-—i‘{:.. N ]U‘ )

FRIZIET

e g

D246

U3i4467=2

———

IO DE JANERO

INSTITUTO DE
ECONOMIA
INDUSTRIAL

TEXTO PARA DISCUSSAO NO 246

- AJUSTE E REESTRUTURAGCAO NOS

PATSES CENTRAIS - A MODERNIZACAO
CONSERVADORA. |

Maria da Conceicao Tavares

Dezembro/1990

: DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO
INSTITUTO DE ECONOMIA INDUSTRIAL

AJUSTE E REESTRUTURAGAD NOS PAISES CENTRAIS
- A MODERNIZAGAD CONSERVADORA -

Maria da Conceicdo Tavares

TR

43 - 016639

Dezembro/ 1990

On ESTE TRABALHO FOI IMPRESS0 NO
%, IEI, com a coLaBoragAo pa ANPEC J})M?E

SIEZSMO=S= £ 0 APOIO FINANCEIRO DO PNPE  rsowsicmosca

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



e ¢ TR

'EA = UFRI
pIBLIOTECA

é? oY 4. 3:..

§3ﬂ+ﬁ%ﬂ,£2u~"nf ........... Lm

PR® Re o rier=2
- LS
CFER Sy @-/ S
D 44¢

RET 3D

‘FICHA CATALOGRAFICA

TAVARES, Maria da Conceigao.

Ajuste e reestruturacao nos paises centrais - a moder-

nizagao conservadora/Maria da
de Janeiro: UFRJ/IEI, 1990.

56p.; 21 cm. - (Texto para
nQ 246).

Bibliografia: p. 54.

3._Economia Internacional.
Monetaria . Politica Monetaria.

Internacional. 1. Relagdes Economicas Internacionais.

I. Titulo. II. Serie.

]

Conceigao Tavares. - Rio

Discussao. IEI/UFRJ;

4. America Latina. Pol7tica
2. Mercado Financeiro

AJUSTE E ESTR 0 _NO A1SES C s

- A MODERNIZACAO CONSERVADORA -

Maria da Conceigdo Tavares

INTRODUCKO

A crise do padrac monetdrio internacional que
instabilizou a economia mundial na década de 70 foi sequida de
dois movimentos de reafirmagdo da hegemonia americana - no plano
da diplomacia do ddélar e no plano estratégico-militar - que
modificaram profundamente, na década de 80, a hierarquia das
relagoes internacionais. Neste ensaio, vamo-nos limitar a
sublinhar alguns aspectos, da economia politica e da politica
econdmica, do processo de ajuste macroeconémico e da
reestruturagao industrial dos paises capitalistas centrais, que
se seguiram aos sucessivos choques monetario-cambiais e de pregos
de petréleo das ultimas duas décadas.

Nossa primeira hipétese de trabalho sera desenvolvida
no capitulo I, consistindo em demonstrar que a politica de ajuste
de balango de pagamentos dos EUA, bem como suas tentativas em
manter a hegemonia do délar, levaram os demais paises da OCDE, em
particular o Japao e a Alemanha, a formularem respostas bem
sucedidas de reestruturagio industrial, provocando acentuadas
mudangas na divisdo internacional do trabalho. Para desenvolver
esta hipétese, procuraremos relacionar os dois aspectos do
reajustamento das economias capitalistas centrais - o

macroecondmico e o industrial - que, em geral, tém sido tratados
de forma independente.

Parece ser razodvel tentar visualizar a conexao que
existe entre as politicas cambial e financeira - as principais
politicas de ajuste e coordenagdo macroecondmica - e as condigbes
internas e internacionais gque deram suporte ao processo de
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reestruturagao industrial. Assim, as flutuagdes nas taxas de
cadmbio e de juros, acompanhadas de fortes movimentos de capitais,
modificaram as condigées de financiamento do Estado e de
rentabilidade da grande empresa dentro dos paises centrais,
forgando a um aumento da competigao internacional que, por sua
vez, obrigou a uma rédpida transformagac industrial e tecnoldgica.
Este processo acelerado de reestruturagac sé foi bem sucedido nos
paises onde as condigoes microecondmicas, de organizagao

industrial e as politicas do Estado tiveram condigdes de ser

compatibilizadas.
No capitulo II, destacaremos alguns pontos criticos das

politicas de ajuste e processos de reestruturagao. Daremos énfase

as vantagens relativas gque tiveram os paises de '"capitalismo

organizado", especialmente o Japdoc e a Alemanha, em virtude de

suas politicas coordenadas de modernizagdo, frente aos paises que

aderiram ao "modelo liberal". Tentaremos mostrar como o fracasso

dos ajustes globais de balango de pagamentos dos EUA, por um
e da Alemanha e do Japaoc por outro, fol acompanhado de um

lado,
descontrolado do sistema financeiro privade

desenvolvimento

internacional. Esta situagaoc agravou a instabilidade do sistema

global e tornou interdependentes as politicas macroeconémicas de
o que teve impactos geradores de crises financeiras em

ajuste,
tanto no centro como na periferia.

varios Estados nacionais,
também, o cardter restrito da difusdo do progresso

e o prego pago pela
a partir dos supostos

Destacaremos,
técnico, em termos de paises e empresas,

ganizagdo dos mercados de trabalho,

desor ‘
requerimentos de "flexibilidade" daé novas Eé?hlcas_ Este
conjunto de fatores provocou desequilibrios soclais d? 3ran:e
magnitude em escala internacionaI: agrafando a ten:e:;D: d:
sistema capitalista a distribuigao desigual dos r

ambiguidade do
ra" foi o termo
toritdrio

progresso técnico.

agora, alguns comentdrios sobre &

"Modernizagao conservado
para designar O modelo au
tardatario do século XIX que
Alemanha e do Japao.
s dois paises que

subtitulo deste trabalho.
por Barrington Moore
mento do capitalismo re
cias bem sucedidas da
estes foram também O

adotado
de desenvolvi
inclui as experién
Neste final do século XX,

obtiveram resultados mais eficientes na gestdo de suas empresas,
na difusdc de padrdes de consumo e na educagao de massas. Este
sucesso, no entanto, nao pode ser explicado apenas pelas suas
raizes autoritdrias, presentes ainda hoje, ou pela democratizagio
posterior de suas sociedades. E fundamental que se leve em conta
a relagao privilegiada dos dois paises com os EUA, fruto do
enfrentamento Leste-Oeste e, sobretudo, acentuar a eficicia de
suas proprias estruturas internas de "capitalismo organizadao".
Essa expressdo, utilizada originariamente por Hilferding para
designar a coordenagaoc e coesao do grande capital na Alemanha,
parece ter maior poder explicativo do que as mencionadas "raizes
autoritdrias" gque, diga-se de passagem, Ssdo comuns a outros
paises de industrializagao tardia da Europa, Asia e América
Latina. A integragdo orgénica entre a grande empresa, os bancos e
o aparelho do Estado nacional, dentro da tradigao da
"modernizagadc conservadora" do final do século XIX, continua
sendo a base do moderno capitalismo avangado do século XX.

Em contraste com esta tradigao, os dois paises anglo-
saxoes, antigos lideres da tradigdo liberal-democréatica,
produziram, a partir da lideranga ideolégica de suas burocracias
"imperiais" e da forga financeira internacional de seus bancos,
uma versao conservadora e excludente do processo de ajuste e de
modernizagio, com efeitos negativos inclusive em suas préprias
sociedades nacionais, além dos efeitos perversos sobre suas
"periferias". O predominio excessivo que tiveram os interesses
financeiros ‘na conducao das politicas de ajuste macroeconémico
atingiram, sobretudo, os paises periféricos, mas atrasaram também
a reestruturagdo industrial dos centros tradicionais. Por outro
lado, wuma visdo liberal-conservadora aplicada as relagébes
industriais entre capital e trabalho produziu uma considerédvel
heterogeneidade no interior de suas sociedades nacionais.

Assim, tanto pelos resultados globais, quanto pelos
interesses e pela ideologia gque nortearam os "ajustes",
acreditamos gque devemos manter a designagdo de "modernizacdo
conservadora", a qual pode ser lida no seu sentido comum ou em
sua ambigliidade analitica e histdérica.



As sociedades européias da antiga tradigdo social-
democrata tambén sofreram o processo de

"ajuste global" comandado
pelos centros dominantes.

Embora nao estivessem excluidas do

nolégica dos ultimos 15 anos, tiveram
de acompanha-lo de forma mai

no Mercado Comunm Europeu.

§ limitada, retardando a sua insercgio
Mais do que isso, defrontaram-se com
uma perda crescente de eficiéncia nas gestoes publica e privada

requeridas para manter a tradigao ge "transformagiao produtiva com

cardter mais soliddrio e estavel
das "coalizdes distributivas" no poder.

eqiidade", que correspondia ao

A evolugdo recente dos paises de regime politico
social—democrata, em particular os do norte da Europa, mereceria
um estudo 3 parte,
internacionais, mas por sua influéncia no imagindrio progressista
latino—americano, enfrentado com g derrocada do "socialismo
real", Infelizmente, nao temos feito nenhuma pesquisa séria sobre
eésses paises em nosso curso de Experiéncias Industriais
Comparadas do Instituto de Economia Industrial da Universidade
Federal do Rio de Janeiro. A Espanha interessou~nos, como um casg
especial, por sua triplice condigao de capitalismo tardio,
periférico dentro da Europa e, finalmente, conm uma  transigio
politica que se anunciou "social—democratica",
praticar politicas de ajuste liberal—conservador

Mesmo assim, e antes de entrar na matéria,

Mmas terminou por

conviria
talvez mencionar um fato ocorrido com as "coalizées
distributivas” que determinou profundas mudangas na década gde
oitenta, Referimo-nos a menor participagdo dog sindicatosg na

definigao das politicas salariais e no controle do p
trabalho, uma "flexibilizacao"

rocesso de

aceita por quase todo o munde
capitalista com a excegao, até agora, do Japao e de alguns poucos
paises da antiga tradigao social-democrata.

Esta mudanga ajuda a explicar porque a
social", como alternativa  ag politicas

estabilizagdo, sofreuy tantos revezes na década

“pactacéo
ortodoxas de

que se encerra e
porque quase todos os Paises capitalistas

tornaram-se
"monetaristas". 0 curjoso € que a politica

monetdria ativa

tornou-se a forma ideologicamente aceita para combater a

in al i u de
infl gao mesmo em palses gue nao dlspunham de moeda forte o
e , ici .| tério
rvas internacionais suficientes para fazer o ©0go mone
res

digbes de instabilidade financeira vigentes no mundo
nas con

contemporéneo. e g
0s impactos devastadores das politicas monetarias de

juste impostas & América Latina nao suficientemente conhecidos
o os estudiosos e serao tocados apenas de passagem ne?te
- Poss smo assim, sao o objeto central de nossas preocupacgoes
:nszzZ;a::o, constituem-se num fio condutor subterrianeoc da nossa
r

umentagdo que reaparecerd nas consideracgdes finais.
arg



I. UMA VISAO DO AJUSTE GLOBAT,

hEY Ajustes contraditdrios: 1973-1983

Os ajustes macroeconémicos ocorridos ao longo da década

de setenta foram uma resposta defensiva imposta de forma

Progressiva a todos os paises capitalistas, a partir da crise

monetaria internacional no comego dos anos set

enta e do primeiro
choque do petrdleo. Tratava-se,

em geral, de politicas monetdrias
que propunham a um s6 tempo combater a inflagac e realizar o
ajuste do balango de Pagamentos com taxas de cambio flutuantes,

quase sempre acompanhadas de politicas fiscais pré-ciclicas.

Os fatos ocorridos depois de 1973 desmentiram a tese -

entao aceita nos principais centros financeiros e depois

generalizada a partir dos organismos multilaterais de crédito -
de que a flutuagado nas taxas de cdmbio promoveria
automatico dos balangos de pagamentos
equitativa dos fluxos de capitais.

tempo, e a "sintese neocldssica"

o ajuste
através da distribuicio
Keynes jd estava morto havia

da época nao previa o que acabouy
ocorrendo, ao nac levar em conta o Papel desen

expectativas de flutuagdo cambial sobre os movimentos de capitais
a curto prazo. 0O resultado foi, em geral, que a fuga de capital
especulativo acompanhava as desvalorizagées

Penhado pelas

requeridas para
"cdmbio flexiveln

S contas centraig
do balango de pagamentos, a comercial e a de capital. Por outro

lado, a teoria ignorava também o Papel das desvalorizagdes
cambiais na ampliacido dos efeitos inflacionarios
externos, entrando em contradigao com
estabilizagdo de saldrios e pregos.

Deste modo,

equilibrar as balangas comerciais. Vale dizer,
provocava movimento de sentido contririo nas dua

dos choquesg
as  politicas ge

o0 tipo de ajuste de curte prazo Proposto na

década de 70 nao foi eficaz, nem em termos de equilibrjos

automaticos da balanca comercial e de pPagamentos,

nem em termos
de estabilidade,

gerando movimentos de stop and go nas politicas
econdmicas nacionais dos paises integrados ao

mercado financeiro
internacional. como resultado,

0 movimento geral das economias

capitalistas centrais aparece, neste periodo, com certa tendéncia
A estagflagao, marcada por oscilagdes bruscas na renda, no
comércio internacional e no movimento de capitais.

As politicas contraditdérias de ajuste praticadas pelas
distintas equipes econémicas dos EUA, muitas vezes na mesma
gestdo, propagavam os movimentos inflaciondrios ou depressivos,
os quals eram, por sua vez, ampliados ou neutralizados pelas
politicas de ajuste diferenciadas e alternadas adotadas pelos
demais paises centrais.

Apds a ruptura do Smithsonean Agreement, em 1973, e até
meados do governo Carter, os EUA praticaram uma politica cambial
de benign neglect que permitiu uma desvalorizagdo lenta e quase
continua do ddélar. Esta politica, se por um lado permitiu um
equilibrio comercial precédrio, por outro deteriorou o balango de
pagamentos na conta de capital, nao contribuindo em nada para
deter o declinio industrial do pais. Este lento movimento de
deterioragao fol acompanhado, ainda no governo Carter, por uma
politica de open—mouthl. Uma mistura de politica monetadria e
fiscal frouxas, junto com desvalorizagdes, ao invés de fechar a
brecha comercial deu lugar & fuga de capitais e pressées
inflacionadrias considerdveis. Foi entdo, em fins de 1978, que
ocorreu a primeira forte intervengdo de Volker no mercado
monetdrio, elevando a taxa de juros a 8 por cento. O segundo
movimento de Volker, ja& na era Reagan, é bastante conhecido pelo
chogue nas taxas de juros do final da década e pelas turbuléncias
financeiras que provocou no mundo todo, agravadas pelo segundo
grande periodo de ajuste recessivo do inicio da década de
oitenta.

E importante sublinhar que nem os indicadores de
mercado nem a politica econdmica apontavam para uma
reestruturagao da economia americana na década de 70. Com os
Pregcos das matérias primas mais importantes - sobretudo o
petréleo - fixados em délar, as pequenas mudanc¢as de pregos

relativos no interior da economia americana minimizavam a

1 Ver PARBONI, 1981.



necessidade de realizar um ajuste estrutural nos setores usuarios

de energia e recursos naturais.
Além disso, os EUA nunca tiveram uma politica

industrial explicita e de longo prazo, salvo no complexo militar.

Assim, os esforgos de inovagdo tecnolégica em informatica e

? = il "
eletrénica seguiram a orientagao natural do "mercado militar" e

dos servigos bancdrios e de comunicagoes. Estes avangos

tecnolégicos, como se verificaria mais tarde, nao melhoravam a

competitividade nas indistrias de bens de consumo durdveis nem

nos complexos metal-mecdnico e elétrico, aos quals estavam

ligados. Desta forma, o "modelo taylorista-fordista", que havia

sustentado a difusado do padrao industrial no pdés-guerra, tornava-

se rapidamente anacrdnico.
Exatamente o contrdrio ocorreu no Japao, ao ser forgado

a valorizar o iene frente ao ddlar, na década de 70. Dada a sua

extrema vulnerabilidade externa em matérias primas estratégicas,
teve de fazer, por razdes de sobrevivéncia, um ajuste drastico,

tanto macroeconémico como em termos de eficiéncia industrial,

para incrementar as exportagoes, além de economizar petrdleo e

matérias primas para diminuir o peso das importagoes. O ajuste,
o entanto, naoc se limitou as politicas macroeconémicas e & busca
n L

do equilibrio do balango ; i

eliberada na sua estrutura industrial que nao segquiu a

nem dos pregos relativos, nem a

comercial. O Japao empreendeu uma

mudanga d
orientagao do '

1 Ll
nyantagens comparativas
possuiaz.
jal japonesa ndo se limitou apenas

wlivre mercado",
no mercado internacional, que,
busca de

diga-se de passagem, ja

A politica industr
e reestruturagao das
as mais afetadas pela mudang
mundial. Dedicou-se,

estratégia de transformagao tecnoldgica
ponta e na difusao acelerada das

a

3 industrias sideridrgica, naval e
redugao g
petroquimica,
pela superprodugao

a de pregos relativos
acima de tudo, a

implementagdo de uma
centrada na eletro-eletrénica de

jcas de informagado e controle no interior de todo o

novas técn

n]jvre-cambista" para
a 6 se declarou formalm?nte ' a
Aol Al ver o estudo realizado por nossa equipe Rg,

EUA. 1 : ;

?E%?S;EJ o%apéo: Um Caso Exitoso de Capitalismo Organizado,
’

1990.

aparelho produtivo. O extraordindrio aumento da produtividade e
gualidade dos novos produtos permitiu ao Japao um novo drive
exportador, gque sustentou a demanda efetiva no periodo de
transigdo. O dominio do mercado mundial de novos produtos de
consumo de massa e, sobretudo, de novos equipamentos, permitiu-
lhe encontrar uma nova rota de industrializagdo capaz de resistir
a "diplomacia instdvel do ddlar".

Os demais paises da OCDE responderam a perda de
capacidade de regulagao monetdria e financeira da economia
americana na década de 70, através de Ejustes recessivos,
seguidos por ciclos curtos de recuperagao. Ao longo dessa
trajetéria passiva, deteriorava-se, progressivamente, o padrao
global de industrializagao (produgdo, consumo e financiamento)
herdado do pds-guerra, com poucas experiéncias setoriais de
reordenamento industrial.

A partir dos choques do final da década de 70 - nova
alta do petrdleo e forte elevagao da taxa de juros - iniciou-se
uma reversao dramatica da politica cambial norte-americana. A
"diplomacia do ddlar forte" foi uma decisao unilateral dos EUA
que, com sua politica de juros altos, promoveu valorizagdes da
ordem 50%, entre 1980-85, destinadas, nao apenas a fechar o
balango de pagamentos, mas também a reverter a decadéncia da
moeda americana no cenario mundial?.

A elevagao da taxa de juros e a revalorizagao do ddélar
tiveram impacto sobre os balangos de pagamentos e as politicas de
ajuste monetdrio de todos os paises que, no entanto, reagiram de
forma diferenciada. A resisténcia a desvalorizacao foi maior por
parte dos paises de moeda forte. A maior parte dos paises
europeus de moeda frdgil procedeu a alinhamentos automaticos ao
marco. Os "tigres asidticos" flutuaram entre o délar e o iene,
Segundo a sua insergdo no comércio internacional e o grau de
endividamento com os bancos americanos ou japoneses. As
maxidesvalorizagdes, acompanhadas de aceleragao inflaciondria,
foram a regra nos paises periféricos. As relagdes desfavoraveis

entre passivos e ativos em délar dos bancos e das grandes
g -

3 Ver TAVARES, M.C., 1984.
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empresas internacionais e as mudangas abruptas dos re
relativos no mercado internacional levaram a economia munj. GOS
beira de uma crise financeira global. e e
0 proprio Japao, que costumava praticar uma politica

fiscal dura e uma politica monetdria frouxa, teve de submeter-se,
invertendo o sinal da politica econdémica. Aplicou uma reforma
monetdria e financeira para obrigar o setor privado a financiar o
seu superdvit comercial sem onerar demais o Tesouro. Mas, mesmo

assim, nao interrompeu O Seu processo de reestruturagao que o fez

superar a crise rapidamente e tornar-se a maior poténcia

industrial a partir de meados dos anos oitenta.
transtornos bancdrios causados

Na Europa, os fortes
ram superados

pela crise das empresas e paises devedores so6 fo
lideraram a sindicalizagao

depois gque os bancos americanos
de 1982.

aumentando o seu exposure até a crise da divida

privada,
que serviu nesta oportunidade como

A permissividade do FED,

emprestador de Yltima instéancia,
particularmente, o da Alemanha, o gue permitiu ao

papel decisivo na regulagaoc cambial

deixou livres os bancos centrais

da Europa e,
marco desempenhar um

européia. . .
os paises devedores da Asia tiveram o apoio dos bancos

e das grandes empresas japonesas,
ocesso de ajuste relativamente exitoso. 0 caso exemplar foli o

dada sua
tomando © Japao como paradigma e os

6de reconverter sua industria e
mia sem grandes perdas para
coreanas (chebol)

o ajuste nos bancos

com o gue puderam articular um

pr
da Coréia que;
rada e conglomerada,
rcado a conquistar, P
1vimento de sua econo
empresas

estrutura industrial altamente

concent
EUA como me
retomar © desenvo
o setor privado.

descarregaram O énus £
gue lhes havia

As grandes

inanceiro interno d
m dado suporte no es

substituigdo de importa

tagio anterior de

publicos, goes, do qual

industrializagéo pesada por

% 4
tinham saido altamente endividadas -

A América Latina, com a
a crise da divida ex

¢o de pagamentos qu

ndiplomacia do délar forte",
i cis d terna e das politicas
g e conduziram 2

entrav
e ajuste do balan

permanentes d

4 Ver AMUNDSEN, A.. 1989.
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regido, em seu conjunto, a insdélita situagdo de exportadora

forgada de capitaiss. Das estratégias de reestruturagao da década
de 70, as duas bem sucedidas em termos de crescimento - Brasil e
México - foram interrompidas dramaticamente. A experiéncia

recessiva e desestruturante de cunho liberal do Chile ja havia
ocorrido na década de setenta e a sua reestruturagiao sé teve
éxito a partir de 1986, quando da retomada do crescimento, com o
apoio em uma melhor insergao internacional.

As tentativas mais interessantes de reestruturagio
industrial em paises europeus com ampla tradigdo de intervencgao
do Estado, como a Franga e a Itdlia, iniciadas antes de 1980,
foram interrompidas por fortes desequilibrios macroeconémicos,
acompanhados de desvalorizagdes, inflagdo e de politicas fiscais
e salariais restritivas.

As politicas de ajuste macroeconémico do inicio da
década de 80 deram origem a um movimento de cardter recessivo
global, gue piorou muito a situagao das finangas publicas, com
déficits enddgenos provocados pela queda da arrecadagao e a
elevagaoc da divida publica. Agravaram, ainda, o desemprego,
forgando a parada tempordria ou definitiva das politicas
industriais desenvolvimentistas da maioria dos paises. 0 caso
?UTo?eu mais conhecido foi o do primeiro governo Mitterand, no
iniclio dos anos 80, mas o ajuste também afetou a transigao
espanho%a, que teve de digerir uma crise bancidria de grandes
proporgoes e uma altissima taxa de desemprego. A Itdlia, que ja
se havia alinhado ao sistema monetdrio europeu antes da crise,
sofreu menos em termos financeiros e mais em termos fiscais e
trabalhistas. A Inglaterra, uma economia mais aberta e com uma
poderosa praga financeira internacional, estava muito exposta as
flutuagées cambiais e da taxa de juros. No auge da crise, tentou
e?tabilizar o mercado com uma politica monetdria e cambial
rigorosamente interdependentes. Posteriormente, optou pela
gzizzz?lZiiZe:ltzz?i:i:zcwfu?, ?untamente com a desmontagem do
o Rt dESindustrj:ziz;n?lesa a onéas descontroladas de

¢ao progressiva.

5 Ver informes da CEPAL, vdrios numeros.
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Finalmente, a Alemanha, depois de 1982, conseguiu
iniciar um programa de ajuste e reestruturagiao industrial de

longe prazo, que foi compatibilizada com uma politica
macroeconémica de corte liberal,

sua forte posigao industrial,
sistema monetario europeu e ori
expansao

mas nio convencional. Apoiada em
comercial e financeira, comandou o

entou a trajetdria de integragdo e
econdmica da Europa continental.

2. Diplomacia do délar, desequilibrios globais e
politicas de coordenagao

A partir da diplomacia do délar forte, os
desequilibrios do balango de pagamentos em conta-corrente mudam
de sentidc, com a economia norte-americana crescentemente

deficitdria, sugando os recursos excedentes do Japio e da

Alemanha (ver Quadros I, IT e III).
A retomada do crescimento dos EUA comega em 1983,
impulsionado pela ampliagdo de seu déficit fiscal

e pela
avalanche de liquidez internacional provocada por sua

S politicas
manda global
nsumo privado
a Alemanha, que

macroeconémicas. Os componentes de expansao da de
sustentam-se, num primeiro momento, no aumento dg co
e na construgdo civil, em contraste com o Japao e
repousam mais na formagao de capital fixo industrial e, em menor
medida, nas exportagoes (ver Quadro Iv).

O importante, no entanto, é destacar que,
superado o gquadro recessivo de 1980-83,
OCDE torna

uma veg
2 expansao dos paises da
-se interdependente e as taxas de crescimento tendem g3
Uma convergéncia maior que na década anterior
Isto se deve, em certa medida,
inicialmente informal das

(ver Quadro vy.
a coordenagio "voluntdrian
politicas macroeconémicas dos
grandes paises dominantes, que se viram

e
trés
afetados de forma
contraditdéria pelas flutuagdes nos mercados inter

nacionais de
moeda e cambio.

Em 1985, em plena expansao da economia norte

-americana,
reforcada pelo "keynesianismo bélico"

de Reagan, o FED impds uma
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sibita desvalorizagao do ddélar, desta vez obrigando' a- uTa
coordenagdo forgada das politicas macroeconémicas dos pPrincipais
paises da OCDE. O famoso grupo dos cinco (G5) reuniu-se no Hotel
Plaza de Nova York, a pedido dos EUA, em setembro de 198?, ?omlo
objetivo explicito de impedir flutuagdes bruscas nas pr1n01pa;§
i i a intengao dos E

moedas de reservallnternac1onal, mas(?uma clara i ¢

de impor aos demais um fato consumado®. )

Os paises da OCDE e os NIC's encontravam-se, entao, em
franco periodo de expansao, com sua dinadmica externa alimentada
pelo déficit comercial crescente dos EUA, tra?sformado em
"locomotiva comercial". Na maioria dos paises cenFrals: por volta
de 1985, processos de reestruturagdo industrial 3j& estavam
avangados, mas todos enfrentaram sérios problemas de
instabilidade cambial e monetdria em mercados financeiros que se
haviam globalizado. ]

0 Japao e os NIC’s da Asia resistiram a valorizagao de
suas moedas, mas, no fim, ainda que de maneira diferenciada,
tiveram de ceder. A resposta foi um aumento no investimento
interno com a intengdo de incrementar ainda mais a produtividade
real de suas empresas para continuar competindo no mercado
internacional e, especialmente, no norte-americano’.

A Alemanha, dgragas ao seu poder financeiro, advindo de
seus enormes excedentes comerciais e das dimensdes internacionais
de seus bancos privados, conseguiu bancar os paises europeus
deficitdrios para que eles mantivessem alinhadas suas moedas ao
marco. Desta forma, a Europa, através de movimentos internos de
capitais favordveis ao aumento da competigdo e do comércio %ntra—
europeu, retomou sua trajetéria de crescimento industrial e
avangou no sentido da integragdo econémica. Vale dizer, a

-_—

6 Para uma discussio sobre os conflitos entFe EUA, Japdo E
Alemanha em matéria de politica fiscal, monetdria e cambial, ve
FUNABASHI, 1988.

7 A taxa de investimento do Japao, que havia crescido menos que a
dos EUA no primeiro gqiiingiiénio da década de oitenta, vqltouda
crescer em ritmo mais veloz que a de todos os demais paises da
OCDE na segunda metade dos anos oitenta (segundo qados do informe
do FMI de 1989 e do Economic Outlook da OCDE, de junho de 1990).
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resposta a diplomacia do délar foi u
continental e da Asia em

m esforgo maior da Europa
aprofundar seus processos de
transformagdo industrial e de melhor insergao internacional.

A unica experiéncia importante de "desindustrializagao"
entre os cinco grandes paises da OCDE foi a da Inglaterra, gue

com suas politicas ultraliberais, sua opgac estratégica pelos
servigos de alto valor € sua abertura excessiva para a
especulacao financeira, deixaram-na no
terminar a década de oitenta,
preciso que se diga que a

aproveitada no sentido de

pior dos mundos ao
apesar dos ganhos com o petrdleo. E
Prosperidade petrolifera nao foi
"reestruturar" a industria ou os
servigos sociais ingleses;

4o contrdrio, a maioria dos ganhos foi
investido nos Eua.

0 maior mercado nacional en expansao do mundo

capitalista continuou sendo contude o dos EUA, que experimentou

© periodo de crescimento mais longo desde o pés-querra. Este foi

um fator de atracao de capitais de risco que,
financeiros,

ao contrdrio dos
eram estimulados pela desvalorizacdo cambial e pela
queda das taxas de juros. Assim, no pericdo de 1984-90, sua
reestruturagao industrial foi sendo

Promovida pelo aumento da
taxa de investimento con

incentivos fiscais e depreciagao

Principalmente, impulsionada pela
competicao ou a complementaridade go

estrangeiro, nao sé japonés,

acelerada das empresas, mas,

investimento direto
comoe de todos os pPaises capitalistas
do mundo. Com um padraoc de desenvolvimento

sem estratégia
industrial explicita,

e com problemas na reorganizacgao da grande

empresas nos setores metal-mecdnicos e eletroeletrénica, 5

inddstria norte-americana, apesar do forte aumentoc ge sua

produtividade média nos ultimos anos, nao conseguiu superar seu

atraso em relagao i japonesaa.

Os EUA continuaram desta forma piorando a

situacio ge
seu balango comercial,

endividando-se com o resto do mundo e

agravando seus desequilibrios macroecondmicos ao longo da década

de oitenta. De uma posigdo de credores liquidos internacionais

desde 1914, passaram a devedores liquidos,
S L

8 Ver MIT, Made in América, 1988.

Com uma velocidade
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impressionante, entre 1982 e 1985. Esse endividamento ndoc se
deveu apenas ao "declinic comercial®, mas, sobretudo, a
diplomacia do "ddlar forte" e ao endividamento financeire do
Estado. Projegdes feitas por Cline mostram uma mudanca nas
posigoes liquidas dos ativos do; EUA, desde 1980 até 1992, de,
aproximadamente, U$ 1,2 trilhdes~. -

A exigéncia da coordenagao de politicas
macroeconémicas, liderada pelo banco central norte-americano, foi
uma conseqiiéncia desta situagdo de desequilibrio global entre os
déficits estruturais da economia americana e os superavits em
conta-corrente das outras economias centrais importantes,
sobretudo Japao e Alemanha. Esta politica destinava-se tanto a
evitar o hard landing do délar, guanto a sustentar o crescimento
da economia americana, que continuava sendo © centro ciclico
principal. Sua abertura progressiva para o exterior, com
endividamento internacional, foi, até o fim da década de 80,
extremamente benéfica para os paises superavitdrios da Europa e
da Asia. _

As politicas de coordenagao macroecondmica, ao nao
resolverem, senac confirmarem desequilibrios fundamentais da
economia mundial, de fato acentuaram a competigao
intercapitalista. A necessidade de ganhar espago no mercado
internacional continuou movendo a reestruturagao industrial com
aumentos do investimento fixo e da internacionalizacao dos bancos
dos principais paises centrais. Neste movimento, as empresas e,
especialmente, os bancos japoneses tiveram um papel de destaque,
com uma subida no ranking mundial que deslocou as instituicgdes

: g 0
bancdrias norte-americanasl©.

9 Ver CLINE, 1989.

10 Nesta guestac de ranking, dever-se-ia levar em cpnta os
problemas de diferentes contabilidades bancdrias. Além dlsioé os
bancos japoneses nao tinham feito, até recentemente, ao con E_rlo
dos americanos, provisdes para perdag em seus  ativos
internacionais de paises devedores do terceiro muqdq. S6 no caso
da América Latina sdo credores de metade da divida de 1longo
prazo. Aparentemente, estavam esperando_ um mqlhor tratamento
fiscal do governo japonés e uma negociaqgo da divida externa em
outros termos (plano Miasaki). O BIS convidou os_bagcos japoneses
a corrigir seus balangos para tornia-los compativeis com os dos
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No final de 1989, a coordenagac macroecondmica foi
temporariamente abandonada pelos principais participantes do
jogo, mantendo-se Suspensas as negociagbes a partir do comego dos
anos noventa. A coordenagdo cambial e financeira parece de
dificil aplicagdo, num futuro proximo, devido 4 incapacidade dos
bancos centrais para controlar os movimentos de capital
financeiro especulativo privado. O montante de capitais de curto
pPrazo € absolutamente desproporcional vis-a-vis as reservas dos
principais bancos (sobretudo o FED), o que torna a "cooperagao"
em matéria de politica cambial absolutamente insuficiente para
estabilizar o mercado financeiro internacional. A volatilidade
dos mercados de moeda retira qualquer possibilidade de
independéncia da politica monetaria doméstica dos grandes paises
devedores ou credoresll.

A subida das taxas de juros na Alemanha e Japao no
final de 1989 e a desvalorizacao forgada do iene no inicio dos
90, acompanhada de uma €rise na bolsa de valores de Tégquio, sao
uma demonstragac a wmais da impoténcia da prépria politica
monetdria diante das dimensées dos mercados financeiros privados,

que desempenham um papel decisivo no processo de

internacionalizagao e interdependéncisa dos grandes mercados na
economia mundial.

Assim, a excessiva supremacia go capital bancario

privado internacional e sua extrema volatilidade estao ameagando

a relagao benéfica, estabelecida na década de oitenta,

grupo seleto de paises, entre reestruturacgao,

para um
politicas de ajuste

seus parceiros. O problema central dos bancos
contrdrio dos japoneses, é a sua fragilidade inter
péssima situagdo dos seus devedores nacionais e d
financeira nos EUA.

americanos, ao
na em relagao a
a intermediagao

11 0 informe econémico da OCDE, de dezembro de 1989,
explicitamente esta dificuldade em sua apresentagao sob a rubrica
Costs and benefits of exchange rate stability. Diz o informe:
"financial-markets volatibility seems to have been damped and not
simply deflected from exchange rates to interest rates", E
continua reconhecendo que a interdependéncia das politicas
monetdrias € nitidamente insuficiente como instrumento de
coordenagao, sendo necessiario o encaminhamento de reformas
estruturais que permitam também englobar as politicas fiscais.

reconhece
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e coordenagdo macroeconémica. O saldo positivo para os grandes
paises da OCDE que se beneficiaram, mutuamente, da diplomacia do
délar, imposto como moeda de curso internacional, parece ter
esgotado suas potencialidades dindmicas e criado novos problemas
de coordenagdo monetdria e fiscal para os quais nao
se vislumbra uma solugao estruturalmente estdvel.

0 custo desta politica de coordenagao dos grandes
paises capitalistas tem sido uma elevagdo geral das taxas de
juros, o qual tem sido pago mais duramente pelo mundo periférico,
seja capitalista ou socialista. As altas taxas de juros e as
desvalorizagoes periddicas das taxas de cédmbio, provocadas por
politicas de ajuste, pioraram também a relagido de intercambio
entre centro-periferia, ao mesmo tempo em gque inverteram a
relagdo cldssica entre provedores e receptores de capital

internacional,

3 Lideranga na reestruturagao: Japao e Alemanha

No que diz respeito & reestruturagdoc industrial
propriamente dita, ndao foi por acaso que o Japao se manteve na
lideranga, sequido pela Alemanha. Do ponto de vista
microeconémico, ou melhor dizendo, da organizagdo industrial,
nota-se que sao dois paises que possuem relagées financeiras
histéricas entre seus bancos e suas grandes empresas. Do ponto de
vista macroeconémico, sdoc paises cujas moedas servem de reserva
internacional, permitindo-lhes fazer frente ao délar sem
deteriorar gravemente seus balangos de pagamentos. Sua posigao
financeira internacional permitiu-lhes executar politicas de
ajuste, em particular, as politicas monetdria e crediticia,
neutralizando de forma razoavel os impactos das flutuagdes do
délar e da taxa de juros internacional, vis-a-vis as taxas de
juros e a expansido monetdria interna.

De fato, foram os unicos paises capazes de financiar
internamente, a juros baixos, tanto o investimento privado quanto
a divida puiblica, dada a abundante ligquidez enddgena de seu
mercado bancdrio privado. Os superdvits comerciais e a exportagao
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de capitais para os EUA pelas grandes empresas privadas foram

compatibilizados com altas taxas de investimento e de poupanga

internas e, ainda, permitiram reciclar as reservas internacionais

sem grandes pressdes inflacionariasl?,

Além das condigées financeiras favordaveis, tem de se
levar em conta que as decisdes de investimento foram tomadas com

objetivos estratégicos e politicas industriais de longo alcance.

Em geral, as politicas de reestruturagao industrial deram énfase

ao dinamismo dos setores de alta tecnologia através de estimulos

e de financiamento a reestruturagdo e modernizagdo de todo o

complexo metal-mecanico. Assim, tendo sua prépria matriz

industrial como mercado inicial e a busca de economias de

"escopo" que alcangam complexos industriais inteiros, ficou
tragado o caminho da modernizagao adotado pelas

grandes empresas
lideres.

Com a reconversdo industrial e a difusdo acelerada do
progresso técnico, as duas grandes economias industriais foram
Capazes de alcangar vantagens comparativas dinamicas que lhes tém
permitido altos indices de insergdo no mercado internacio

nal e,
particularmente, no caso do Japao,

a conquista em grande escala
do mercado norte-americano.

A base microeconémica da reestruturacgao japonesa foi a
diversificagao e conglomeragdo da grande empresa em grupos

financeiros (keiretsu), centralizados em bancos chaves Esta

12 Sobre a Suposta brecha "poupanqa—investimentou criou-se uma
grande confusao' na  literatura especializada, enfatizando
erroneamente a dimensao da Poupanga interna, Este’é um conceito
éX-post que nada tem a ver com as condigdes de financiamento e a
taxa_de investimento das empresas japonesas se comparadas com as
americanas. Das altas taxas de Poupanga erJapéo em suas contas
naclonais, convém separar a das familjas ue, em geral, é a
poupanca ligada & segurida : J5, due, g I

i i ; Fecurso substancial para o
;;nzgftzginto dliéto das emprgsa; industriaijs. Na verdade, tanto
e“divféame§t§u§3n§oOasgtag publico japoneses tém altas taxas de

. Nncos e or iss u m
baixa a taxa de juros £ P 850, lhes convém manter

interna. aq i
i - # contrario as empresas
americanas tém alto grau de a ; ; :
A . utofinanciam e sua tax e
investimento ndoc tenm nada a ver ¢ S e

agregada. Esta surge do resultadgnldz bﬁ:;:;miﬁii (ti—gggiangi
balango de pagamentos em conta-corrente e do déficit fiscal, do
qual estd excluida a Seguridade social piblica, de grahdes
dimensbes nos EUA e ainda reduzida no Japio.
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forma de organizagao permitiu uma maior flexibilidade financeira
ao processo de conversdo industrial gque, aliada & visio global
apoiada no planejamento estratégico dos mercados, ?uperou’ de
longe o desenvolvimento alcangado pelos demais paises
industriais.

A flexibilidade financeira e uma perspectiva de longo
prazo permitiram as grandes empresas japonesas a suportar os
ajustes de pregos e de produgao (cambial e estrutural}, ace1tan§o
uma distribuigao de perdas de curto prazo e a formagdo de um mix
de pregos internos e externos com margens brutas de 1uc?o por
unidade muito baixas, guando comparadas com os seus rivais nos
EUA ou mesmo na Europa.

A esta estratégia financeira e de conguista do mercado
internacional ha que se agregar uma notédvel cooperagaoc no
processo de trabalho, derrotando o taylorismo e produzindo formas
flexiveis de organizagdo interna favoraveis a incorporagao de
novas técnicas microeletrénicas, sem dispensa de mao-de-obra. O
trabalho (inclusive o manual) deixou de ser considerado um
simples fator ou custo de produgao para tornar-se a princi?al
forga organizadora da produgac no interior da planta.. Assim,
estabilidade e hierarquia - as duas virtudes cléssicas do
processo de organizagao japonés - foram compatibilizadas com
"flexibilidade", o requisito técnico que na maioria dos paises
capitalistas levou a desorganizacdo dos mercados de trabalho e ?s
altas taxas de desemprego durante o periodo de conversao
industria113- -

A visao estratégica de 1longo prazo, com o apoio
orgdnico e estdvel dentro e fora da empresa, permitiu a economia
japonesa ser a pioneira no desenho de um novo '"sistema
industrial”, no qual a produgao de bens de consumo de massa e a
de equipamentos de alta sofisticagao tecnolégica apoiavam-se
mutuamente em uma sinergia industrial sem precedentes no mundo

contemporaneo.

13 Para uma visdo apreciativa das virtudes do processo de
organizagao japonés, ver DORE, R., 1986.



20

Por  outro lado, a coordenagao da pelitica
macroeconémica com taxas de juros internas baixas e politicas de
autofinanciamento ou de crédito separadas do mercado monetario

aberto permitiu ao Japdo, até fins de 1989, superar as flutuagodes

cambiais dos pregos das matérias primas e da taxa de Jjuros

internacional, comuns €m um mercado mundial altamente instdvel. A

coordenagao entre o Ministério da Fazenda e o Banco Central,
formalmente "independente",
se trata

tem sido tradicionalmente tensa. Nio

somente de escolher um mix de politica fiscal e

monetdria estabilizador, mas, na medida do possivel, de evitar os

efeitos perversos das elevagdes da taxa de juros internacional

sobre os mercados internos de crédito e o déficit fiscal. Em
situagao de crise, o Banco do Japao

sempre se submeteu as
Preocupagdes da Fazenda,

inclusive aceitando financiar a divida

piblica a taxas de juros muito baixas, mesmo quando obrigado a

colocar titulos no mercado aberto a taxas muito mais altas. Esta
capacidade de executar uma politica de financiamento auténomo
permitiu ao Japao realizar uma trajetéria estdvel e relativamente
dinamica de desenvolvimento,

mantida desde 1977 até ao inicio da
década de 90.

o Japao, por outro lado, comandava a
internacionalizacao da Asia em disputa a

berta com os EUA, com o
que,

ao mesmo tempo em que reforcava o espago de ampliagao de

seus mercados e modernizava sua indidstria, dava espago a expansdio

aproveitando-se das flutuagodes das
iene-ddlar e do financiamento externo procedente de
ambos os paises, puderam realizar, com rapidez,

dos "Tigres" asidticos. Estes,
relagoes

uma estratégia ge
Assim, as tradicionais
exportagoes téxteis foram dando lugar a novos bens industriaisg
produzidos na etapa anterior,

"substituigdo de exportagées-importagées".

e as importagdes de matérias-primag
pouco sofisticadas foram dando lugar a importagiao de equipamentos
tecnologicamente avangados.

A Coréia, em particular, tomando o padrao de Produgao e

exportagao do Japdo como referencial histérico e como alve a
alcangar, depois do ajuste de 1980-82,

mudou sua estratégia
industrial,

contra a opinido do Banco Mundial, decidindo entrar a

fundo na inddstria automobilistica. Rapidamente, conseguiu
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penetrar no mercado internacional de veiculos pequeno?,
substituindo o Japdo, gque passou a disputar os mercados Tals
sofisticados. Isto favoreceu a substituigdo de importagdes,
através do desenvolvimento interno dos setores eletroeletrénicos
acoplados ao metal-mecdnico, o0 que estd servindo de base pafa gque
a Coréia dé um novo salto tecnoldgico. Esta estratégia de
internacionalizagdo de "duplo corte" esta apoiada numa sdlida e
diversificada base industrial de capital nacional altamente
concentrado e conglomerado. Assim, a Coréia & o segundo pais da
Asia com pretensdes a ter uma "indistria global", buscando uTa
nova insergac na divisdao internacicnal do trabalho e nao
aceitando o papel de "plataforma de exportagdes" de filiais das
empresas multinacionais, americanas e japonesas.

Na Europa, a Alemanha € o pais lider do processo de
reestruturagao global. 0 ajuste de longo prazo, contudo, demorou
mais tempo gue o japonés para obter uma trajetdria estdvel, dada
a tensdo existente durante toda a década de 70 entre o
Bundesbank, partiddrio de politicas ortodoxas de resultado pré-
ciclico, o Ministério da Ciéncia e Tecnologia (partiddaric da
reestruturagao do sistema produtive) e o do Trabalho, partidario
da manutencao de uma "economia social de mercado"l?,

A partir de 1982, depois da crise bancaria provocada
pelo endividamento externo dos paises periféricos (socialistas e
latino-americanos), a coalizdo de governc conservadora-liberal
optou por uma proposta consistente de ajuste de 1longo praz?,
envolvendo a renovagao das praticas liberais de intervengao
econdémica para enfrentar uma ordem internacional em mutagdo. O
objetivo estratégico foi a retomada do impulso exportador, a
partir dos segmentos industriais tecnologicamente competitivos e
de empresas financeiramente sélidas, cujas relagdes com os bancos

-

14 Esta estranha designagdo foi adotada pelo governo conservago;
alemao depois da derrota da social-democracia no pds-guerra. 'Om
O apelo & "economia social de mercado", os conservadores qggi}aa
realizar uma politica econdmica 11bera1ﬂ mas com uma politic
salarial pactuada. Desta forma, pretendiam neutralizar o peso
politico do SPD e dos sindicatos alemaes, mas sem dar lugar, em
nenhum momento, as "coalizdes distributivas" tipicas do norte da
Europa.
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eram facilitadas pela manutengdo de uma taxa de juros interna
baixa e estadvel. Este tipo de politica monetdria tornou-se
possivel gragas a combinagdc de um banco central auténomo,
fortalecido pelo aumento de reservas oriundas do auge exportador,
de uma politica de reciclagem do crédito e da liquidez praticada
pelos bancos privados, a qual deu sustentatacao aos investimentos
e a modernizagao tecnolégica. Assim as varidveis de politica
interna e externa reforgaram-se em um ecirculo virtuoso, que

permitiu a Alemanha desempenhar o papel de lider financeiro e

industrial da proposta de integracao européia, o que, por sua

vez, ampliava o espago de mercado no qual se desenvolvia a

estratégia de concentragio e modernizagao das grandes empresas

alemas,

4. As novas tendéncias na divisao internacional do trabalho

As tendéncias na divisio internacional do trabalho

estdo se desenhando a partir de

duas mudangas estruturais
basicas: a chamada

L1} 3 -
Terceira Revolugio Industrial™ e uma nova

onda de transnacionallzacdo. o esforgo de modernizagdo do Japao

dirigiu--se em ambas as diregées con Sucesso fulminante A
economia japonesa avangou para um novo tipo de sistema

industrial, centrado na produgao manufatureira para consumo de

massa a escala mundial e em investimentos con nova t

ecnologia,
deixando espagos para seus "sécios"

asidticos conquistaren novos

mercados, em particular, o mercado norte-americano, com produtos

industriais de tecnologia avangada, mas jéd difundida. o Japao

agregou, ainda, a este novo sistema manufatureiro, totalmente

desenvolvido a partir da sua base produtiva nacional, um sistema

bancarias
em conjunto, constituem um sistema
industrial global que representa
americano, mantendo, além disso,

de filiais industriais, comerciais e
internacionalizado. Os dois,

um desafio para o sistema
uma nitida superioridade para a
economia japonesa na nova divisao internacional do trabalho

industrial. No entanto, escapa-lhe, até hoje, o controle do
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mercado internacional de matérias primas, sobretudo o petrdleo, e
do padrao monetdrio internacional, gque continuam sob hegemonia
americana.

A Alemanha, em virtude de wuma maior integragao
econémica com os mercados comerciais e financeiros europeus j&
enraizados, nao teve de realizar um esforgo tdo radical de
transformagdo estrutural para enfrentar a nova realidade do
mercado internacional. Ao nac optar pela indistria eletrénica e
de informdtica nas décadas de 60 e 70, por considerd-las mercados
disputados pelos japoneses e americanos, na verdade limitou-se a
acentuar as suas vantagens comparativas histéricas. Seus avangos
tecnolégicos, entretanto, nos setores de equipamentos,
instrumentos de precisao e quimica fina, e a alta qualidade e
eficiéncia de sua indistria conseguiram, com o apoio de um setor
financeiro tradicionalmente concentrado e de alcance continental,
garantir, em grande parte, sua hegemonia no sistema econdmico
europeu.

Ao contrédrio da Asia, onde a divisao internacional do
trabalho comandada pela grande empresa Jjaponesa obedece uma
hierarquia de decisées, na Europa as empresas e inddstrias
transnacionais ainda nao delinearam uma estratégia de
concentragao de capital e divisdo do trabalho para setores
importantes, como telecomunicagoes, eletrénica, aeroespacial,
quimica e farmacéutica. Ao que parece, supbe-se que a ldégica da
integragao competitiva no mercado global, e nao somente no
europeu, dard conta deste problema da grande empresa moderna em
que a Alemanha e Franga disputam posigdes, utilizando joint-
ventures com empresas americanas e japoneses rivais.

Enquanto isso, os esforgos reguladores da CEE dedicam-
se, basicamente, a reestruturagdo dos setores atrasados e com
Capacidade excedente, como a siderurgia e a indistria naval. o
atraso da industria téxtil jd& estd ultrapassado gracas a
modernizagdo tecnoldgica e a enorme diversificacdo da industria
de confecgébes, mas, sobretudo, devido as barreiras comerciais da
Comunidade.

No que diz respeito ao setor financeiro, embora seja
claro o poder dos bancos alemies no continente, resta ainda por
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resolver seu papel frente aos bancos transnacionais sediados na
Inglaterra e aos bancos nacionais e internacionais franceses. Nao
é por acasoc que a integracao monetdria, desejada para 1992, tem
sido tdo discutida e problematica. oOs problemas se agravam agora

com a integragdo da Alemanha Oriental e com o desejo explicito da
periferia socialista européia em
mercado".

ingressar na ‘"economia de

Em resumo, em matéria de divisio internacional do
ao nivel das grandes regides, pode-se dizer que o©

processo de reestruturagdo industrial alcangou um éxito global no
caso do Japao,

na Asia,

trabalho,

com desdobramentos competitivos e complementares
sobretudo na Coréia do Sul e Taiwan. Os paises asidticos
de menor porte gravitam na Sérbita de influéncia japonesa, apesar
da presenga importante de filiais norte-americanas. Os dois
paises continentais, fndia e China, continuam, ainda, fora do
jogo da nova onda de transnacionalizacgao.

O processo ainda nao terminou na Comunidade Européia.
No rastro do desenvolvimento alemdo e em competigao limitada com
a Franga e a Itdlia, entraram paises de menor desenvolvimento
relativo, como a Espanha e Portugal, gque ainda estao longe de

completar suas conversoes industriais. O norte da Europa ainda

para nao se submeter a uma

que poria em risco a sobrevivéncia de
sua inddistria. No sul da Europa, desenvolveu-se

nao se integrou ac Mercado Comum,
abertura de cunho liberal,

a original
experiencia 1taliana, que jogou com imaginagio com todas as

variaveis européias e algumas associacées con capitais extra-

europeus. Combinando a estratégia de conglomeragao dos grandes
grupos empresariais com o dinamismo da pequena empresa resultante

do processo de discentramento, a Italia tem experimentado nos

dltimos anos um extraordinidrio processo de modernizagio. Sua

"global" de
insergao internacional continua sendo o setor bancirio de origem

grande fraqueza estrutural para uma estratégia

publica, sem peso internacional nem relagoes orginicas cop os
grandes grupos.
Muitos autores consideram que a decadéncia do sistema

industrial americano e as dificuldades crescentes de regulagao

monetaria e fiscal estariam convertendo os EUA num "império sem
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hegemonia". A situagao estrutural da econcmia americana estaria
reduzindo o seu papel na divisdo internacional do trabalho e
convertendo o centro ciclico principal num mero centro regional
restrito ao continente americano, com a integragaoc do Canadd e do
México servindo de base para uma terceira 4rea de integracao
capitalista com sua periferia sul-americana. Mas estas séao
relagdes de integragao tradicionais das gquais dificilmente se
pode esperar algo de novo que nao seja a confirmagao juridica de
uma situacgao de fato.

A novidade, gque pode afetar os destinos da Economia
Mundial, estd na "transnacionalizagdo para dentro" do prdprio
espago norte-americano, num movimento contrdrio ao ocorride no
pés-guerra. Capitais de todo o mundo dirigiram-se para os EUA em
periodo relativamente curto e em montantes consideraveis, e estao
influindo poderosamente na reestruturagac da economia norte-
americana. As formas de investimento direto de filiais
estrangeiras ocorrem isoladamente ou em joint-ventures com
grandes e pequenas empresas de capital americano. Os montantes de
investimentos diretos tinham alcangado, em 1988, 330 bilhces de
délares, o gque, certamente, apoiou o crescimento da economia
americana, gque nao parou desde 1983.

Por outro lado, o pesc global do processo de
"transnacionalizagao para fora" sob o comando das filiais e
bancos norte-americanos conseguiu, até agora, manter o ddlar em
seu papel de moeda internacional de referéncia a nivel mundial
mesmo na Asia, onde o Japdo nao conseguiu impor o "padrdo iene".
Assim, uma crise global do ddélar afetaria ndo sé os j4
debilitados bancos americanos, como teria um enorme impacto sobre
os bancos japoneses, que detém em seus atives uma grande parte da
divida do governo e das empresas americanas. Finalmente, o
potencial cientifico e militar dos EUA continua dominante e a
dimensaoc transnacional de sua economia mantém o "espago norte-
americano" como decisivo para a reestruturagao das regras do jogo
global, mesmo em caso de crise mundial. E dificil imaginar que a
maior poténcia capitalista se limite a desempenhar um papel de
centro regional e independente, embora a Europa continental tenha
direito ao seu sonho histérico de integragdo e grandeza mundial e
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0 Japdo, as suas pretensdées hegeménicas na Asia e ponto de fuga

da técnica. A proposta de manter a "interdependéncia" da OCDE e
avangar num projeto global de integragao entre o Atlantico Norte

€ © anel do Pacifico parece ser a que verdadeiramente interessa
aos EUALS,

A continuarem as tendéncias a transnacionalizagao é
pouco provavel que os EUA mantenham seu relativo atraso

industrial como bParece ser o sonho de certas elites européias e

Japonesas, uma vez que, contraditoriamente, sio suas empresas gue

estao desenvolvendo "por dentro" a inddstria americana,

contribuinde para o incremento de produtividade gque vem se

acelerando nos ultimos anos. Assim, os problemas da "decadéncia

americana" parecem ser de outra natureza. como pano de fundo

estac os problemas sociais e politicos in

ternos gerados pela
transnacionalizacao de sua sociedade e pela

faléncia parcial de
seu sistema educacional e de representagao

massas heterogénea e multirracial. pNo
simbélico, estiao suas

numa sociedade de
campo economico e

relagoes desequilibradas, especialmente com
© Japao, que agravam as dificuldades ge

"regqulagao" econémica e
politica e geram na

oplniao publica americana o sentimento de
perda da ‘“soberania nacional" Ou de ameagca a "hegemonia
imperial".

O Japaoc tem plena consciéncia

: dos problemas de
desequilibrio global que foram gerados nos

EUA e do desafio
tecnolégico. Deste
0 MITI tornou piblico seu Projeto de ajuste
estratégico da economia japonesa em um documento
"Perspectivas para a Sociedade
Século XXI", no qual se

mundial que representa seu préprio avango
modo, j& em 1986,

intitulado
Industrial Japonesa Diante do

enfatiza a necessidade de harmonia

internacional. o ajuste da industria japonesa com o exterior

deveria passar, hNecessariamente, por uma elevagao do investimento

direto no exterior a uma taxa anual de 12%, até o ano 2000. 0
efeito interno deste novo processo de ajuste estrutural estima a
destruigao de 560 mil empregos e a redugao do superdvit comercial

japonés para US§ 53 bilhdes ao final do periodo. Em

15 Ver artigo de ARAUJO JR., J.T., 1989.
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contrapartida, deveriam ser gerados dois milhées de novos
empregos no exterior, especialmente, nos EUA, Coréia e Indonésia.

Em 1989, dadas as reagbes provocadas por estas
projegoes, e, sobretudo, a aceleracao da instabilidade, tanto no
Japac guanto nos EUA, o MITI tentou sofisticar a argumentacio em
um novo documento, gue se intitula "Internacionalizagdo e
Globalizagao", onde procura mostrar a inexorabilidade e as
vantagens da interdependéncia.

Assim, em um sentido mais amplo, ndo estd terminado o
processo de reestruturagao das economias centrais no que concerne
a estabelecer claramente uma nova divisao internacional do
trabalho ou uma nova ordem econdmica internacional, na qual se
confirme, de vez, a perda da hegemonia norte-americana.

No plano estratégico militar, a derrota da URSS, sen
guerra, COWMProvou, uma vez mais, a hegemonia americana, mas deu
lugar, em contrapartida, ao surgimento de novos problemas
estratégicos de sustentagao financeira e politica da "pax
Americana" para cobrir todos os conflitos herdados das velhas
ordens imperiais. Esta contradicao classica entre as
responsabilidades excessivas do "Império" e a administracaeo
interna do "Estado nacional" pode contribuir mais para a
"decadéncia americana" do que as suas possiveis debilidades de
insergao na divisao internacional do trabalho.

Como resultado da evolugdo do conflito Leste-Oeste,
estao as comparagdes que se fizeram inevitdveis entre as duas
periferias: a latino-americana e a do mundo socialista em
decomposigaoc. Estas comparagoes sao, no entanto, pouco
pertinentes. Em primeiro lugar, porque as estrutura sécio-
econdmicas nao sao semelhantes e, em segundo lugar, porgue nao
esta claro, ainda, o destino a 1longo prazo dos centros de
gravidade dessas periferias a saber, EUA e URSS.

Obviamente, a periferia socialista pode ser atraida
pelo espago de integragiao européia, ou manter-se em decomposicao
lenta e conturbada entre uma Alemanha unificada e um espaco
soviético com dificuldades em manter a prépria uniac. Nao é o
caso da América Latina que, fora a possibilidade de integracgao
com os EUA, aparentemente bastante remota em fungao da falta de
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recursos do governo americano e da crise bancaria da divida
externa, sé conta com a chance de integragao parcial do Cone Sul,
ou a busca individual de ‘"nichos de mercados" e relagoes
particulares com paises com excedentes de capitais e mercados
complementares.

A dnica semelhanga entre as duas periferias esta na
dificuldade de uma integragao bem sucedida e dindmica na economia
mundial, sob o peso de suas dividas externas e suas moedas

inconversiveis. A falta de um sistema de crédito, capaz de

alavancar os processo de reestruturagao interna, mantém os seus
desejos de "modernidade" e de adesdo As regras do mercado
internacional como uma "utopia regressiva. A ideologia liberal
que assola as elites do mundo periférico parece responder,

sobretudo, ao fracasso dos seus Estados nacionais em levar

adiante um projeto de desenvolvimento de qualquer natureza e ao
receio de ficarem isolados da nova onda de modernizagao.

Para todos os efeitos praticos e conceituais, a
situagdo africana ndo pode ser considerada na nova
internacional do trabalho, nem como periferia de

diviséao
qualquer
sistema, nem como continente relativamente auténomo ao estilo da
India e da China. Pertence, apenas no sentido lato, 3 designacio

pouco rigorosa de "terceiro mundo", ou, com mais propriedade

geografica, ao Sul, gque tanto tem comovido alguns coragoes e

mentes do Norte. Em matéria de interesses, pPorém, sé o norte da

petrdleo na
Até prova en

ainda nao dispensa o
petréleo como base do sistema de transporte mundial.

Africa é relevante pela posicao estratégica do
divisao internacional do trabalho e da riqueza.

contrario, a "Terceira Revolugdo Industrial"
Como diria
Schumpeter: um cluster de inovagdes que nao modifica as bases do
sistema industrial nao pode ser considerado uma
revolugdo industrial. Assim, também,

pode acelerar a transmissiao de

verdadeira
a velocidade de computadores
informagoes e especulagdes no
mercado financeiro internacional, mas nao resolve o problema de
institucionalizagdo de um novo sistema de crédito,

expectativas racionais"®

nem torna "as
um novo paradigma da Economia Politica.

A aceleragao do progresso técnico tem levado muitos

analistas a vertigem da "revolugdo permanente"., A lentidao das
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mudangas na superestrutura do poder econémico mundial, em
particular nos érgaos multilaterais origindrios de Bretton Woeds,
tem levado outros a vaticinar a crise mundial permanente. As
visoes otimistas sobre o fim dos impérios, o horizonte ilimitado
do progresso técnico e as vantagens do mercado internacional
contrapbem-se as visdes defensivas ou pessimistas dos que sofrem
ainda o peso histérico dos velhos impérios e a marginalizacgao
causada pela difusdo desigual do progresso técnico e de seus
frutos.

A critica que se segue a "modernizagdo conservadora"
tocard alguns pontos cruciais gque continuam perturbande o
entendimento das tendéncias recentes, tentando desmistificar o
forte conteido apologético emanado das transformagdes ocorridas
nos principais centros de economia mundial.
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II. PONTOS CRITICOS SOBRE AS POLITICAS DE
AJUSTE E REESTRUTURACAO -

A Modernizagao Conservadora

Depois de mais de uma década de politicas de ajuste e
reestruturagao, alguns pontos criticos ficam evidenciados. O
Primeiro é o sucesso relativamente menor dos paises anglo-
saxbnicos que pregaram e universalizaram as politicas
ultraliberais de ajuste e desregulagio - Inglaterra e EUA -
quando comparados com os paises de capitalismo organizado, como O
Japao e a Alemanha, ou com forte regulagdo e presenga do Estado
no sistema bancdrio, como a Franga, a Itdlia e a Coréia. O
Segundo é o fracasso dos ajustes automaticos do balango de
pagamentos, patrocinados pelos EUA e o FMI, e seus efeitos
pPerversos sobre a instabilidade financeira global e sobre a crise
financeira da América Latina e de outros paises periféricos. O
terceiro é o carater desigual da modernizagio em térmOS de
paises, empresas e pessoas, que levou a uma distribuigao
desequilibrada dos beneficios do progresso técnico. A
"socializagao" das perdas levou, entre outras coisas, a uma crise
fiscal de natureza estrutural.

1. Vantagens do capitalismo organizado e requlado

Chamamos paises de capitalismo organizado aqueles onde
as relagdes organicas entre a burocracia do Estado, os bancos e
as grandes empresas industriais foram sempre importantes em sey
desenvolvimento histdérico. A expressao "paises de capitalismo
regulado", por sua vez, envolve um conjunto mais amplo,

intervencdo estatal tem sido decisiva no pos

onde a
—duerra, hao somente
a nivel macroeconémico, mas também na politica industrial,

através de estimulos e financiamento publico. Estas relagdes
estruturais tém dado lugar a verdadeiros networks que permitem
que as pressces reciprocas dos agentes econémicos privados e do
Estado ocorram de forma ordenada,

de modo a conciliar interesses,
criando consensos

estratégicos na politica de reestruturagao
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industrial, além de permitir a coordenagdo operacional da
politica econémica. Isto contrasta com a pratica liberal dos
lobbies do tipo anglo-saxdnico gue funcionam através de
pressoes contraditérias e competitivas, gquase sempre sobre o
Congresso, com a excegao dos bancos privados, que a exercenm
diretamente sobre o banco central.

Nos EUA e na Inglaterra, as autoridades monetdrias,
supostamente independentes, na verdade tém respondido quase
sempre aos interesses hegeménicos dos bancos privados e dos
mercados financeiros, fortemente internacionalizados, muitas
vezes, em notdério conflito com os interesses do Tesouro e do
governo central de seus respectivos paises. Como ainda por cima
nao existem instituigdées de crédito publicas relevantes, o
financiamento das empresas se faz com recursos préprios ou
recorrendo ao mercado privado de capitais. O contrario aconteceu
nos paises de forte tradigao estatal e de capitalismo organizado.
Neles, o crédito publico (Franga, Itdlia e Coréia) ou os bancos
privados articulados com as enmpresas industriais (Japao e
Alemanha) tiveram um papel central no financiamento da expansao e
reestruturagao industriall®.

A politica de Jjuros altos e flutuagdoes cambiais
patrocinada pelos EUA na década de oitenta levou a progressiva
internacionalizagdo dos bancos privados dos demais paises da
OCDE, mas, especialmente, do Japao e da Alemanha, o que torna
ainda mais dificil operar politicas de regulacgcac financeira e
macroecondmica que sejam compativeis, ao mesmo tempo, com os
interesses dos Estados nacionais e dos agentes econdmicos
privados. Isto diminuiu a capacidade de regqulacdo e operagao
consensual nos paises de capitalismo organizado, mas, em nenhum
deles, os bancos publicos e privados deixaram de dar suporte &
reestruturagao tecnoldgica e financeira de suas empresas. Assim,
a reestruturagao industrial continua sendo vista como de

interesse nacional, mesmo quando se trale de grandes empresas que

16 Sobre a importédncia das estruturas de crédito na organizagao
industrial, ver, por exemplo, ZYSMAN, 1983.
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Se transnacionalizaram e tém capacidade crescente de recorrer aos
mercados internacionais de capitais.

Uma varidvel estratégica para uma nova insergao
internacional foi a expansdo e diversificagao do comércio
exterior da dltima década. Mas, nos paises de capitalismo
organizado mais importantes da Europa e da Asia, praticaram-se
politicas ativas de comércio exterior, que nao ficaram entregues
4 lincerteza das politicas monetirias e cambiais do ajuste
macroecondmico do balanco de pagamentos. Nao foi deixada, também,
ao sabor do livre jogo do mercado internacional a nova insergao
internacional, senao que procedeu-se a uma politica seletiva de
promogao das exportagdes e substituigao intra-regional de
importagdes mediante financiamento, redes de comercializagao e
assisténcia técnica, que mudou radicalmente os padroes de
comércio.

Todos estes instrumentos de intervencgao foram
controlados através de politicas coordenadas entre empresas e
agéncias governamentais, as quais tém intervindo, inclusive, en
matéria de pregos de referéncia e quotas disfargadas, que se
revelaram muito mais efetivas gque as simples desvalorizagoes
cambiais. Tanto é assim gque, no segundo quingiénio dos anos
oitenta, quando o iene e o marco foram forgados a valorizar-se,
isto nao diminuiu a competitividade das grandes empresas alemas e
japonesas. Estas foram estimuladas a aumentar ainda mais sua
produtividade através de incentivos a pesquisa e incorporagiaoc de
novas técnicas, além de manter os mecanismos formais ou informais
de protegdc nacional ou regional. Em matéria de comércio
exterior, as restrigoes do Mercado Comum Europeu sao notérias,
nido apenas em relagdo ao comércio de matérias primas com os
paises americanos, mas, especialmente, na década de oitenta, na

resisténcia oferecida & entrada de produtos japoneses ou aos seus
investimentos diretos em setores estratégicos. Por sua vez, a
resisténcia do Japao em abrir seus mercados foi tao ostensiva que
deu lugar a sérias represdlias por parte dos EUA.

Em resumo, é notdria a eficdcia com que se moveram em
conjunto a reestruturagao industrial e a penetragao nos mercados

internacionais de produtos portadores de tecnologia de ponta para
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esse Jgrupo especial de paises que temos chamado de capitalismo
organizado e regulado. Em contraste com estes, estd a performance
desequilibrada, em termos de produtividade e de competitividade,
dos paises anglo-saxdnicos de tradigdo liberal que optaram pela
vdesregulagao". O debate sobre politicas de industrializagao sé
chegou aos EUA recentemente, quando, finalmente, descobriram gque
manufacturing matters e que a marca made in America tem perdido
terreno em todos oOs mercados, inclusive, e, dramaticamente, no
seu prépriolv. guanto & Inglaterra, ja nos referimos ao claro
predominio dos interesses rentistas e financeiros que levaram o
pais a wdesindustrializagao" sob as consignas liberais da
desregulagéo e as supostas vantagens comparativas nos setores de
servigos. O problema da escassa modernizagao de certas indistrias
inglesas nao se deve a falta de capitais mas & falta de apoio da
politica britdnica. A Inglaterra, guando a British Petroleum

ainda era estatal, investiu US$ 100 bilhdes nos EUA, proveniente

em boa parte dos lucros com o petréleola.

2. 0 fracasso dos ajustes automiticos do balango de pagamentos

e suas conseqiiéncias financeiras

0 seqgundo ponto a sublinhar é a falta de éxito
generalizado, e taxativo no caso americano, dos ajustes
automdticos do balanco de pagamentos, com taxas de cambio

flutuantes, tese defendida pelos economistas liberais e adotada
pelas autoridades monetarias internacionais depois do fracasso de

Smithsonean Agreement, em 1973.

Segundo esta visdo (de origem tedrica monetarista e
walrasiana), as flutuagdes das taxas de cdmbio em um mercado
livre permitiriam estabilizar a médio ou longo prazo o balango de

pagamentos, mediante uma distribuigao equitativa dos fluxos de

17 Ver ZYSMAN, I. & COHEN,S., 1987; e MIT, 1989.

18 As cifras e as apreciagdes sobre o destino dos lucros do
petréleo apareceram a raiz da discussac sobre privatizagao na
imprensa inglesa (Guardian e Financial Times).
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capitais entre os paises credores e devedores, tendo, ainda, a
vantagem de estabelecer um automatismo nos mercados monetdrios e
cambiais internacionais que permitiriam as politicas monetdria e
fiscal ganhar mais autonomia para uso domésticol?.

Esta foi a posigao ortodoxa que se tornou dominante por
ser aceita ou influenciada pelos banqueiros internacionais, ja
que lhes permitia obter lucros especulativos e pér em cheque 0S
bancos centrais que se negassem a adotar politicas monetérias
compensatdrias para evitar a fuga de capitais. O mais
impressionante é que esta tese haja prosperado entre 0S
economistas latino-americanos, mesmo quando se torna dbvio que as
politicas de ajuste gue nos foram impostas pela burocracia
internacional produziram efeitos contrdrios aos previstos, em
particular uma inversao no fluxo de capitais e uma transferéncia
de recursos que, dificilmente, alguém poderia chamar de
20
Os resultados alcangados depois de mais de uma década
foram o contrario do esperado:
e do balango de pagamentos dos

eqguitativa

de politicas de ajuste

desequilibrio permanente e crescent

EUA; instabilidade cambial nas principais moedas de reserva,

obrigando a uma coordenacao de politicas monetdrias e cambiais

esterilizagao das politicas fiscais com

dos paises da OCDE;
provocados pelas altas taxas de

déficits financeiros crescentes,
na colocagao ativa de titulos da divida publica:
last but not least,
a os paises ricos,
ambial (ativa ou passiva).

de liberalizagao cambial e
reorganizagao dos mercados

juros
finalmente,
paises pobres par
politica monetaria e c

As politicas
radicalmente © sentido da

fuga continua de capitais dos
gualquer gque fosse sua

financeira

mudaram ; : aa e a°

financeiros em diregao a globalizagao e diversificagao s
i

do enfogue neoclédssico, ver

critica nheterodoxa"

Para uma
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no-americanos da d
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centros e instrumentos bancarios, o gque produziu um aumento da
rivalidade bancaria a nivel internacional. Por sua vez, a
globalizagéo dos mercados financeiros e o alto grau de
endividamento do Tesouro da maioria dos paises retiraram a
capacidade de expansao monetaria autdénoma da maioria dos bancos
centrais, inclusive e particularmente, do FED. O sistema de
relagoes interbancarias, ampliado para além das possibilidades
imaginadas quandoc comegou O mercado de euro-moedas, acabou
produzindo um mercado de dinheiro endégeno, fora do controle dos
cistemas nacionais de reservas. A coexisténcia dos dois sistemas,
o dos bancos centrais e o do mercado internacional privado,
provocou uma situagdo de interdependéncia de tal natureza que
tornou passivas as politicas monetdrias, cambiais e mesmo fiscais
dos principais paises da OCDE. Deste modo, para realizar gualquer
ajuste auténomo, em matéria de politicas de renda e crédito,
Japdo, Alemanha e EUA chegaram a conclusao, ao final dos oitenta,
que a coordenagao das politicas macroeconémicas empreendidas a

partir do acordo do Plaza de Nova Yorque, em 1985, tornara-se
praticamente impossivel nos termos propostoszl.

A liberalizacao financeira da década de oitenta
resultou num aumento da rivalidade interbancéria, a nivel
internacional, provocando deslocamentos nas posigoes de liderancga
dos principais bancos transnacionais??. Os gque mais sofreram
neste processo de reajuste estrutural iniciado com a crise da

divida externa de 1980-1982 foram os bancos americanos que, da

21 A interdependéncia das politicas monetarias e cambiais e o
escasso ralo de manobra das politicas nacionais ja haviam sido
reconhecidos e enfatizados pelo representante japonés
participante do acordo do Louvre, em 1987. A discussao interna
japonesa sobre o endaka (iene valorizado) ja vinha transcorrendo
desde os anos setenta e se agravou, a partir de 1986, quando o
Banco do Japao tentou fazer frente ao Ministério da Fazenda
quanto as politicas de coordenagao monetdria e cambial (ver
FUNABASHI, op. cit.).

22 Na revista Time, de 21 de maio de 1990, fez-se um resumo muito
sugestivo da perda de importancia dos bancos americanos e,
sobretudo, do crescimento desmedido dos japoneses, que ocupam 14
posigdes entre os 20 maiores, liderados pelo Dai-Ichi Kangyo, com
US$ 414 bilhdes de ativos internacionais. Entre os americanos, sé
o Citicorp consta da lista.
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:::::da:’:: :::te::s 1111;1195, perderam as posigdes dominantes
rios pretéritos e hegemdnicos.
) E curioso que a abertura para o exterior dos bancos
Japoneses tenha sido provocada pelos EUA, ao pressionar no
sentido de uma politica de liberalizagdo financeira no Japdo, que
reagiu com a demanda da reciprocidade, mas travando a abertura de
8eu mercado de capitais aos bancos estrangeiros. Por sua vez, a
reagdo de abertura com diversificagio de instrumentos financeiros
€ securitizagio empreendida pelos bancos americanos e ingleses
has pragas financeiras de Nova York e Londres, nac melhorou a
posigdo relativa de seus bancos. Pelo contrario, reforgou o
Processo de internacionaliza¢io dos bancos japoneses que j& se
haviam movide para o exterior, afim de apoiar os fluxos de
comércio e investimento de suas empresas, primeiro na Asia e
depois, principalmente, para financiar o déficit dos EUA. A
partir de 1984, tanto os superdvits crescentes como a Lei de
Liberalizagdo levaram os bancos Jjaponeses a implantar-se
solidamente nas principais pragas financeiras do mundo. Depois da
desvalorizacac do délar de 1985, seu movimento foli ainda mais
rapido e abrangente, acirrado pelas perdas patrimoniais sofridas

com a desvalorizagiao da moeda norte-americana.
Finalmente, como subproduto do ajuste norte-americano,
nioc podemos deixar de mencionar o isolamento dos paises
periféricos dos mercados voluntdrios privados de capitais, que
ocorreu a partir da crise da divida externa de 1982. Isto 54
tinha acontecido com a América Latina e outros paises periféricos
nag crises internacionais histdéricas do final do século XIX e da

década de trinta. No entanto, o problema foi resolvide pela

interrupgic do pagamento da divida, negociagbes de governo a

governo e posterior desvalorizagdo ou liquidagdo dos titulos dos

paises devedores. Desta vez, ao contrdrio, produziu-se uma

revalorizagdo do estogue total da divida, a partir de choqu? das
taxas de juros do final dos anos setenta e da sobrevalorizagae do
délar que se seguiu até 1985. Isto se deve ao fato de que a
majoria dos contratos sao com 0s bancos privados, expressos em
délares e com taxas de juros flutuantes. Cabe notfar aind? que,
desta vez, a renegociagao da divida se dd através de relagoes de
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governos periféricos com o cartel dos bancos privados e com
organismos multilaterais, e ndo de governo a governs, o que
enfraquece a posigdo negociadora dos paises devedores.

No gue se refere ao processc de transferéncia de

recursos, ele ocorre nas trés contas do balange de pagamentos,

numa demonstragdo insélita do cardter perverso do ‘“ajuste
monetdrio de balange de pagamentos" quando aplicado a paises que
ndo dispdem de reservas suficientes em moeda conversivel e que
externa, qualquer que fosse a sua

estatizaram a divida
gue ainda ndo terminou, implica en

procedéncia. © ajuste,
transferéncias em conta comercial (superdvits forgados), en

conta-corrente (servigos da divida e remessa excessiva de lucros)
e, finalmente, nas contas de capitais de longo e curto prazo
(amortizagdo e fugas especulativas de capital). Todos estes
movimentos de transferéncia produzem desequilibrios financeiros
no Tesourc e obrigam a ajustes monetdrios e fiscais recessivos
que, nem por isso, garantem "os equilibries macroeconémicos®,
senao que, em geral, tendem a agravd-los.

Ho que concerne ao capital de curto prazo, o trade-off
entre a taxa de cdmbio e a taxa de juros - que os EUA tem podido
utilizar a seu favor para fechar o balango de pagamentos final -
ndo se aplica aos paises periféricos, por wvérias razdes. A
primeira, mais 6bvia, & que nossas moedas nao sdo moedas de
reserva e nossos bancos privados nio tém dimensdo para operar no
ciclo do capital financeiro internacional e reciclar os déficits
ou superdvits por conta prépria. Mesmo assim, tentou-se em vérios
paises latino-americanos, em periodos pequemos, na década de 70,
no comego dos 80 e ainda hoje, subir a taxa de juros e
revalorizar o cémbio para estimular a entrada de capitais. Os
resultados tém sido contraditdrios: proveca-ge movimentos
especulativos de curto prazo com perda de reservas, seguidos de
desvalorizagbes e fugas de capitais que levaram a quebra ge
bancos em alguns paises (México, Argentina, Chile) e ampliaram as
expectativas inflacionarias. Assim, as tentativas de liberalizar
o cémbio para ajustar o balango de pagamentos em nossos paises
tém resultado numa caricatura grotesca do que ocorreu nos paises
desenvolvidos.
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s0s pQBSiv:sp::t;EIda crise da divida ge 1982, com o incremento
rloch en moat aiar sobre ?s autoridades monetarias, a taxa de
rteete o paises tem.81do extremamente elevada e o capital
- ncdrie internacional tem se afastado, comparecende,
opene ;s:::n::lizjgado pelas politicas de negociacdo da divida, e
Invest lomnts direzmos de ajuste contdbil. ¢ mesmo ocorreu com o
sgtnotan movari 2. de longe prazo e com os empréstimos de
2 roa inverti;:;a:s, nos quais, em geral, os fluxes liquidos
contadan evemmn Se tornaram negativos, salve em raras e
A desvalorizagdo do délar depois de 1985 ndo melhorou a
atvin, ma:a:;r: r:)o sz:e diz respeite aoc valor patrimonial da

stancial, que ¢ a reversdo dos fluxos de
capitais de longo prazo, e na especulagdo cambial e financeira,

que continua provocando fugas de capitais e acelerando as
expectativas inflaciondrias.

situagio,

3. Transformagio produtiva sem equidade

Entremos agora na discussidc de um aspecto do processo
de transformagdo industrial muito pouco assinalado gque & o
cardter global da modernizagdo congervadora, no sentido comum de
agravar desigualdades e produzir excludéncia. 08 tragos
principais que a distinguem da transformagdao produtiva do pés-~
guerra residem no cardter restrito e concentrado das mudangas
tecnolégicas em poucos paises, assim como uma distribuigao
desigual dos frutos do progresso técnico e dos custos sociais dag
politicas de ajuste e reestruturagio.

De forma breve: a difusio do Progresso técnico e ga
distribuicdo de seus frutos tém sido restritas em termos de
paises, empresas e pessoas incorporadas; a distribuicio dos
custos tem sido paga pela crise financeira dos Estados e dos
sindicatos tradicionais e pelos paises periféricos. As economias
centrais guardaram para si os avangos cientificos e tecnolégicos,
os nicleos de expansdo e diversificagio produtiva, os fluxos de
comércio e de capitais. Todo o processo de desenvolvimento dos
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centros em 4&reas concéntricas de c¢ircularidade wvirtuosa, com
exclusdo e deterioragido das relagdes com a periferia, ocorreu
exatamente como estd descrito no ensaio seminal de Raul Prebish,
com o agravante para a América Latina de seguir mergulbada numa
crise financeira externa, que nado existia em 1947/49.

Em termos de custos sociais internos, com excegao dos
centros asidticos, a maloria dos paises desenvolvidos fez pagar
pelo ajuste aos sindicatos (Inglaterra, EUA, Itdlia e Espanha gdo
os casos mals notérios) e, de modo geral, ao-emprego da forga-de-
trabalho e ao Estado.

A crise no mercado de trabalho ndc fol provocada,
apenas, pelas politicas recessivas de ajuste, pois é de natureza
estrutural. A chamada “flexibilizagao", aparentemente, em fungao
dos requisitos tecnolégicos, foi tdo forte, que, ainda, ndo estd
resolvida depois de sete anos de crescimento ininterrupto. ©
emprego dos mais jovens, dos mais velhos e das nulheres sio
problemas estruturais adicionais. A distribuigao pessoal da renda
piorou com o aumento da dispersdo salarial, os vrendimentos
desiguais dos autdnomos e o surgimento de uma verdadeira casta
yuppie de rentistas. Ainda por cima, foram geradas graves manchas
de pobreza nos dois paises anglo-saxénicos de corte liberal (EUA

e Inglaterra), onde também estd em processo de desmontagem o
welfare state, devido & crise fiscal.

A crise fiscal dos paises desenvolvidos chegou a
apresentar clifras da magnitude da dos paises do terceiro mundo?3.
Esta crise geral nas finangas piblicas passou por vdrias ordens
de fenémenos relacionados as politicas de ajuste, mas, em sentido
mais profundo, deve-se & reestruturagdo da populagio
economicamente ativa e da prdpria atividade econémica.

Em termos estruturais, a primeira e mais profunda, é a
crise da previdéncia social ligada & estrutura demografica ¢ de
emprego e A base tributdria dos contribuintes, centrada sobre a
massa de salarios. A forga-de-trabalho empregada regularmente
restringju--se, enguanto que o emprego informal aumentou, o que

23 Ver informe especial OCDE, 1983, e Quadro VI do anexo
estatistico.
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faz com que as contribuigées sociais Pagas pelos empregados e as
empresas  empregadoras regulares sejam insuficientes para
sustentar os seguros sociais e as pensdes da populagdo inativa,
1ncluindo velhos, jovens e mulheres.

A segunda refere-se as mudangas na organizagdo

induatrial, hum movimento duplo de concentragidoc de capital em
grandes grupos, com descentralizacéo da produgio por empresas
“independentest ¢ internacionalizagio  acelerada.  Estas
transformagdes refletiram-se em perdas de base tributédria sobre
o8 lucros consolidados dos grupos, gque por sua vez tiveram de ser
compensadas en alguns paises pelo aumente liquide de tributos,
tanto sobre as empresas isoladas e sem conexdes internacionais
quanto sobre as pessoas formalmente empregadas ou sobre o
consumo, com grande resisténcia dos contribuintes2?, Ista, pelo
lado da renda fiscal corrente tradicional.

As mudangas na organizagio industrial, entretanto,
também implicaram perdas mais sutis sob a forma de transferéncias
pPatrimoniais. Asaim, a reestruturagio do capital, na grande
empresa e nos bancos, de um modo geral, teve o apeio do Egtado,
através de isengdes fiscais ou estatizagido da divida. Um dos
esquemas mais adotados no saneamento financeiro foi a reavaliacgio
dos ativos ou a depreciagio acelerada dos passivos, com dedugdes
fiscais, wvale dizer, wuwa reestruturagdo patrimonial con
socializagdoc de perdas e privatizagio de Ilucros. En geral, a
média empresa teve menos apoio e condigdes de reestruturar-se,
diminuindo sua presen¢a no tecido industrial (Itdlia, Japio e

Coréia).
Finalmente, as pequenas empresas gquase senpre se
desligaram da grande empresa em termos financeiros, gerenciais e

de mercado cativo, em fungido das mudangas na politica de

fornecedores adotada para economizar capital de giro e devido ao
métodos just in time destinados a dar malor flexibilidade a

produgdo de pegas e componentes. Como resultado do processo,

depois de muitas quebras e desaparecimentos, estabeleceu-se um

24 No Japdc e na Itdlia (para ndo falar dos paises periféricos),
o subfaturamento tem sido a regra.
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grande colchdo informal de pequenas empresas no tecido industrial
e de servigos, com grande flexibilidade e dinamismo, inserindo~se
nos "nichos®" de mercados abertos em termos regionais, setoriais
ou ainda internacionais. Este grupo de empresas representa uma
grande contribuigdo ao produto em muitos paises desenvolvidos,
onde receberam a denominagac de “economia informal%, que nio se
parece em nada com os setores informais latino-americanos, exceto
pelo fato de gue a maioria também nio paga impostos, apesar de
sua alta produtividade obtida pela incorporacio de novas
técnicas.

A terceira razao da crise fiscal pelo lado de gasto
corrente sé se tornou visivel devido aoc peso que tem no caso
norte-americano e nos paises periféricos. A ela nos referimos
quando tratdvamos das politicas de ajuste: ¢ o peso crescente dos
servigos financeiros externos e/fou internos da divida publica,
advindos das operagdes ativas com titulos publicos nos mercados
monetdrios para vregular os desequilibrios de balango de
pagamentos.

Um resultado estrutural importante da influéncia
crescente do setor de servigos financeires foi seu impacto na
distribuicio da renda e da riqueza nacional dentro de quase todos
o8 paises. A financeirizagio nio sé tem produzido uma hierarguia
& parte nas rendas e patriménios das pessoas (gque provocou uma
enorme desigualdade entre as elites e as camadas populares
urbanas), comc sua "produgdo®, ou valor agregado, ndo é
suscetivel de ser medido nem tributado nacionalmente de forma
Progressiva. Agreque-se a isto que os componentes rentista e
batrimonial da especulagac financeira vao amarrados a uma enorme
valorizagdo territorial-urbana, igualmente dificeis de tributar a

partir do balango das empresas, para se ter uma idéia do que foi
A concentragaoc de riqueza privada na década de oitenta. Se
adicionarmos os "paraiscs fiscais" para os agentes
transnaclonals, fica claro que o enorme lncremento da renda e da
riqueza na udltima década nio =& foi apropriado privadamente de
forma muito concentrada, comc ndo tem bases territoriais sélidas,
a despeito de que a infra-estrutura social e fisica tem sido
paga pelos Estados Nacionais. Nao por acaso a ‘“privatizacdo da
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:rfra-efetrutura“, em moldes distintos dos do século XIX, & uma
u::::ffno que estd sendo levada a sério, muito além da retérica
» néaio p::zzqui::brios fiscais dindmicos sio quase impensdveis

p gquanto do lado do gasto piblico agregam-se
componentes dos passives financeiros, que esterilizam os
eventuais superdvits fiscais primirios. Do 1lado da renda
corrente, continuanm Qperando, além dos tributos sobre
mercadorias, os impostos sobre a renda que tém como base
tributdria os saldirios e vencimentes dos empregados regulares e
o5 lucros declarades das "“empresas nacionais®25, Estas rendas
tributdrias sic pré-ciclicas e tém uma elasticidade gque acompanha
a taxa de crescimento da renda contabilizada. Mas sao
insuficientes para fazer face as novas tarefas de uma sociedade
complexa, densamente urbanizada € com crescimentoe lente do

enprego regular.
As reclamagdes dos neoliberais - bem <¢olocades em

termos de renda e riqueza pessoal nos circuitos privilegiados -
contra o peso e a ineficiéncia do Estado parecenm de um cinismo
aterrador, ndo fosse o fato de que a cegueira ideoldgica lhes
retira qualquer capacidade de andlise critica.

A titulo de conclusdo ndo nos resta mais do que agregar
que o pensamento progressista sobre estas matérias ten estado, em
geral, na defensiva, quando ndo contaminado palo nheocliberalismo.
Alguns poucos paises europeus e asiiticos mantém uma relativa
equidade e eficiéncia do Estado como heranga das Profundas
transformagoes estruturais e sociais que ocorreram depois da

Segunda Guerra Mundial; seus éxitos porém podem ser invocados,
Os paises que se auto-intitulam de

mais explicitamente os social-
Mas, mesmo

mas dificilmente copiados.
“aconomia social de mercado®, e
democratas tém lutado por manter o welfare state.

25 Como os impostos patrimoniais sao muito dificeis de cobrar,
além da subvalorizacao com que aparecem os ativos (passivos) nos
balangos, fez-se recentemente no Brasil uma suggstao de que se
pague um pequeno imposto sobre todas as transagdes bancidrias e
financeiras, para ampliar a Dbase tributdria de forma

simplificada.

_- = =
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nesses, as nudangas experimentadas na ultima década deixaram
marcas profundas na sociedade e sdc objeto de longas discussées
sobre o destino ou projeto da "nova sociedade%, entre as elites

progressistas.
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CONSIDERACOES FINAIS

As mudancgas Provocadas pelo a

. : Juste global das economias
centrais deixaranm marcas

profundas na ordem econémica

. ] reestruturacdo industrial e na
ntermediagao financeira, Estd claro

motores industriais do

internacional, centradas pa

No entanto, que os grandes
crescimento e g internacionalizacao

randes
g empresas e grandes bancos que foram se
ransnaci i i i
lonalizando com apolo em dois Estados nacionais centrais
- Japao
p € Alemanha - pupa resposta tardia, mas eficaz, a

tran i i a i
snacxonallzagao norte-americana. Estes dois novos centros do

oder Omi i
P econdmico produziram desanvolvimentos regionais

lmportantes, além de um desafio global aos EUA. 0 desdobramento

Clube dos Ricos.

Paises capitalistas de desenvolvimento industrial
intermedidrio, como a India, o Brasil, o México € a Argentina,
além de seus miltiplos problemas de organizagao e desenvolvimento
interno, tém grande dificuldade de converter suyag estruturas
produtivas na direcdo de uma nova insergao internacional
dindmica. Suas matrizes industriais ndo tém o grau de amplitude e
modernidade nos setores de equipamentos para, a partir deles,
estabelecer um nicleo enddgeno de desenvolvimento das
tecnologias. Mais ainda, a relagcao entre

novas
indistria e setores
criagcao de uma matriz

desenvolvidos de menor
dimensdo, onde a industrializagio se dey a partir de dentro

primdrios nao foi resolvida pela
industrial, como enm certos paises

, com

apoio na transformagdo de sua base de recursos naturais. A

Coexisténcia com setores pPrimarios atrasados e/ou setores
primério-exportadores continua dominando o panorama econdmico-
social.

A outra observagao que vale para todos os paises
latino-americanos reside no fato de que o processo de urbanizagio
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acelerado nao foi acompanhado por uma organizagao social e
educacional compativel com os novos requisitos em capacitacgao
técnica, profissional e intelectual.

A tensao que atravessa o mundo contemporaneo neste
final de século € de natureza semelhante para quase todos os
paises no gue concerne a incerteza que resulta da aceleragao do
tempo histdérico e a falta de transparéncia nas mudangas politicas
e institucionais requeridas para fazer frente as transformagoes
na ordem econdmica internacional. A tensio "para o futuro" nos
paises periféricos é, no entanto, agravada pelo peso do passado,
que se manifesta na heterogeneidade estrutural de suas economias
e sociedades, e travada pela piora de suas relagoes
internacionais na ultima década.

Na América Latina, a visao pouco clara das relagdes

sociais torna-se ainda maior devido a quebra financeira e
politica do Estado desenvolvimentista. A extrema fragilidade das
instituigoes democraticas e a falta de coesio social nao permitem
enxergar os novos agentes sociais da transformagac. Perdido o
referencial simbdlico do Estado nacional e de seu miltiplos
pPapéis no desenvolvimento, préprios do nosso imagindrio politico
herdado da ‘"crise de trinta", as elites latino-americanas
permanecem emaranhadas no espontaneismo das "forcgas de mercado" e
sem projeto para o futuro. A matriz ibérica do autoritarismo esta
destrogada e as varias formas de populismo desmoralizadas, mas
continuam poluindo as visges "modernizantes" e "pds-modernas" de
nossos intelectuais "progressistas". ples tém de enfrentar também
a perda do imaginario socialista, e até aceitar de contrabando, e
com dez anos de atraso, unm "liberalismo econémico" de origens e
operacionalidade duvidosas.

A instabilidade torna-se croénica, porgque as
temporalidades dos objetivos relacionados para a superacdo do
passado e a aproximagac ao futuro nao sio apenas distintas, senao
que aparecem como contraditérias. A "mania do curto prazo" invade
as mentes, dominadas pelos &Squemas de "ajuste macroecondmico" em
movimentos recorrentes e baralisantes, que ignoram os horizontes
mais distantes que deveriam orientar as decisOes estratégicas dos
agentes pilblicos e privados. com os horizontes nebulosos e ag
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decigdes de longo prazo Permanentemente suspensas, o
comportamento dos atores sociais e politicos tende a ser
defensivo. 0Os conflitos Cruzados em um contexto de péssima
distribuigio da renda e da riqueza, com escassos recursos
piblicos e divigas, redundam na inflag3o que se torna endémica e
muitas vezes fora de controle.

A incerteza torna-se radical, porque as trajetdrias
bossiveis sdo sempre apreendidas fora do contexte das restrigdes
reais e de forma imprecisa. o conjunto de varidveis envolvidas
Ras projegdes de um cepdrio futuro aparece ora excessivamente
fechado por restrigdes, especialmente financeiras, ora
excessivamente aberto, por ndo estar associado a uma estratégia
animada pela vontade politica ou solidamente alicergada em
instituicées wvidveis. Come & notério, a América rLatina
praticamente ndo tem grandes empresas nem bancos nacionais com
dimensdo internacional Para participar do jogo desta "era da
incerteza®. Ssuas possibilidades futuras apoiam-se nas reformas
institucionais internas e hos esforgos para ampliar os espagos de
integragao regional, velhos lepas do pensamento roformista da
CEPAL, tantas vezes esquecidos ocu vilipendiados.

Aproximar-nos do futuro, mediante uma estratégia de
“"transformagao produtiva com equidade®, como proposto
recentemente pela CEPAL, ndo & propriamente uma bandeira trivial
nos tempos de hoje. Esperemos que se possa generalizar em um
contexto onde a luta pela modernizagio e a insergiao internacional
dindmica, somado ac fracasso do mundo socialista, parecem ter
deixado cair no esquecimento a equidade, Aos latino-americanos,
como sempre, nos toca ac mesmo tempo empunhar as velhas e as
novas bandeiras, ao menos no penoso "processo do pensanmento®., vVou
terminar citando as palavras finais de Galbraith em seu artigo no
Guardian, de 4 fevereiro de 1990, “Why the right is wrong", no
qual se vrefere &s transformagdes requeridas nos paises
socialistas, mas que parecem adequadas pelo menos para nossas
angistias diante do avan¢o generalizado do bensamento

ultraliberal:
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to primitive
i not a dramatic descent .
"Adapti'i;.;;nis 223 the need. It is an qntrod road% it 32:::1:
cb:pirn:gociated by adherence t: ::gldh:ule;ﬁaz h::qin ali

i 1 rocess o ought.
alaﬁémi:heagg:mg:en Eesisted, as it is being resisted now.
gﬁgre ig, sadly, no alternative®.



BALANGO DE PAGAMENTOS

QUADRQ 1

ESTADOS UNIDOS

(USS BILHOES)

1981 1952 1983 1984 1985
1986 1987
1988 1989%/
Exportacoes  233,4 2122 200,5 217,8 213,1 217,3 250.4 320.8
) E ’ , 361,9
Import !
portacoes  273,3 254,8 269,8 341,1 361,6 387,0 424,0 460,6 475 .1
Bal.Comercial -39,9 -42,6 -69,3 -123,3 -148,5 -169,7 -173,6 -139,8 ??3,2
Conta-Corrente 6,3 29,1 -46,6 106,5 -115,1 ~133;2 -143,7 -126,3 _103’7
FONTE: NEEIT - UNICAMP sobre dados da OCDE.
*/ Dados nd igi ' iai
ados nao corrigidos pelas efeitos cambiais e variagoes patrimoniais.
QUADRO 11
ALEMANHA OCIDENTAL
BALANGO DE PAGAMENTQS
(USS BILHOES)
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Exportagdes 170,0  197,0  163,5  162,1  173,4 2320 278,0 WY B0
Importacdes 153,0 166,8 140,3 139,1 144,5 178,2 207,8 230,1 246,0
Saldo Comercial 17,0 30,2 23,2 23,0 “h43 Bk 70.2 789 i
Conta-Corrente -8,5 1,8 4,1 6,9 13,2 32,5 45,2 48,5 48,5

FONTE: OCDE Economic Outlook 1981, 1983, 1986 e 1989, NEEIT-UNICAMP
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QUADRD 111
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FONTE: Banco do Japao.

QUADRO IV

VARIAGAO REAL DA DEMANDA FINAL

(% EM RELAGCRO AD ANO ANTERIOR?
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TONTE: OCDE Economic Outlook 19€3.



QUADRO v

VARIACAO REAL DO PMB/PIB

(%)
1970 197 1972
1973
1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 )ogg
1987 1988 1989
3 4.8 50 5,2 .
Japao 1o - ] . +2 095 -1 23 4,9 497 5,3 2.5 -0,2 ]10 '2,5 3,6 6,8 3,4 2.8 3.4
* » 25 7’9 ! ] ’ s 3,9 .
- o a B4O27 48 53 52 53 4337 30 3,2 5, 4. vt o L 3,0
? * » 4, - ' ’ ! ’7 4.
Reino Unido 2 2 I 7 3 , 7 092 7’4 556 2:7 3’3 4;0 ]:5 090 '] ’0 ]:9 3,3 ]’a 2 3 ] 8 3 4 9
Franga . 4:8 » 7;3 '].9 019 2.8 2,3 3,7 2,7 -2,3 -],2 ],8 3,7 2.2 3 - 4'6 * 2,7
’ Y 4;4 5, - ’ ™ ' * 3l7 223
1t3Tia 53 16 s 4 31 -0,3 4,2 3,2 3,4 32 1,6 1,2 2,5 0,7 L3 1,9 2,3 1.9 3,4
» , » 7,0 4,1 -3 6 5.9 1 * » s , 2,7
’ L] 3 .9 ’ 3 s >
27 49 3.9 L1 02 03 3,0 2,5 23 3, 3.9 33N

FONTE : i
OCDE Economic Outlook 1981, 1984, 1986 € 1989, NEEIT - UNICAMP

QUADRO VI

Resultado Financeiroe do Governo Central a/

Superavit(+) ou deficit (-) como porcentagem nominal do PI1B/PNB

1984 1985 1986 19867 1588 1989

Estados Unidos -4,5 -4,9 -4,9 =3,6 -3,0 -2,8
(excluindo previdencia social) b/ -4,6 -5,2 -5,3 ~4,1 -3,9 -3,9
Japdo ¢/ -4,1 -3,7 -3, -1,9 -1,1 -0,8
Alemanha d/ -1,6 -1,2 -1,2 -1,4 -1,7 -0,4
Franca -3,0 -2,9 2,3 -2,3 -2,0 -1,7
Itilia -11,6 -13,6 -12,8 -11,5 -11,8 -11,0
Reino Unido -3,1 -2,3 =2,1 -1,1 11 1,3
Canada -6,8 -6,6 -4,8 -4,3 -3.4 -3,6
-4,5 -4,6 -4,3 -3,3 -2,7 -2,4

Totsl para estes paises e/

a/ Utilizando o Sistema de Contas Nacionais da ONU, exceto para EUA, Alemanha, Reino Unido e Itdlia onde a informagdo & baseada

em metodos nacionais.

b/ Estimativas da OCDE, derivadas de itens extra-orgamentdrios (principalmente aposentadorias e pensdes) ajustados de ano-fis-

cal para ano-calendario.

¢/ Para o ano-fiscal iniciade a 19 de abril de cada ano.

d/ Exclue Fundo de Uniao Alemd.

e/ Ponderacdo do PIB/PNB e taxas de cimbio de 1987,

FOME: OCDE, 1990.
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