"CRONICA DE UMA MORTE ANUNCIADA": NOTAS
INTEMPESTIVAS SOBRE O PLANO COLLOR I
E AESTABILIZACAO ECONOMICA

Ronaldo Herrlein Jr.*

“0 capitdo deu a ordem de fogo e quatorze ninhos de metralhado-
ras responderam imediatamente. Mas tudo parecia uma farsa. Era
como se as metralhadoras estivessem carregadas com fogos de arti-
ficio, porque se escutava o seu resfolegante matraquear e se viam
as suas cusparadas incandescentes, mas ndo se percebia a mais leve
reacdo, nem uma voz, nem sequer um suspiro entre a multidio
compacta que parecia petrificada por uma invulnerabilidade ins-
tantanea.”

Gabriel Garcia Méarquez
Cem Anos de Solidio

Embora a estatistica indique a familiaridade dos brasileiros com
os chamados planos de estabilizagio econdmica, haja vista que nos Ul-
timos seis anos foram implantados cinco desses planos, com certeza
nenhum deles teve uma recepgdo tdo fria e cercada de maus pressdgios
quanto este (ltimo, de 31 de janeiro de 1991, que foi nomeado de Plano
Collor II (PC 2). Ndo sd a maior parte dos economistas que se propuse-
ram a analisar as medidas do PC II vaticinaram o seu virtual fracasso,
como também a populagdo se mostrou incrédula quanto a efetividade des-
sas medidas, em particular do congelamento de pregos, e pouco disposta
a contribuir para o sucesso do Plano em seus objetivos antiinflaciond-
rios, a despeito da forga retdrica dos apelos do Senhor Presidente. O
propésito deste artigo € duplo. Trata-se, aqui, de avaliar o conjunto
de medidas que constituem o PC II, considerando a configuragdo de
tais medidas apds sua aprovagdo pelo Congresso  Nacional, e dis-
cutir a prépria viabilidade do propésito de estabilizacBio gque vem
sendo perseguido consecutivamente pelas politicas econdmicas nos
dltimos anos.

* Economista da FEE e Professor do Departamento de Economia da FATES.
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Necrologio do PC I -

Entre os objetivos declarados ou ndo do PC IT, estd a busca do
Governo em retomar o controle do processo inflaciondric, que jéd avan-
gava para um terreno perigoso, em que a possibilidade da hiperinfla-
¢80, afastada pelo PC I em margo de 1990, se tornaria novamente muito
concreta. Além disso, a arquitetura do Plano revela uma clara intengfo
do Governo em sinalizar um ajuste fiscal mais duradouro e um horizonte
que possibilite a retomada dos investimentos e o resgate da divida so-
cial. De gualguer sorte, o Governo procurou apresentar o PC II como um
simples aprofundamento do plano econtmico ja em curso,1 o que originou
uma discussfo sobre se o PC II representava uma continuidade ou uma
mudanga na- politica econémica. Essa discussfo pode parecer indcua,
mas ela interessa aqui porque permite abrir espago a uma caracteriza-
¢do e a uma avaliacfio ndo sé do PC II, como também da politica econf-
mica anterior que vinha sendo implementada.

Com a 1implantagdo do PC I em margo de 1990, sob condigGes econd-
micas de iminente hiperinflagdo, o Governo realizou uma reforma mone-
tdria acompanhada do bloqueio das aplicagBes financeiras, combinada a
medidas fiscais ﬁ(reformas administrativa e patrimonial) e a uma poli-
tica de rendas. O ponto fundamental no diagndstico subjacente as me-
didas era o reconhecimento do desequilibrio finamceiro estrutural do
Estado, por meio do qual a divida interna se tornava a principal gera-
dora do "deficit" fiscal, enquanto representava um imensoc poder dos
capitais em algueive (na forma de titulos publicos) de especular con-
tra gquaisquer medidas de estabilizagdo econdmica. A despeito do mérito
das medidas, o Governo parecia fundar-se num diagpéstico correto. No
entanto ndo manteve a seguir a mesma orientacdo de politica econfmica.
0 que se assistiu foi a liberagdo dos recursos blogueados sem maiores
critérios e a realizag8o de manobras diversas de engenharia financeira
pelos agentes privados para subverter a agdo do Governo que, afinal,
ndo manteve o controle sobre o blogueio. A partir de junho de 1990, ja

! Fambém o Projeto de Reconstrugdo Nacional, divulgado pelo Governo a sociedade em 15 de
margo, € apresentado como um "aprofuridamento” do plano econdmico, o que reforga a nitida
impressdo de que este € de fato um Governo marcado pela inamovivel determinag@o de levar a
sociedade brasileira a fundo, como se verd adiante.

As condigBes econdmicas encontradas ao findar o Governo Sarney sdo compardveis as da Eu-
ropa do pds-guerra, gquando diversos paises aplicaram reformas monetdrias com o blogueio
das reservas privadas em moeda antiga. A Austria, por exemplo, realizou, em cinco anos,
trés reformas monetdrias com blogueio de reservas. A comparagdo pode parecer descabida,
pois se tratava de paises que saiam de uma guerra que desestruturara seus sistemas econd-
micos e destruira suas estruturas produtivas; entretanto 10 anos de estagnagdo econdmica
em uma economia subdesenvolvida parecem ser capazes de provocar um efeito similar.
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estava clara a sua nova opgdo no sentido de adotar uma politica re-
cessiva ortodoxa, por meio de contengBes fiscal e monetdria, para com-
bater a inflagdo, abandonando gualquer iniciativa quanto ao estabele-
cimento negociado ou ndo de uma politica de rendas. Implicitamente,
subvertia-se o diagndstico do processo inflaciondrio, com a nova poli-
tica revelando a intengdo do Governo em combaté-lo através da conten-
c3o da demanda global; supondo-se que a recessfio e a consequente dis-
ciplina do mercado fossem capazes de enquadrar a "volipia inflaciond-
ria" dos agentes econdmicos, empenhados em preservar seus rendimentos
por meio da-indexagdo reprodutora e estimuladora da inflagdo. Os efei-
tos dessa: nova politica sobre a economia nacional foram substanciais,
embora nulos no que diz respeito a estabilizagdo dos pregos. Chegou-
se, assim, em janeiro de 1991, guando uma inflagdo que atingia a taxa
mensal de 20% precipitou a implantagdo do PC II.

Veja-se, entdo, em que consiste o novo plano, comegando pelos
seus aspectos mais vistosos, o congelamento de pregos e saldrios e o
"tarifago". Em principioc, a combinagdo de tais medidas parece
encaminhar uma incompatibilidade distributiva, pois os pregos ndo
podem incorporar as elevagdes das tarifas dos servigos e bens
controlados pelo Estado, nem tampouco a elevagdo nominal dos saldrios
em fevereiro (estimada pelo Governo em 25% em média),3 apontando um
cendrio j& conhecido de desabastecimento, deterioragdo da qualidade
dos produtos e cobranca de dgio. Essa possibilidade deve, entretanto,
ser relativizada. Ocorre que, por um lado, a notdéria remarcagdo de
pregos ocorrida em janeiro propiciou certas folgas as margens brutas
de lucro de boa parte das empresas e, por outro lado, a medida real do
efeito do "tarifaco" deve descontar a propria inflacdo corrente de
fevereiro, de cerca de 20%% A isso deve-se acrescentar gue a primeira
tabela da SUNAB gue se seguiu ao congelamento apresentava pregos
significativamente superiores aos praticados no mercado? donde ndo
deve causar espécie a taxa de inflagdo de 8% apurada para margo, a
primeira taxa mensal "limpa" dos efeitos da inflag8o anterior ao Plano
e do "tarifago". Aesperada "bolha" de consumo que soe suceder-se aos
congelamentos serd pouco significativa desta feita, pois o conjunto das
medidas cue compem o PC II tende aaprofundar o processo recessivo.

3 . ‘o .
Tratar-se-4 da questdo salarial de forma especifica a seguir.

ZJ . . . P .
0 "tarifago" implicou reajustes duas a trés vezes superiores a inflagd8o corrente e, ainda
assim, sequer repds o nivel real das tarifas pdblicas em margo de 1990, sendo utilizado o
IGP como deflator, conforme Guimardes & Camargo (1991).

> Pesquisa do DIEESE em S#o Paulo constatou gue os pregos da tabela da SUNAB estavam em me-
dia 30% acima dos praticados pelos supermercados.
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Essas. consideragBes ndo afastam a possibilidade de desabasteci-
mento; embora limitem seu alcance. Todo congelamento.de pregos provoca
problemas maiores - ou menoreés numa economia mercantil-capitalista,
tanto mais na nossa, assolada . pelas perturbagBes constantes dos pregos
relativos, - decorrentes de uma inflagio cronica. E préprio dessas eco-
nomias que instantaneamente existam pregos desalinhados, incompativeis
com os custos, embora a condigdo de rentabilidade (relagdo prego/custo
positiva) se .faga valer forgosamente a médio prazo. Por mais que um
capitalista se antecipe ao congelamento, remarcandc - seus pregos, a
mesma atitude pode ser - tomada pelos seus fornecedores, o que arula a
iniciativa do primeiro. Donde se conclui que 0 congelamento de pregos
foi de fato apenas uma "trégua" para golpear a inércia inflaciondria,
embora ndo seja o desabastecimento uma ameaga relevante ao éxitodo PC II.

Como se sabe, o Plano converteu os saldrios ao seu nivel médio
real dos Ultimos 12 meses, no que repetiu o Plang Cruzado, o Plano Ve-
rd0 e ‘as medidas provisérias sucessivamente editadas pelo Governo a
partir de junho do anoc passado. Novamente um planc de estabilizag#o
sanciona as perdas salariais recentes, fixando um novo patamar ainda
mais rebaixado para os saldrios.® Junte-se a isso uma politica sala-
rial complicada e provisgria (vélida até agosto), resultado de nego-
ciagdo com o Congresso ‘lacional, que envolve a vinculagdo dos saldrios
a uma cesta bdsica de produtos essenciais e a concessdo de dois tipos
de abonos, sendo um fixo e outro mdvel. Ao vincular-se os saldrios a
variagdo dos pregos de uma cesta bdsica (cuja elevagdo em cruzeiros
serd repassaca aos saldrios, correspondendo ao abono mével), coloca-se
a questdo da composicdo dessa cesta bdsica (ainda ndo conhecida), de
sorte que suas elevagBes de prego venham a refletir razoavelmente a
efetiva elevagdo do custo de vida. A politica definida para o salario
minimo segue o0s mesmos contornos.” O gue se quer destacar aqui é que,
segundo cdlculos do DIEESE — que supBem a igualdade da inflagdo com as
elevagBes de prego da cesta bdsica—, o salario médio real a ser ob-
servado no periodo de margo a agosto, considerando uma taxa média men-
sal de inflagdo de 10% no periodo, somente serd igual ou superior ao
saldrio real de margo para os saldrios situados na faixa de até 1,7

6 . . P . - P
A respeito dos efeitos deletérios de sucessivas conversfes salariais pela média sobre ¢

poder de compra dos saldrios, ver Horn & Herrlein (1989); sobre os efeitos das medidas
provisdrias que estabeleceram a conversio salarial pela média no ano passado, em particu-
lar para categorias de trabalhadores no Rio Grande do Sul, ver Franzoi et alii (1991).

Quando se encerrava a elaboragdo deste artigo, o Governo enviava ac Congresso Nacional um
projeto de lei que previa, entre outras coisas, a incorporagdo dos abonos ao saldrio mi-
nimo e a concessdo semestral de "ganhos reais" de 5%. Recorde-se que a legislagdo salarial
do final do Governo Sarney, embora num contexto de aceleragdo inflaciondria, previa a con-
cessdo bimensal de "ganhos reais" de 6,09% para o saldrio minimo.
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saldrio minimo. Saldrios na faixa a partir de dois saldrios minimos
implicam uma inflag3o mensal média no periodo de, no mdximo, 7%, para
que ndo ocorram perdas salariais em relagdo ao nivel real de margo.

Claro estd que o Governo reincide na tecla do arrocho salarial e
estabelece um novo patamar extremamente baixo para os salarios. A par
disso, procura constranger a iniciativa das empresas em conceder ante-
cipagBes salariais por conta prépria, sob pena de serem incluidas no
"fim da fila" do descongelamento. Mantido o ambiente recessivo, € de
se prever que, passadoc o periodo de aplicagdo da politica salarial
provisdria, se evidenciem as dificuldades do movimento sindical em re-
cuperar as perdas salariais presentes e passadas, tanto as recentes
como as mais antigas. A agfc sindical tradicional, que se tornara ind-
cua no ambiente de aceleragsio inflacionédria, passou, a partir do PC I,
a confrontar-se com a nova dificuldade da recessdo, sem se livrar da
dificuldade anterior. Para completar, ficou adiada a unificag8o das
datas-base, proposta na versdo original do PC II.

As medidas mais substanciais do PC II, no sentido em gue procuram
deliberadamente alterar as condigfes anteriores de evolugdo do pro-
cesso inflaciondrio, s3o a desindexagdo e a reforma financeira. Para
promover a desindexacZo, o Governo extinguiu uma série de indices de
precos, além de proibir a vinculagdo de diversos rendimentos e contra-
tos as variagBes dos Indices remanescentes.” Pretende com isso apagar
a meméria inflaciondria dos agentes econdmicos e impedir a reproduti-
bilidade das taxas de inflacdo pretéritas no presente (inércia infla-
ciondria). Paralelamente, o Governo criou a Taxa Referencial de Juros
(TR), que deverd remunerar as aplicagBes financeiras, além de "corri-
gir" os contratos em geral (desde que o prazo seja superior a 90
dias), devendo refletir ndo mais a inflagdo passada, mas, sim, as ex-
pectativas de inflagdo corrente. 'O Contudo a instituicdo da TR, embora

8 P . ~ P P
Da mesma forma, saldrios na faixa de trés a 10 saldrios minimos comportam, sem perdas, uma
inflagdo méxima nc periodo de 3,7% a 3,3%, supondo-se sempre a igualdade entre a inflag&o
efetiva e as elevagles de preco da cesta bdsica (DIEESE, 1991).

Enguanto o PC I promoveu a pletora dos indices, o PC II premia a populag8o com sua escas—
sez, embora ¢ objetivo parega ser o mesmo, o de criar confusdo e desconhecimento na popu-
lagdo quanto 2 verdade inflaciondria.

A TR serd estipulada pelo Banco Central com base numa média das taxas de juros pagas pelos
bancos aos contratantes de Certificados de Depdsitos Bancdrios (CDBs); o Senado deverd su-
pervisionar o cdlculo do BACEN. O Governo criou também uma taxa referencial didria, que
servird como referéncia para corregdo de débitos e créditos atinentes a diversos tipos de
contratos. Cabe observar que, com a mudanga das regras para corregdo e/ou remuneragdo das
aplicagdes financeiras, o Governo estabeleceu, na pratica, um expurgo de seus rendimentos,
embora nisto ndo tenha incorridc em qualguer inovag3o.



diminua o risco de fuga dos capitais do sistema financeiro formal — o
que o Governo procura evitar também intervindo nos mercados de ouro e
délar —, envolve riscos e inconsisténcias.

Ainda que a indexagdo torne a inflagdo inflexivel & baixa e pro-
pague- para frente as suas elevagdes autbnomas, deveria parecer claro
gue a indexagdo dos rendimentos é originalmente decorréncia da prépria
inflagdo. A desindexagdo "por decreto" e a "indexagdo a inflagdo fu-
tura" (sic) estimulam a indexagdo informal, estabelecida por conta
prépria peles agentes econdmicos, e propiciam o coroldrio disso, a de-
sorganizagdo do sistema de pregos relativos. Ademais, vincular a remu-
neragdo de ativos e a "corregdo" de débitos as expectativas de infla-
¢do corrente pode ser uma mera repetig8o do passado. Isto €, as expec-
tativas de inflagdo corrente s3o formadas com base (embora nZo exclu-
sivamente) na inflagfo passada, de sorte gue, se a TR tender a aproxi-
mar-se da inflagdo efetiva (verificada "ex post"), se volta a situagdo
anterior de indexagdo simples, com a agravante da instabilidade gue a
dependéncia as expectativas implica.H Cabe considerar também, como
elemento instabilizador adicional, gue nada garante a coincidéncia da
TR com a inflag8o efetiva. Se a primeira supera esta (ltima, premia-se
a especulagdo em detrimento da produgdo, premiam-se também os devedo-
res em geral, e, além de estimular a elevagdo posterior dos pregos,
este tipo de descolamento significa taxas de juros reais elevadas, com
efeitos claramente recessivos e altamente negativos para o virtual fi-
nanciamento do "deficit" publico. O descolamento inverso, com a TR fi-
xada abaixo da inflagdo efetiva, tende a levar ao aumento do consumo e
especialmente a fuga dos capitais aplicados em diregdo aos ativos
reais.

De um modo geral, portanto, a instituig&o da TR em lugar da in-
dexagdo simples implica uma série de riscos e instabilidade, trazendo
a tona a possibilidade da desintermediacio financeira, isto é, o en-
colhimento do sistema financeiro institucional, e da consequente exa-
cerbagdo da fuga de capitais para o Exterior ou para moedas estrangei-
ras. 1?2 Assim, a melhor das possibilidades é que a TR funcione como um

Essa -instabilidade decorre especialmente dos outros fatores que contribuem para a formagao
das expectativas, como, por exemplo, a simples crenga de que haverd reajustes de tarifas
ou elevagdes salariais. A inércia inflaciondria n3o repousa simplesmente sobre o mecanismo
formal da indexagdo. A reprodutibilidade convencional (porque decorre das convengdes dos
agentes econdmicos) da inflag3o passada repousa sobre a descrenga na estabilidade da moeda
e do regime fiscal, ou, em Gltima instancia, na crenga de que a inflag&o persistird.

Seguir-se-ia, assim, a tendéncia geral das economias latino-americanas na ultima década.
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bom "indexador", mesmo que isso parega pura ironia (ndoc nossa). Fun-
cionando dessa maneira, a TR estard ao lado de outros indexadores par-
ciais criados pelo Governo, e, assim, descobre-se que todos os pregos
bdsicos da economia continuam, bem ou mal, indexados.'?  Cabe ainda
alertar para o fato de que a diversidade de indexadores tende a ser
nova fonte de distdrbio no sistema de pregos relativos.

A reforma financeira materializou-se na criagdo de uma série de
fundos de investimento — dos quais o mais proeminente é o Fundo de
AplicagBes Financeiras ou "Funddo" —, simultaneamente & extingdo do
"overnight" e dos fundos de curto prazo.14 De um modo geral, a reforma
financeira traz consigo ummaior contingenciamento das operag@es ativas do
sistema financeiro, procurando forcar umrelativo alongamento dos prazos
dessas operagles, possibilitando oobjetivo maior de deslocar a rigueza
financeira do giro especulativo de curto prazo para o financiamento da

reestruturagdo industrial e a realizagdo de projetos na drea social.

Mas a instituigdo do. "Funddo" tem também objetivos claramente
fiscais. De um lado, vem solucionar a crescente dificuldade de coloca-
g8o dos titulos pudblicos no mercado, criando um mercado cativo para
esses titulos, o gue ndo € pouco se forem consideradas as necessidades
de financiamento do setor publico atinentes & rolagem das dividas pu-
blicas, interna e exterma. Por outro lado, o Governo Federal poderd
controlar indiretamente a execugdo orcamentdria dos governos esta-
duais, j& que os titulos estaduais n#oc possuem, em principio, con-
digBes privilegiadas de colocagdo no "Funddo". Para gue 0S governos
estaduais ndo se vejam obrigados a colocar seus titulos em disputa com
os titulos privados na faixa de aplicacdo livre dos recursos do "Fun-

3 Sendo vejamos: a TR reajusta os contratos financeiros, os impostos, as prestagdes da casa
prépria, além dos contratos em geral (desde que pactuados em prazo superior a 90 dias); as
mensalidades escolares foram reajustadas em 70% da variag&o do reajuste salarial dos pro-
fessores (em margo), devendo ser acrescidas de mais 30% da variag8io do INPC acumulada de
janeiro a julho (em agosto); os saldrios, as pensdes e as aposentadorias est3o vinculados
a cesta bdsica; os aluguéis seguirdo um indice de’ saldrios nominais, calculado pelo IBGE.

A carteira do "“Funddo", caracteristica fundamental que o diferencia dos fundos extintos,
estd compulsoriamente assim composta: no minimo, 2% dos recursos ficarZio em depdsitos a
vista; 43% ser3o destinados ao setor plblico federal, sendo, no minimo, 20% em titulos do
Tesouro Nacional ou do BACEN e, no mdximo, 23% em depdsitos em cruzeiros no BACEN, remune-
rados pela TR; no minimo, 10% dos recursos deverdo ser aplicados nos Titulos de Desenvol-
vimento Econdmico, de responsabilidade dos bancos de investimento ou de desenvolvimento,
lastreando o investimento de médio e longo prazos do Programa de Fomento & Competitividade
Industrial, remunerados pela TR; 3% irdo para o Fundo de Desenvolvimento Social, também
remunerados pela TR; e 42% ter#io aplicagdio livre, em titulos privados (CDBs, letras de
cambio, debéntures) .ou-titulos de governos estaduais.
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dao" — o que eleva o custo da rolagem da divida mobilidria dos esta-
dos — e.possam também ocupar a faixa de aplicac#o reservada aos titulos
federais, eles deverdo buscar = o credenciamento de seus titulos junto
ao BACEN, sendo a contrapartida desse credenciamento a austeridade na
execugdo orgamentéria.’5 O Governo Federal institui, assim, um pode-
roso mecanismo de controle sobre os-gastos dos governocs estaduais, o
que facilita seus objetivos de condugdo austera da politica fiscal.

Também instituido pela reforma financeira, ¢ Fundo de Desenvolvi-
mento Social, gerido pela Caixa Econdmica Federal, terd seus recursos
provenientes de captagfo através do "Funddo". Esses recursos serso
destinados somente a empresas privadas, a juros subsidiados, para fins
de implantagdo de projetos de cunho social. Outra novidade é o Fundo
de Investimento Imobilidrio, cuja finalidade € financiar a construgio
de habitagBes, com recursos captados através de cotas negociadas em
bolsas de valores. Desnecessdrio dizer que a reforma financeira estd
longe de propiciar recursos suficientes aos investimentos necessirios
seja na 4drea social, seja para a reestruturagdc industrial. Ndo s6
porque a captagdo do "Funddo" estd aguém do afluxo de recursos que se
destinavam ao "overnight" e aos fundos de curto prazo, mas principal-
mente porque apenas 13% dos recursos captados pelo "Funddo" se desti-
nam a essas finalidades.

Ainda gue a reforma financeira tencione alongar os prazos das
operagdes de empréstimo dos bancos, a ldgica de funcionamento do sis-
tema financeiro indica a - impossibilidade desse intento na atual con-
Juntura. Apenas 13% dos recursos do "Funddo" dever3io constituir-se,
compulsoriamente, em empréstimos de médio ou longo prazos, pois o pas-
sivo dos bancos — a captag8o dos recursos do "Funddo" — representa as
aplicagBes de curto prazo de pessoas fisicas e juridicas. A tributac3o
decrescente segundo o0s prazos de aplicagdo, imposta a estas Ultimas,
evita, no méximo, as aplicagBes de curtissimo prazo, didrias, indu-
zindo apenas a sua mensalizagdo, o gue ndo resolve o virtual "descasa-
mento" das operagBes ativas e passivas dos bancos, implicito na inten-
¢80 do Governo com a reforma financeira. O sistema ndo pode funcionar
captando recursos a curto prazo e emprestando-os a longo prazo. E di-
ficil esperar, portanto, que os bancos venham a realizar empréstimos
de longo prazo aos governos e ao setor privado, sob pena de se verem
forgados a compensar tal "descasamento" de prazos através do ofereci-

12 0s titulos estaduais que obtiverem credenciamento junto ao BACEN poderdo substituir a metade
da aplicagdo compulsdria em titulos federais, de 20% do total dos recursos do "Furddo", nos
bancos oficiais federais; nos bancos estaduais, a substituicdo poderd ser total.
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mento de taxas de juros menores aos aplicadores. Nesse caso, ter-se-ia
mais uma fonte de risco de atrofia do sistema financeiroc institucional
e de estimulo tanto 3 evasdo de ativos para moedas estrangeiras ou
para o Exterior como para o estabelecimento de mecanismos informais de
concessdo de crédito (Franco, 1991). Parece gue ndo sé a desindexagdo,
mas também a viabilizag8o do financiamento privado de longe prazo nio
sera obtida através de mecanismos compulsérios ou formais.

0 conjunto de medidas que constituem o PC II complementa-se com
um novo ajuste fiscal. Os cortes no gasto pdblico sdo substanciais: o
Governo estabeleceu a indisponibilidade de 90% dos recursos para cus—
teio (excluindo-se as despesas de pessoal e o pagamento de juros e
amortizagGes) programados no Orgamento Geral da UniZo (OGU) para o
exercicio de 1991; somente 5% dos recursos previstos para investimento
tém sua aplicagdo autorizada; estdo proibidas as contratagdes de pes-
soal, bem como as promogBes; as estatals federais serdo submetidas a
um Comité de Controle das Estatais e desde ja deverfio promover uma re-
dugdo de 10% nas despesas correntes sobre o realizado em 1990, quando
jé se promovera um corte de 25%. Com relag8io & liberagBio de recursos
para estados e municipios, também sdo estabelecidas restrigBes, sus-
pendendo-se os repasses para projetos que ndo sejam de responsabili-
dade federal e exigindo-se contrapartida minima de 30% de recursos
préprios para estados e municipios gue se candidatarem ac recebimento
de recursos da Unifo. Tais determinagBes, se cumpridas, terfio um sig-
nificativo impacto recessivo, pois tendem a paralisar a agdo do Es-
tado. Ao mesmo tempo em que promovem o aprofundamento da recessdo, es-
sas medidas inviabilizam a execugdo de politicas compensatérias atra-
vés do gasto plblico. Por meio dessas medidas, o Governo Federal mani-
pula a execugdo orgamentdria, transformando o OGU aprovado pelo Con-
gresso Nacional numa pega formal destituida de fungBes préticas.

Desta apresentagdo e andlise doPC II, emergem indicacfestanto de mu-
danga como de continuidade da politica econdmica. H4, forcosamente, mu-
danga, porque, em (ltima instdncia, a aplicacBio da politica econdmica
anterior redundou na perda de controle do Governo sobre o processo infla-
ciondrio. Essa mudanga se expressa na adocdo de uma politica de rendas —
deslocando tempordria, porém significativamente, apolitica monetdria do
centro da politicade estabilizagfc —, assim como na busca de novas con-
digBes estruturais para o combate & inflagfo, por meio da desindexacfio e
da reforma financeira. Por outro lado, hduma linha de continuidade bas-
tante clara. na politicaecondmica, pois o PC II conduz aeconomia aoapro-
fundamento da recessdo, atravésdo ajuste fiscal, dacontengdoc dos sa-
larios e da manutenc@ic de taxas de juros reais elevadas, além de impli-
car malor concentracdo de poderes pelo Governo Federal.
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Epitafio da estabilizagdo econdmica

0 alcance da estratégia recessiva j& € conhecido. Ele se materia-
liza na retragdo da demanda global, na redugdo dos salarios reais e,
por essa via, em transferéncia de renda para o capital, além de provo-
car um ajuste da oferta, devido & desorganizagdo e a redugdo da produ-
g¢d3o. Essa politica precipitou o aprofundamento da crise em 1990, le-
vando a uma espétacular retragdo do PIB de 4,6%. Além disso, hd pouco
ou nenhum resultado sobre o ritmo de elevagdo dos pregos, enguanto se
acentuam as desigualdades sociais e se corre o risco de inutilizar o
esforgo de ajuste fiscal pela queda da arrecadagdo tributdria provo-
cada pela recessdo.

Contudo, a dimensdo negativa da recessdo n3do se resume nesses as-
pectos. Na medida em que a recessdo aprofunda a crise, ela acelera a
destruigdo da regulagdo sécio-econbmica anterior, que garantiu, du-
rante um largo periodo, a reprodugdo ampliada do capital. Significa
essencialmente a destruicdo dos capitais mais fracos e, através das
faléncias e fusBes, contribui para que as condigBes de rentabilidade
dos investimentos possam ser restauradas. Mas isso € apenas uma possi-
bilidade. A  duragdo e a profundidade da atual crise estdo a indicar
gue a rtetomada do crescimento econdmico somente deveréd ocorrer sobre
novas bases, isto é, exigird o desenho de uma nova eguagdo de longo
prazoc e, assim, uma ruptura estrutural com o passado. A inviabilidade
da estabilizagdo econdmica perseguida pelos diversos planos reside na
auséncia de condig@ies maduras para a expressdo dessa dimensdo positiva
da crise. A inflagdo persiste enquanto epifendmeno, constituindo-se
num mecanismo de defesa dos capitais que transfere o Gnus da crise aos
capitais menos potentes e aos trabalhadores em geral, enguanto esta
perdurar. Ndo se trata, portanto, como se sup@e ordinariamente, de es-
tabilizar a economia para possibilitar a retomada do crescimento eco-
nomico. Ou as duas questBes sio enfrentadas simultaneamente, ou ndo ha
estabilizagdo possivel e tanto menos crescimento alcangdvel. 0 centro
da politica econdmica deve voltar-se para o amadurecimento das con-
digBies de um novo ciclo expansivo, no contexto do qual a estabilidade
de precos se tornard uma meta tangivel.

0 PC 11, particularmente, deverda comprovar mais uma vez tal in-
viabilidade da estabilizag8o econdmica. A inflagdo inicial de 8% tende
a se propagar desordenadamente, por meio dos noves mecanismos formais
e informais de indexac&o. Novos distirbios no sistema de pregos rela-
tivos terdo lugar ao iniciar-se a liberagdo de pregos. Cedo ou tarde o
represamento dos saldrios nominais ndo mals poderd ser mantido,
abrindo-se uma nova fase para a espiral pregos — saldrios.
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‘A faléncia da regulagdo sistémica revela que a articulagdo entre
p regime de acumulag8o e a superestrutura institucional gque lhe deu
suporte esgotou suas possibilidades. De um lado, é a prdpria acumula-
cdo — baseada na exploragd3o intensiva da forga de trabalho e dos re-
cursos naturais, na distribuigio profundamente desigual do produto so-
cial e nos endividamentos externo e internc — que encontrou obstdculos
intransponiveis. De outro lado, € o Estado organizador, planejador e
gestor do processo de acumulagdo que faliu. A crise financeira do Es-
tado e a fragilidade aguda de seu poder monetdrio sfo a express8o da
sua privatizagfo, pois este forneceu aos capitais privados a infra-es-
trutura necessdria & expans3o anterior, sancionou a superacumulagZo,
socializou a esterilizacdo do excedente e garantiu as estruturas so-
ciais do consenso.

Paralelamente ao aprofundamento da crise da regulagdo da economia
nacional, o sistema capitalista como um todo experimenta também pro-
fundas transformagBes estruturais que a crise do fordismo estd a im-
plicar. Uma nova revolugio tecnoldgica estd em curso, intensificando a
acumulacBo de capital através da constituicd@o de uma nova relagdo en-
tre capital e trabalho no seio do processo de produg8o. Essas trans-
formagBes tém lugar justamente na fase recessiva de um ciclo longo de
expansdo do capitalismo, prenunciando uma nova fase expansiva de um
novo ciclo. Nesse contexto, o neoliberalisme revela sua dupla face,
servindo enquanto discurso que Jjustifica a desmontagem da regulagdo
institucional do fordismo e, ao mesmo tempo, valendo-se de formas e
cumprindo agendas antiliberais, instituindo mecanismos de regulagdo
essencialmente politicos.16

A verdadeira questdo que se coloca para o Pais, como de resto
para toda a América Latina, € a da inserg¢do nesse novo cicle, pois a
modernizagdo conservadora que estd em curso é excludente e tende a
forjar solugBes que retiram do jogo uma parcela significativa da peri-
feria do sistema. As reformas estruturais gue o Governo Collor procura
encaminhar através do Projeto de Reconstrugdo Nacional partem explici-
tamente do reconhecimento das transformages mundiais em curso e da
necessidade de redefinir a insergdo internacional do Pais. Mas o sen-
tido das reformas propostas revela ingenuidade (ou esperteza?). Em lu-
gar da ascensdo ao Primeiro Mundo, tais reformas tendem a relegar a
esmagadora maioria da populagdo ao "Quarto Mundo", através da inserg&o

6 . s . . . .
Quaisquer semelhangas com as "contradigBes" do liberalismo "collorido"™ n#o s8o mera coin-
cidéncia. Ver, a respeito, Schwartz (1990) e Belluzzo (1991).
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subalterna do. Pais na . economia internaciocnal. SupBe-se que o mercado
terd a ' inédita:virtude de eliminar as desigualdades sociais e de pro-
mover-a distribuigdo de renda. Espera-se que a burguesia nacional tome
as iniciativas.' necessarias a reestruturagdo’ do capital. produtivo,
ignorando-se n3o.: somente sua histérica fragilidade como também o -fato
de que . apenas o Estado é capaz de assumir a perspectiva do capital
global. Procura-se angariar a -simpatia do.capital externo através do
compromisso-de pagamento-da. divida  -externa. No ‘seu -conjunto, as
reformas propostas sdo incompativeis com o estabelecimento de uma nova
regulagdo que possibilite a retomada do desenvolvimento dirigida &
promogdo-da cidadania e & integragdo ao mercado da maioria dos
brasileiros. Isso ndo implica, contudo, que essas reformas ndo sejam
compativeis com outra regulagdo capitalista que assegure a reprodugic
ampliada do capital, aumentando a exclusdo social e configurando
novamente uma "modernizagdo pelo alto".

0 sucesso de qualquer programa de reformas, seja qual for a.sua
diregdo, dependerd de uma ampla rearticulagdo social e politica capaz
de definir uma nova hegemonia em torno de um projeto para o Pais. A
presente inexisténcia dessa hegemonia € a outra face da imaturidade da
atual crise para gestar uma nova regulagdo capitalista. Essa rearticu-
lagdo social . e politica se resolverd na agdo concreta dos atores so-
ciais e nascerd dos conflitos que hoje estdo em curso. Até que seja
possivel se vislumbrarem os contornos de uma nova regulacdo, a estabi-
lidade econfmica tende a permanecer enquanto objetivo imutével das po-
liticas econdmicas dos governos que se sucedem, e cada novo plano de
estabilizagdo representard apenas uma breve interrupgdc no processc
inflaciondrio crénico e, simultaneamente, um prendncio de seu retorno.

““Choveu durante quatro anos, onze meses e dois dias. Houve épo-
cas de chuvisco em que todo mundo pés a sua roupa de domingo
e compds uma cara de convalescente para festejar a estiagem, mas
logo se acostumaram a interpretar as pausas como anuncios de re-
crudescimento. O céu desmoronou-se em tempestade de estrupi-
cio e o Norte mandava furacdes que destelhavam as casas, derru-
bavam as paredes e arrancavam pela raiz os altimos talos das plan-
tacGes.” ‘

Gabriel Garcia Marquez
Cem Anos de Solidio
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