel, o que por sua vez criava um quadro de

instabilidade macroecondmica, a exemplo de seu pais vizinho.
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No decorrer da década de 1990, a dependéncia da Argentina de investimento externo
para o financiamento do déficit em transacdes correntes tomava maiores propor¢des e
expunha o pais aos choques externos.

Conforme os dados do Banco Interamericano de Desenvolvimento — BID (apud
AZEVEDO, 1998, p. 34), a porcentagem do financiamento dos déficits em conta corrente na
Argentina através de IED que era de -40,3% em 1990, passou a 164,6% em 1995 e 106,9%
em 1996. Esse era o nivel da dependéncia do pais ao capital externo.

A Argentina mostrou a fragilidade de sua economia ao se inserir passivamente no
processo de globalizacdo, aderindo ao “cassino global”, elevando as taxas bésicas de juros da
economia, para conseguir uma margem de arbitragem, na tentativa de estabilizar os fluxos de
capitais que cobravam, nas crises, mais caro para ingressar no pais, além do fato de que esses
capitais externos eram trocados por titulos da divida do governo, aumentando a divida publica
interna.

Esse mecanismo de aumento dos juros contraiu a oferta de moeda disponivel, diminui a
demanda agregada e desestimulou o investimento privado produtivo, estagnando o
crescimento econdmico.

Acompanhando a tendéncia mundial, os IED no pais cresceram na década de noventa
nos setores de servigos, através das fusdes e das privatizacdes. Num periodo curto e rapido de
implementacdo, os ajustes foram realizados e a Argentina, na tentativa de capitalizar
investimento externo, abriu mao de todo o seu patrimonio publico, inclusive naqueles setores
que eram fontes geradoras de receitas e estratégicos ao desenvolvimento econdmico do pais,
como a petrolifera (YPF), o setor de energia elétrica, a estatal de gds e telecomunicacdes.

Na Argentina do presidente Menem e do ministro Domingo Cavalo as estatais foram
privatizadas (inclusive bancos equivalentes ao Banco do Brasil e Caixa Federal) e a
participacdo do Estado entre as mil empresas mais importantes do pafs caiu de 29,4% em
1990 para 3,4% em 1993, além de o Estado assumir as dividas internas e externas das estatais
privatizadas no valor de US$ 33,6 bilhdes (Caderno do Terceiro Mundo, 1995). Com as
privatizagdes Argentinas, houve repasse de recursos de US$ 20 bilhdes por ano do setor

publico para o setor privado.
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Na Tabela 19, contata-se que os maiores volumes de entrada de ddlares por
privatizacdo se deu no inicio da década, entre 1990 e 1993, com um pico em 1992, em que o
governo arrecadou cerca de US$ 5,5 bilhdes.

Do montante de investimentos externos que ingressaram na década de noventa no pais,
cerca de 80% desses se destinavam a compra de ativos de empresas publicas privatizadas,

empresas industriais e redes comerciais de capital local (FERRER, 2002).

Tabela 19 - Entradas totais por privatizacoes nacionais e estaduais na Argentina, 1990-
1999 (em milhoes de délares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Total

Nacional 1.787 1.963 5.477 4496 848 1319 291 1 83  3.156 19.422
Estadual - - 19 960 74 91 445 1.219 439 1.181 4.427
Total 1.787 1.963 5.496 5.456 923 1.410 736 1.220 522 4.337 23.849

Fonte: MEyOSP (2000, p. 7).

Essa mudanca na composicdo dos investimentos € um indicador de aumento da
vulnerabilidade externa, pelo aspecto produtivo-real (conforme definido no referencial
tedrico), que se traduz pelo elevado grau de internacionalizacdo da producdo por meio de
presenca de empresas de capital estrangeiro ou IED. E o que fica evidenciado na Tabela 20, a

transferéncia de patrimdnio e de poder ao capital estrangeiro.

Tabela 20 - Capital Nacional (CN) e Capital Estrangeiro (CE) nas privatizacoes na
Argentina, 1990-1999 (em milhées de doélares)

Ano 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Total

CN 613 1.108 2.641 1921 407 296 156 328 171 146  7.787
CE 1174 854 2855 3.534 515 1.114 580 892 351 4.191 16.062

-IED 1.174 460 2344 935 136 1.114 580 892 334 4.191 12.162

-1C - 394 510 2.600 379 - - - 17 - 3.901

Total 1.787 1.963 5496 5.456 923 1410 736 1.220 522 4.337 23.849
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Fonte: MEyOSP (2000, p. 20).

Os dados acima demonstram a predominincia do capital estrangeiro na aquisicdo das
estatais argentinas, em que 67% do valor total das privatizacdes eram oriundos do exterior,
somando US$ 16 bilhdes, contra US$ 7,8 bilhdes de capital nacional.

A exigéncia de capital minimo para as empresas participarem do processo também
favoreceu a concentracdo e a centralizacdo do capital no pais, nas mados de associacdes que
invariavelmente eram formadas por investidores estrangeiros, grupos econdmicos locais e
bancos estrangeiros.

Essa concentracio de capital nacional em maos estrangeiras significa uma grande fonte
de poder, pois uma importante parcela da producdo e da renda € controlada por nao-
residentes, além do fato de que a desnacionalizacdo da economia argentina diminui os
mecanismos de acdo do Estado nacional na condug@o de sua politica econdmica e diminui
também a capacidade do governo de resistir a pressdes internacionais.

Para Seitenfus (2004), um Estado dominado pela filosofia econdmica liberal coloca sob
a responsabilidade da iniciativa privada importantes atividades, e ao transferir
responsabilidades e se vincular de forma demasiada ao exterior, como foi o caso da
Argentina, o Estado perde autonomia interna e abandona instrumentos importantes de politica
externa.

O processo de venda dos ativos publicos era financiado em 50% com titulos da divida
do governo, ou seja, a transferéncia de patrimdnio ndo correspondia na totalidade de entrada
de recursos nos cofres do governo.

Assim como no Brasil, as dividas das empresas privatizadas eram transferidas para o
setor puiblico, ou seja, ao governo, que era fiador de grande parte dessas dividas®, aliviando
assim os compradores do passivo dessas empresas.

Outra questdo, ndo menos importante, € que as empresas de servicos ndo fabricam
produtos, ou seja, ndo exportam, portanto nao geram divisas para o pais, apesar de enviar
lucros e dividendos para fora dele, além de importar insumos de producdo antes produzidos

localmente. Essa combinacdo acabou piorando as contas externas e diminuindo as reversas

2 MEyOSP (2000, p. 20).
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cambiais, abalando ainda mais o Plano de Conversibilidade que o governo tentava sustentar
(MEyOSP, 2000, p. 20).

Azevedo (1998) destaca outro indicador de vulnerabilidade externa, o prazo que as
reservas internacionais suportam as importagdes. A Tabela 21 mostra o nimero de meses em
que as reservas cambiais garantem a importacdo, em 1997, apenas 10 meses de importagdo

era garantido pelas exportagdes argentinas.

Tabela 21 - Meses de importacao de bens cobertos pelas reservas cambiais

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
1936 14,25 10,87 13,22 10,67 11,23 10,39 10,22 10,95 13,15

Fonte: Adaptagdo Centro de Economia Internacional (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC).

De 1990 a 1999 as reservas internacionais da Argentina ficaram num nivel baixo (como
mostra a Tabela 22), em decorréncia de suas reformas estruturais, abertura econdmica e
financeira, planos de estabilizacdo, programas de privatizacdes e da conseqiiente remessa de

lucros e dividendos para fora do pais.

Tabela 22 - Reservas internacionais da Argentina, 1999-1999 (em milhées de délares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

6.010 8974 12.496 17.223 17.930 17.592 19.296 24.308 26.941 26.407

Fonte: Centro de Economia Internacional (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC).

Na Argentina, conforme ressalta Ferrer (2002), as remessas de recursos para fora do
pais, oriundos das estatais privatizadas, representavam 1/3 do déficit do balanco de
pagamentos em conta corrente em 1999.

Entre os anos de 1990 e 1995 a balanca comercial caiu de um superavit de US$ 8,2
bilhdes para um déficit de US$ 5,6, adicionado as pressdes de servigos e transagdes correntes,
o rombo atingiu mais de US$ 10 bilhdes ao final do periodo (SOUZA, 2006).

Este conjunto de disparates ndo constituiu uma simples soma de erros de avaliacdo.
Pelo contrdrio, foi fundamental a interesses setoriais, associados a especulagdo
financeira, a apropriacdo de ativos publicos subavaliados e a corrupg¢ao infiltrada
nos tomadores de decisdes sobre questdes de vital interesse para o pais (FERRER,
2002, p. 8).
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Essa insercdo internacional, traduzida pelas politicas de ajustes, que combina cambio
sobrevalorizado, juros altos e desnacionalizacdo do aparelho produtivo, contribuiu para a
elevacdo da divida publica interna e da divida externa do pais, agravando a instabilidade
macroeconOmica.

Se a estabilidade macroecondmica por si s6 ndo garante o crescimento € menos ainda o
desenvolvimento, ela ¢ uma condi¢do necessdria para crescer de forma sustentada e com
eficdcia no longo prazo, amparada na manutenc¢ao desse equilibrio macroecondmico.

O desempenho fiscal da Argentina foi inconsistente com a implementacdo dessas
politicas, especialmente com o regime cambial adotado em 1991, o que resultou no
incremento do endividamento externo € em niveis muito baixos de investimento publico,
especialmente em infra-estrutura, apesar dos baixos indices de superdvit primdrio, como

indica a Tabela 23.

Tabela 23 - Indicadores fiscais e de endividamento da Argentina (Governo Federal e
Provincias - % do PIB)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Superavit Primario 05 16 1,1 05 -05 -05 08 0,5

Juros (USS$ bilhdes) 1,1 1,3 12 15 1,8 2,0 2,3 2,8
Resultado Fiscal -06 03 -0,1 -0,1 -23 -25 -15 -23
Divida Externa 62,7 72,2 857 985 109.8 1249 141,44 1445

Fonte: FMI (2003 apud GIAMBIAGI e ALMEIDA, 2003, p. 13).

Giambiagi e Almeida (2003) salientam ainda que a divida publica federal aumentou de
29% do PIB em 1992 para 43% em 1999, enquanto o gasto primdrio das provincias cresceu
de menos de 10% para mais de 12% em 1999.

O cambio alto foi um dos fatores que contribuiu para a elevacao total da divida externa,
uma vez que facilitou as importacdes e desestimulou as exportagdes.

As privatizagdes também contribuiram para o aumento do endividamento externo, pois

as empresas argentinas que participaram da compra de estatais contrairam empréstimos no
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exterior para adquirir os ativos. Esses empréstimos sdo incluidos na divida externa,
aumentando o montante de juros que o paifs tem que pagar aos bancos internacionais. Isso fica
evidenciado na tabela 24, onde a proporc¢ao da divida externa privada representava 14,02% do
total da divida em 1991 e em 1999 essa proporcao era de 41,67%.

Nos anos noventa a divida externa da Argentina aumentou 136,87%, passando de US$
61.337 milhdes, em 1991 para US$ 145.289 milhdes em 1999, conforme Tabela 24. Isso
impactou no servigo da divida, pois este, como mostra Ferrer (2002), saltou de 25,4% para
58,2% no mesmo periodo. A maior parte dessa divida era concentrada em bdnus (US$ 95

bilhdes), segundo Pereira (2004).

Tabela 24 - Divida externa total da Argentina, pablica e privada, 1991-1999 (em milhoes
de dolares)

Divida externa
Ano Divida Total Publica Privada

(% do PIB)
1991 61.337 52.739 8.598 27,8
1992 62.972 50.678 12.295 22,2
1993 72.425 53.606 18.820 22,7
1994 85.909 61.268 24.642 23,8
1995 99.146 67.192 31.955 26,0
1996 110.614 74.113 36.501 27,2
1997 125.052 74.912 50.140 25,6
1998 141.929 83.111 58.818 27,8
1999 145.289 84.750 60.539 29,9

Fonte: Centro de Economia Internacional (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC).

. PEPI 7 N
O alto custo com os servicos dessa divida™, aliado a queda nas exportagdes e nas

N

divisas, devido a ancora cambial, ameacava a inadimpléncia dos compromissos externos,

* Com relagdo as exportagdes, a Argentina tinha o pior indicador de endividamento da América Latina, (exceto
a Nicardgua), pois juros com a divida externa representam mais de 40% do valor das exportacdes, se comparados
com os 17% da regido, salienta Ferrer (2002).
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tornando mais dificil e custoso os novos empréstimos que o pais buscava junto ao FMI, cada
vez mais resistente.

Os organismos multilaterais ou a tdo falada comunidade financeira internacional e seus
agentes, como o FMI (que em 1994 recomendava a Argentina como um modelo a ser
seguidos pelos demais paises latino-americanos), isolaram-na totalmente durante a sua crise
em 2001, sem apresentar nenhuma alternativa para a retomada do crescimento daquele pais.

A tdo aguardada desvalorizacdo da moeda argentina ocorreu em janeiro de 2002, onde
também foi adotado o cambio flutuante, apés um longo periodo de cambio fixo (1991-2001),
que foi a maior fonte de crises e instabilidade do pais.

O coeficiente de vulnerabilidade, que mede a quantidade de anos de exportacdes
necessdrios para pagar a divida externa, aumentou em 25,3% de 1992 a 1999, passando de

4,07 para 5,10 (ver Tabela 25).

Tabela 25 — Coeficiente de vulnerabilidade da Argentina, 1990-1999 (em milhoes de

dolares)
Ano Divida Externa Reservas  Exportacdes Coeficier.lt.e de
Total Vulnerabilidade
1990 62.200,0%* 6.010 12.354,0 4,55
1991 61.337,0 8.974 11.978,0 4,37
1992 62.972,0 12.496 12.398,9 4,07
1993 72.425,0 17.223 13.268,9 4,16
1994 85.909,0 17.930 16.023,3 4,24
1995 99.146,0 17.592 21.161,7 3,85
1996 110.614,0 19.296 24.042,7 3,80
1997 125.052,0 24.308 26.430,8 3,81
1998 141.929,0 26.941 26.433,7 4,35
1999 145.289,0 26.407 23.308,6 5,10

Fonte: Adaptacdo CEPAL, CEI (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC) e *CECCHINI e
ZICOLILLO (2002, p.208).

Os indicadores econdomicos da CEPAL, na Tabela 26, demonstram a inadequacdo das
politicas adotadas para o crescimento da economia do pais, pelo comprovado fraco
desempenho econdmico nesse periodo. Apesar da Argentina apresentar crescimento acima da
média dos paises latino-americanos, segundo a CEPAL (1999), ela diminuiu o ritmo,

chegando a ter uma taxa de variacdo do PIB real negativa em 1995.
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Tabela 26 — Indicadores macroeconomicos da Argentina, 1990-1999

Ano PIFS (}JSEB PCI;i)iI;zr Variacdodo  Desemprego
milhoes) (US$) PIB real (%) (%)
1990 141.352 4.343 -1,80 6,30
1991 189.710 5.754 10,60 6,00
1992 228.990 6.852 9,60 7,00
1993 236.505 6.983 5,70 9,30
1994 250.308 7.293 5,80 12,20
1995 243.186 6.994 -2,80 16,60
1996 256.626 7.286 5,50 17,40
1997 277.441 7.778 8,10 13,70
1998 288.195 7.978 3,90 12,40
1999 281.900 7.708 -3,00 13,80

Fonte: Centro de Economia Internacional (baseado no BCRA, Ministério da Economia e INDEC)

Comparado com a década anterior, a elevacdo do produto na primeira metade da
década de 1990 distanciou-se de importantes componentes como o consumo privado
e o investimento liquido. O efeito das “reformas estruturais” do primeiro governo
Menem (1989 —-1994) teria sido a deterioracdo da qualidade do crescimento
econdmico no pais (SOUZA, 2006, p. 11).
Um dos aspectos positivos desse processo de inser¢do econdmica internacional é que a
hiper-inflacdo, que tanto atrapalhava a estabilidade macroecondmica, foi realmente dominada.
A Tabela 27 mostra que com a ado¢do do plano econdmico na Argentina, os altos indices de

precos ao consumidor foram reduzidos a um patamar préximo de zero.

Tabela 27 - Indices de precos ao consumidor (1990-1999)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Taxa de
1.3439 840 176 74 39 16 01 03 07 -13
variacao

Fonte: CEPAL (1999, p. 10).

Porém, os precos administrados, ou seja, as tarifas dos servicos prestados pelas
empresas estatais apos serem privatizadas foram as que mais pressionaram para o aumento da

inflacdo. Ferrer (2002) demonstrou que as tarifas de eletricidade, dgua, gds, telefone e
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pedagios na Argentina eram ajustadas pela a inflacdo dos EUA, que por quatros anos ficou
em 9%, enquanto na Argentina 0s precos estavam estdveis.

Esse foi o resultado da insercdo internacional da Argentina na economia mundial nos
anos 1990-1999, em que os indicadores econdmicos, como as contas externas, a evoluciao do
endividamento interno e externo, a desnacionalizagdo do aparelho produtivo estatal e privado
e o fraco crescimento do PIB, demonstram o alto grau de exposicdo e de vulnerabilidade

externa da economia.

Isso comprova a inconsisténcia, a incoeréncia e a inadequacdo dessas politicas a paises
que ainda estdo buscando um nivel de desenvolvimento sustentdvel e que, portanto, ndo
podem abrir mio de instrumentos e de mecanismos que promovam 0 bem-estar social e
econdmico do pais, reduzindo a sua funcio (que o legitima perante seu povo), a de um mero
administrador de um mercado estdvel e de um or¢camento equilibrado.

Na realidade, no cendrio atual, a qualidade das respostas a globalizagdo depende da
capacidade publica e privada de mobilizar o potencial interno disponivel para

N

associd-lo de maneira equitativa, simétrica, ndo subordinada a ordem global
(FERRER, 2002, p. 4).

Em suma, foi comprovado que a vulnerabilidade externa da Argentina aumentou nos
anos noventa devido ao persistente déficit na contas corrente, ao processo de
desnacionalizacdo, que transferiu renda e poder a grupos estrangeiros e, por fim, ao aumento

de endividamento externo do pafs.



5 CONCLUSAO

Com base na andlise, conclui-se que a inser¢do econdmica internacional de Brasil e
Argentina nos anos noventa, através da ado¢do das politicas de ajuste recomendadas pelo
Consenso de Washington, foi muito semelhante e se deram de forma subordinada e
dependente aos grandes centros econdmicos e financeiros, na medida em que os dois paises
atuaram como receptores dos fluxos financeiros de curto prazo, resultantes da abertura
comercial, apoiadas na sobrevalorizacdo do cambio, a qual provocou uma mudanca estrutural
na balanca comercial, tornando-a deficitéria.

Os fluxos de mercadorias mostram que houve um aumento das importacdes em
detrimento das exportagdes e uma piora no saldo da balan¢a comercial dos dois paises.
Porém, na Argentina, esse efeito foi mais acentuado que no Brasil, o que se comprova pelo
crescimento do coeficiente de abertura, pois as exportacdes somadas as importacdes no Brasil
quase duplicaram e na Argentina esses fluxos quase triplicaram nos anos noventa.

Os fluxos das balangas de servicos também pioraram muito em funcdo do aumento das
remessas de lucros e do pagamento de juros para fora dos dois paises, o que gerou déficits
acumulados no periodo de importantes propor¢des.

Concomitantemente ao processo de inser¢do econdmica internacional, a vulnerabilidade
externa de Brasil e Argentina nos anos noventa aumentou significativamente, em funcido da
piora nos indicadores externos. Os déficits nas contas correntes se acentuaram nos anos
noventa nos dois paises, resultantes da deterioracdo dos saldos da balanca comercial e do
aumento das transferéncias de renda para o exterior. Esses déficits foram financiados, como
mostra o estudo, basicamente através dos capitais especulativos de curto prazo, o que agravou
0 processo.

A desnacionalizacdo da economia brasileira e argentina também aumentou a
vulnerabilidade externa, pois concentrou capital, produc¢do, riqueza e poder sob o controle de
empresas estrangeiras e contribuiu para o aumento do endividamento externo e por
conseqiiéncia aumentou o passivo externo nos dois paises. Além disso, gerou um aumento da

necessidade de divisas para futuros repatriamentos de resultados.
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O maior endividamento das economias também contribuiu para o aumento no
pagamento de juros e servigos, € os sucessivos déficits na conta corrente contribuiram para a
diminui¢do das reservas cambiais, uma vez que as entradas de divisas ndo acompanharam o
crescimento do passivo externo do Brasil e da Argentina. Ainda o coeficiente de
vulnerabilidade também comprova o agravamento da vulnerabilidade externa nos anos
noventa, uma vez que este aumentou significativamente tanto na Argentina quanto no Brasil.
Isso significa que os paises estudados, nos anos noventa, necessitariam de mais tempo (anos)
para pagar seus passivos externos.

Por fim, com exce¢do da inflacdo, que foi controlada e se manteve estavel nos dois
paises, os indicadores macroecondmicos no periodo combinaram um fraco crescimento da
economia e aumento significativo no desemprego.

Pelo exposto acima, verifica-se que a ortodoxia de mercado, ndo resolveu o problema da
falta de crescimento e do desemprego, como apregoavam alguns, e ainda submeteu Brasil e

Argentina a recorrentes crises nos anos 1990.

z

O Estado ainda € o ator mais relevante de sua politica externa. Por isso € preciso
constantemente repensar o seu papel e sua funcdo no processo de acumulacio de capital, na
distribui¢do de renda, na sua diplomacia externa, para que esta seja mais avancada e ousada
na defesa de seu pais, de sua regido, visando sempre o interesse nacional, para que paises
como Brasil e Argentina ndo se insiram a movimentos internacionais apenas se adaptando as
exigéncias do centro e dos os agentes internacionais.

Se ainda hoje ndo se tem projetos claros de desenvolvimento para o Brasil e a
Argentina, espera-se que os seus desempenhos nos anos noventa sirvam de reflexdo para
cientistas, autoridades publicas e governantes, que o caminho seguro e sustentdvel para o
crescimento econdmico com desenvolvimento ndo passa, necessariamente, por solucdes
aparentemente inovadoras e que nao traz consigo os antecedentes historicos que comprovam a

sua eficdcia, principalmente a esse tipo pais, nesse estdgio de desenvolvimento.
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