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O ESTADOEA REESTRUTURAQAO
DA ECONOMIA EM NIVEL MUNDIAL

José Carlos Miranda®

Gostaria de, numa primeira abordagem, colocar a questao da reestruturagao
infernacional da seguinte forma: como uma redefinigdo da concorréncia financeira,
comercial e industrial, no Hemisfério Norte. Prefira definir assim, porque varios autores
ou vérias visdes do processo de reestruturagdo se cingem, na verdade, a um processo
de redefinigao das formas de organizar o trabalho, de produzir de forma mais rentavel,
de aumentar a produtividade do trabalho. Esse é s6 um angulo da questao.

Assistimos, a partir do inicio dos anos 70, a uma progressiva dominéncia da logica,
da temporalidade financeira sobre o circuito produtivo. Supremacia do tempo financeiro,
no sentido de que as estratégias de reprodu¢do das principais corporagdes, chamadas
até entao de nio financeiras, tomam-se, cada vez mais, influenciadas por critérios de
rentabilidade nao operacionais. Por exemplo, as grandes mudangas de "mix" de
produtos, principalmente no setor de bens de capital estandartizados, economizando
o tempo de imobilizagio do capital, diminuindo a vida util dos bens instrumentais,
redefiniram a eficiéncia do capital produtivo.

A diminuigao do tempo de vida Util de determinados produtos tecnologicos obriga
empresas a reaverem seus investimentos e a terem seus lucros obtidos em fungéo
desse novo produto tecnologico, nurm tempo muito menor do que anteriormente. Caso
contrario, seus prejuizos operacionais deverdo ser compensados por rendimentos
financeiros. O que isso significa? 1sso & exatamente, de alguma forma, conciliar a logica
temporal da produgio de bens e, principalmente, dos bens de capital ao tempo de
valorizagao do capital financeiro. Essa talvez seja a grande quest&o para disctssao.

E importante desdobra-la em dois pontos. O que se entende por reestruturagéo
€ um processo continuo que aparece, na verdade, no final dos anos 60 sob duplo
aspecto. A primeira manifestagao foi a queda da produtividade do trabalho nas
principais plantas americanas e européias, com exce¢ao da quimica e da mecanica da
Alemanha 2 época. O que significou essa queda da produtividade do trabalho?
Significou que a produtividade do trabalho na Europa e nos EUA caiu em termos
absolutos e que, por isso, as corporagdes européias e americanas nao conseguiam
mais obter o lucro que elas obtinham anteriormente? N&o, basicamente a questao foi
aqueda da produtividade européia e americana em relagao 4 produtividade do trabalho
e a rentabilidade das empresas japonesas que, no final dos anos 60, ja comegavarm
esse processo de reestruturagio. Processo de reestruturagdo néo entendido, por
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enduanto', como introdugao de um novo paradigma tecnolégico, eletrdnico e mecanico,
que s6 viria no final dos anos 70, mas referindo-se a uma forma alternativa, & do
Ocidente, de'organizar o trabalho no interior das fabricas, de estabelecer relagbes entre
empresas fornecedoras e montadoras e entre 0s conglomerados, o Estado e o setor
financeiro japonés. Esse setor, até entdo, era um setor financeiro voltado ao financia-
mento interno das empresas japonesas. S0 esses elementos gue possibilitam, j& nos
anos 60, aoJapao ganhar a primazia de mercados como o automobilistico, o siderargico
e, sobretudo, o de eletronica de consumo. Portanto, o processo de reestruturagdo do
sistema produtivo ndo € algo que acontece de repente, nos anos 70. A reestruturagao
do sistema produtivo € gradual e progressiva e, no caso japonés, vem desde 0s anos
60. £ uma nova forma de organizar o trabalho, uma forma mais produtiva e que,
obviamente, j4 introduz alguns elementos tecnoldgicos novos, como no caso da
eletrdnica de consumo. Contudo & também importante, dentro dessa compreenséo da
queda relativa da produtividade do trabalho, o papel que jogaram 0s sindicatos,
principalmente nos paises europeus, dentro desse processo. O final dos anos 60, que
€ o final do grande ciclo expansivo'do Pés-Guerra, amplia o poder de barganha dos
sindicatos na Franga, na Italia, na Alemanha, na Inglaterra e nos EUA. E, a medida que
a.inflagao, o desemprego e as demais conseqlidncias socio-econdmicas da crise do
inicio da década de 70 se agravavam, mais aguerridas se tornavam as lutas sindicais
pela ménutengéo do emprego e do rendimento dos assalariados. Bastante diverso era
0 tipo de inser¢&o do sindicalismo japonés, adaptado a uma organizagio do processo
de trabalho inexistente a época no Ocidente. Nesse contexto, o Japao implementou, a
partir de 1974/75, seu primeiro plano de reestrutura¢éo pos-primeiro choque do
petr6ieo, objetivando tecnologias intensivas em conhecimento. Mas Europa e EUA
submergem 4 conjuntura da época, conjuntura de inflagao, de desemprego, de reces-
s&0 enfim. As proprias corporagdes americanas e europeéias, ao contrario dos conglo-
merados japoneses, ndo tiveram uma resposta nitida a essa questao.

Um segundo bloco de questbes relativas & reestruturagao refere-se & ruptura do
padrao délar-ouro e as suas conseqiiéncias sobre a economia internacional. A econo-
mia americana, ao final dos anos 60, encontra-se no cerne desse segundo bioco de
problematica. Qual era seu padrao de financiamenio? Qual era a relagao entre 0s
agentes financeiros, 0 mercado e o Estado nos EUA, nos anos 50 e 60?7 Nos EUA, as
bolsas de agdes e os mercados de capitais sempre foram "locus” importantes do
processo de financiamento, levantando poupangas necessarias ao financiamento do
investimento. Com o mercado de a¢bes, osbancos americanos, principalmente aqueles
grandes bancos que tinham ligagdes com o sistema federal de reservas, eram outro
grupo de agentes importantes nesse processo de financiamento. Os bancos, na
verdade, administravam seus ativos, que eram titulos financeiros publicos e privados,
administravam empréstimos a clientes, quer dizer, a consumidores e a empresas; 0
banco cumprindo suas fungdes de criar crédito de curto prazo, adiantar financiamentos
aos investimentos empresariais, financiar 0s governos em termos de infra-estrutura,
de rodovias e de habitagao. Alids, esse & um dos setores problematicos no caso
americano, o da relagaoe banco/mercado. O importante € que 0s bancos tinham fungao
destacada nesse esquema de financiamento e, durante os anos 50, 60, até 1966,
tinham uma posigao "sadia", no sentido de que eles poderiam dedicar-se a administrar
seus investimentos, seus créditos, seus ativos.

Enfim, o investimento era financiado ou pelas proprias empresas, pelos bancos,
ou pelas bolsas ou pelos mercados de capitais. A partir de 1963, quando houve um



grande "boom" do investimento americano, essa situago comegou a mudar. A parti-
cipag3o do autofinanciamento declinou e a de fundos externos bancarios comegou a
ganhar importanciano financlamento. Progressivamente, novas instituigdes financeiras.
n%o bancéarias entram no circuito do financiamento, e novos papéis entram ¢omo
veiculos de financiamento no mercado financeiro. A primeira resposta do Estado
americano foi tentar contornar esse problema de novos ativos e de uma liquidez
aumentada através dos seus controles de crédito tradicionais. E ai comegou o proble-
ma. A cada tentativa de controle pelo Governo americano dessa liquidez, os bancos
americanos respondiam ou com a criag&o de novos instrumentos ou com sua interna-
cionalizagao. Na época, Londres colocava-se como o grande centro do mercado de
euroddlares. E, no final dos anos 60, os banqueiros americanos foram para a Europa
aprender mais uma vez com 0s europeus a criar dinheiro em cima de dinheiro. Em
1968, os bancos americanos foram para Londres, através de suas filiais, e comegaram
a operar no euromercado. Além disso, as proprias corporagdes internacionais, n&o so -
as americanas, mas também as européias, comegaram a se aproveitar da diversifica-
¢a0 do mercado financeiro, bem como dos novos titulos que apareceram no mercado,
como os certificados de depdsitos em eurodélares, fora do controle dos governos
nacionais, para diversificar também suas fontes de alavancagem de recursos.

Em 1973, no momento em que as taxas de cambio se tornaram flexiveis, essa
corrida por recursos liquidos aumentou. Qbviamente, ela deveria mesmo aumentar, ja
que os agentes econdmicos poderiam tirar proveito na composig&o de um portfolio de
ativos que, a partir de entdo, poderia ser denominado em véarias moedas, leia-se, &
época, dolar, deutsch-mark e, um pouco, a libra. Mais importante do que denominar
em varias moedas € a possibilidade de compor um portfolio que possa, no menor prazo
de tempo, mudar de posi¢do através do mercado cambial. Isso obviamente viria
aumentar a instabilidade das economias nacionais nos anos 70 e diminuir — € a
contrapartida, a outra face da moeda — o poder regulatério dos Estados nacionais
sobre 0s principais instrumentos de politica econdmica, sobretudo das politicas mone-
taria e fiscal. Sobre a politica monetaria, pela seguinte razdo: 0s principais bancos
centrais, nos anos 50 e 60, FED, Bundesbank, Banco da Inglaterra, tradicionalmente
taziam politica monetaria usando basicamente dois instrumentos: a politica de redes-
conto de titulos em posse dos bancos, colocando um certo piso para as taxas de juros,
e através de politicas de compra e venda de titulos publicos ("open market’), que
servem para calgar as posigdes dos bancos em suas buscas por liquidez. Na hora de
recorrer ao interbancario ou ao redesconto dos bancos centrais, os titulos publicos
servem de lastro para a posse de reservas liquidas.

Isso parte da premissa de que 0s bancos centrais tém controle sobre as reservas
bancérias; ou seja, que a liquidez de uma economia nacional pode ser traduzida ou
pode ser sinietizada em grande parte pelas reservas dos bancos comerciais ou, no
caso da Europa, dos bancos universais, bancos multiplos, afiliados acsbancos centrais.
A internacionalizago do sistema financeiro, via internacionalizag@o dos bancos ame-
ricanos e operagio dos bancos europeus no euromercado, e a criagao de novos ativos
financeiros rompem com o principio de que o controle da liquidez por parte dos bancos
centrais passava necessariamente pelo controle ou por uma politica em relagao as
reservas bancarias e as taxas de juros dos bancos afiliados. Na medida em que 0s
principais bancos americanos e europeus estdo no mercado "off shore” e que se
avolumam os dois déficits americanos (o déficit publico e o déficit em transacdes
correntes), ao longo da década de 70, fica mais dificil 0 Estado compatibilizar 0s varios
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objetivos da sua politica macroecondmica; ou seja, em varios momentos acentua-se a
contradig&o entre uma politica de juros que aimeje atrair capitais para financiar o déficit
do balango de pagamentos e, a0 mesmo tempo, n3o comprometer a propria divida
publica, o proprio déficit plblico, devido ao seu componente financeiro, com a elevagéo
da taxa de juros feita pelo Banco Central. Muitas vezes, até ent#o, nos anos 50 e 60,
o Estado usava, basicamente, a politica monetaria ou a fixagéo de um piso para as
taxas de juros pelos bancos centrais para conter a inflagao nos momentos em que a
economia estava muito aquecida, tendo como corolario aumentar o desemprego dos
fatores produtivos. Nos anos 70 e nos anos 80, essa unicidade entre instrumento e
objetivo problematizou-se, j& que, muitas vezes, a elevagio da taxa de juros nao era
feita por motivos do ciclo econdmico, final de ciclo ou superaquecimento da demanda,
mas era feita por motivos do balango de pagamentos, pela necessidade da entrada de
divisas. Progressivamente, nos anos 70, 0 uso de um mesmo instrumento macroeco-
ndmico, principalmente os instrumentos monetarios para objetivos diversos, vai se
tomando contraditorio. ,

" A mesma coisa acontecia com a politica fiscal. Ela era usada, nos anos 50 e 60,
para aquecer ou desaquecer a demanda, administrando-a através da politica de
compra e venda de titulos publicos, ou, como no caso de paises como a Franga e a
Inglaterra, que tinham um setor produtivo importante, usando o investimento publico
para regular a volatilidade do investimento privado. Mas isso pressupunha que 0s
Estados nacionais tivessem capacidade de usar o instrumento fiscal, de fazer déficit
fiscal primario, como instrumento de estabilizagao do ciclo produtivo. Essa é a vis&o
keynesiana, "strictu sensu", de politica fiscal. Politica fiscal ndo & fazer déficit cronico,
n&o & usar sempre o orgamento fiscal como forma de ampliar de forma continua o nivel
de produgao e de emprego através do gasto estatal. Politica fiscal € o reconhecimento
de que o investimento ¢é a variavel mais volatil do sistema capitalista e que, se deixado
somente as expectativas dos agentes privados, essa volatilidade seria agudizada.
Assim, surge a politica fiscal para minimizar a volatilidade do investimento atraves de
uma intervengéo pontual e temporal do Estado na economia. O uso desse instrumento,
obviamente, pressupde que o Estado, enquanto instituigio gerencial dessa politica,
seja capaz de a financiar ao longo do tempo.

No caso americano e de algumas economias européias a partir de 1974, os "policy
makers" perdem graus de autonomia na gestido macroecondmica, dado n&o poderem
mais financiar como antes o gasto fiscal, e perdem do ponto de vista da internaciona-
lizag&o dos bancos e do surgimento de novas instituigdes financeiras n&o bancarias,
e, especialmente no final dos anos 70 e no inicio dos anos 80, devido & emergéncia de
novos ativos liquidos, ha o surgimento de verdadeiras "moedas privadas" em contra-
posi¢ao as moedas nacionais. O surgimento e a diversidade dessas "moedas privadas”
dificultam a atuago da politica monetaria ou a manipulagdo dos instrumentos de
politica monetaria pelos Estados nacionais.

Como se resolveu essa histéria toda? Os anos 70 dao uma resposta ou encami-
nham essa resposta para a reestruturagio do sistema produtivo, especialmente sob a
hegemonia das grandes corporagdes internacionais (dos conglomerados japoneses,
das corporagdes americanas e, em menor grau, das grandes empresas europeias) e
ndo através de politicas especificas setoriais do Estado. Pode-se falar em politica
industrial no Hemisfério Norte ocidental apenas nos anos 80. Contudo essa politica

industrial e tecnoldgica deve ser muito mais creditada as estratégias de diversificagao
de produtos, de processos e de reorganizagao das formas de produzir pelas grandes



73

empresas do que por uma agio direta dos Estados nacionais, como ate ocorreu em
alguns paisas nos anos 50 e 60.

Basicamente, existem dois tipos de reestruturagéo. Uma global, que, partindo de
segmentos de consumo do complexo eletrdnico e do segmento mecanico, avanga para
a produgdo de componentes eletrdnicos, para a produgdo de bens de capital com
comando numérico, para a eletrénica profissional. E o que se convencionou chamar
mecatronica. O importante € que esse novo complexo mecanico-eletronico assim
definido tem ligagdes bastante densas e especificas com alguns outros segmentos,
como por exemplo, 0 automobilistico, o aeroespacial e o de telecomunicagées.

Dadas as grandes restrigdes que 0 Japéo tinha 4 época do primeiro choque do
petroieo em termos de ser dependente de matérias-primas, energia sobretudo, e dado
opoder de coordenagao que o Estado japonés tinha e que nao tem mais, ele consegue,
na verdade, pactuar uma nova trajetéria com 0s empresarios € com o Estado atraves
do Ministry of International Trade and Industry (MiT1).

Outros dois paises que fizeram uma reestruturago importante foram os Estados
Unidos e a Alemanha. Esses dois fizeram uma reestruturagdo parcial. Eles reestrutu-
raram aquilo em que, na realidade, tinham vantagens histéricas absolutas. Os Estados
Unidos reestruturaram a quimica e a eletronica profissional, e a Alemanha, a quimica
€ a mecénica. E, € claro, a partir dai eles rejuvenesceram alguns nichos que sao
importantes. Ligao dos anos 80 para o Brasil pensar: com excegéo do Jap&o, ninguém,
nenhum outro pais conseguiu fazer um processo de reestruturagéo abrangente e
glcbalizante. O Japdo € o tnico que fez, e, até porque ele fez, ninguém mais o fara. O
Unico que teve um projeto de dimens3o semelhante ao do Japio e, contudo, "deu com
0s burros n’agua” foi 0 Presidente Mitterrand nos trés primeiros anos de governo. Os
franceses tentaram fazer com que as "filieres” tivessem a fungdo do complexo industrial
japonés no processo de reestruturagdo. Mas, obviamente, nem a estrutura industrial
francesa estava habilitada a fazé-lo, nem o Estado contava com um poder de financia-
mento t&o grande quanto requeria aquela empreitada. A partir de 1983, eles mudaram
de rumo, mudaram de rota, mas ainda pagam o prego daquela pretensao do inicio dos
anos 80.

Do ponto de vista financeiro, a emergéncia de um padrao alternativo ao dolar-ouro
esté ainda pendente. Entretanto esse € o0 aspecto mais importante para entender a
instabilidade e a volatilidade das expectativas dos agentes econdmicos durante 0s anos
80, as quais foram acirradas com alguns acontecimentos politicos e econdmicos, a
partir de 1990, 1991.

O que isso quer dizer? Isso quer dizer que, do ponto de vista do estabelecimento
de um novo padrao de financiamento internacional, 0 maximo que se conseguiu nos
anos 80 foi de 1985 a 1988, quando Japéo, EUA e Alemanha coordenaram suas
politicas macroecondmicas, que, na verdade, se limitaram a diminuir a instabilidade. do
mercado cambial. Num primeiro momento, restringiram-se a evitar uma desvalorizagao
pesada e repentina do dolar em 1985. Em momentos subseqlientes, limitaram-se aver
que tipo de intervengdes 0s bancos centrais desses trés paises teriam que fazer no
mercado monetario-cambial, para que as posigies dos agentes privados nas trés
moedas nao causassem maiores ruidos no sistema financeiro internacional. Exceto em
momentos de grandes ruidos nos mercados de capitais, como o "crash” de outubro de
1987 em Nova York e em 1989 no Jap#o, quando os bancos centrais tiveram que agir
pesadamente, massivamente e até mudar algumas caracteristicas da sua politica
monetaria, a politica de coordenagao colocou-se, genericamente, naqueles termos. As
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perspectivas de curto e médio prazos nao sinalizam solugéo para esses problemas. A
solugio dos mesmos, a principlo, passaria por uma aquiescéncia dos EUA eda Europa,
no sentido de dar maior poder politico ao Japdo em termos de sua participagao nas
declsbes institucionals internacionals, poder politico este equivaiente ao poder real que
ja tem enquanto pais detentor da maior moeda de reserva intemacional. Parece que
tanto 0os EUA quanto a Europa n&o estido caminhando muito nesse sentido, e, assim,
essa questao fica pendente.

Para finalizar, o relacionamento dos trés se complexifica em 1989, com a
unificagdo da Alemanha, e, em 1990, com duas questdes. A primeira, a desarticulagao
politica e econdmica da Unido Soviética e o decorrente questionamento do socialismo
do Leste Europeu, havendo possibilidades reais de transigdo daquelas economias
socialistas para economias de mercado. A segunda, os resultados da Guerra do Golfo,
oque realmente deu umahegemoniainconteste aos EUA, complicando as negociagdes
no sentido de uma nova ordem internacional.

Tradicionalmente, desde os anos 70, pelo menos no nivel da retérica, as politicas
de coordenag&o macroecondmicas insistiam muito, principalmente as americanas, que
aAlemanha e o Japao deveriam assumir o papel de "locomotivas" da economia mundial,
no sentido de que sobretudo a Alemanha (o Jap&o sempre fez uma politica monetaria
mais expansiva) devia abdicar um pouco da sua rigidez em relagao & estabilidade dos
pregos intemos, em fung&o de um maior crescimento como forma de viabilizar uma
superagao da crise & época. Isso foi reiterado também nos encontros do G3 e do G7 a
partir de 1985, na Europa. Como, desde 1987, a questdo fiscal da estabilidade e a
questdo da reestruturagao do seu aparelho produtivo estavam resolvidas, a Alemanha
estava disposta a exercer, pelo menos na Europa, esse papel de "locomotiva’. Entretanto
a questdo da unidade da Alemanha Ocidental, precipitada por Kohl, veio colocar novos
requisitos a esse papel. Primeiro, a distancia e a diferenga tecnologica, de infra-estrutura
e de constituigio das proprias empresas da Alemanha — da antiga RFA em relagdo a
antiga RDA — apresentavam-se bastante acentuadas. N2o se tinha visao de como eram
acentuadas essas diferengas e essas distancias. Hoje existem estudos mostrando que
as necessidades de investimento em infra-estrutura, transportes e telecomunicagoes
alcangariam cifras em torno de US$ 400 bilhdes, além dos investimentos na reestrutu-
ragdo das industrias. Se se pensar que a Alemanha tem hoje um superavit em tomo de
US$ 50 bilhdes, seriam necessarios uns oito anos de superavit para pagar essa
reestruturagao. Quero salientar o seguinte aspecto: além dessas, ha varias outras
questdes pendentes, e a da América Latina também € uma delas. O encaminhamento
delas depende muito de quem vai pagar a conta. E a definigdo de quem vai pagar a
conta fica muito prejudicada, dadas essas caracteristicas de globalizagao das finangas
que existem atualmente no Mundo e que colocam a rentabilidade dos portfélios finan-
ceiros quase como uma medida de comparagéo em relagéo a rentabilidade de outros
investimentos. De outra forma, o patamar das taxas de juros hoje, mesmo decadentes
em relagéo ao passado recente, coloca dificuldades para o financiamento de alguns
setores, especialmente aqueles que tém um longo periodo de maturagéo. O prazo
desses investimentos € grande, e uma volatilidade das taxas de juros atrapalha bastante
0s investimentos nesses setores. Também pendente da mesma deciséo fica a questao
do Leste Europeu. Quem vai financiar a transigdo dos paises do Leste para uma
economia de mercado? Quanto a isso alguns paises, como a Tchecoeslovaquia,
parecem até ser mais suscetiveis para os critérios de financiamento privado. Agora, em
outros paises, pela propria limitagao de estrutura e de recursos, parece que, mesmo
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que haja agilidade nesses financiamentos, o processo de transi¢ao nao se fard sem
muitos traumas. Os paises do Leste Europeu podem contar, em relagio a Ameérica’
Latina, com um trunfo: a proximidade da Europa, e os problemas sociais que migragdes
desordenadas podem causar aos palses europeus poderé gerar algum tipo de reagéo
por parte da Comunidade Européia em relagao aos paises do Leste Europeu. Hoje,
mesmo que essa reagao ocorra, o volume de investimento necesséario para transformar
o Leste Europeu em uma economia de mercado € ta0 grande que nos reporta ac
problema inicial. Na verdade, € necessario ter minimamente em vista a constituigdo de
uma nova ordem internacional que cologue, em relagao ao Leste Europeu, por exemplo,
uma instituig&o ou um banco que desempenhe 0 mesmo papel que o Plano Marshall
e 0 Banco Mundial no P¢s-Segunda Guerra Mundial para a Europa. Mas isso ndo esta
na pauta de discussdo internacional. Seria necessario, no minimo, que houvesse uma
coordenagao supra-institucional das politicas dos bancos centrais, no sentido de
minimizar as mudangas de portfélios que hoje existem e sinalizar com outras esferas
de investimento alternativo a esse investimento de 130 curto e médio prazos como sio
0s investimentos em euromoedas. Com tudo isso, € temerario que o Leste Europeu
vire umanova América Latina. Esta um pouco fora do rumo geograficamente, mas esta
bem no rumo dos acontecimentos.



