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RESUMO  Neste artigo discutimos ABSTRACT  This paper looks at a
um conjunto de questdes ligadas ao number of issues which have

debate econdmico dos ultimos anos nodominated the economic debate in
Brasil, as quais podem ser sintetizadasBrazil in the last decade. These issues
em uma grande interrogagdo: do que are involved in what can be called as
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se trata o tdo criticado an onslaught against the so-called
“neoliberalismo”? Em outras palavras, neoliberalism. The paper argues that
h& um denominador comum nas not only there is a problem with the

politicas tachadas de “neoliberais”? E, definition of neoliberalism, but also
se ha, o que é questionavel nisso?  that most of the criticism is based
Tentamos argumentar que, por tras damainly on adjectives and not on hard
critica genérica — e apelativa — contra facts. It shows that a number of

o neoliberalismo, ha muito mais policies being accused of neoliberal
adjetivos do que substancia e are not more than commonsense
procuramos defender a tese de que  proposals, hardly disputed by the
algumas das politicas genericamente overall majority of economists. It
acusadas de neoliberais sdo, muitas concludes, claiming that the debate
vezes, um conjunto de propostas would be more productive, if empty
perfeitamente razoaveis com as quais concepts and slogans give room to
a maioria dos economistas tende a  hard facts and practical solutions.
concordar.
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1. Introducéao

os Ultimos anos, praticamente ndo houve dia sem que a imprensa
— veiculasse a manifestacgédo critica de alguma personalidade acerca do
assim chamado “neoliberalismo”. Tomemos ao acaso alguns exemplos. O
presidente da Companhia de Saneamento de Minas Gerais (Copasa), por
exemplo, afirmava: “Sou totalmente contra o projeto neoliberal, essa coisa
egoista que acredita num estado cada vez menor e nas solugdes Unicas de
mercado” Jornal do Brasil(25.07.99)]. Poucos dias depois, tendo como
pano de fundo o debate sobre os rumos da Venezuela sob a presidéncia de
Hugo Chavez, Williams Goncalves, professor de relacdes internacionais da
Universidade do Estado do Rio de Janeiro (Uerj), referia-se a esse governo
como “uma reacao as praticas neoliberais dos ultimos 20 anos, socialmente
desastrosas”, e afirmava que “esta democracia neoliberal aqui ndo deu certo”
[Jornal do Brasil(22.08.99)]. Com similar espirito critico, um livro sinto-
maticamente chamado @edesmonte da nacalancado em 1999, inicia a
apresentacdo com as seguintes palavras: “No Brasil, entre os anos 30 e 0
final dos anos 80 houve um processo de construgdo de um Estado nacional.
Foi Collor de Mello quem iniciou, em 1990, o seu desmonte, com a ado¢ao
doideario neoliberal Mas a iniciativa de Collor foi interrompida pelo seu
impeachmentFernando Henrique Cardoso se encarregou de leva-la a seu
pleno desenvolvimento” [Lesbaupin (1999, p. 7, grifos nossos)]. Logo a
seguir, acrescenta: “O governo optou pela politica neoliberal, pela integra-
¢ao submissa a economia globalizada, pela abertura econdmica sem freios”
[Lesbaupin (1999, p. 9)].

Neste artigo pretendemos discutir um conjunto de questdes ligadas ao debate
econdmico dos ultimos anos no Brasil, as quais podem ser sintetizadas em
uma grande interrogacdo: do que se trata o tao criticado “neoliberalismo”?
Em outras palavras, ha um denominador comum nas politicas tachadas de
“neoliberais”? E, se ha, o que é questionavel nisso? Tentaremos argumentar
que, por tras da critica genérica — e apelativa — contra o neoliberalismo, ha
muito mais adjetivos do que substancia e procuraremos defender a tese de
gue algumas das politicas genericamente acusadas de neoliberais nada mais
sdo, muitas vezes, do que um conjunto de propostas pautadas pelo simples
bom senso.

Em linhas gerais, o debate econdmico no Brasil nos ultimos anos tem sido
dominado pela retérica. De um lado, as criticas — por vezes corretas — tém
sido rebatidas pelo governo com uma contundéncia nem sempre apropriada.
De outro, parte dos criticos tem acusado as politicas do governo de serem
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neoliberais, sem se dar ao trabalho de oferecer maiores esclarecimentos
acerca do que, primeiro, se entende exatamente por neoliberalismo e,
segundo, de quais seriam os problemas dessas politicas. E como se a mera
adjetivacdo isentasse tais criticos da necessidade de definir com mais
precisdo a verdadeira natureza e o objeto concreto da sua critica. Tal
procedimento, baseado na desqualificacéo da outra parte do debate, além de
caracterizar uma atitude intolerante, em nada contribui para o aprofun-
damento da controvérsia em torno de idéias. Neste artigo, o que pretendemos
€ justamente dar substancia a esse debate.

Ressalte-se que a defesa da filosofia das politicas que, de modo geral, vém
sendo adotadas no Brasil ndo implica, de forma alguma, o equivoco oposto,
isto €, a desqualificacdo dos criticos. De fato, entre os criticos da politica
econbmica adotada a partir de 1994, encontram-se aqueles que, como o
ex-ministro Delfim Netto ou o professor Paulo Nogueira Batista Jr., dirigi-
ram suas baterias especificamente contra a politica cambial, fazendo profe-
cias gque, objetivamente, a realidade acabou por demonstrar serem corretas.
Da mesma forma, diversas criticas pontuais, com carater propositivo e
marcadas pela apresentacéo de alternativas, devem ser bem recebidas. Nossa
objecao fundamental é quanto a postura dos que, sob 0 manto da oposicao
ao vagamente denominado “neoliberalismo”, caracterizam-se tdo-somente
pela repeticdo delogansvazios de conteudo.

Este artigo esta dividido em quatro partes. Apos esta breve introducao, a
segunda secdo apresenta as caracteristicas fundamentais do assim denomi-
nado “Consenso de Washington”. A terceira secéo questiona os criticos do
neoliberalismo, ao mesmo tempo em que defende as politicas adotadas em
uma série de campos. Por ultimo, apresentam-se os comentarios finais.

2. O “Consenso de Washington”

Em um famoso artigo do final da década de 80, Williamson (1989) enunciou
0 que foi por ele denominado “Consenso de Washington”. Em uma reflexao
posterior, publicada na literatura brasileira, o autor afirmater se arrependido
do uso da expressédo, “em parte porque sugere um acordo maior que o
existente, mas principalmente porque parece ter sido interpretada por alguns
como... a origem das mudancas de diretrizes” [Williamson (1992, p. 43-44)].
As idéias por ele apresentadas expressariam, de modo geral, o “consenso
dos organismos multilaterais acerca do curso de acdo mais apropriado que
seria conveniente adotar pelos paises entdo denominados “em desenvolvi-
mento” — nestes incluidos os da América Latina. Tais idéias poderiam ser
resumidas, nas suas proprias palavras, como “prudéncia macroecondmica,
liberalizacdo microeconémica e orientacdo externa”, em contraste com a
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“... facilidade de obtencdo de déficits orcamentarios e empréstimos exter-
nos, da confianca nos empreendimentos estatais [e] da substituicdo de
importagdes... que ainda prosperava na América Latina na década de 80”
[Williamson (1992, p. 45-46)]. A “taxonomia” exposta neste ultimo artigo
seria representada pelos seguintes critérios:

¢ disciplina fiscal,caracterizada por um expressivo superavit primario e
por déficits operacionais de ndo mais de 2% do PIB;

e priorizagdo dos gastos publicosjediante o seu redirecionamento de
areas politicamente sensiveis, que recebem mais recursos do que seria
economicamente justificavel — como a manuten¢do da maquina adminis-
trativa, a defesa ou os gastos com subsidios indiscriminados —, para
setores com maior retorno econémico e/ou com potencial para melhorar
a distribuicado de renda, tais como saude, educacéo e infra-estrutura;

¢ reforma fiscalbaseada na ampliacdo da base tributaria e na reducéo de
aliquotas marginais consideradas excessivamente elevadas;

¢ liberalizacdo do financiament@om vistas a determinacéo da taxa de
juros pelo mercado, ou, como objetivo intermediario mais realista e até
mesmo mais conveniente no curto e médio prazo — para evitar taxas muito
elevadas —, procurando o fim de juros privilegiados e visando a obtencéo
de uma taxa de juros real positiva e moderada,

e unificagdo da taxa de cambio em niveis competiticosy o fim de
eliminar sistemas de taxas de cambio multiplos e assegurar o rapido
crescimento das exportagdes;

¢ liberalizacdo comercialatravés da substituicdo de restricbes quantitati-
vas por tarifas de importacdo, que por sua vez deveriam ser reduzidas
para um nivel baixo, “... de 10% ou, no maximo, perto de 20%";

o abolicdo de barreiras ao investimento externo direto;

e privatizacéo;

o desregulamentacie

e garantia do direito de propriedadegtravés da melhoria do sistema
judiciario.
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Ressalte-se que se tratava de recomendacfes de ordem geral para um
conjunto amplo de paises, de modo que algumas delas aplicavam-se mais a
alguns do que a outros. Por exemplo, no caso brasileiro, a pratica ins-
titucionalizada de taxas de juros reais fortemente negativas nunca atingiu a
relevancia que assumiu em outros paises, como a Venezuela. Da mesma
forma, a garantia do direito de propriedade era essencial em situacdes
especificas, como, por exemplo, a da Nicaragua, devido as desapropriacdes
realizadas pela revolucdo sandinista, mas era algo ha muito tempo as-
segurado na maioria dos paises.

Embora algumas dessas proposi¢cdes sejam mais controversas do que outras,
cabe fazer os seguintes comentarios acerca do conjunto das mesmas: em
primeiro lugar, trata-se de recomendac¢fes de natureza abrangente — como
se deve esperar de um receitudrio valido para um conjunto amplo de paises
—, que admitem varios tipos de nuances, como, por exemplo, a privatizacao,
que pode ser aplicada apenas a uma parte dos setores estatais, da mesma
forma que a liberalizagdo comercial pode ser limitada se as aliquotas de
importacdo forem fixadas em 20%; em segundo lugar, sdo recomendacdes
gue, de modo geral, ndo devem ser associadas a uma ideologia especifica,
mas fundamentalmente caracterizadas como efetivamente consensuais, uma
vez que é dificil ser contra a “disciplina fiscal” ou contra o “aperfeicoamento
dos mecanismos de arrecadacao tributaria”; em terceiro lugar, sdo recomen-
dacBes que, em algumas situacdes, podem ficar sujeitas areeltosffs

como 0s que podem surgir entre os objetivos de disciplina fiscal e de
ampliacdo do gasto publico em determinadas areas, em virtude de umarigida
necessidade de ajustamento em que o primeiro objetivo estiver associado a
uma postergacao do segundo; e, finalmente, o mencionado receitudrio inclui
explicitamente objetivos que tém sido defendidos por muitos dos criticos
das politicas qualificadas como “neoliberais”, notadamente o direcionamen-

to dos gastos publicos em favor da saude e da educacao e a definicao da taxa
de cambio em niveis competitivos.

Curiosamente, entre os criticos iniciais do “Consenso de Washington”
encontrava-se o atual ministro da Fazenda Pedro Malan, entdo na posi¢ao
de académico. Suas objecdes, sem prejuizo do reconhecimento da validade
de diversos dos pontos acima levantados, eram basicamente duas: primeiro,
ele questionava a idéia de que existiria um “caminho Unico” do desenvolvi-
mento, 0 que nao captaria, na sua opinido, as especificidades dos processos
nacionais; e, segundo, ele criticava a concepc¢éo de que o simples cumpri-
mento da supracitada agenda representaria uma condi¢ado suficiente para a
retomada do crescimento. Nesse sentido, cumpre destacar que, ao contrario
de outros criticos, Malan ndo questionava a necessidade de se adotarem
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varios pontos da referida agenda, mas apenas enfatizava a sua insuficiéncia.
Em suas palavras:

“Segundo o assim chamado Consenso de Washington..., uma vez que a estabilidade
macroecondmica e a reforma microeconémica sejam atingidas, ou uma vez que esses
objetivos estiverem sendo seriamente buscados de modo sustentavel, o crescimento
e o desenvolvimento advirdo, quase naturalmente, como cogumelos selvagens em
solo fértil e umedecido por uma chuva de primavera... O triste desempenho da
maioria dos paises latino-americanos por quase uma década, bem como o desempe-
nho desastroso de muitos paises africanos por mais de duas décadas, contudo, suscita
davidas fundamentais sobre se a agenda de Washington seria suficiente para restaurar
o crescimento e o desenvolvimento uma vez atingida a estabilidade e eliminadas as
piores formas de distor¢cdo de pregos. Uma visao alternativa defenderia que, embora
a estabilidade global seja essencial e que as piores formas de distorcdo de pregos
devam ser eliminadas, € precisaispara assegurar crescimento, desenvolvimento

e mudancga tecnoldgica de longo termo. Esta peca que falta ndo é considerada pela
visdo atualmente dominante, refletida no assim chamado Consenso de Washington”
[Malan (1991, p. 10, grifo do original)].

Desse Consenso derivou um conjunto de politicas, em maior ou menor grau,
adotadas em diversos paises da América Latina desde o final dos anos 80.
Os criticos dessas politicas as tém qualificado de “neoliberais”. Vejamos,
porém, essa gquestdo mais de perto.

3. A Critica ao Neoliberalismo: “Onde Esta a
Carne?”

Nos anos 80, na disputa das elei¢cdes primarias para a escolha do candidato
do Partido Democrata na corrida presidencial dos Estados Unidos, 0 ex-vice-
presidente Walter Mondale encontrava-se ameacado pelo crescimento nas
pesquisas de um rival interno do partido, baseado em um forte esquema de
marketing Na ocasido, em um debate televisivo que contou com grande
audiéncia, Mondale literalmente desmontou a campanha do adversério,
pondo a nu a falta de substancia de sua pregacéo apropriando-se da frase de
uma propaganda de hamburgueres veiculada na época na midia local, ao
dirigir-lhe a seguinte pergunta, a seco, na frente das cameras: “where is the
beef?” Fazendo uma analogia com tal fato, diante da critica ao neoliberalis-
mo, caberia perguntar o0 mesmo: “onde esté a carne?” Isto é, deixando de
lado os adjetivos e a viruléncia emocional dos ataques as politicas acusadas
desse “pecado”, o que ha de concreto e de substancial nisso? Quais as criticas
que tém sido dirigidas a politica econdmica, ao longo dos ultimos anos, e
em virtude das quais o governo tem sido acusado de impor uma “ordem
neoliberal’? Vejamos estas questdes pontualmente.
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Politica Cambial

O governo foi acusado de ter mantido a taxa de cambio sobrevalorizada
durante quatro anos e meio. Entretanto, € evidente que este ndo pode ser
considerado um denominador comum do neoliberalismo, por dois motivos:
primeiro, porque a mesma critica era dirigida a governos que praticavam
uma politica cambial completamente diferente da brasileira, como o mexi-
cano; e, segundo, porgue a critica foi mantida, mesmo apds a mudanca de
180 graus introduzida na administracdo cambial do pais em janeiro de 1999.
Ora, se o0 governo alterou radicalmente a politica e continua sendo objeto da
mesma critica, € natural concluir qgue ndo € o cambio que faz uma politica
econdmica ser rotulada de neoliberal.

Abertura Comercial

Nessa questdo, a critica normalmente se dirige a forma como foi feita a
abertura comercial, classificada de abrupta, selvagem, sem critério, em
suma, “neoliberal”. Nao h&a duvida de que a melhor estratégia para se
liberalizar uma economia € uma questéo polémica, onde ndo é apropriado
falar de bom senso ou de consenso. No entanto, o verdadeiro alvo dessas
criticas parece ser outro, ou seja, a prépria idéia de uma economia aberta.
Aqui, pelo menos cinco pontos merecem ser destacados:

¢ Existe um consideravel conjunto de evidéncias que sugerem existir uma
associacao estreita entre comércio e crescimento, ainda que ndo neces-
sariamente entréaissez-fairee crescimento [ver Edwards (1998) e
Rodriguez e Rodrik (1999)].

¢ Uma estratégia de integracdo ao mercado mundial ndo pode ser interpre-
tada por si s6 como uma opcao liberal ou “neoliberal”. A histéria recente
dos paises do Leste Asiatico mostra que € um equivoco confundir
economia aberta cotaissez-faire A atuacdo do Estado nesses paises
nao pode ser considerada liberal e eles ampliaram de forma significativa
a participacao do comércio no PIB.

e A atuacdo do governo brasileiro na segunda metade da década de 90
dificilmente receberia uma menc¢do honrosa do Adam Smith Institute,
think-thankque deu suporte ideoldgico ao governo Thatcher. Houve
momentos em que as tarifas, que ja tinham uma variancia significativa,
foram elevadas a 70% para defender setores como o0 automobilistico e 0
eletroeletrdnico, langcando-se mao, inclusive, de instrumentos como quo-
tas tarifarias. Ainda hoje, esses mesmos setores gozam de tarifas que
variam entre 20% e 35%, acima, portanto, do limite sugerido pelo
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“Consenso de Washington”. O contraste dessas praticas com experién-
cias como a do€hicago boysio Chile da década de 70, onde as tarifas
foram reduzidas em cinco anos para Hi¥oss the boarchéo podia ser

maior. O governo brasileiro também néo se furtou a procurar remediar
imperfeicbes no comércio internacional, particularmente no que diz
respeito as assimetrias das condi¢des de financiamento. Um exemplo
desse tipo de atuacdo € o crescimento exponencial das operacbes do
BNDES-exim cujos desembolsos no periodo 1995/99 cresceram 456%.

¢ O grau de abertura da economia brasileira apdés quase uma década de
liberalizacdo comercial é ainda modesto, mesmo para padrdes da década
de 70. As importacGes em 1999 ficaram perto de 9% do PIB, bem abaixo
do nivel que prevalecia, por exemplo, em 1974 (11,5%).

¢ Em relacdo a agenda futura — negocia¢cdes com o Mercosul, a Alca e a
Unido Européia —, ndo ha maiores pontos de divergéncia entre governo
e oposicao, sendo valido admitir que as posi¢ées que o Itamaraty tem
tomado em tais instancias de discussao refletem um razoavel consenso
interno da maioria das forgas politicas locais.

Portanto, a resisténcia contra uma integracéo cada vez maior do Brasil no
comércio mundial ndo s6 se contrap8e a evidéncias que sugerem um circulo
virtuoso entre comércio e crescimento, mas também pouco sentido faz
situa-la no contexto de uma luta contra o neoliberalismo. Integragéo néo é
sinbnimo ddaissez-faireg a politica comercial recente do governo brasi-
leiro dificilmente mereceria a aprovacao dos apostolos do liberalismo.

Investimento Estrangeiro

O terceiro fator que, na opinido dos criticos, caracterizaria a politica como
sendo neoliberal é o tratamento dado ao capital estrangeiro. Aqui, porém,
ha mais um grande equivoco conceitual. Em primeiro lugar, a critica a
politica econémica de ser neoliberal antecede o governo Fernando Henrique
Cardoso e ja era feita a gestao das autoridades econdmicas na época do entdo
presidente Collor, quando o fluxo de investimento direto encontrava-se no
nivel irrisorio de apenas US$ 1 bilhao/ano.

Em segundo lugar, o grande salto em dire¢do a internacionalizagdo da
economia brasileira se deu na década de 50, no auge do regime de subs-
tituicao de importacdes, que, até onde se sabe, nunca foi acusado de ter uma
orientagdo neoliberal. Embora a legislacéo relativa ao capital estrangeiro
tenha sido mais rigorosa durante essa fase, na pratica as empresas es-
trangeiras trabalhavam em um ambiente muito mais confortavel e lucrativo
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do que nos anos 90, cobrando precos muito acima dos internacionais,
produzindo bens obsoletos e recebendo generosos subsidios do Tesouro para
exportar.

Em terceiro lugar, ao longo da década de 90 as empresas estrangeiras
ampliaram sua participacdo no mercado brasileflmm6meno que, no
entanto, esta mais relacionado as deficiéncias do antigo regime na promogao
de empresas de capital nacional do que a um suposto carater neoliberal da
politica econémica. Os longos anos de protecdo pouco prepararam as
empresas nacionais em termos de tecnologia, escalarketing para
sobreviver em uma economia aberta. Como resultado, elas perderam espaco
para as filiais estrangeiras, que, tendo acesso a capital e tecnologia das
matrizes, puderam se aproximar mais rapidoedd practicenternacional.

Uma volta aos tempos da economia fechada pouco ajudaria a posicao das
empresas nacionais (como nao ajudou no passado) e traria consequéncias
nefastas ao crescimento do pais, reduzindo o aumento da produtividade e
tornando maiores as distor¢cdes em termos de alocagéo de recursos. Uma
intervencd@o mais sensata, que concilie os interesses do pais com aqueles dos
empresarios nacionais, passaria por acées no sentido de procurar reduzir as
desvantagens destes Ultimos em termos de acesso a capital e tecnologia. Foi
exatamente esse tipo de orientacdo que prevaleceu na segunda metade da
década de 90, com o governo utilizando instrumentos como 0 BNDES para
ampliar as possibilidades de crescimento e sobrevivéncia da empresa nacio-
nal. Vale ainda mencionar que ha uma contradicdo entre a critica aos
investimentos diretos e a defesa de maiores niveis de crescimento, consumo
e bem-estar social da populacéo. Vejamos por qué.

A renda de uma economia, isto é, o seu MBrode ser desagregada de
acordo com o0s componentes de demanda:

Y:C+|+(X—M) (1)

ondeC é o consumo (do governo e das familia®),0 investimento total
(publico e privado) &X e M sdo, respectivamente, as exportacbes e as
importaces de bens e servicos nao-fatores — que podem ser entendidos
COomo servigos “reais” ou nao-financeiros.

1 A participagdo das empresas com presenca de capital estrangeiro (mais de 10% do capital votante)
na receita operacional da industria de transformacéo liquida subiu de 28% em 1980 para 43% em
1995 [Moreira (1999)].
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O déficit em conta corrent®CC) de um pais, por sua vez, de uma forma
estilizada, é igual a:

DCC=r.K+i.D—(X—M) @)

ondeK eD sdao os estoques de capital estrangeiro e de divida externa liquida
er ei representam o respectivo custo, na forma de uma certa relacéo de
remessa de lucros e dividendos/capital investido no pais e de taxa de juros
externa.

O déficit em conta corrente, como se sabe, € financiado — supondo es-
tabilidade das reservas internacionais — pela expanséo dos ativos externos
alocados no pais, seja na forma de investimento direto (fisico) ou de
empréstimos (divida):

DCC=AK + AD 3)

ondeA indica variacdo. Observe-se que, por hipotese, dascoalenovos
investimentos estrangeiros porventura desaparecesse em (3), tornando
AK =0, haveria duas possibilidades: ou, marfli@¢, a divida externa teria

de aumentar mais, compensando a eliminacao do primeiro termo a direita
da equacéo por um valor maiorAl®; ou, alternativamente, seria necessario
diminuir o déficit em conta corrente. Em parte, isso pode ser desejavel, pois
um déficit elevado gera problemas como os que o Brasil viveu nos ultimos
anos, associados as davidas sobre a sustentacdo do mesmo ao longo do
tempo. Por outro lado, se, por hip6td3€C viesse a ser zerado, 0 termo
(X=M), em (2), teria de ser iguala.K +i . D], ou seja, a soma dos lucros

e dividendos e dos juros da divida externa (US$ 19 bilhdes em 1999). Ora,
para que se tenha umaidéia do que isso significa, tal fato representaria passar
de uma situacdo em que o componeMte- M) é deficitario em US$ 7

bilhdes (como em 1999) para outra em que o aumento das exportacdes e/ou
a queda das importacdes teriam de gerasuperavitde US$ 19 bilhdes da

soma da balanca comercial e os demais itens da conta corrente que nao juros
e lucros e dividendos. Esse “delta” de US$ 26 bilhdes, por (1), teria de ser
“retirado” por meio de uma contracdo da propor¢cdo do consumo sobre a
renda ou da taxa de investimeni). Em outras palavraa,consequéncia

de diminuir o investimento direto é reduzir o consumo ou a taxa de
crescimento futuro da economigassociada a taxa de investimento.

2 Estamos desprezando aqui os outros servigcos de fatores que ndo juros, lucros e dividendos (por
exemploroyalties pagamentos por tecnologia etc.) e as transferéncias unilaterais.
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Por outro lado, se 0 que se deseja ndo é elimb@&@@) mas manté-lo dentro

de parametros “bem comportados”, cabe fazer a seguinte pergunta: € mais
conveniente que o influxo de capitais ao pais para financiar esse desequili-
brio se dé na forma de mais empréstimos ou de mais investimento direto?
A Tabela 1 ajuda a responder essa questdo, além de mostrar de forma clara
gue, historicamente, o custo do capital estrangeiradaorpara o pais que

0 custo de se endividar. Isto é, conforme a tabela, para cada US$ 100 de
novos empréstimos que entraram no balanco de pagamentos do pais nos
Gltimos quatro anos, sairam posteriormente, sob a rubrica de juros, em torno
de US$ 8 por ano. Enquanto isso, se a mesma quantia ingressou como
investimento direto, a remessa anual futura na forma de lucros e dividendos
ficou em torno de US$BAdicionalmente, o capital que entra na forma de
investimento direto, instalando-se no pais ou comprando empresas ja exis-
tentes, tenmenor volatilidade- ndo esté sujeito a necessidade de pagar
“amortizacdes”, pois o principal ndo “vence”, a ndo ser que o capital decida
migrar novamente do Brasil, 0 que € muito rarona®r comprometimento

com o futuro do pais.

Este Gltimo ponto n&o é dificil de entender. Quem empresta recursos ao pais,
na forma de empréstimos twonds o faz unicamente em fungcéo da sua

TABELA 1

Custo Relativo do Investimento Direto e da Divida Externa a_
1981/99

(Em %)
PERIODO LUCROS E LUCROS® DIVIDENDOS® JUROsH
DIVIDENDOSP

1981/85 7,8 n.d. n.d. 13,4
1986/90 7,1 n.d. n.d. 9,0
1991/95 4.4 n.d. n.d. 6,9
1996/99 57 6,1 49 8,2
1996 4,1 4.4 3,4 8,5
1997 75 8,6 5,6 8,7
1998 7,6 7,7 7,3 8,1
1999 35 3,6 3,3 7,6

Fonte: Banco Central.
aMédia aritmética simples do periodo.

Lucros e dividendos (incluindo lucros reinvestidos)/estoque liquido de investimento direto no Brasil
(incluindo portfdlio e deduzidos os investimentos brasileiros no exterior), defasado de um periodo.
CDivisdo dos lucros ou dos dividendos pelo estoque correspondente, defasado de um periodo.

Juros liquidos/divida externa liquida do Brasil, defasada de um periodo.

3 Arigor, parte da transferéncia de recursos ao exterior pode ficar oculta sob a forma de precos de
transferéncia. Nao ha indicios, porém, de que a consideragao desse ponto modifique o raciocinio
acima exposto.
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expectativa de rentabilidade. Ja uma empresa estrangeira que opera no
Brasil, tem executivos que sao brasileiros ou vivem aqui, conhece melhor o

meio e cria certos vinculos, o que a faz ter interesses até certo ponto
convergentes com os destinos do pais.

Em concluséo, a consideracao de que a politica do governo no sentido de
atrair investimento direto é “neoliberal” e vista como negativa por estimular

a entrada de capitais € simplesmente inconsistente com as demandas dos
criticos para aumentar os niveis de consumo e de investimento. Portanto, ou
0 pais assume que o fluxo de investimento estrangeiro tem de cair — e nesse
caso deve reduzir o consumo para ampliar o espaco das exportacbes — ou a
politica de atracdo desses capitais deve ser mantida — independentemente
do rétulo com que vier a ser definida.

Privatizacao

Outra questdo sempre mencionada pelos criticos diz respeito a privatizacao.
N&o h& como negar que de fato ela tem sido um divisor de 4guas no debate
ideoldgico e sobre as politicas de governo, havendo de fato duas filosofias
claramente diferentes entre os que sao adeptos e contrarios a desestatizacao.
O que nos interessa destacar é que se trata muito mais de uma reflex@o sobre
0 passado que de uma divergéncia acerca de propostas de acao futura das
autoridades. Com efeito, a medida que a privatizacdo avanca, 0 escopo para
privatizacdes futuras, por definicdo, diminui. Como ninguém propde, realis-
ticamente, a reestatizacao de empresas, a acusacao de neoliberalismo pouco
se aplica, no caso, as politicas que estao efetivamente em curso. Em relacéo
ao que cabe fazer de agora em diante no campo da regulacdo do setor
privado, h& poucas divergéncias em torno da necessidade de fortalecer os
orgéaos reguladores, formando pessoal proprio, de cuidar do cumprimento
dos contratos de concesséo, de assegurar os investimentos futuros e de zelar
pela garantia de suprimento e por um esquema adequado de tarifacdo. Por
outro lado, em relacéo ao passado, a critica a privatizacdo raramente vem
acompanhada de uma reflexdo acerca de que curso alternativo poderia ter
sido seguido para cumprir com alguns dos objetivos perseguidos por essa
politica, tais como o abatimento de divida publica, o financiamento do
balanco de pagamentos, a possibilidade de aumentar os investimentos das
empresas etc.

Politica Monetaria

Também a politica monetéria apertada — os “juros escorchantes” —, na
opinido dos criticos, caracterizaria o “receituario neoliberal”. Entretanto,
cabe lembrar que a taxa de juros nominal bruta é atualmente da ordem de



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 7, N. 13, P. 171-190, JUN. 2000 183

19%. Se a isso for descontado o imposto de renda na fonte de 20%, tem-se
uma taxa nominal liquida de 15,2%. Ora, se levarmos em consideragéo a
expectativa de inflagdo do ano 2000 (de aproximadamente 7%), chega-se a
uma taxa real liquida de 7,7%, que, embora ainda elevada, € muito inferior
a observada no passado. Portanto, a critica, além de n&o deixar claro o que
aconteceria com a taxa de cambio — e, consequentemente, com certos
precos-chave, como o da gasolina, e com a inflagdo — se os juros fossem
colocados em niveis perigosamente baixos, pode ser considerada, até certo
ponto, ultrapassada pela expressiva queda da taxa de juros real eém 1999.
Por outro lado, os juros altos ndo podem ser encarados como uma “férmula
neoliberal”, porque nem a “meca do neoliberalismo” (os Estados Unidos)
nem o “paradigma latino-americano” (o Chile) os praticam. Finalmente,
cabe lembrar que a andlise do papel da politica monetaria ndo pode ser
isolada do contexto em que as decisbes foram tomadas até 1998. Dada a
politica cambial daquela época e com o resultado primario muito ruim do
periodo 1995/98, a Unica forma de sustentar a politica antiinflacionaria e
defender a politica cambial era através de juros elevados.

Politica Fiscal

A critica & politica fiscal, igualmente qualificada de neoliberal, apresenta
trés problemas. Em primeiro lugar, ignora os dados, por tachar de contra-
cionista uma politica que, durante todo o primeiro governo Fernando Hen-
rigue Cardoso, foi inequivocamente expansionista, haja vista que o superavit
primario — que exclui juros — do setor publico consolidado, que fora de mais
de 5% do PIB em 1994, simplesmente desapareceu em 1998. Acusar esse

tipo de politica de representar um “arrocho” é, claramente, uma agresséo
aos fatos.

Em segundo lugar, julga que o problema fiscal era representado apenas pelos
juros. Entretanto, se tomarmos como referéncia o resultado operacional —
Unica forma de comparagao com os dados anteriores a 1994 de uma forma
gue faca sentido —, constataremos que, enquanto na média de 1991/94 o
superavit primario do setor publico fora de 2,9% do PIB, transformando-se
em um déficit de 0,2% do PIB em 1995/98 (variacao de 3,1% do PIB), na
média de ambos os periodos o “delta” de juros reais foi de 1,7% do PIB,
tendo eles passado de 3,3% para 5% do PIB. Conseqientemente, embora a
conta de juros de fato tenha aumentado no periodo, a deterioracdo do

4 O perigo de se adotar uma politica monetéria baseada em juros muito baixos, que néo tenha sido
antecedida de uma reversao significativa da situacéo da balanga comercial, € reconhecido inclusive
por Paulo Nogueira Batista Jr., um dos criticos mais ilustres do governo: “... uma diminui¢cdo mais
substancial [da taxa de juros], compativel com a retomada do crescimento, fica na dependéncia de
maiores avangos no campo das contas exterrfégsthp de S.Paul(29.07.99)].
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resultado primario explica 65% do aumento de 4,8% do PIB das Neces-
sidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP), no conceito operacio-
nal, as quais passaram de 0,4% para 5,2% do PIB nos periodos 1991/94 e
1995/98.

Por ultimo, resta a questdo da discussao de alternativas. Embora o que foi
dito acima acerca do carater expansionista da politica fiscal ndo se aplique
a situacdo verificada apds o acordo com o FMI, caracterizado efetivamente
por um forte ajuste fiscal, a questdo ndo respondida pelos criticos é: caso o
ajuste em curso nao estivesse sendo implementado, o que seria feito para
evitar uma escalada explosiva da relacdo divida publica/PIB? Sob a critica
de que a politica é “neoliberal”, portanto, ha, por um lado, um equivoco no
que se refere aos dados antes de 1999 e, por outro, um vazio acerca da
discussao de alternativas para a situacao existente a partir do acordo com o
FMIL.

Gastos Sociais

O governo vem sendo acusado, desde o inicio do primeiro mandato de
Fernando Henrique Cardoso, de “néo dar aten¢éo ao social”. O fato de essa
imagem ter sido tdo difundida € sinal de que, ao longo desses anos, houve
algo de errado na forma de o governo se comunicar com a populagdo. Com
efeito, os dados da Tabela 2 sdo eloglientes acerca do aumento dos dispén-
dios publicos em setores considerados como pertencentes a area social. Os
dados referem-se a execucdao financeira do Tesouro Nacional, especifica-
mente a rubrica “outras despesas de custeio e capital” (OCC), isto é,
excluindo gastos com pessoal, aposentadorias, transferéncias a estados e
municipios e juros da divida publiza.

A Tabela 2 mostra ainda que, entre 1994 e 1998, a soma dos gastos
(excluindo pessoal) do Tesouro com a manutencao dos 6rgédos dos Minis-
térios da Saude, da Educacao e do Desporto, da Previdéncia Social (excluin-
do beneficios do INSS) e da Agricultura e Reforma Agraria teve um aumento
de R$ 8,2 bilhdes (a precos de 1998), ou mais de 72% em termos reais. A
isso devem ser acrescidos 0 aumento real do salario minimo ocorrido depois
de 1994, o aumento do poder aquisitivo resultante da prépria estabilizacéo,
a reducdo da proporc¢do de pessoas abaixo da linha de pobreza e a melhora
de indicadores sociais como os de mortalidade infantil. Que nesse contexto
se afirme que o governo “ndo deu atencédo ao social” e “sd se preocupou com

5 No momento em que este artigo foi concluido, ainda nao estavam disponiveis os dados de 1999, que
certamente deverdao mostrar uma queda em relagdo a 1998. De qualquer forma, os dados da Tabela
2 s&o validos, pois a critica a suposta “falta de preocupacéo do governo com o social” antecede ao
ajuste de 1999.
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TABELA 2

Gastos de OCC do Poder Executivo com Areas Sociais:
Execucéo Financeira do Tesouro Nacional — 1994 e 1998
(Em R$ Milhdes Constantes de 1998; Deflator: IGP Médio)

ORGAO 1994 1998  CRESCIMENTO REAL
ACUMULADO (%)
Total Area Social 11.254 19.407 72,4
Ministério da Saude 9.891 12.377 25,1
Ministério da Educagéo e do Desporto 1.032 2.820 173,2
Ministério da Previdéncia Social? 24 2.739 11.120,7
Ministério da Agricultura e Reforma Agréria 307 1471 379,2

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Tabela retirada de Além e Giambiagi (1999, p. 102).
&nclui despesas assistenciais; ndo inclui gastos com beneficios do INSS.

0 ajuste fiscal”, em uma conjuntura em que, até 1998, o resultado primario
das contas fiscais se deteriorou rapidamente, € apenas indicativo de como o
debate econdmico e politico encontra-se fora de foco.

Modelo Excludente

Se as criticas a suposta “falta de preocupacao do governo com o social” ndo
s80 em nossa opinido corretas, em fungcéo do que acabamos de mostrar, como
se explica a disseminacdo dessa tese? Sem davida, a explicacao esta ligada
ao aumento do desemprego, que inegavelmente constitui um elemento
negativo dgerformancenacroeconémica do pais desde o inicio do Plano
Real e tem sido visto pelos criticos como um sinal de que “o modelo é
excludente”, no sentido de que, mesmo se houvesse crescimento, ele iria se
basear em tecnologias poupadoras de méo-de-obra e, portanto, ndo seria
capaz de incrementar o emprego. Nas palavras de Tavares e Assis (1999,
p. 31), “... nas condig¢des estruturais atuais da economia brasileira, ndo basta
crescer para gerar emprego”.

Em nossa opinido, tal objecao so6 faz sentido se o significado de “crescer”
for visto como algo temporario. Caso contrario, se o crescimento for um
fenbmeno sustentado, a queda do desemprego sera uma decorréncia natural
do préprio crescimento. Aqui ha duas questdes que cabe analisar. A primeira
€ meramente matematica. Tomemos a equac¢ao de demanda por mao-de-obra
N como sendo:

N=Kk.Y (4)
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ondeY é o PIB & a demanda de mao-de-obra por unidade de produto. A
taxa de crescimento do empreqg, (oor (4), €, por definicao:

a=[1+y)/1+p]-1 (5)

ondey é ataxa de crescimento real do Pf®erescimento da produtividade

por trabalhador ocupado, entendido como a relg¢@o00 que aconteceu

com a economia brasileira nos anos 90 foi uma alternancia de situacdes de
baixo dinamismoy pequeno) com outras de elevado crescimento da produ-
tividade ¢ elevado, resultante do choque de competitividade imposto pela
abertura), passando ainda por outras fases em que coincidiram baixo cres-
cimento com elevados aumentos de produtividadi#o é realista, porém,
imaginar que a produtividade vai aumentar continuamente a taxas muito
expressivas, a nao ser que se considere que em poucos anos teremos niveis
de eficiéncia comparaveis aos dos Estados Unidos. Assumindo, realis-
ticamente, que a produtividade, na média dos proximos 10 anos, aumente
no maximo 2% a.a., se a economia crescer 4% a.a. ou mais a taxa de
crescimento do nivel de emprego, por (5), seria de no minimo 2%, similar

a do aumento esperado da populacédo economicamente ativa (PEA). Eviden-
temente, se a PEA crescer acima de 2%, em um ou outro ano, o desemprego
pode aumentar, mas o que se quer deixar claro é que, em termos de tendéncia,
com a economia crescendo acima de 4% e a produtividade 2% ou menos, 0
emprego tende a aumentar acima do crescimento da PEA e, portanto, o
desempregtendea cair — 0 que ndo quer dizer que va cair todos os’anos.

A segunda questdo que cabe analisar diz respeito a tese de que ha uma
contradicdo entre evolucao tecnolégica e desemprego. Se isso fosse uma
verdade absoluta, os Estados Unidos teriam atualmente um contingente
enorme de desempregados, o que claramente ndo é verdade. Para entender
como é possivel conciliar o aprimoramento tecnoldgico com a criacao de
empregos, fazemos nossas as palavras de De Pablo, que, ao analisar a
realidade argentina (valida também para o Brasil), considerando que hd uma
realocacdo de mao-de-obra em favor dos servicos e que a elasticidade-renda
destes € superior a unidade, afirma que vivemos “... un proceso dinamico,
donde la operacion que hoy demanda mano de obra mafana sera realizada
por una maquina, y dicha mano de obra se desplazara a outro tipo de
operaciones. Es perfectamente posible que dentro de una década, en Argen-

6 Observe-se que, em (§)baixo ep elevado geram um baixo ou negativo.

7 A curto prazo, porém, isso pode ndo acontecer, devido a reversdo do fendbmeno de desalento
verificado em 1999, quando muitas pessoas desistiram de procurar emprego. Se elas retornarem ao
mercado de trabalho quando a economia voltar a crescer, a PEA por um ou dois anos podera crescer
acima da tendéncia histérica proxima de 2% e o desemprego podera se manter ainda acima de 7%
por um par de anos.
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tina alrededor de un millon de ‘nonnos’ [vovds] y ‘nonnas’ vivan en
geriatricos. Cuando esto suceda, de lejos Geriatricos va a ser un item nimero
1 de empleo en nuestro pais” [De Pablo (1997, p. 64)].

Se esse processo nao se verificou até agora, isto €, se 0 desemprego continua
sendo um fendmeno grave — e que inclusive se acentuou na crise de 1998/99
—, foi simplesmente porque o Brasil deixou de creg&@routras palavras,

o problema n&o é que o modelo seja excludente, mas sim apenas que o pais
parou. Ou, dito ainda de outra formdo h&a como ser excludente caso se
cresca a 5% a.a.

Em concluséo, a critica ao “neoliberalismo” pelo fato de este ser supos-
tamente “excludente” deve ser vista, na verdade, como uma critica ao baixo
crescimento dos Ultimos anos. Se a economia voltar a crescer, porém, com
0 passar do tempo os desempregados acabardo sendo reabsorvidos pelo
mercado de trabalho e a taxa de desemprego voltara a cair.

4. Comentarios Finais

Como se procurou argumentar ao longo deste artigo, as constantes referén-
cias ao modelo neoliberal e a sua ado¢édo no Brasil nos anos 90 pouco
contribuem para fazer avancar o debate. O chamado Consenso de Washing-
ton, normalmente evocado como a espinha dorsal do modelo neoliberal, ndo
€ mais que uma lista de recomendacfes cuja validade dificilmente seria
guestionada pela grande maioria dos economistas. Ha alguém contra a
disciplina fiscal? H& alguém contra a constatagdo de que 0s recursos sao
escassos e devem ser concentrados em setores de maior retorno social como
saude, educacao e infra-estrutura? Mesmo recomendacdes mais polémicas,
como abertura comercial, abolicdo de barreiras contra o investimento direto

e privatizacado, dificilmente sdo rechacadagotum. Quando o séo, a
alternativa nao é explicitada: seria uma volta a economia fechada dos anos
80, com precos exorbitantes, baixa produtividade e desperdicio de recursos?
Seria a proibi¢cdo a entrada de investidores estrangeiros, com todas as suas
implica¢des quanto ao crescimento econdmico e ao desenvolvimento tec-
nologico do pais? Seria a reestatizacdo de empresas cuja natureza da
atividade é essencialmente privada?

Na verdade, pelo fato de representar recomendacgfes bastante genéricas,
seguidas, em maior ou menor grau, pela maioria dos paises, o Consenso de
Washington é um conjunto de propostas cuja implementacao dificilmente
ajudaria a caracterizar, no mundo de hoje, a orientacdo politica de um
governo. No debate brasileiro, no entanto, basta mencionar palavras como
ajuste fiscal, abertura comercial, privatiza¢do ou investimento estrangeiro
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para que se rotule o governo de direitista, fiel aos principios do liberalismo
econdmico e do Estado minimo. Esse tipo de equivoco € particularmente
gritante com relagéo ao governo Fernando Henrique Cardoso, cuja politica
comercial ou mesmo a utilizagdo de instrumentos como o BNDES, por
exemplo, embrulhariam o estdbmago de expoentes do liberalismo como
Hayek, Buchanan, Anne Krueger 8ir Alan Walters.

O debate econémico em muito lucraria se, ao invés de se basear em rotulos
vazios, ou na negacao de toda e qualquer iniciativa do governo da época,
tivesse a discussao concentrada em torno das alternativas de politica e de
seus resultados, frente aos limites impostos pelo chamado mundo real. Por
exemplo, em artigo recente, Delfim Netto (1999), ex-ministro e hoje depu-
tado federal, da uma contribuicdo importante nessa direcdo ao analisar as
condicbes para o crescimento de longo prazo, destacando, fundamental-
mente, duas proposicoes:

¢ 0 desenvolvimento € um processo histérico que depende fundamental-
mente do quadro institucional e cultural dos paises; e

¢ 0 crescimento depende, fundamentalmente, do capital humano — nivel de
educacao médio da populacédo —, do investimento e do grau de abertura
da economia.

Nesse contexto, em suas palavras, “as politicas que produzem o crescimento
podem ser identificadas... como aquelas que geram a estabilidade macroe-
condmica, estimulam a eficiéncia microecondmica e abrem a economia para
0 comércio internacional” [Delfim Netto (1999, p. 21)]. Dentre essas poli-
ticas, o autor destaca:

e 0 estimulo & ampliacdo do investimento privado no capital fisico e na
pesquisa tecnolégica;

e a concentracdo dos esfor¢os do governo na formagéo de capital humano,
no estimulo a pesquisa basica e na infra-estrutura;

¢ a definicdo de um sistema tributario relativamente neutro do ponto de
vista alocativo;

¢ 0 fortalecimento do sistema financeiro, mediante cuidadosa regulagéo;

e aprivatizacdo das empresas estatais nas areas em que o setor privado atua
com eficiéncia;
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¢ a abertura comercial para o exterior, mediante a definicdo de tarifas
modestas; e

e 0 livre funcionamento do sistema de precos.
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