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Vera Martins da Silva analisa a conjuntura econoémica brasileira, com
destaque para os indicadores do mercado de trabalho.

Hélio Zylberstajn escreve sobre o investimento em infraestrutura como
alternativa para o crescimento, mas destaca dois obstaculos: a escassez de
capital e a baixa qualificacdo da for¢a de trabalho.

Mauricio Dias Leister faz um panorama sobre as caracteristicas dos sistemas
de previdéncia complementar ao redor do mundo.

Rodrigo De-Losso faz uma nota técnica sobre o processo de deflaciona-
mento e enfatiza alguns possiveis erros que podem ocorrer no uso desse
instrumento.

Tiago Ferraz estuda os efeitos de um choque de migracdo sobre a mudanga
no nivel de empregos e saldrios dos trabalhadores nativos dos municipios
de chegada dos migrantes.

Julio Lucchesi Moraes da prosseguimento a série de reflexdes sobre o pen-
samento econdmico canadense e suas contribuicdes para a Macroeconomia,
com destaque para Robert Mundell, Prémio Nobel de Economia de 1999.

Gabriel Brasil faz uma discussao sobre areabertura da economia brasileira e
as inconsisténcias que impactario a capacidade das empresas de retomarem
suas atividades de forma otimizada e previsivel.

O NEFIN apresenta os principais fatores de risco utilizados na literatura, assim
como o dividend yield, short interest e IVol-BR, utilizando dados brasileiros.

Esta secdo divulga a pesquisa académica desenvolvida por mestrandos e
doutorandos do Departamento de Economia da FEA/USP, publicando os
resumos das dissertacdes e teses defendidas recentemente.

(continua...)

=



economia & histodria

Celso Furtado, 100 anos: Uma economia
dependente (1956)
ROMULO MANZATTO

Celso Furtado, 100 Anos: Uma politica de
desenvolvimento econémico para o Nordeste

(1959)
GUSTAVO Louis HENRIQUE PINTO

Celso Furtado, 100 Anos: Desenvolvimento e
subdesenvolvimento (1961)
JOSE ALEX R. SOARES

Celso Furtado, 100 anos: Andlise do ‘modelo’
brasileiro (1972)
ALEXANDRE MACCHIONE SAES

Celso Furtado, 100 anos: A nova dependéncia:
divida externa e monetarismo (1982)
GUILHERME GRANDI

Roberto Mangabeira Unger Analisa a
Economia do Conhecimento
ROMULO MANZATTO

Impressoes Sobre a Epidemia da Gripe
Espanhola nas Atas da Camara Municipal
Paulistana, 1918
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Romulo Manzatto escreve sobre Uma economia dependente, segundo livro
de teoria econdmica langado por Celso Furtado em 1956 e que faz parte da
colecdo Os Cadernos de Cultura.

Gustavo Louis Henrique Pinto analisa a obra Uma politica de desenvolvimento
econémico para o Nordeste (1959), composta de diagndstico e plano de agdes
e que ajudou na consolidacdo da Superintendéncia do Desenvolvimento do
Nordeste.

José Alex R. Soares escreve sobre o livro Desenvolvimento e subdesenvolvimento,
publicado pelo Fundo de Cultura em 1961 e que foi resultado de longo pro-
cesso de pesquisa de Furtado sobre subdesenvolvimento na América Latina.

Alexandre Macchione Saes faz uma resenha do livro A andlise do ‘modelo’
brasileiro, publicado no inicio de 1972 e composto dos ensaios “Andlise do
‘modelo’ brasileiro” e “A estrutura agraria no subdesenvolvimento brasileiro”.

Guilherme Grandi escreve sobre o livro A nova dependéncia, no qual Celso
Furtado desenvolve sua critica ao modelo de desenvolvimento adotado no
Brasil pelos governos do regime militar desde meados dos anos 1960 até o
inicio da década de 1980.

Romulo Manzatto resenha o livro A Economia do Conhecimento, de Roberto
Mangabeira Unger, publicado em 2018 no Brasil pela editora Autonomia
Literaria.

Luciana Suarez Galvao traz relatos de época sobre a epidemia de gripe es-
panhola que assolou a capital paulista ha um século.
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Mercado de Trabalho: Ocupacao Despenca

O impacto da pandemia do corona-
virus sobre o mercado de trabalho
é dramatico, com elevada perda de
postos de trabalho assim como de
firmas, especialmente as menores.
E por mais rdpido que a ciéncia
avance para conhecer e combater
a doenca, a verdade é que os ris-
cos para a vida humana e para a
atividade econémica aumentaram
muitissimo. E, consequentemente,
as pessoas tentam se proteger, re-
tirando-se das interacodes presen-
ciais, o que afeta particularmente
as atividades ligadas ao setor de
servicos. A questdo é que as eco-
nomias desenvolvidas e as emer-
gentes tém caminhado justamente
para a ampliagdo de setores ligados
aos servicos no periodo recente,
de modo que é neles que ocorre
o maior impacto da crise sobre o
mercado de trabalho.

1 Indicadores Que llustram a Si-
tuacao Desoladora

Os indicadores da Pesquisa Na-
cional por Amostra de Domicilios
Continua (PNADC), do IBGE, de-
monstram o impacto destrutivo
da pandemia sobre o mercado de
trabalho brasileiro. A Taxa de De-
socupacao no trimestre de marco/
abril/maio de 2020 foi estima-
da em 12,9%, superior a taxa de
11,6% no trimestre de dezembro
de 2019/janeiro/fevereiro de 2020.
Apesar disso, essa taxa esta apenas
um pouco acima daquela estimada
no trimestre de margo/abril/maio
do ano anterior, de 12,3%. Ou seja,
a recuperacdao modesta do ano
de 2019 foi abatida pela natureza
mortal do virus e pelas medidas
adotadas para a sua superacao.

VERA MARTINS DA SILVA (*)

Um indicador que demonstra mais
apropriadamente o impacto da
pandemia sobre o mercado de tra-
balho é o nimero de Ocupados na
economia brasileira, que apresen-
tou uma forte reducdo, passando
de 93,7 milhdes de pessoas entre
dezembro de 2019/janeiro/feve-
reiro de 2020 para 85,9 milhdes no
trimestre de marco/abril/maio de
2020. O encolhimento dos Ocupa-
dos foi, portanto, em termos abso-
lutos, de 7,8 milhdes, ou 8,3%. Ja o
numero de Desocupados aumentou
em 360 mil pessoas entre esses
dois trimestres consecutivos. Isto
significa que houve aumento de
pessoas procurando trabalho, mas
efetivamente o impacto mais rele-
vante foi mesmo a forte reducao de
pessoal em Ocupagao econdémica.

Na comparacao desses dois ultimos
trimestres, a Forca de Trabalho
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- que engloba tanto os Ocupados
como os Desocupados, que buscam
trabalho - foi reduzida em 7,4 mi-
lhoes, e o Rendimento Médio Real
Habitual das Pessoas Ocupadas au-
mentou de R$ 2.054 para R$ 2.147
(aumento de 4,5%). O aumento dos
rendimentos reais é um resultado
que ocorre durante a queda das ati-
vidades econ6micas, normalmente

associado a reducao de trabalha-
dores menos qualificados e com os
menores salarios.

O Grafico 1 permite a visualizagdo
da Taxa de Desocupacao, que ja
apresentava tendéncia de cresci-
mento desde o ultimo trimestre
de 2019. Porém, o que mais chama
a atencdo é a reducdo do nimero

de Ocupados, em declinio desde o
trimestre de nov/dez 2019/janeiro
de 2020 e que caiu fortemente em
2020. H4 uma percepg¢ao entre 0s
analistas de que o més de abril foi
o fundo do poco e que, a partir de
entdo, a tendéncia seria de recupe-
racao. A questao é como sera essa
recuperacgao - provavelmente lenta
e sujeita a oscilagdes.

Grdfico 1- Taxa de Desocupacgdo (%) e Numero de Ocupados (1.000)
Brasil, Janeiro/Fevereiro/Mar¢o 2019 - Marco/Abril/Maio 2020
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Fonte: PNADC/IBGE.

2 Como Foi a Perda de Ocupacao

Entre dez 2019/jan/fev 2020 e
mar/abr/maio 2020, houve uma re-
ducgao de 2,5 milhdes dos Emprega-
dos do Setor Privado Com Carteira
Assinada (exclusive domésticos),
queda de 7,5%. Em marco/abril/
maio de 2020, o contingente de

julho de 2020

Empregados do Setor Privado com
Carteira foi estimado em 31,1 mi-
lhdes de pessoas. Em termos abso-
lutos, o namero de Trabalhadores
do Setor Privado Sem Carteira
apresentou uma queda menor, de
2,4 milhdes de pessoas, cuja redu-
¢do foi mais impactante no conjun-
to de Empregados Sem Carteira,

que no ultimo trimestre com dados
disponiveis chegava a 9,2 milhoes
de pessoas, com redugdo de 21%.

Um grupo que também passou por
forte reducao foi o dos Trabalhado-
res por Conta Prépria, com queda
de 2 milhdes de pessoas, mas nesta
categoria é possivel ver dois mo-
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vimentos contrarios, com redugdo
do contingente de 2,2 milhdes dos
Sem CNP] e de aumento de 177 mil
dos com CNPJ. No meio de tantos
dados negativos, nao deixa de ser
uma fonte de animo ver que ha al-
guma formalizagdo ocorrendo pelo
pais, ainda que pequena, em face
do desastre generalizado.

No caso dos Trabalhadores Domés-
ticos, entre os ultimos dois trimes-
tres, foi estimada uma queda de 1,2
milhdo de pessoas, com um con-
tingente estimado em 5 milhdes
de trabalhadores no trimestre en-
cerrado em maio de 2020. Nessa
categoria, a maior queda ocorreu
entre os Sem Carteira, com redugdo
de 922 mil, enquanto os Domésti-
cos Com Carteira apresentaram
uma reducao significativa, contudo
menor, de 254 mil.

Entre os Empregadores, houve
queda de 377 mil, dos quais 276
mil tinham CNP]J. No trimestre
terminado em maio de 2020, a esti-
mativa do IBGE era a existéncia de
4 milhoes de Empregadores.

3 Apesar da Reducao da Ocupa-
¢ao, Algumas Poucas Ativida-
des Apresentaram Crescimento

Pela PNADC, o Setor Publico apre-
sentou um aumento de seu contin-
gente de 884 mil pessoas entre os
dois ultimos trimestres, dos quais
664 mil sdo militares e civis esta-
tutarios, aumento de 8,4%. Houve
aumento de 217 mil servidores

sem carteira. Pela PNADC de mar/
abr/maio de 2020 foram estimados
12,2 milhdoes de Empregados do
Setor Publico.

4 O Tombo dos Informais

A parcela de pessoas que traba-
lham na informalidade, os Sem
Carteira ou CNP]J, foi a que teve
maior reducdo entre os Ocupa-
dos, passando de 38,4 para 32,9
milhdes entre os ultimos dois tri-
mestres, queda de 5,5 milhdes de
pessoas (-14,3%). Entre os formais,
incluindo os Com Carteira, CNPJ
e Trabalhadores do Setor Publico,
Militares e Civis, a queda foi de 2,2
milhdes (-4%). Esse grupo de for-
mais passou de 53,4 milhdes para
51,1 milhdes entre os ultimos dois
trimestres divulgados pela PNADC.

Conforme visto acima, a devas-
tacdo causada na ocupacgao eco-
ndmica pelas crises sanitaria e
econdmica foi imensa e as medidas
de politica econémica de apoio fi-
nanceiro a pessoas fisicas e juridi-
cas, embora lentas e por vezes des-
coordenadas, foram efetivamente
um alivio para a perda de renda da
populacao.

5 Massa de Rendimentos Reais

Entre o trimestre de dezembro de
2019/janeiro/fevereiro de 2020 e
marc¢o/abril/maio de 2020, o que
prevaleceu, como visto aqui, foi a
queda impressionante do numero
de pessoas Ocupadas e aumento da

Taxa de Desocupacdo. Houve tam-
bém o aumento dos Rendimentos
Reais médios das pessoas e 0 apor-
te do Auxilio Emergencial dado
pelo governo federal. O resultado
foi que a Massa de Rendimentos
reais apresentou uma reducdo de
R$ 11 bilhoes. Adicionando-se a
isso a existéncia de passivos das
familias pré-pandemia, incertezas
quanto ao futuro das restricoes a
proximidade fisica nos ambientes
de negobcios, a tendéncia é uma
queda relevante do consumo, a
ser contraposto pelas a¢des esta-
tais. Os tempos sdo para ampliacdo
de gastos publicos e a agenda de
ajuste fiscal vai ficar por um bom
tempo na gaveta.

6 PNADC COVID 19 - Semana de
14 a 20 de Junho

Ocupacao - Para uma andlise mais
recente do impacto da pandemia
sobre o mercado de trabalho, o
IBGE tem divulgado a PNADC
COVID 19. Pela divulgacao de 10
de julho de 2020, a Populagdo
Ocupada entre 14 e 20 de junho
foi estimada em 84 milhdes, uma
queda de 1,9 milhdao em relacao
ao trimestre margo/abril/maio de
2020. Contudo, a Ocupacgdo parece
ter se estabilizado nesse patamar,
pois ficou em torno desse nimero
nas duas semanas anteriores da
pesquisa. Ocorreu também esta-
bilidade do nimero de Ocupados
trabalhando remotamente, esti-
mados em 8,7 milhdes, ou 12,5%
dos Ocupados.
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Afastamento social - Cerca de 11,1 milhdes (13,3%)
estavam afastados do trabalho por distanciamento
social, porém, tem se verificado uma reducao pelas
semanas da pesquisa: afastamentos de 20% dos ocu-
pados entre 3 e 9 de maio, 15% entre 7 e 13 de junho e
13% entre 14 e 20 de junho.

Taxa de Desocupacao - A Taxa de Desocupacao foi
estimada em 12,3% na semana de 14 a 20 de junho,
representando cerca de 12 milhdes de desocupados,
0 que implica estabilidade nesse indicador. E sugere
também que, apesar de tudo, muitos brasileiros per-
sistem em busca de trabalho.

Fora da Forc¢a de Trabalho - O nimero de pessoas
Fora da Forc¢a de Trabalho na semana de 14 a 20 de
junho foi estimado em 74,5 milhdes, dos quais 26,4 mi-
lhdes, ou 35%, disseram que gostariam de trabalhar. E
cerca de 17 milhdes daqueles que gostariam de traba-
lhar ndo procuraram trabalho por causa da pandemia.

Subnotifica¢dao da COVID 19 - segundo o IBGE, foram
impressionantes 3,1 milhdes de pessoas que procura-
ram os servicos de saude devido a sintomas da COVID-
19. Porém, o nimero de pessoas com pelo menos um
dos doze sintomas foi estimado em 15,3 milhoes, 7,2%
da populagao. Portanto, a subnotificacdo da doenca
é elevada e, sem testagem de qualidade em massa, a
tomada de decisdes continua sendo feita em ambiente
completamente nebuloso.
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Investir em Infraestrutura: Fome e Vontade de Comer

O Brasil precisa encontrar uma
trajetéria de crescimento, com
urgéncia. Se possivel, ainda em
meio a pandemia. Nas tentativas
recentes (Lula e Dilma), o modelo
escolhido induziu o crescimento do
consumo das familias e expandiu o
gasto publico. Nao funcionou e nos
trouxe a gravissima crise fiscal,
agora agravada pela COVID-19. O
fracasso da visao anterior criou
uma clara convergéncia em torno
da ideia de voltar a usar o investi-
mento para iniciar novo e duradou-
ro ciclo. Mas todos concordam que
temos escassez dos dois insumos
essenciais para retornar ao cres-
cimento: capital e qualificacdo da
for¢a de trabalho. Como superar
essas limitagdes?

1 Superando a Escassez de Capital

A limitacao da infraestrutura no
Brasil é enorme, todos sabemos
disso também. Precisamos ampliar
a oferta de energia, especialmente
de fontes renovaveis e de baixo car-
bono. Precisamos ampliar igual-
mente nossa capacidade logistica,
expandindo a malha de transporte
em todos os modais (rodovidrio,
ferroviario, aéreo, fluvial, mariti-
mo). Temos enorme deficiéncia no
saneamento basico e na habitacao.
Todas essas limitagdes sdo fatores
que restringem nossa capacidade
de crescimento, mas, ao mesmo
tempo, constituem espagos atraen-
tes para o investimento. A escassez
de infraestrutura é uma oportuni-
dade de crescer. Investir em infra-

~
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estrutura aumentaria a atividade
econOmica, nos faria crescer e, ao
mesmo tempo, ampliaria a base
produtiva do novo ciclo de cresci-
mento.

0 investimento em infraestrutura
no Brasil sempre foi “puxado” pelo
Estado, mas a profunda crise fiscal
com a qual nos defrontamos indica
0 esgotamento dessa estratégia e
sugere a necessidade de mudar o
modelo e buscar capitais privados
se quisermos voltar a crescer. Para
tanto, o caminho é muito claro:
precisamos reformular a regula-
cdo das areas de infraestrutura,
tornando-a mais atraente para
investidores privados, nos moldes
do que foi feito com o Saneamento
Basico.
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A Lei 14.026/2020, recentemen-
te aprovada e sancionada, é um
marco importante que garante ao
capital privado o acesso as licita-
¢Oes para construir e operar siste-
mas de saneamento e distribuicdo
de agua, eliminando o monopélio
de fato do Estado. Essa lei quebrou
muitos paradigmas, sendo o mais
importante a possibilidade de in-
vestidores privados competirem
com empresas estatais nessa area.
0 espaco de investimento em proje-
tos de saneamento e fornecimento
de agua é calculado em centenas de
bilhdes de reais para serem inves-
tidos. O primeiro e mais importan-
te passo para atrair os investidores
foi dado, e a Lei 14.026/2020 indica
o caminho para que as demais
areas de infraestrutura superem
a escassez de capital. A regulacao
para oferecer seguranga juridica e
atrair capitais privados é o cena-
rio institucional que precisamos
construir para atrair capitais, que
estdo disponiveis, tanto aqui como
no exterior.

2 Ajustando a Baixa Qualidade da
Forca de Trabalho

O Brasil conseguiu massificar seu
sistema publico de educagdo fun-
damental a tal ponto que hoje pra-
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ticamente ndo ha criancas fora
da escola. O acesso a educagdo de
nivel médio também foi grande-
mente ampliado, tornando-o ao
alcance de todos os jovens que o
procuram. Porém, a quantidade de
escolas e vagas foi ampliada a custa
da deterioracao da qualidade do
ensino. O desempenho de nossos
jovens em testes internacionais é
extremamente baixo, colocando
nosso pais muito atras de paises
com o mesmo nivel de desenvolvi-
mento econdmico.

A baixa qualidade da educacgdo é
um fator limitante ao crescimento
da economia. Como sabemos, o
mercado de trabalho do século XXI
exige trabalhadores com habilida-
des cognitivas com conteudo tec-
nolégico muito sofisticado, além de
habilidades comportamentais que
nossas escolas nao se interessam
em desenvolver. Sera possivel cres-
cer diante de uma limitagao desse
tipo? Podemos contar com forga de
trabalho adequada para construir
a infraestrutura que precisamos?

Na verdade, a ampliacdo da infraes-
trutura pode ser alcancada, apesar
da limitacdo da qualidade da forga
de trabalho. Na realidade, a abun-
dancia de mao de obra pouco qua-

lificada é uma oportunidade para
ser aproveitada. A razdo é simples:
existe uma relagdo muito direta
e estreita entre nivel de investi-
mento e a Industria da Construcao.
Talvez ndo seja exagero dizer que
investimento é quase sinébnimo de
Construgdo. Grande parte do gasto
em investimento verte diretamen-
te para a industria da Construcao.
Acontece que o grosso dos investi-
mentos se materializa no aumento
da capacidade fisica do sistema
econOmico, que basicamente é au-
mento das instalagdes fisicas das
empresas e principalmente da in-
fraestrutura da economia - rodo-
vias, ferrovias, portos, aeroportos,
geracdo e transmissdo de energia
etc.

A correlacdo entre investimento
e Construcao é exibida no Grafico
1 a seguir, que cobre o periodo de
22 anos entre 1996 e 2017. As co-
lunas azuis representam a taxa de
investimento, ou seja, a proporg¢ao
do PIB formada pelos gastos em
investimento (Fonte: IBGE, Contas
Nacionais). A linha vermelha repre-
senta a proporc¢do do pessoal ocu-
pado na Industria da Construcao
no total do emprego formal (Fonte:
RAIS/ME).
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Grdfico 1 - Investimento e Emprego na Construgdo
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As trajetérias paralelas entre a
proporc¢ao do investimento no PIB
e a propor¢ao do emprego na in-
dustria da Construgao sdo muito
claras. Mostram que quando se fala
em investimento esta se falando
em gastos em projetos de Constru-
cdo. De quantos empregos estamos
nos referindo? Quando a taxa de
investimento chegou a casa de 20%
do PIB, os empregos da Construgdo
alcancaram a proporc¢ao de 6%
do total de empregos formais, que
naquele periodo era de aproxima-
damente 50 milhdes de trabalha-
dores. Em 2018, havia 46,6 milhoes
de empregos formais em todas as
atividades, dos quais 2,0 milhdes
(4,3%) eram da Industria da Cons-
trucdo. Depreende-se que Industria
da Construcdo, em um cenario de

mmm Série1 ——Série2

retomada do investimento, pode
gerar algo como 3 milhdes de em-
pregos diretos, ou mais. Além dos
empregos diretos, por meio do en-
cadeamento com outras atividades,
a Construcgao cria cerca de 60%
de empregos indiretos adicionais
(Fonte: Fundacao Getulio Vargas).

Além da capacidade significativa
de criar empregos, a industria da
Construcdo tem outra caracte-
ristica importante: ela demanda
trabalhadores que tém perfil muito
semelhante ao perfil da populagcado
trabalhadora do pais como um
todo. Isso pode ser verificado nas
Tabelas 1 e 2 e nos Graficos 2 e
3, a seguir. A Tabela 1 compara a
distribuicdo salarial da Industria
da Construg¢do com a do conjunto
de todas as atividades (saldrios

~
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expressos em faixas de Salario
Minimo). A Tabela 2, por sua vez,
compara o salario mediano em
Reais de 2018 segundo a escola-
ridade. Nos dois casos, as distri-
buicdes sdo muito semelhantes. A
semelhanca fica mais clara quando
se examinam os Graficos 2 e 3. Para
ilustrar a semelhanga, o leitor pode
verificar que a proporc¢ao de tra-
balhadores que recebem até 2 Sa-
larios Minimos é exatamente igual
(51%) na Industria da Construcao
Civil e no mercado de trabalho
como um todo (Tabela 1). Podera
verificar também que o salario me-
diano da Induastria da Construcao,
de R$1.809,00, é praticamente o
mesmo que o salario mediano do
total do mercado de trabalho (Ta-
bela 2).
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Tabela 1- Distribui¢do Salarial em Saldrios Minimos (RAIS/2018)

Construcédo Todas as atividades
Faixas de SM
Porcentagem Porcentagem acumulada Porcentagem Porcentagem acumulada

Até 0,5 1% 1% 1% 1%
05a1,0 4% 4% 5% 6%
1,0a15 21% 25% 26% 31%
1,5a2,0 25% 51% 20% 51%
2,0a3,0 23% 74% 18% 69%
30a4,0 9% 82% 9% 78%
40a5,0 4% 86% 5% 83%
50a7,0 3% 89% 5% 88%
7,0a10,0 2% 91% 4% 91%
10,02 15,0 1% 91% 2% 94%
15,0 2 20,0 0% 92% 1% 95%
Mais de 20,0 0% 92% 1% 96%
Nao declarado 8% 100% 4% 100%
Total 100% - 100%

Tabela 2 - Saldrio Mediano Segundo a Escolaridade — Rais/2018

Escolaridade Construcéo Todas as atividades
Analfabeto R$ 1.439 R$ 1.332
Até 52 Incompleto R$ 1.678 R$ 1.486
52 Completo R$ 1.729 R$ 1.578
Até 92 Incompleto R$ 1.738 R$ 1.556
Fundamental Completo R$ 1.751 R$ 1.589
Médio Incompleto R$ 1.669 R$ 1.452
Médio Completo R$ 1.828 R$ 1.629
Superior Incompleto R$ 2.100 R$ 2.053
Superior Completo R$ 3.981 R$ 3.865
Mestrado R$ 5.922 R$ 5.524
Doutorado R$ 9.804 R$ 10.377
Total R$ 1.809 R$ 1.827

~
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Grdfico 2 - Distribui¢do Salarial cumulativa Segundo Faixas de Saldrio Minimo RAIS 2018
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3 Conclusao

O Brasil tem fome de investimentos em infraestrutura,
mas nao dispde mais de capital estatal para realiza-
-los. Para atrair investidores privados, precisara aper-
feicoar seu ambiente regulatério e institucional. Ja
comecou a fazer isso, no saneamento e abastecimento
de 4gua, e este caso podera se tornar um modelo para
as demais areas. A expansao da infraestrutura viabili-
zaria o crescimento das demais atividades, dando-lhes
suporte fisico. Mais importante, criaria externalidades
positivas que se traduziriam em melhores condi¢des
de vida e saude para a populacao, redistribuicao de
renda por meio do crescimento da produtividade do
trabalho, preservagao do meio ambiente e mudanca
positiva na imagem do pais.

A baixa qualificacdo da forca de trabalho pode ser
uma restri¢cdo para o crescimento de outros setores,
mas ndo para a infraestrutura. Ha uma estreita cor-
respondéncia histérica entre a taxa de investimento
da economia e a propor¢ao de empregos na Industria
da Construcdo. Investimentos criam, necessariamen-
te, empregos na Industria da Construcao. Ao mesmo
tempo, o perfil da for¢a de trabalho da Construcao
é muito semelhante ao perfil do conjunto de traba-
lhadores do pais. Portanto, o nivel de qualificagdo da
nossa forca de trabalho nao é uma restricao para a
ampliacdo significativa da infraestrutura. Pelo con-
trario, a Industria da Construgdo teria ampla oferta
de trabalho num cenario de crescimento da taxa de
investimento.
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Dada a enorme dimensdo do volume de investimen-
tos necessario para alcancar o tamanho desejavel da
infraestrutura do Brasil, é possivel que sua expansao
garanta niveis elevados de ocupagdo da forga de traba-
lho por uma a duas décadas, apesar da sua baixa qua-
lificacdo. O pais teria tempo para renovar seu sistema
educacional e preparar adequadamente as proximas
geracoes de cidadaos e trabalhadores. A absoluta
necessidade de expandir o investimento e a premen-
te necessidade de criar milhdes de empregos novos
reuniriam na expansao da infraestrutura a fome com
a vontade de comer.

(*) Professor Sénior da FEA/USP e Coordenador do Projeto
Salariémetro da Fipe. (E-mail: hzy@hzy.com.br).
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Melhores Praticas Internacionais para a Previdéncia Comple-
mentar de Servidores Publicos

1 Introducao

O desenvolvimento da previdéncia
complementar do servidor publico
no Brasil pode ser dividido em trés
etapas: uma primeira fase marcada
pela formag¢ao dos marcos legais
do Regime de Previdéncia Comple-
mentar (RPC) e do Regime Préprio
de Previdéncia Social (RPPS) esta-
belecidos pela Emenda Constitu-
cional n? 20/1998 e pela Emenda
Constitucional n? 41/2003; uma
segunda fase caracterizada pela
implantacdo de fato do Regime de
Previdéncia Complementar (RPC)
na Unido e em alguns poucos Esta-
dos e Municipios com a criagdo das
Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC) de natureza
publica; e uma terceira fase, que
ora se inicia com a reforma previ-
denciaria instituida pela Emenda
Constitucional n® 103/2019.

A Emenda Constitucional 103/2019
estabeleceu a obrigatoriedade de
instituicdo do RPC para os Entes
Federativos que possuam o RPPS
para seus servidores no prazo ma-
ximo de 2 anos e, assim, limitarem
os valores dos beneficios de apo-
sentadoria e pensdo concedidos
por este regime ao limite maximo

estabelecido para os beneficios do
Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS). Outras importantes alte-
racOes trazidas por esta emenda
foram a ampliagao das entidades
autorizadas a operar no segmento
da previdéncia complementar do
servidor publico e a retirada da
obrigatoriedade de que entidades
fechadas de natureza publica admi-
nistrem esses planos.

Nota-se elevado potencial para o
desenvolvimento da previdéncia
complementar do servidor publi-
co nos préoximos anos no Brasil e,
ainda, para uma transformacao
da previdéncia complementar de
forma mais ampla em decorréncia
da reforma aprovada em 2019. Vale
lembrar que os reflexos da Emenda
103/2019 sobre a Previdéncia Com-
plementar vdo além das mudancas
na previdéncia complementar de
Entes Federativos uma vez que seus
dispositivos tém potencial de reper-
cussao no sistema de previdéncia
complementar como um todo.

2 Previdéncia do Servidor Publico
no Mundo

Na maior parte dos paises ha re-
gimes previdenciarios especifi-
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cos (ou apartado) para alguns ou
todos os trabalhadores do setor
publico. Entretanto, o escopo des-
ses regimes varia significativa-
mente: de um regime complemen-
tar ao regime geral (que inclui
trabalhadores do setor privado) a
regimes totalmente independen-
tes. A partir de uma amostra de
158 paises, Whitehouse e Palacios
(2006) concluiram que mais da
metade deles apresentam algum
esquema separado de previdéncia
social para os servidores publi-
cos civis, ou, em outras palavras,
sistema proprio para essa clas-
se de trabalhador. Entretanto, a
forma de organizacdo é significa-
tivamente diversificada, inclusive
observam-se padroes distintos

geograficamente.

Importante ressaltar que as classi-
ficacdes entre os sistemas separa-
dos ou integrados sdo os cenarios
extremos, ha arranjos intermedi-
arios, como mostra a classificacao
de Whitehouse (2016). Observando
34 paises da OCDE, o autor sumari-
za as pensoes dos servidores publi-

cos como no Quadro 1.
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Quadro 1 - Previdéncia dos Servidores Publicos: Arranjo Institucional em Paises da OCDE

Completamente
Integrado

Institucionalmente
separado com
beneficios similares

Completamente
integrado com
beneficios
complementares

Completamente
separado e com
beneficios diferentes

Chile Dinamarca Austrdlia Austria
Republica Tcheca  Finlandia Canada Bélgica
Estonia Islandia Irlanda Franga
Hungria Israel Italia Alemanha
México Holanda Japdo Grécia
Polbnia Nova Zeldndia Coréia
Eslovaquia Noruega Luxemburgo
Eslovénia Portugal
Espanha Turquia
Suécia
Suica

Estados Unidos

Fonte: Whitehouse (2016).

Whitehouse (2016), OCDE (2007)
e Pinheiro (2002) apresentam as
seguintes razdes que tém levado os
sistemas especiais de servidores
publicos a reformas no mundo todo
em direcdo a homogeneizag¢do ou
unificagcdo dos regimes:

1. Dificuldade de justificar transfe-
réncia de renda da sociedade em
geral para grupo de servidores
publicos. Comparabilidade com
o setor privado tem sido perse-
guida;

2. Carga fiscal excessiva com a pre-
vidéncia de servidores publicos;

3. Ganhos de escala e eficiéncia na
gestdo de um sistema de previ-
déncia unificado; e

4. Tornar o sistema previdenciario
do setor publico mais flexivel
e atrativo as novas geragoes de
trabalhadores.
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Por essas razdes, a experiéncia
internacional mostra que nas re-
formas realizadas observa-se uma
tendéncia de convergéncia entre
os sistemas para o setor publico e
privado, fato também observado
pelo Brasil e com grande avango
estabelecido pela EC 109/2019. A
OCDE (2007) lista as tendéncias
observadas internacionalmente na
reforma dos sistemas previdencia-
rios dos servidores publicos civis:

e Aumento do tempo de contri-
buicdo

e Aumento da idade minima com
harmonizac¢do da idade entre
homens e mulheres

¢ Reducdes de direitos especiais
para mulheres

e Desenvolvimento e fortalecimento
da previdéncia complementar ou
outros esquemas financiados por
capitalizacdo

Observa-se um protagonismo cada
vez maior dos fundos de pensao
de servidores publicos ao redor do
mundo. Em OCDE (2019) verifica-
-se que, em 2018, as reservas dos
fundos de pensao de servidores
publicos eram da ordem de 14,2%
do PIB na média de 17 paises da
OCDE que disponibilizaram tais
dados, em valores absolutos tais
reservas somam US$ 6 trilhdes. A
proporg¢ao mais alta foi observada
para o Fundo Nacional de Pensoes
da Coreia, com 34,2% do PIB. Ou-
tros paises em que a proporgao é
significativa sdo Luxemburgo, com
30,8%, Suécia, com 29,4% e Japao,
com 28,8%. Esses valores mos-
tram que os fundos de pensao de
servidores publicos no Brasil ainda
estdo no inicio do seu crescimento,
pois suas reservas equivalem a
cerca de 0,06% do PIB, ou cerca de
US$1 bilhdo."

A importancia dos fundos de pen-
sdo dos servidores publicos é ex-
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plicada pelo fato de os governos
serem frequentemente o maior em-
pregador individual em nivel na-
cional ou local. Além disso, o perfil
dos empregos publicos contrasta
com os da iniciativa privada, uma
vez que os trabalhadores gozam
de maior estabilidade e os contra-
tos sdo estabelecidos em prazos
mais longos. Vale destacar ainda
que, em compara¢do com o setor
privado, os governos dispdem de
mais instrumentos para lidar com
possiveis problemas de solvéncia e
garantir a estabilidade financeira
das entidades e planos de benefi-
cios previdenciarios.

2.1 Recomendagoes e Boas
Praticas

Tamanha relevancia traz consigo
alguns desafios e cuidados espe-
ciais. O principal ponto de atencao
se deve ao fato de que a presenga do
Estado (e, portanto, dos contribuin-
tes) como patrocinador do plano
tem importantes implicacdes para
a estrutura de governanga, praticas
de investimentos, regras de finan-
ciamento e politicas de transparén-
cia. Os principais riscos especificos
estdo relacionados aos possiveis
conflitos entre os multiplos papéis
do Estado no sistema, isto é, regula-
dor, supervisor, patrocinador, pres-
tador de servicgos, agente fiduciario
e destinatario de investimentos em
fundos de pensao.

Dadas as responsabilidades do
Estado como patrocinador, que
é financiado por impostos pagos
pela populagao em geral, a estru-
tura de governanca dos fundos de

pensao de servidores publicos deve
ser desenhada tanto para evitar
futuras transferéncias de débitos
para a populagdo em geral quanto
para prevenir o uso dos recursos
do fundo de pensdo para objetivos
politicos que podem reduzir os re-
tornos no longo prazo.

Os fundos de pensao dos funciona-
rios publicos sdo mais vulneraveis
aos riscos de ma administracao
de investimentos. Eles sao fre-
quentemente obrigados, direta ou
indiretamente, a financiar infraes-
trutura, projetos sociais ou alocar
recursos em investimentos nao
necessariamente vinculados a ob-
jetivos de renda de aposentadoria.
Pinheiro (2004) atesta que alguns
paises estdo expostos a riscos de
ineficacia da supervisao, e que as
irregularidades mais recorrentes
sdo: (i) evasao das contribuicdes
dos patrocinadores; (ii) ndo re-
messa ou apropriacdo indevida de
contribuicdes dos participantes;
(iii) uso indevido de reservas de
fundos de pensdo; (iv) alivio da
divida para patrocinadores; e (v)
mau comportamento dos adminis-
tradores. Segundo Pinheiro (2004),
os paises em que as agéncias de su-
pervisdao nao sao politica e institu-
cionalmente independentes estdo
mais expostos a esses riscos.

Portanto, fundos de pensao de ser-
vidores publicos trazem alguns de-
safios para os reguladores, admi-
nistradores e stakeholders. Assim
sendo, Pinheiro (2004), com base
na experiéncia internacional, lista
algumas boas praticas que os fun-
dos de pensdo para funcionarios
publicos devem perseguir:
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e Os fundos de pensdo devem ser
constituidos como entidades
com independéncia/autonomia
institucional;

e Planos multipatrocinios em en-
tidades centralizadas devem ser
incentivados. As vantagens de
uma entidade centralizada mul-
tipatrocinada estao relacionadas
a economias de escala;

e As estruturas de governanca dos
fundos de pensdo dos funciona-
rios publicos sdo mais comple-
xas que as voltadas para o setor
privado e o nimero de membros
dos conselhos de administragdo
é relativamente grande para
acomodar a participacdo de uma
extensa lista de atores;

e Planos de contribuicdo definida
podem ser preferiveis, a fim de
aliviar a transferéncia de respon-
sabilidades aos contribuintes em
geral e incentivar a participagao
dos membros nas estruturas de
governanca do fundo de pensao.
Outra vantagem é facilitar a mi-
gracdo entre regimes previden-
ciarios/ empregadores;

e Aterceirizacdo de investimentos
é recomendada. Em todos os ca-
sos, indicam-se politicas escritas
de investimento com a partici-
pacao de especialistas externos
e revisadas periodicamente;

e Contratar prestadores externos
de auditoria, atuaria e custddia
de ativos;

e A divulgacao de toda sorte de
informagdes relativas ao fundo
de pensdo é extremamente im-
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portante para evitar o mau uso
politico das reservas e criagao de
passivos sem funding;
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vestimentos de fundos de pensao
em decisdes ndo relacionadas
principalmente a aposentadoria;

questodes de governanca de fundos
de pensdes. Muitos dos itens lista-

dos ja foram citados de acordo com
o trabalho de Pinheiro (2004), mas
a forma de exposicao de Chohan

¢ Implementar estratégias de edu- e
cac¢do financeira e previdenciaria
como forma de induzir boa disci-
plina e comunicag¢do do fundo de
pensao;

e Adocdo de codigos de ética e de
conflito de interesse para os ges-
tores e administradores do fundo
de pensao.

(2018) é interessante e contribui
para o melhor entendimento dos
desafios de governancga, servindo

« A participacio dos membros de reflexdo para a implantacao

também é importante para evitar
o uso indevido de reservas e in-

Por fim, Chohan (2018) traz um do RPC de servidores publicos no

quadro resumo de solucdes paraas Brasil.

Quadro 2 - Regulacdo e Governanga dos Fundos de Pensdo

Descrigdo Possivel Solugdo Exemplos
Os fundos de pensado podem ter uma |Os conselhos podem proativamente
diversidade de interessados em sua |incorporar membros que refletem a
base, que ndo é devidamente diversidade das partes interessadas,
refletida nos seus conselhos bem como nomear gestores que
representativos ou cargos de lideranga|reflitam essa

e gestdo diversidade também

Falha potencial

Paises da OCDE, como o Holanda,
Canada e Suécia enfatizam que os
conselhos devem refletir a
diversidade de partes interessadas

Representagdo
desproporcional

A natureza complexa da administragdo
de fundos de pensdo requer uma base
substancial de conhecimentos
econdmicos, financeiros, legais e
regulatdrios, sem os quais os fundos
de pensdo se tornam cada vez mais
expostos ao risco de perdas

1.0s conselhos devem nomear
membros que atendam requisitos de |0 modelo australiano de "Trustee
expertise 2. Conselhos podem delegar|Partners" delega fungdes relacionadas
fungdes administrativas através da a administragdo a uma empresa
contratagdo de empresas especializada

especializadas

Insuficiéncia de
conhecimento

Medidas como a implementagdo de
cdédigos de conduta, cddigos de ética e |Um nimero crescente de paises da
regras de diligéncia ajudam a prevenir [OCDE tem adotado codigos de ética
e reduzir conflitos

1. Orgdos reguladores, supervisores e
fiscalizadores mais fortes podem
preencher as lacunas nas estruturas
dos planos CD 2. Comités de gestdo
mais fortes podem mitigar a
disparidade de risco institucional-
individual

O entrelagamento de interesses
Conflitos de interesses|diversos pode afetar a transparéncia e
accountability dos fundos de pensdo

Os planos de contribuigdo definida
transferem o risco das institui¢des
Planos de contribuicdo |para os participantes, o que aumenta
definida (CD) os riscos para esses individuos na
auséncia de fortes mecanismos de
governanga

A Unido Europeia e a OCDE estdao
pressionando por 6rgdos reguladores,
supervisores e fiscalizadores mais
fortes e incentivando comités de
gestdo mais proativos em grandes
fundos de pensdo

O cendrio dos fundos de pensdo
australianos passou, com a aprovagao
do governo, por um processo de
consolidagdo(...). Tal fato gerou maior
eficiéncia nos custos e resultou em
inovagdes técnicas no sistema
previdencidrio australiano

Os governos podem incentivar as

A Regulagdo, supervisdo e fiscalizagdo [fusGes, aquisi¢des e incorporagdes
dos fundos de pensdo torna-se mais |entre fundos de pensdo, além disso,
dificil quando o setor é fortemente os fundos de pensdo privados podem
fragmentado adquirir proativamente fundos
menores e fragmentados

Mercados
fragmentados de
fundos de pensao

A influéncia politica nos fundos de
pensé&o ndo pode ser eliminada da
equagao em uma sociedade
democratica, porém, medidas
adequadas de accountability podem
mitigar os efeitos da intervencgao politica
excessiva

A natureza altamente politizada da
previdéncia torna os fundos de pensao
wineraweis a intervengdes que acabam
por minar a importancia dos

stak eholders

Conselhos fiscais independentes
podem produzir andlises capazes de
dissuadir intervengdes pesadas de
politicos

Politizagdo

Fonte: Chohan, 2018.

~
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Deflacionamento

Deflacionamento significa expur-
gar o efeito inflacionario de valores
(ou precos) nominais de maneira a
obter o valor (ou preco) em termos
reais. Isso permite comparar va-
lores em diferentes momentos do
tempol para saber se aquele valor
(ou prec¢o) aumentou ou diminuiu

em termos reais.

Esta nota técnica esclarece o pro-
cesso de deflacionamento e en-
fatiza alguns possiveis erros que
podem ocorrer no processo. O ob-
jetivo é consolidar claramente a
metodologia em uma linguagem

universal.

No final, far-se-a uma aplicacao
dessas técnicas para obter a taxa
de cambio real. E um exercicio in-
teressante para esclarecer alguns
equivocos largamente cometidos

especialmente na imprensa.

1 Conceitos

Esta sec¢do esclarece alguns concei-
tos correlatos, porém diferentes:
inflacdo, deflacdo, desinflacado e

deflacionamento.
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1.1 Inflagdo

Inflagdo é uma variagao positiva de
precos, calculada a partir de uma
cesta de bens de consumo prede-
finida, geralmente consumida por
familias que estdao em determinada
faixa salarial, e aferida em deter-
minado periodo, usualmente ao
longo de um més.

Essa cesta tera um preco médio,
digamos de $ 95,00. Se no periodo
seguinte ela passaa $ 100, dizemos
que a inflacdo do periodo foi de
5,26% (= $ 100/$ 95 - 1). De fato,
para se calcular a inflacao, deve-se
usar a seguinte férmula:

I
T, = £ -1,
Ie—y
em que

7, representa a taxa de inflagdo no
periodo t; e
I, representa o preco de uma cesta

de consumo ou o indice de precos.

O objetivo de se calcular a inflacdo
é verificar a variacdo nominal de
precos que mantém aquela cesta
predefinida constante. Por isso, a
inflagdo mede um efeito meramen-
te monetdrio, ja que o conteddo
dessa cesta ndo se altera. Em ou-

RODRIGO DE-LOSSO (*)

tras palavras, a inflacao representa
um efeito nominal, nao real, haja
vista que a cesta de bens nao se
altera.

1.2 Deflagdo

Deflacdo é uma variagdo negativa
de precos. Ou seja, é quando os pre-
¢os se reduzem ao longo do tempo.
Ndo ha mudancas na féormula de
inflagdo apresentada.

O fenémeno de reducdo de pregos
€ muito raro em uma economia. De
fato, geralmente, os precos aumen-
tam. Mas, em algumas situagdes
o preco médio de uma cesta de
consumo pode-se reduzir. Algumas
causas de deflacdo sdo recessao
econdmica, de modo que a deman-
da cai em relacao a oferta; inovagdo
tecnologica ou aumento de produ-
tividade, reduzindo pre¢o nominal
de produtos resultantes; supersa-
fras de alimentos, levando a oferta
acima da capacidade de absorcao
da demanda e, assim, forcando uma
reducao de precos de alimentos
que compodem a cesta.

Algumas pessoas costumam achar
que a deflacdo é ruim, mas isso sé
é verdade se vier acompanhada
de uma recessdao econémica. Por
isso, ha quem diga que inflagao
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gera emprego; o problema é que a 1.4 Deflacionamento O Brasil tem varias inflacgdes.
literatura nio confirma essa hipé- Vamos usar o indice oficial do Bra-
Deflacionar um valor ou um preco sil, IPCA, calculado pelo IBGE. Esse
é expurgar o efeito inflacionario da indice é obtido coletando-se precos
variacdo de pregos. Normalmente, aolongo do més, por isso represen-
calculam-se os precos nominais. tarazoavelmente a inflagdo havida
Dai que, se queremos saber a va- ao longo de seu més de referéncia.
No mais, pode-se considerar a de-  rjacio real de precos, precisamos Do site do IPEADATA®, obtém-se o
flagdo como um efeito natural de deflacionar ou expurgar o efeito seguinte:

tese no longo prazo, dizendo que a
inflacao tem efeitos neutros sobre
0 emprego, no maximo gerando
efeitos efémeros de curto prazo.

variagdo de pregos. inflacionario dos precos.
Taxa de inflagdo - IPCA

O objetivo desta nota é exatamente Més %

1.3 Desinflagdo explicar como se procede ao defla- 2019.06
. 2019.07 0.19

cionamento de um valor ou preco, 2019.08 011
Desinflacdo € a reducdo da taxa bem como explicar como se estabe- 2019.09 20.04
inflaciondria caracterizada pela lece a data-base e em que situagdes 2019.10 0.10
seguinte situacdo: o fator de deflacionamento esta no 58181; (1)?;

fim do més ou no inicio do més.

m,—MM._y < 0.

2 Metodologia para Deflaciona- Vamos usar essa tabela como re-

mento feréncia para os calculos ao longo

Isto é, mesmo que as inflacdes de deste texto.

dois meses sejam positivas, se a
] P A metodologia para obter o defla-

inflagdo do més mais recente é , .
clonamento segue 0s seguintes

Para fins de deflacionamento, con-

menor que a inflagdo do més ante- passos: vém nao dessazonalizar a série. A
rior, ha desinflacio. dessazonalizacdo é interessante
a) Obtenha a inflagdo periddica; quando se deseja fazer previsdes

ou aferir tendéncias. No caso desta
nota, o proposito é entender como
expurgar a inflacdao de um valor
¢) Transforme oindice de precosem ou prec¢o nominal, logo, pode-se

fator de deflacionamento; ignorar a questdo da sazonalidade

pondem a uma desinflacdo. Por na inflagio.
d) Multiplique o valor ou preco

nominal pelo fator de deflacio-
namento para obter o valor ou
preco real.

Note que a deflagdo € uma desin-  p) Transforme essa inflagio em um
flacdo sempre que a desigualda- indice de pregos;

de acima é respeitada. Porém, ha

casos de deflacao que nao corres-

exemplo, imagine que houve uma
deflagdo de 0,30% nomést-1e
uma deflacdo de 0,20% no més t.

Inicialmente, convém observar que
houve deflacdo no més de setembro
de 2019. Houve desinflacdao nos

Nesse caso, ndo houve desinflacao,
meses de agosto e setembro.

pots: 2.1 Obtendo a Inflagdo
Dito isso, o passo seguinte é trans-
-0,20 - (—-0,30) = 0,1 = 0, No que segue, usaremos extrato formar a taxa de inflacio num
de uma planilha’® para entender os  indice de precos. Para isso, € ne-
violando a condi¢io anterior. passos da metodologia. cessario estabelecer a data-base

informacoes fipe julho de 2020
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do indice. Uma situagdo comum é fixar a primeira data
no més anterior ao da primeira inflacao em 1. A seguir,
calcular o indice usando a seguinte férmula:

I=1I_,x(1+m)

com I = 1. Convém observar que podemos calcular a
inflagdo acumulada da seguinte forma:

£
I, = 1_[ (1+m).
J=1

Continuando, no exemplo anterior, a tabela ficaria
assim:

Taxa de inflagdo - IPCA 1
Més % Base 2019:06 = 1
2019.06 1.0000
2019.07 0.19 1.0019
2019.08 0.11 1.0030
2019.09 -0.04 1.0026
2019.10 0.10 1.0036
2019.11 0.51 1.0087
2019.12 1.15 1.0203

Para ficar claro, note como se obtém o indice de infla-
¢do em agosto de 2019:

0.11
1.0030 = 1.0019 x (1 + _)
100

O interessante de olhar essa formula de calculo é ver
quantas vezes o prec¢o ou valor se multiplicou desde
o inicio da série. Nesse caso, é fazer a seguinte conta:

o154z

'Ffl}l'}.I}Eu

E preciso atentar aos detalhes. Ao estabelecer o valor 1
em junho de 2019 e, no més seguinte, aplicar a inflagdo
daquele més sobre o indice do més anterior, estamos
assumindo implicitamente que o indice refere-se ao
final do periodo.
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Se fixassemos 1 em julho de 2019 e obtivéssemos o
indice de agosto usando a inflacao de julho, isto é:

I=1_,x(1+ R'r_i},
isso significa que o indice se aplica no inicio do periodo.

Como o IPCA é coletado ao longo do més, o exemplo
original apresentado reflete melhor o espirito da cole-
ta de precos feita pelo IBGE.

Naturalmente, a base do indice de precos poderia ser
outra. Por exemplo, poder-se-ia fixar o indice 1 no
ultimo més da série e recalcular os indices anteriores
invertendo a férmula anteriormente apresentada da
seguinte maneira:

Iy

l_, =—-.
et {.l+ﬁr}

Com isso, a tabela anterior se modifica da seguinte
forma:

Taxa de inflagéo - IPCA I;

Més % Base 2019:12 =1
2019.06 0.9801
2019.07 0.19 0.9819
2019.08 0.11 0.9830
2019.09 -0.04 0.9826
2019.10 0.10 0.9836
2019.11 0.51 0.9886
2019.12 1.15 1.0000

As duas formas de calcular sdo equivalentes. Mas, para
ter certeza disso, fagca a conta de quantas vezes o preco
aumentou desde o inicio da série:

l2p131, _ 1.0000

= = 1.0203.
Losce  0.9819

O resultado é igual ao anterior.

A data-base poderia ser fixada em qualquer més, e de-
ve-se aplicar o indice dessa mesma maneira. Vejamos o
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que acontece se fixarmos a data-base em setembro de
2019. Note que antes da data-base dividimos o indice
pela inflacdo do més seguinte e, depois da data-base,
multiplicamos pela inflagdo do més. A tabela assim
modificada fica:

Taxa de inflagdo - IPCA 1
Més % Base 2019:09 = 1
2019.06 0.9974
2019.07 0.19 0.9993
2019.08 0.11 1.0004
2019.09 -0.04 1.0000
2019.10 0.10 1.0010
2019.11 0.51 1.0061
2019.12 1.15 1.0177

Para testar se a tabela esta correta, a divisdo entre a
ultima data e a primeira deve ser igual ao nimero ob-
tido nas tabelas anteriores:

L0102

'FE 019.06

2.2 Fator de Deflacionamento

O fator de deflacionamento é o nimero a ser multipli-
cado pelo valor ou preco para obter esse mesmo valor
ou preco na data-base de referéncia, em termos reais.
Para obter o fator de deflacionamento, fixe uma data-
-base em T. Em seguida, obtenha o fator de deflaciona-
mento na base T, D;,, da seguinte forma:

Note que D;r=1

Ou seja, usando o primeiro exemplo como data-base,
e fixando o fator de deflacionamento na mesma data-
-base, obtemos:

Taxa de inflagao - IPCA /¢ D 2919:12¢
Més % Base 2019:12 = 1|Base 2019:12 = 1
2019.06 0.9801 1.0203
2019.07 0.19 0.9819 1.0184
2019.08 0.11 0.9830 1.0173
2019.09 -0.04 0.9826 1.0177
2019.10 0.10 0.9836 1.0167
2019.11 0.51 0.9886 1.0115
2019.12 1.15 1.0000 1.0000

mtormacoes ftipe
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Assim, para saber qual o valor de $ 100 em julho de
2019 na data-base de dezembro de 2019, basta multi-
plica-lo por 1.0184, isto é, R$ 100 de julho de 2019 vale
R$ 101,84 (=R$ 100 x 1.0184) em dezembro de 2019.

Ou seja, um preco ou valor em t na data-base T é obti-
do da seguinte forma:

Pr.=P XDg,

em que

P, é o precgo ou valor real em t na base T;

P.é o preco ou valor nominal em ¢.

Se a data-base de deflacdo fosse fixada em outra data,

digamos em agosto de 2019, a tabela anterior mudaria
da seguinte forma:

Taxa de inflagdo - IPCA I, D 219.08,t
Més % Base 2019:12 = 1 |Base 2019:08 = 1
2019.06 0.9801 1.0030
2019.07 0.19 0.9819 1.0011
2019.08 0.11 0.9830 1.0000
2019.09 -0.04 0.9826 1.0004
2019.10 0.10 0.9836 0.9994
2019.11 0.51 0.9886 0.9943
2019.12 1.15 1.0000 0.9830

julho de 2020
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Assim, os mesmos R$ 100 de julho de 2019 equivalem
a R$ 100,11 a precos de agosto de 2019 (= R$ 100 x
1.0011).

Se queremos ter uma percepc¢io de precos e valores
hoje, convém fixar o deflacionamento na data mais
recente.

3 Aplicacao: Taxa de Cambio Real em Délar

Nesta se¢do, vamos utilizar os conhecimentos ante-
riores para obter a taxa de cAmbio real* em délar. Esse
exercicio é importante porque encerra sutilezas e
porque ha quem ache que o cambio nominal também é
real, logo ndo deveria ser deflacionado. E um tremendo
equivoco e pretendemos consertar aqui. Outro equi-
voco é olhar apenas para a taxa de caimbio nominal e
achar que estamos no maior patamar de cambio hoje,
sendo que, em verdade, o maior cambio que tivemos,
desde o Plano Real em julho de 1994, foi em outubro
de 2002. Ou seja, para dizer se o cambio hoje é maior
ou menor que algum momento histérico, deve-se olhar
para o cambio real.

3.1 Fator de Deflacionamento

A taxa de cAmbio no Brasil é dada na forma R$/USS$.
Portanto, para obter a taxa de cambio real, é preciso
deflacionar numerador e denominador do cambio. Na
pratica isso quer dizer que é necessario aplicar o fator
de deflacionamento em reais dividido pelo fator de
deflacionamento em ddlares.

Consequentemente, é preciso calcular o fator de defla-

cionamento em reais, como ja fizemos, e 0 mesmo em
dolares. Mas, para este ultimo caso, precisamos obter
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a inflagdo em doélares, o que pode ser feito buscando o
CPI (Consumer Price Index) americano no FRED (Fe-
deral Reserve Data).’

Importante aqui é fixar a mesma data para o fator de
deflacionamento em reais e em dolares, do contrario,
os resuldados ndo sdo corretamente interpretaveis.

Formalmente, portanto, temos que aplicar a seguinte
férmula para obter a taxa de cambio real:

R3

D
CR;, = CN, X DTT,:S,

Tt
em que
CR;, é o cambio real em ¢ na base T;

CN, é o cambio nominal em ¢;

D73 é o fator de deflacionamento da moeda X$ em t na
base T.

3.2 Dados

Nos sitios mencionados, importamos o IPCA, o CPl e
a taxa de cambio nominal de julho de 1994 a maio de
2020.

Aplicamos os procedimentos anteriores, fixando a
base de calculo em maio de 2020, o que nos permite
ter uma sensibilidade maior sobre a evolucao do cam-
bio ao longo do tempo.

Segue um extrato dos dados que utilizamos, sendo que
a planilha completa pode ser baixada de meu sitio.’

~

L4 =
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Més Taxa de Cambio Nominal Digz0:05¢ Digz0.05 Taxa de Cambio Real

R$/USS R$ USs$ R$/US$
1994.07 0,9248 5,7924 1,7277 3,1005
1994.08 0,8966 5,6866 1,7208 2,9630
1994.09 0,8632 5,6009 1,7162 2,8172
1994.10 0,8440 5,4579 1,7150 2,6860
1994.11 0,8398 5,3087 1,7127 2,6030
1994.12 0,8481 5,2195 1,7127 2,5846
2019.12 41089 0,9984 0,9977 41116
2020.01 4,1489 0,9963 0,9939 4,1589
2020.02 4,3404 0,9938 0,9912 4,3520
2020.03 4,8832 0,9931 0,9933 4,8821
2020.04 5,3250 0,9962 1,0000 5,3046
2020.05 5,6429 1,0000 1,0000 5,6429

3.3 Resultados

Pode-se representar os resultados do exercicio proposto da evolucao da taxa de cambio real a partir do Grafico
1, desde julho de 1994 a precos de maio de 2020:

Grdfico 1- Cambio Real (Base 2020:05)

uuuuuu
uuuuuu
uuuuu
uuuuuu
nnnnn
uuuuu

=

£

P, P [ e P P e e P e e P e e e P e P P e e e e e e e
coogoooooooooooooooooooooag
o 1 — o u ) . — o Lo e
TR Ao ar oo Ssc 8o a0 dE3a3T
AJIJIIJIJIJIREEEEAEEEAEREEAEAESREREERARAER

~ ~

intformacoes fipe julho de 2020

< F 5




temas de economia aplicada

0 Grafico 1 mostra que o cambio real se manteve esta-
vel na segunda metade da década de 90. Em janeiro de
1999, o Brasil resolveu flexibilizar o cambio, que saiu
de R$ 2.81/US$ em dezembro de 1998 para R$ 4.39/
US$ em fevereiro de 1999. Isso representa um aumen-
to real no cambio de 26%.

0 pico do cambio foi alcangado em outubro de 2002,
quando a taxa real atingiu o valor de R$ 7,37/USS$. Isso
ocorreu em funcdo de grandes incertezas oriundas da
eleicdo presidencial de 2002.

0 menor cambio ocorreu em julho de 2011, quando
a taxa a precos de hoje atingiu R$ 2.20/US$. Dai em
diante a taxa real subiu, especialmente no primeiro
semestre de 2020.

julho de 2020

1 Obviamente, isso ndo inclui custo de oportunidade.

2 A planilha completa pode ser baixada do site: https://sites.google.
com/site/rodrigodelosso/pesquisa/divulgacao. Pode ser utilizada
livremente, porém, pede-se que seu uso seja devidamente referen-
ciado.

3 http://www.ipeadata.gov.br/
4 O sentido de real aqui ndo deve ser confundido com a moeda Real.
5 https://fred.stlouisfed.org/series/CPIAUCNS.

6 Ver nota de rodapé 2.

(*) Professor Titular da FEA-USP. (E-mail: delosso@usp.br). O autor

agradece as sugestoes e corregcdes de Ahmad Mourad Jr.

~
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Mudancas Climaticas, Migracao Interna e Mercados de Trabalho

Locais no Brasil

1 Introducao

A migracdo interna é um poderoso
mecanismo na luta contra a pobre-
za e o subdesenvolvimento. Quan-
do uma pessoa se muda para uma
regido de mais alta produtividade
ela ganha acesso a mercados de
trabalho mais dindmicos, melhores
sistemas de educagdo e saude, além
de uma vasta gama de outros servi-
cos publicos. Mais do que isso, a mi-
gracdo pode ser um mecanismo de
adaptacdo a mudancgas climaticas
(CHEIN; ASSUNCAO, 2008).

Ao mesmo tempo, o que acontece
com as pessoas que ja moravam
nos locais para onde os migrantes
vao é muito incerto. Se, por um
lado, um aumento na competicdo
no mercado de trabalho pode pre-
judicar os trabalhadores nativos,
por outro lado estes mesmos mi-
grantes também representam um
aumento na demanda por bens e
servigos produzidos localmente.
O efeito liquido é, portanto, uma
questao a ser respondida empiri-
camente.

Obter essa resposta, entretanto,
ndo é tarefa trivial. Em primei-
ro lugar, porque quando obser-
vamos o numero de migrantes

que entram em um determinado
destino estamos vendo um resul-
tado de equilibrio. Nao sabemos
de antemao se é resultado de um
choque de oferta ou de demanda
por trabalho. Em segundo lugar,
porque um aumento na demanda
por trabalho pode afetar a decisdao
dos individuos sobre para onde se
mudar. As pessoas podem escolher
se mudar para uma cidade onde o
mercado de trabalho esta aquecido
justamente porque acreditam que
havera maior chance de encontrar
um bom emprego.

Em um trabalho recente (CORBI;
FERRAZ; NARITA, 2020), uma pes-
quisa ainda em andamento, ten-
tamos responder a essa questao
usando um aumento na oferta de
trabalho derivado de choques cli-
maticos na regido do Semidrido
brasileiro entre 1996 e 2010. Du-
rante este periodo, mais de 5 mi-
lhoes de pessoas deixaram suas
cidades de origem em busca de
uma vida melhor. Para se ter uma
nocao da magnitude, este nimero
representa aproximadamente um
quinto da populacdo residente na
regiao em 2010.

Mais especificamente, a ideia é
usar choques de chuva e tempe-

1 Fe -r; f ‘.I
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ratura (medidos como desvios em
relacdo a média historica) no ano
anterior para prever o numero
de pessoas que saem dos muni-
cipios do Semiarido. Em seguida,
usamos a rede preexistente de
migrantes destas mesmas localida-
des em cada municipio de destino
no restante do pais. Um pequeno
exemplo talvez ajude a esclarecer
melhor este ponto. Vamos supor
que em 1995 tivesse havido seca
no municipio de Campina Grande-
-PB de modo que nosso modelo
previu a saida de 1.000 pessoas
em 1996. Suponhamos ainda que
em 1991, ano do ultimo recensea-
mento anterior ao nosso periodo,
10% dos migrantes de Campina
Grande houvessem se mudado para
Sdo Paulo-SP. Isso significa que,
em 1996, teriam sido alocados 100
migrantes em Sao Paulo. Fazendo
isto para todos os municipios de
origem em todos os possiveis des-
tinos no pais é possivel obter uma
medida do nimero previsto de
migrantes oriundos do Semiarido.
Esta medida é usada como variavel
instrumental para estimar o efeito
de um choque de migracdo sobre
a mudanga no nivel de empregos e
salarios dos trabalhadores nativos
dos municipios de chegada.

julho de 2020
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Os resultados encontrados mostram uma ligeira re-
ducdo na proporc¢do de trabalhadores com emprego
formal (-0.12p.p.) e um aumento quase proporcio-
nal no numero de trabalhadores por conta propria
(+0.10p.p.). Por outro lado, o ajuste nos salarios vem
dos trabalhadores informais (-0.46%) e conta prépria
(-0.81%). Mais detalhes serao discutidos a seguir.

2 Dados

O trabalho combina diversas fontes para construir
uma base de dados. Em primeiro lugar, usamos micro-
dados dos censos de 2000 e 2010 para construir um
painel anual de migracdo usando a informacao de ha
quantos anos um migrante reside no atual municipio
e em qual municipio ele morava anteriormente. Além
disto, com os microdados do censo de 1991 é possivel
construir a rede preexistente baseada no fluxo migra-
torio de cada municipio de origem para cada destino.

Os dados de chuva e temperatura foram obtidos do
website da Climatic Research Unit da University of East
Anglia (HARRIS et al., 2014). CRU Time Series fornece
dados mensais de temperatura e precipitacao em grids
de 0.5° x 0.5° (aproximadamente 56 km” na linha do
Equador). Usando os quatro pontos mais préoximos do
centroide do municipio é possivel construir as medi-
das municipais de precipitacdo e temperatura, tendo
a distancia linear em relagio ao centroide como peso.!

Assim, a medida de choque para cada municipio é de-
finida como

12

Rainfall,, = In (Z ?;r}_) — In(r)

T=1

Onde T5ry é 0 nivel de precipitagdo no municipio de
origem o no més T do ano ¥, ¥, é a média historica de
precipitacdo para um dado municipio. Choques de
temperatura sdo calculados da mesma forma, usando
a temperatura média ao invés da soma.

julho de 2020

Finalmente, a informacgao sobre os mercados de tra-
balho nos municipios de destino foi obtida dos micro-
dados da PNAD de 1996 a 2009. A PNAD cobre 851
municipios nos 27 Estados e Distrito Federal. Estes
municipios sao o destino de aproximadamente 47%
de todos os migrantes vindos do Semiarido neste pe-
riodo. A amostra utilizada se restringe a individuos
de 18 a 65 anos, residentes no municipio ha mais de
10 anos. Sdo usados apenas os municipios localizados
fora da regido do Semiarido. Nossa amostra final tem
2.153.328 individuos em 680 municipios, em todos
os Estados. Sessenta e trés por cento dos nativos em
idade ativa estdao empregados, 33% no setor formal,
15% no setor informal e 15% por conta proépria. A taxa
de desemprego é de 12% e 25% da populacao em idade
ativa esta fora da forca de trabalho. O salario médio® é
de R$ 764,48, sendo bem mais alto no setor formal (R$
979,68) do que no setor informal (R$ 411,40) ou conta
propria (R$ 631,52).

3 Estratégia Empirica

0 modelo estimado relaciona a mudanga nas variaveis
de mercado de trabalho como uma fun¢do do niimero
de migrantes entrando em cada municipio de destino.
Mais especificamente,

AY,, =a+fm .+, +e,

Onde Y3 é a média* na proporcio de emprego ou sala-
rio no municipio de destino & no ano t, m 4 é o nimero
de migrantes entrando no municipio & no ano t e ¥, é
um efeito fixo de ano. O termo de erro €4 inclui carac-
teristicas nao observadas dos mercados de trabalho
locais que sao correlacionadas com o fluxo migratoério
e que potencialmente podem enviesar as estimativas
via OLS.

Para lidar com este possivel problema de endogenei-
dade, usamos um instrumento shift-share que combina
duas fontes de variagdo exdgena: a variacdo entre os
diferentes destinos, baseada na rede preexistente de
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migrantes (share), e a variagdo ao longo do tempo nos
fluxos de migrantes previstos por choques climaticos
(shift). De maneira mais detalhada, a equagao que des-
creve o instrumento é dada por:
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Onde 5,4 € a proporg¢ao de migrantes da origem 2 no
destino d obtida no censo de 1991, M,; é o niimero

previsto de migrantes da origem @ noanote P,/ éa
populacdo de nativos residente no municipio & em
1991.

Uma condicdo implicita nessa estratégia é que nossas
previsdes de saida e entrada de migrantes devem
estar correlacionadas com as correspondentes taxas
observadas. A Figura 1 ilustra que o modelo de fato

proporciona uma boa previsao.

Figura 1-Saida e Entrada de Migrantes
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4 Resultados Principais

Podemos agora olhar para os mercados de trabalho
locais e tentar responder a nossa pergunta inicial: de
que maneira os trabalhadores nativos sao afetados
pela chegada de migrantes oriundos do Semiarido?

Se os individuos que decidem se mudar sdo atraidos
para regioes onde as condi¢gdes do mercado de tra-
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balho de trabalho sdo mais atrativas, as estimativas
produzidas por OLS seriam enviesadas para cima. A
Tabela 1 mostra que de fato esta parece ser a direcdo
do viés. No Painel A, apresentamos os resultados sobre
as variaveis de emprego. Um aumento de 1p.p. na taxa
de migra¢do diminui o emprego formal em 0.12p.p. e
aumenta o emprego por conta prépria em 0.1p.p.. O
efeito no emprego informal é muito pequeno e ndo é
estatisticamente significante. O efeito sobre os sala-
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rios é apresentado no Painel B. Nossas estimativas
mostram que ha uma redugao de 0.45% no nivel geral
de salarios, resultado que vem principalmente do
setor informal (0.46%) e dos trabalhadores por conta
prépria (0.81%). Uma possivel interpretacao para

este resultado é que o saldrio no setor formal é muito
mais rigido do que no informal/conta prépria. De
fato, o mercado de trabalho formal possui muito mais
friccdes, como por exemplo a existéncia de salario mi-
nimo, que tornam mais dificil o ajuste nesta margem.

Tabela 1 - Impactos nos Mercados de Trabalho

Geral Formal Informal Conta prépria
Painel A: Emprego oLS \% OLS v OLS \% OLS v
(1) (2) 3) (4) (5) (6) (7) (8)
r r r r r r
Entrada de migrantes ~ -0.018 -0.006 -0.037 -0.123*** 0.009 0.019 0.010  0.098***

" (0.034) " (0.039)

" (0.023) " (0.036)

" (0.026) " (0.029)

" (0.017) " (0.033)

ObservagGes 8,142 8,142 8,142 8,142 8,142 8,142 8,142 8,142
Municipios " 680 " 680 " 680 " 680 " 680 " 680 " 680 " 680
Geral Formal Informal Self

Painel B: Salarios OoLS \Y) OoLS \% oLS v OoLS W%
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

Entrada de migrantes -0.211%** -0.449***  -0.132** 0,110 -0.257%** -0.461*** 0416  -0.813***
10.072) 0.132) "0.048) 70.098) "0.082) 0.159) M0.251) T0.272)

Observacdes 8142 8142 8114 8114 ' 8108 8108 8,085 8085
Municipios " 680 " 680 " 680 " 680 " 680 " 680 " 679 " 679

No painel Aa varidvel dependente é a diferenga na média municipal da proporg¢do de empregados sobre a populagdo em idade
ativa, residualizada para limpar efeitos de caracteristicas individuais. No painel B, a varidvel dependente é a mudanga na
média dos saldrios, calculada da mesma maneira. Todas as regressdes incluem efeito fixo de ano. Erros-padrdo robustos em

parénteses. *** Siginificante a 0.5%, ** significante a 1%, * significante a 5%.

Outra possibilidade investigada é que o ajuste ocorra
ndo s6 em empregos e salarios, mas também na deci-
sdo dos nativos de entrar ou sair do mercado de traba-
lho. Na Tabela 2, mostramos que apesar de nao haver
efeito sobre o nivel geral de emprego, a proporc¢ao de
individuos fora da forc¢a de trabalho se reduz, aumen-
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tando na mesma magnitude a taxa de desemprego
local. Num primeiro olhar este resultado pode parecer
um pouco contraintuitivo, pois seria de se esperar que
um aumento na oferta de trabalho aumentasse a taxa
de inatividade, uma vez que as condi¢oes do mercado
de trabalho se mostram menos favoraveis.
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Tabela 2 - Impactos da Migracdao Sobre a Participa¢do na Forga de Trabalho

Empregados Desempregados Inativos

oLS v oLs v oLS v

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Entrada de migrantes ~ -0.018  -0.006 0.085**  0.101* -0.068*** -0.095**

" (0.034) " (0.039)

8,142
L 4 r

680

8,142
680

Observagoes
Municipios

" (0.032) " (0.042)

" (0.022) " (0.035)

8,142 8,142 8,142 8,142

680

r Ld r r

680 680 680

As varidveis dependentes sdo as diferencas na média municipal da propor¢do de empregados,
desempregados e inativos sobre a populagdo em idade ativa, residualizada para limpar efeitos de
caracteristicas individuais. Todas as regressdes incluem efeito fixo de ano. Erros-padrdo robustos em
parénteses. *** Siginificante a 0.5%. ** significante a 1%. * significante a 5%.

Uma possivel explicacdo, que estamos explorando
em outro trabalho, é que este resultado esta sendo
gerado por um aumento na participacdo das mulheres
na forc¢a de trabalho. Ao longo do tempo, uma parcela
expressiva das mulheres migrantes do Semiarido en-
contrava trabalho como empregada doméstica.’ Isso
significa que para as mulheres nativas, em especial
as de mais alta escolaridade, hd uma oportunidade de
contratar uma trabalhadora migrante para cuidar dos
afazeres domésticos enquanto a nativa passa a ofertar
trabalho no mercado. No entanto, esta é apenas uma
hipétese que sera investigada em outro artigo.

Finalmente, uma ultima dimensao analisada é que os
efeitos encontrados ndo sdo iguais para todos os nati-
vos. De fato, aqueles que possuem menor nivel educa-
cional sdo os mais afetados pela chegada de migrantes.
Este resultado ndo surpreende, uma vez que este é o
grupo mais parecido com os trabalhadores que vém
do Semiarido.

Este é apenas um pequeno resumo de um artigo que
faz parte de uma agenda de pesquisa maior, a ser
desenvolvida nos préximos anos. Muitas questdes im-
portantes ainda estao em aberto e serdo apresentadas
futuramente.
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1 Essa metodologia também foi usada em Rocha e Soares (2015).

2 APNAD nao é realizada nos anos de Censo, de modo que na amostra
nao ha informagao para os anos 2000 e 2010.

3 Todos os salarios sdo medidos em R$ de 2012.
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4 Paralimpar os efeitos de caracteristicas individuais que também po-
dem estar correlacionadas com as variaveis dependentes é estimada
uma regressdo de emprego/salario contra um polindmio ctbico da
idade e dummies para cada nivel de educagao, raga, género, Estado
e ano. Depois é calculada a média dos residuos desta regressao ao
nivel do municipio.

5 A divisdo pela populagdo residente em 1991 é apenas uma normali-
zacdo que facilita a interpretagao dos coeficientes.

6 De acordo com os dados do censo para todos os municipios do Brasil,
aproporcdo erade 37,5% em 1991, 42,4% em 2000 e 26,6% em 2010.

(*) Doutorando pelo IPE/USP.
(E-mail: tiago.ferraz@usp.br)
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Moeda e Civilizacao: Reflex6es Sobre a Macroeconomia de R.

Mundell

O presente artigo da prossegui-
mento a série de reflexdes sobre
o pensamento econdémico cana-
dense e, mais especificamente,
sobre contribui¢des no campo da
Macroeconomia. Nosso foco recai-
ra sobre a figura de Robert Mun-
dell, Prémio Nobel de Economia de
1999. Conforme veremos, nao sao
poucas as afinidades entre ele e
Harry Johnson, autor analisado em
nosso ultimo artigo. Ambos foram
colegas, amigos e interlocutores,
quando de sua concomitante es-
tadia na Universidade de Chicago,
onde compartilharam a direcao
dos seminarios de economia inter-
nacional.'

Além da origem comum, os dois
ocuparam posicdo de destaque
num momento particularmente
interessante da Historia do pensa-
mento macroecon6mico, a época de
rica confluéncia tedrica de debates
no subcampo da Economia Inter-
nacional que se estende, grosso
modo, entre 1951 e 1976.° Mundell
desenvolveu uma linha de pes-
quisa centrada na compreensao
tedrica e politica das balancas de
pagamento, entendidas como ob-
jetos de estudos privilegiados na
compreensao de fen6menos macro-

econOmicos, uma vez ser ai o ponto
de transmissdo e/ou contencdo de
choques externos, mas - conforme
veremos - também um local de dis-
puta politica. Sua prosa, outrossim,
evidencia o anseio de sedimenta-
¢ao da agenda keynesiana em face
do cenario internacional de Bret-
ton Woods, bem como o enfrenta-
mento de desagios advindos de seu
colapso desse sistema na década
de 1970.

Embora a economia aberta e as
financas internacionais sejam a
tonica de Mundell, proponho aqui
vincula-lo a uma agenda intelectual
ampliada. Identifico no autor um
debate cujo escopo transcende a
dimensdao meramente técnica ou o
simples exercicio académico autor-
referente. Por detras da busca do
Santo Graal da correta modelagem
de economias abertas evidenciam-
se concorrentes visdes de mundo
e, com isso, distintas leituras sobre
as implica¢cdes morais, sociais e
politicas ocultas atrds do tecni-
cismo (macro)econoémico.

Enxergo, adicionalmente, algu-
mas boas razdes para revisitar a
obra de Mundell neste momento
do Capitalismo global. No recente
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contexto de pandemia, por exem-
plo, vimos a Unido Europeia dar
um grande passo no que concerne
a aumentar (mesmo que timida-
mente) a convergéncia fiscal de
seus paises membros (fendmeno
que a midia vem chamando de
“momento hamiltoniano”). Em se-
gundo lugar - e talvez com impac-
tos maiores - encontramo-nos em
plena Guerra Comercial, sendo EUA
e China e, indiretamente, o délar e
0 yuan, os principais agentes belig-
erantes. Seria restritivo pensar que
em jogo esta apenas um balanco de
forcas das duas maiores economias
mundiais. Desbancar o délar como
moeda universal ndo é apenas uma
batalha econdmica, mas também
politica e - se formos otimistas -
civilizatoria.

A adocgdo de novos arranjos mo-
netarios internacionais (proposta
aventada pelo préprio Mundell,
alias) poria fim a imensa distorg¢do
causada por um século de politi-
cas monetarias norte-americanas.
Desde suas origens o dinheiro “traz
um componente politico” (MUN-
DELL, 2000b e VANE; MULHEARN,
2006) e toda politica envolve es-
colhas. Por que ndo pensar, nesse
sentido, que no lugar de seguir
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alimentando a infinita demanda
por ddlares (e, consequentemen-
te, o infinito aumento da divida
americana), a moeda e o comércio
internacional pudessem finalmen-
te servir ao papel ao qual foram
verdadeiramente desenhados a
cumprir: o mutuo desenvolvimento
das nacoes?

1 IS-LM-BP: Modelo Mundell-
-Flemming

Robert Mundell nasceu em Kings-
ton, Ontario, no ano de 1932.° Sua
trajetoria académica envolve pas-
sagens por mais de uma dezena
de institui¢des ao redor do globo
e foi marcada por um movimento
pendular de partidas e retornos ao
Canada. Formou-se, em 1953 pela
Universidade da Colimbia Britani-
ca (UBC) com uma dupla titulacdo
em Economia e Estudos Eslavos.*
Passou, em seguida, pela Univer-
sidade de Washington, em Seattle,
pelo MTI e pela LSE. Seu primeiro
contato com Chicago ocorreu du-
rante uma estadia na Universidade
entre 1956 e 1957. O economista
retornou para a UBC no ano se-
guinte, quando também participou
da Comissdo Real sobre Bancos e
Financas (Comissdo Porter).” Em
1959, passou por Stanfford e, entre
este mesmo ano e 1961, vinculou-
se ao Centro de Estudos Avancados
Internacional da Universidade John
Hopkins em Bolonha, na Italia. Nos
dois anos que se seguiram, tra-
balhou no FMI, onde realizou suas
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colaboragdes com o economista
britanico Marcus Flemming.

Em 1963, Mundell retornou a seu
pais de origem, tendo sido acolhido
pela McGill. Foi também profes-
sor de Economia Internacional do
Brookins Institute, entre 1964 e
1965. Neste ano também teve inicio
sua mais longa estadia em Chicago
(até 1971), ano em que retornou ao
Canada - desta vez para ocupar a
chefia do departamento de Econo-
mia da Universidade de Waterloo
(1972-1974). Em 1975, iniciou seu
vinculo com Columbia, instituigcdo
a qual ainda hoje segue vinculado.
Por fim, Mundell firmou uma ulti-
ma conexao institucional no ano de
2009, desta vez com a Universidade
Chinesa de Hong Kong.

Ha, obviamente, uma causalidade
ciclica (e, em ultima analise, de
impossivel resolu¢do) no que tange
ao bindémio originalidade e plu-
ralidade de filiagdes institucionais.
Se a extensa mobilidade interna-
cional de Mundell possibilitou-lhe
contato com uma ampla gama de
pesquisas (e pesquisadores) no
campo da Economia Internacio-
nal, é evidente que seu sucesso na
obtencdo de postos nestas diver-
sas instituicdes também deva ser
atribuido a seus méritos pessoais.
Seja como for, podemos elencar ao
menos trés grandes areas de con-
tribuicdo do autor ao pensamento
macroecondémico: (I) sua contri-
buicdo a formulagdo do modelo
macroecondmico de economias

abertas (também chamado Modelo
Mundell-Flemming ou IS-LM-BP);
(IT) suas discussoes a respeito das
Zonas Monetdrias Otimas (ZMO)°
e (iii) suas colabora¢des quando
do desenho da chamada Economia
pelo lado da oferta (‘Supply-Side
Economics’).

Comecemos nossa analise pelo Mo-
delo Mundell-Flemming. E importante
clarificar que ele é fruto dos avangos
relativamente independentes das
pesquisas entre os dois economistas.
Em outras palavras, o modelo pre-
cisa ser entendido no bojo da pratica
académica paralela de Mundell e
Fleming que, trabalhando em linhas
de analise semelhantes, acabaram
por convergir em sua modelagem
quando da mutua vinculagdo ao
FMI. Friso, em segundo lugar, que
a cota de Mundell neste debate
nao pode ser isolada a uma unica
fonte, uma vez que suas reflexdes
sobre a eficiéncia comparativa de
politicas fiscais e monetarias em
regimes cambiais diferenciados foi
problematizada (e, podemos dizer,
resolvida) gradual e cumulativa-
mente ao longo de ao menos quatro
artigos, publicados entre 1961 e
1964.°

Outro ponto que merece clarifica-
¢do diz respeito ao teor inovador
da proposicao. Ha, ao longo da
bibliografia, certa concordancia
em compreender que o grande
avanco de Mundell foi sistematizar
e agregar uma série de reflexdes
sobre as economias abertas que se
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encontravam ainda desconectados.
Nosso exercicio de arqueologia
intelectual sistematiza algumas
reconstitui¢des histéricas.” No
diagrama a seguir, elaborei um
esquema onde posiciono Mundell
na Histoéria do subcampo da Eco-
nomia Internacional, evidenciando
seu posicionamento na zona de
confluéncia tedrica das duas prin-
cipais correntes analiticas macro-
econdmicas (keynesiana e, na aus-

éncia de um termo mais adequado,
“protomonetarista”):

No mapa, propus também trés
grandes zonas de pensamento eco-
nomico (keynesiana, monetarista/
protomonetarista e sintética). O
primeiro grupo (em verde) tem
Keynes ao centro. A Teoria Geral do
Emprego, do Juro e da Moeda propo-
nho, logo abaixo, a formulagado de
Harrod, Hicks e Meade (o modelo

IS-LM, formalizado no mesmo ano
de 1936) que, por razdes evidentes,
embasa a proposicao da IS-LM-BP
de Mundell."” Vemos, contudo, que
longe de figurar como um para-
digma unico, o keynesianismo é
contestado em diferentes frentes."
Obviamente, a situacdo se com-
plexifica ao atingirmos os anos
1950/1960, quando da constituicao
do chamado consenso “Triplo-M”
(Metzler, Meade e Mundell).

Figura 1 - Mapa com Alguns Autores e Correntes de Pensamento em Economia
Internacional Influentes sobre R. Mundell
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Fonte: Elaborado pelo autor.
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Para avangar em tais discussoes,
tomemos a sempre candente com-
plexidade sobre a abertura do mo-
delo (original) de Keynes. Nao por
acaso, podemos ver que uma das
principais influéncias de Mundell
foi a obra de 1951 de Meade, des-
crita pelo préprio autor como uma
tentativa de “casamento entre o
pensamento keynesiano e classico”
(BOUGHTON, 2002, p.3). Nas pala-
vras do economista canadense:

0 Suplemento Matemdtico da Ba-
lan¢a de Pagamentos de Meade
continha as equagdes de um mode-
lo macroecon6mico internacional.
Quando estava trabalhando neste
tema, contudo, nao fiz nenhuma
conexdo, embora ela deva ter me
influenciado, ao menos de maneira
subconsciente. [...] Havia uma im-
portante descoberta no trabalho de
Meade que usei extensivamente em
minha macroeconomia e em meu
classico artigo Teoria Pura do Co-
meércio Internacional [publicado em
1960 - JLM]. Esta descoberta era
que ‘gastos domésticos’, chamados
por Sydney Alexandre de absor¢do
em seu artigo de 1952 [...] era tra-
tado como uma variavel. E claro que
Metzler e Machlup haviam usado
fungcdes gasto dependentes da
renda em seu trabalho sobre o mul-
tiplicador internacional, Metzler e
Laurser fizeram-lhes dependentes
da renda e da taxa real de cambio
[...] e Chipman, Goodwin e Metzler
mobilizaram-lhes em seu trata-
mento do multiplicador matricial.
A equacdo de Meade, porém, abria
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novos caminhos ao tornar o gasto
doméstico uma funcao darenda, da
taxa de juros, da taxa de cdmbio, de
alguns precos e todo tipo de varia-
veis politicas, embora ele nio tives-
se desenvolvido as implicacdes de
tal novidade (VANE; MULHEARN,
2006, p.100, tradugdo prépria).

Russell Boyer é quem nos fornece
pistas para esmiuc¢ar o panora-
ma de pesquisa internacional no
momento imediatamente anterior
a proposicdao do modelo Mundell-
-Flemming. Afirma ele, por exem-
plo, que nos anos 1950, diversos
tratados de financas internacionais
ja haviam problematizado um “tipo
especifico de choque monetario:
[os causados] por deflacdes exter-
nas” (BOYER, 2011, p. 23). Em con-
sonancia as palavras de Mundell,
Boyer destaca os avangos empre-
endidos por Laursen e Metzler em
seus estudos sobre esse fendOmeno,
sobretudo em seu interesse de
“analisar a transmissdo internacio-
nal do ciclo de negdcios sob taxas
de cambio flexiveis” (1950, p. 283-
284 apud idem, ibidem).

Também a obra de Friedman apon-
ta uma intuicao de que um cho-
que externo de tal natureza, “...
se prontamente compensado por
um movimento na taxa de cambio,
ndo exigiria mudanca na alocagdo
real de recursos” (Friedman, 1953,
p.166 apud idem, ibidem). E justa-
mente dai que Mundell (e também
Friedman, embora desprovido do
aparato analitico do colega cana-

dense) derivam a conclusao de que
as operagdes de desvalorizacao
cambiais podem ser vistas como
formas alternativas de politica
monetaria (BOYER; YOUNG, 2005,
p.176).”

Outro ponto para onde os dois
economistas convergem se refere
a sua posicdo sobre a crescente
importancia da movimentacgao de
capitais pelo globo. O argumento é
apresentado por Friedman de ma-
neira empirica: ao longo de seu es-
tudo sobre a histéria das politicas
monetarias norte-americanas, ele
percebe que os ajustes de superavit
e déficit da balanca de pagamentos
ndo ocorriam (ou, mais acertada-
mente, ndo vinham ocorrendo)
pela “movimentacdo de capitais
induzida por mudangas nos juros
(...) [ao que tudo indica - JLM],
este mecanismo operava apenas
incidentalmente, [sendo preterido]
pelo ajustamento de precgos inter-
nos” (Friedman, 1953, p.166 apud
BOYER, 2011, p. 23). Se a passagem
é um tanto quanto obscura, ela
nos é clarificada por Mundell da
seguinte maneira:

Desde o final da Primeira Guerra
Mundial, as nagdes tornaram-se
cada vez menos dispostas [...] per-
mitir que o efeito fosse transmitido
direta e imediatamente as condi-
cOes e precos monetarios internos.
Ja na década de 1920, os Estados
Unidos, para citar um exemplo
notavel e critico, recusaram-se a
permitir que seu excedente, que
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assumia a forma de importagoes
de ouro, aumentasse 0s pre¢os
internos da maneira exigida pelas
supostas regras do padrdo-ouro;
em vez disso, o pais “esterilizou” as
importagdes de ouro. Especialmen-
te depois que a Grande Depressao
completou a elevagdo do pleno
emprego ao objetivo principal da
politica econémica, as na¢cdes nao
estavam dispostas a permitir que
os déficits exercessem qualquer
efeito deflacionario. (Friedman,
1953, p.171 apud BOYER, 2011, p.
24, traducdo prépria)"

Na entrevista dada pelo proprio
Mundell a Howard Vane e Chris
Mulhearn, temos um relato em
primeira mao de uma aplicacao
pratica dessa nova orientac¢ao/lei-
tura. Em 1962, quando solicitado
pelo Escritorio do FMI dedicado ao
Oriente-Médio, a “determinar em
quanto a Tunisia deveria desvalo-
rizar sua moeda, o Dinar”, Mundell
propds que “ao invés de calcular as
elasticidades da demanda por ta-
maras, uvas e outras exportagoes
da Tunisia, [seguindo assim a] linha
da ‘abordagem da elasticidade da
balang¢a de pagamentos’”
mais correto propor “uma resposta
em termos do déficit monetario,
que considerei como a desvalori-
zagcdo que seria necessaria para
eliminar o excesso de demanda
por dinheiro” (VANE; MULHEARN,
2006, p. 95, tradugdo proépria).

, seria

A reflexdao mundelliana - sobre-
tudo ap6s a plena formalizagao
do modelo IS-LM-BP - traz assim

ganhos no que concerne as eta-
pas de comparacao e decisdo de
pacotes (mix) de politicas econ6-
micas, tendo por indice seus di-
ferentes potenciais de eficiéncia
(BOUGHTON, 2002, p.3). Em resu-
mo, o modelo Mundell-Flemming
mostra “elegantemente porque,
em um mundo de alta mobilidade
de capital, a politica monetaria é
muito eficaz, enquanto a politica
fiscal é completamente ineficaz
sob um sistema de taxa de cambio
flexivel (como o que temos hoje),
enquanto o contrario é o caso em
uma troca fixa sistema de tarifas
(que Mundell prefere)” (SALVATO-
RE, 2000, p.307. Tradugao e desta-
que proéprios).

2 Poder da Moeda: o Ecimueno
da(s) Civilizacao(6es)

Para entender a preferéncia de
Mundell pelos sistemas de regime
fixos parece ser fundamental ir
além do formalismo tedrico do
economista. Isto é, ndo podemos,
em absoluto, afirmar que sua teo-
ria propde a auséncia de um com-
ponente estruturalmente politico
quando do momento de tomada de
decisdes macro. Ao triplo poder
da moeda - transacional, reser-
vatorio e cambial - adiciona-se
também um poder agregador, que
aqui denomino arco consensual. E
neste ponto que, ao menos assim
o julgo, percebo uma espécie de
inclinacdo moral de Mundell. Para
fins explicativos, apresento, ao
final deste artigo, uma versao tra-
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duzida do trilema mundelliano e
alguns esquemas dele decorrentes
- sobretudo as famosas impossibi-
lidades de Rodrik (2000 e 2011)."
Seja como for, podemos ver ai ecos
de uma adesao keynesiana, mas
talvez - e esta parece ser a grande
proposta do presente artigo — haja
também af o espectro de um ethos
canadense. Tomemos, por exemplo,
uma discussdo sobre as ZMOs:

Para melhor ver a intui¢ao por tras
do argumento de Mundell, consi-
dere, como ele préprio, o caso da
América do Norte, que consiste em
uma divisdo politica que é norte-
-sul, mas uma divisdo econdmica
que é leste-oeste. Assim, os Esta-
dos Unidos e o Canada sdo cada
uma das areas monetarias, mas
consistem em duas regides econo-
micas que atravessam essa divisao
nacional. Suponha, por exemplo,
que haja um choque de termos
de troca favoravel a manufatura,
localizado no leste, e prejudicial as
mercadorias primarias, localizadas
no oeste. Em um mundo de pregos
inflexiveis, isso causaria um boom
incipiente no Oriente e uma reces-
sdo incipiente no Ocidente: mas
ndo ha absolutamente nenhuma
maneira pela qual um ajuste da
taxa de cdmbio Canada-EUA possa
isolar esse problema, porque cada
pais (i.e., cada drea monetaria)
contém duas regides economicas
diferentes que foram afetadas assi-
metricamente pelo choque. [...] Vale
ressaltar que o conceito de ZMO
de Mundell ndo argumenta neces-
sariamente a favor de uma taxa de

julho de 2020



temas de economia aplicada

cambio fixa e contra uma taxa de
cambio flexivel: tudo depende da
situacdo em questdo. (DEHE]JIA,
2003, p. 5, traducio prépria)®

A passagem nos permite bem visu-
alizar que a decisdo entre politicas
monetdrias ndo pode transcorrer
no bojo de um simples dilema téc-
nico, i.e., pautada apenas por uma
avaliagdo quantitativa de perdas
e ganhos advindos de choque ex-
terno em um dado pais. Ja nos en-
contramos plenamente dentro dos
debates a respeito de uma zona
monetaria 6tima (ZMO), cuja deli-
mitacdo precisa levar em conta ndo
apenas a morfologia econdmica das
regioes envolvidas (e suas respec-
tivas sensibilidades a alteragdes
nos termos de troca), mas também
a Economia Politica de tais loca-
lidades. O debate sobre as ZMOs,
portanto, ndo testa exatamente os
limites das complementaridades
de distintos agentes/regides eco-
ndmicos, mas, acima de tudo, suas
capacidades de solidariedade.

0 argumento aqui é simples: numa
economia aberta, o “fluxo de ca-
pital pode ser excessivo e deses-
tabilizador” (DEAN, 2002, p.7).
Adicionalmente, (como vimos na
passagem acima) eles sdo tam-
bém “assimétricos” (SWOBODA,
1999, p.3), isto é, seu impacto é
heterogéneo a depender da matriz
produtiva das regides envolvidas.
0 que um regime de cambio fixo
proporciona é, nesse sentido, um
arco de protecdo, um consenso, uma
delimitacao politica e geografica
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que determina quais dos agentes
participardo do “manto de prote-
¢do cambial” ou, em outros termos,
uma marcacdo dos participantes
internos e externos a uma partilha
de risco.

Neste ponto, proponho que o apelo
civilizacional da macroeconomia
mundelliana consegue superar
mesmo as divisdes entre keynesia-
nos e monetaristas. Da parte deste,
podemos nos basear na afirmacgao
de Friedman que (embora defensor
de regimes de cambio flutuante)
afirma preferir sistemas capazes
de proporcionar “precos estaveis”,
uma vez que estes “promovem ho-
rizontes ampliados”, ao passo que
a “instabilidade monetdaria pro-
move a ma-alocacdo econémica”
(DORNBUSCH, 2001, p. 2). Da parte
daquele, basta lembrar seu debate
entre “estabilidade interna” e “es-
tabilidade externa” (MUNDELL,
2002a, p. 249).

E curioso perceber em que medida
a macroeconomia de Mundell tam-
bém nao se antecipa a globalizagdo
e aos monumentais fluxos de capi-
tal que comecam a se multiplicar
ao longo das diferentes rodadas de
financeirizacdo do capitalismo a
partir dos anos 1970 (com todas as
subsequentes crises - Japao, Tigres
Asiaticos, México etc.). Nesse senti-
do, a saida europeia (de inspiracdo
mundelliana) para se resguardar
dessa nova fase da economia inter-
nacional foi a adog¢do do regime o
mais proximo possivel de um siste-
ma de cambio fixo (isto é, o euro).

E interessante perceber como a
analise do autor se aplica também
ao estudo do délar ao longo dos
anos 1980, momento de implemen-
tacdo do neoliberalismo de Reagan
e Thatcher e da revolugao advinda
das medidas pelo lado da oferta:

O Euro realmente faria seu trabalho
quando as crises ocorressem. [...]
A remocdo do controle do governo
sobre a moeda impediria que fun-
ciondrios desagradaveis e pouco
eleitos usassem suco monetdrio
e fiscal keynesiano para tirar um
pais da recessao. ‘Isso coloca a
politica monetaria fora do alcance
dos politicos’, [...] ‘[E] sem politica
fiscal, a inica maneira de as na-
¢des manterem empregos é pela
reducao competitiva das regras nos
negdécios’. Como outro Nobelista,
Paul Krugman, observa, a criacdo
da zona do euro violou a regra
econdmica basica conhecida como
‘area monetaria ideal’. [...] Isso ndo
incomoda Mundell. Para ele, o ob-
jetivo do euro nao era transformar
a Europa em uma unidade eco-
nomica unificada e poderosa. Era
sobre Reagan e Thatcher. Mundell
explicou-me que, de fato, o euro é
parte da Reaganomics: ‘A disciplina
monetdria também impde disci-
plina fiscal aos politicos’ (PALAST,
2012, traducdo proépria).

A economia pelo lado da oferta inau-
gura nesse sentido uma nova fase
na propria histéria das politicas
econdmicas, mais opaca, difusa e,
em grande medida, aclimatada (e,
claro, legitimadora) da nova ordem




economica global, o neoliberalis-
mo. A dimensao politica das poli-
ticas monetarias, contudo, segue
presente e algumas passagens de
Mundell marcam bem tais ques-
toes. E o caso de sua afirmacéo de
que “a fixacdo da taxa de cambio
de uma pessoa [seja] percebida
pelo publico como uma perda de
soberania econémica e até politica”
(idem, ibidem)."® A prépria discus-
sdo sobre a adocdo e consolidacdo
do euro é apresentada por Mundell
dentro de um arcabouco altamente
(geo)politizado:

Desde suas origens, as moedas
tiveram um componente politico.
Uma moeda dnica na Europa ndo
poderia sobreviver sem consenso
politico e integracdo consideraveis.
O Tratado de Maastricht (1991)
estabeleceu os objetivos da uniao
monetdaria e da unido politica para
a Europa. A unido monetaria veio
em primeiro lugar porque era mais
facil, mas é necessaria uma maior
integracao politica - apesar dos
contratempos em 2005. Havia for-
tes razdes econdmicas para o euro
antes da unificacdo alem3, mas este
ultimo criou uma urgéncia politica
que tornou o euro uma necessida-
de. O resto da Europa temia que a
tendéncia da Alemanha de dominar
a Europa fosse restaurada com
a unificacdo alema. Em troca do
consentimento para a unificacdo
alem3, o Chanceler Kohl compro-
meteu a Alemanha unificada a
unido monetdaria e politica na Eu-
ropa - medidas que amarrariam a
Alemanha pacificamente no futuro
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da Europa. Os paises que entraram
na area do euro, além de se aprimo-
rarem, contribuiram para a futura
estabilidade politica da Europa.
Obviamente, teria sido melhor se
a Gra-Bretanha também tivesse se
juntado. A mesma urgéncia politica
ndo existia em 1969, quando fiz o
primeiro plano para uma moeda
europeia (publicado como Mundell,
1973). Os argumentos entdo eram
principalmente econémicos, ndo
politicos, embora as vantagens po-
liticas estivessem presentes também
(VANE; MULHEARN, 2006, p.99,
traducdo e destaque préprios).

O corolario de nosso argumento
ocorre quando analisamos a ava-
liacao que Mundell faz do cambio
flutuante. Nao faria sentido que
Mundell desenhasse um robusto
arcabouco analitico para simples-
mente afirmar sua preferéncia pelo
cambio fixo. H4, sim, uma série de
situacdes em que o autor advoga
pela adogao de regimes flutuantes.
A questdo, contudo, é que, em ulti-
ma analise, esta modalidade ¢, de
um ponto de vista sistémico, uma
espécie de fantasia e uma fantasia
bastante cara. Isso porque para ter
sucesso - e, novamente, nao esta-
mos falando aqui de analises pais
a pais, mas de uma discussao no
contexto da economia global - um
sistema universal de regimes flu-
tuantes exige: (I) a manutengao de
niveis verdadeiramente monumen-
tais de reservas cambiais e me-
canismos de protecdo (por parte
tanto de agentes publicos quanto
privados) e, situacdo ainda mais
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complicada, (II) a existéncia de um
pais central, isto é, um he'gemon.17
Em todos esses casos, vemos situa-
cdes em que as regides periféricas
tentam “compensar o desastre
criado pelo centro” (idem, p.106).

3 Conclusdo (Mas e o canada?)

“A maioria dos canadenses acaba se
envolvendo com o lado internacio-
nal das coisas porque é uma eco-
nomia aberta transacionando for-
temente com seu parceiro ao sul”
(VANE; MULHEARN, 2006, p.90). A
frase é reveladora, mas é facil so-
bredimensionar ou simplificar a re-
lacdo entre sua origem canadense e
sua duradoura agenda de pesquisa.
Na proépria entrevista dada a Vane
e Mulhearn, afirma o economista
que esse viés canadense ndo deve
ser confundido, por exemplo, com
uma posicdo simplesmente geogra-
fista: "

Ndo sei se é util procurar as origens
das ideias em contextos nacionais.
[...] Economistas canadenses fa-
mosos como Jacob Viner, Kenneth
Galbraith e Harry Johnson nao pen-
saram em termos de areas moneta-
rias ideais, entdo o que a torna uma
ideia “nacional”? Dito isto, é claro
que minha formacdo canadense
fazia parte da minha experiéncia. O
Canada é, como os Estados Unidos
e a Australia e a Russia e o Brasil e
a China, uma economia “multirre-
gional”, e 0 Canada teve uma taxa de
cambio flexivel na década de 1950
(idem, p.96, traducdo prépria).
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A leitura fica um pouco mais cor-
reta se pensarmos nao nas par-
ticularidades espaciais, mas sim
nos contornos da Economia Politica
canadense. De fato, ha pelo menos
dois momentos em que o Canada
prenunciou ou realizou um “teste
piloto” de mudangas macroeco-
nomicas mais tarde disseminadas
no contexto internacional: a ex-
periéncia de cambio flutuante nos
anos 1950 e a adocdo de incipientes
politicas sobre o lado da oferta
nos anos 1980. (BOYER; YOUNG,
2005)"

Por fim, fico com a impressdo de
que Mundell seja um pensador cuja

prosa é marcada por acentuado
componente culturalista. Em adi-
¢do a seus estudos sobre culturas
eslavas, ha um sem-ntimero de pas-
sagens e indicagcdes que apontam
vasta erudicdo do autor - inclusive
no que concerne a mobilizacdo de
autores e tradigdes para além do
canone ocidental.

Se é verdade que certas passagens
do autor referindo-se a pensado-
res orientais tém um acentuado
componente de idealismo orien-
talista,?® h4a no autor uma franca
abertura a incorporacgdo de ques-
tdes macroeconOmicas orientais
e, se assim podemos dizer, a busca

de solugdes multipolares para o
enfrentamento dos desafios inter-
nacionais do comércio. Nao é por
acaso que Mundell, em diversas
passagens, argumenta pela supe-
racdo do atual regime financeiro
global (dependente do doélar) de-
fendendo a adog¢do de um cesta de
moedas, da qual euro, yen e yuan
fariam parte. Se a globalizacao
ao longo das décadas de 1990 e
2000 transformou o mundo nos
mais distintos planos da existéncia
humana, por que ndo poderiamos
cogitar — como fez e segue fazendo
Mundell - a existéncia de uma futu-
ra moeda verdadeiramente global?

Figura 2 - Os Trilemas de R. Mundell e D. Rodrik
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1 Para mais reflexdes sobre a atuagdo de Mun-
dell e Johnson no seminario ver Dornbusch
(2001, p.2)

2 Estes sdo os anos que demarcam a ja men-
cionada “Era Johnson”. Sobre o tema, ver
nosso artigo anterior publicado no ultimo
més neste mesmo boletim.

3 Informagdes sobre a trajetéria de Mundell
sdo oferecidas detalhadamente nos traba-
lhos de Boyer (2011) e Dean (2002).

4 Embora obviamente menos lembrado que
sua trajetéria na economia, ha diversos mo-
mentos em que o proprio Mundell ressalta
esta sua segunda especializa¢cdo, motivada,
segundo ele préprio, por seu interesse numa
ordem mundial fortemente marcada pela
presenca soviética (Cf. VANE; MULHEARN,
2006). S6 ai ja temos um perfil bastante
diferenciado do ponto de vista formativo.

5 Voltaremos a falar sobre esta comissido no
proximo artigo da série.

6 Naio por acaso, suas contribui¢cdes dentro
dessa linha de pesquisa acabaram confe-
rindo-lhe o titulo de ‘pai do Euro..

7 Embora a escola seja tradicionalmente
ligada a figura de Arthur Laffer e Ronald
Reagen, ndo é impensado propor que o mix
politico ai proposto nada mais seria do que
uma espécie de desdobramento dos debates
mundellianos sobre combinagdes ideais de
politicas econémicas. Para uma discussao
sobre a questio ver Salvatore (2000) e Bar-
tlett (2009).

8 Sobre o tema, ver Boughton (2002) e Mun-
dell (2002b).

9 Sobretudo Boyer (2011) e Boyer e Young
(2005).

10 Para uma discussao histérica sobre o
desenvolvimento do modelo, ver Heller
(2005).

11 Indiquei nas linhas azuis alguns dos im-
portantes debates travados diretamente
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por Keynes no periodo, como seu debate com Jan Tinbergen
(economista holandés coganhador, junto com Ragnar Frisch, do
primeiro prémio Nobel de economia em 1969 e com quem Keynes
teve um importante debate sobre aimportancia da econometria no
estudo econdmico), com o sueco Bertin Ohlin (sobre os impactos
dos pagamentos da Alemanha apés a Primeira Guerra Mundial) e
também com Jacob Viner (sobre os mecanismos de transmissao
macroecondmica e a explicacdo do desemprego).

“Meu trabalho inicial foi sobre ‘teoria pura’ - desenvolvendo o mo-
delo classico, abstraindo de considera¢cdes monetarias ou questoes
de emprego. Esse pano de fundo, no entanto, forneceu alguns dos
elementos basicos para uma teoria abrangente da macroeconomia
internacional. Naquela época, quase nada havia sido escrito no
campo tedrico para integrar taxas de juros, transferéncias de capi-
tal e consideragdes monetdrias a economia internacional” (VANE;
MULHEARN, 2006, p.92, tradugdo proépria). Terfamos, portanto,
nas palavras de Harry Johnson, um fenémeno “exclusivamente
monetario”.

0 tema é debatido pelo economista canadense em diversos pontos
como Mundell (2000a e 2000b).

As imagens originais, bem como uma discussao pormenorizada
delas, podem ser consultadas em Bordo e James (2015).

“Taxas flexiveis s6 poderiam funcionar, nesse caso, se cada pais se di-
vidisse em duas areas monetarias, ocidental ou oriental, ou, melhor
ainda, se os EUA e o Canadd ocidentais tivessem sua prépria moeda
e os EUA e o Canada do leste outra. Mas, uma vez que os choques
sdo sempre, em certa medida, assimétricos e idiossincraticos, por
extensdo, pode-se sugerir que toda provincia, cidade ou individuo
deve ter sua prépria taxa de cambio! Obviamente, isso leva a uma
reducdo ad absurdum, pois o argumento erra inteiramente, entre
outros, os custos de transa¢do de manter uma taxa de cimbio sepa-
rada para unidades econdmicas cada vez menores. O resultado é
claramente que o argumento de isolamento de Friedman, ou mesmo
suas contrapartes modernas, s6 pode funcionar perfeitamente
para um pais constituido por uma tinica regido econémica ou para
um pais em cujas regides os choques sdo sempre sincronizados.
Caso contrario, qualquer isolamento que a taxa de cambio flexivel
possa fornecer deve ser pesado contra os efeitos potencialmente
desestabilizadores que ocorrem no nivel regional e que podem ser
mascarados nos dados agregados” (DEHE]IA, 2003, p.6).
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Por exemplo, nos diversos casos de paises que optaram por dola-
rizar suas economias nos anos 1990.

“Se as taxas de cambio flexiveis se mostraram aceitaveis, é apenas
porque os paises puderam contar com um doélar bastante estavel
(e agora o euro) como barras de medi¢do para suas proprias uni-
dades de conta. Se ndo houvesse economia dominante no mundo,
taxas de cambio flexiveis seriam um desastre nao mitigado” (VANE;
MULHEARN, 2006, p.105, tradugdo propria).

0 argumento tem alguma forca se pensarmos que suas primeiras
pesquisas, ainda no contexto da UBC, versavam sobre os impactos
que o transporte gerava no comércio internacional. O innisianismo
esta mais que presente numa tal problematica.

Voltaremos a tais topicos em artigos posteriores, quando nos de-
brucaremos justamente sobre questdes pragmaticas da histéria de
politicas macroecondémicas canadenses.

Julgo que dois exemplos bem ilustram meu ponto: o primeiro é
o artigo de Mundell “Desequilibrio Internacional e o Processo de
Ajustamento”, cuja introducdo glosa sobre temas da - se assim
podemos dizer - epistemologia Zen-budista (BOYER; YOUNG, 2005).
No mesmo grupo, podemos alocar a suposta inspiracao, da parte
dos pensadores da macroeconomia pelo lado da oferta, de escritos
do polimata islamico Ibn Khaldun (BARTLETT, 2009, p. 2).

(*) Graduado em Ciéncias Econémicas e doutor em Histéria Econémi-

ca pela Universidade de Sdo Paulo. Atualmente, é pesquisador e
professor convidado da Universidade de Saint-Boniface, Manitoba,
Canadd. (E-mail: jlucchesi@ustboniface.ca).
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A Reabertura da Economia Num Panorama de Incertezas

Como projetado por multiplos epi-
demiologistas nas ultimas sema-
nas, o Brasil segue, pelo que su-
gerem os dados, em uma situacao
ainda extremamente alarman-
te com respeito a pandemia da
COVID-19. Em 13 de julho, quando
este texto foi escrito, quase 2 mi-
lhdes de casos ja haviam sido con-
firmados - um dado que precisa
ser ponderado, ainda, pela notéria
subnotificacdo que marca o pano-
rama sanitario brasileiro desde
o come¢o da pandemia. Cerca de
1.100 novas mortes seguem sendo
reportadas oficialmente a cada dia
- um numero que supera inclusive
o patamar dos Estados Unidos, o
epicentro da pandemia segundo
a Organizacao Mundial da Saude
(OMS), com cerca de 600 mortes di-
arias. De acordo com dados da pla-
taforma Farol Covid, da iniciativa
Coronacidades’, a maioria dos Esta-
dos brasileiros segue apresentando
taxas de contagio (“R0”) iguais ou
superiores a 1, o que significa que
cada pessoa infectada com a do-
enca a transmite para pelo menos
uma outra pessoa. Nesse ritmo, é
matematicamente muito improva-
vel que o total de casos ndo siga
aumentando de forma consideravel
nos préoximos meses.

A despeito desse panorama pre-
cario, governadores de multiplos
Estados - incluindo aqueles que
vinham adotando uma postura
relativamente conservadora frente
a pandemia, como o de Sao Paulo,
Jodo Doéria - vém flexibilizando
as ja insuficientes quarentenas
desde o comego de junho. Isso é
um resultado da elevada pressao
econOmica vigente no pais em meio
arecessao e, também, do lamen-
tavel fendmeno de banaliza¢do da
morte que estamos, em alguma
medida, vivenciando na sociedade
brasileira. E notéria, afinal, a re-
ducao da comog¢do popular frente
aos novos e persistentemente alar-
mantes numeros divulgados pelas
secretarias estaduais de saude a
cada dia. Este fendbmeno, por sua
vez, provavelmente tem a ver com
a postura permanentemente ne-
gacionista mantida pelo governo
federal desde o comeco da crise. A
auséncia de um Ministro da Saude
permanente desde 15 de maio,
quando da renuncia do anterior
ocupante do cargo, Nelson Teich,
€ uma evidéncia disso. Desde o co-
mec¢o da pandemia, a transmissdo
de senso de urgéncia do governo
a populacdo deixa a desejar, e cer-
tamente atrapalha os esforcos do
pais no combate a este desafio -
no sentido contrario, na verdade,

1 Fe -r; f ‘.I

GABRIEL BRASIL (*)

o presidente Jair Bolsonaro tem
mantido uma narrativa que relati-
viza a gravidade da crise sanitaria
e sugere que seu enderecamento
nao é tdo prioritario quanto a rea-
bertura da economia.

Nesse contexto - de enfrentamen-
to erratico e mal coordenado de
um desafio tdo grandioso e mul-
tidimensional -, é provavel que o
processo de reabertura iniciado
pelos Estados seja marcado por
uma série de incertezas e, conse-
quentemente, por inconsisténcias
em diversas frentes. A despeito do
otimismo provavelmente exagera-
do de multiplos agentes - o Indice
Ibovespa, por exemplo, apresenta
alta continua desde as ultimas
semanas, refletindo perspectivas
positivas de investidores com rela-
cdo aos prospectos de reabertura
no pais - parece certo que o Brasil
terd um caminho tortuoso nos pro-
Ximos seis meses.

1 Inconsisténcia Operacional

Em primeiro lugar, é provavel que,
com a reabertura provavelmente
precoce de boa parte dos munici-
pios e Estados no pais, muitas res-
tricdes precisarao ser reintroduzi-
das com reduzida antecedéncia nas
proximas semanas a medida que o
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numero de casos volte a aumentar
significativamente, sobrecarregan-
do o sistema de saude. Isso ja tem
ocorrido desde junho em dezenas
de cidades. Mais recentemente, em
Belo Horizonte, por exemplo, o pre-
feito Alexandre Kalil precisou, em
26 de junho, reverter sua decisao
da semana anterior de promover
a abertura gradual do comércio
na cidade dado o salto em casos
neste periodo. Essa inconsisténcia
operacional tem ocorrido também
de forma transversal as geografias
do pais, marcando setores espe-
cificos mesmo em cidades em que
relaxamentos horizontais tém sido
conduzidos - como o de academias
e servigos de beleza. E improvavel
que, sem uma vacina ou um trata-
mento definitivo para a doenga, tal
fendmeno persista nos proximos
meses, provocando um ambien-
te de instabilidade operacional
que onerara boa parte das empre-
sas em variados segmentos. Em
muitos casos, empresas acabardo
optando por nao reabrir mesmo
tendo a liberacdo por parte das
prefeituras - como tém feito varios
bares e restaurantes em Sao Paulo,
como indica uma matéria do G1* de
7 de julho.

2 Inconsisténcia Juridica

Em meio a esse ambiente de incer-
tezas, é provavel que a retomada
da economia brasileira também
seja marcada por elevados niveis
de insegurancga juridica, afetando
tanto as empresas como também
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o setor publico. E, no limite, claro,
afetando sobretudo os cidaddos e
consumidores. Uma tentativa de
relaxamento das quarentenas no
Distrito Federal por parte do go-
vernador Ibaneis Rocha, por exem-
plo, no comeco de julho, foi suspen-
sa na mesma semana pela justica
local - que indicou que o governo
ndo havia apresentado evidéncias
suficientes para garantir a segu-
ranca da iniciativa. No setor priva-
do, empresas do setor de proteina
animal tém questionado, segundo
matéria de 10 de julho da agéncia
Reuters’, uma portaria de junho do
governo federal que exige que fri-
gorificos mantenham uma distan-
cia de pelo menos 1,5m entre seus
funcionarios - uma medida que,
segundo a Associacdo Brasileira de
Proteina Animal (ABPA), impacta
significativamente a produtividade
do setor, e certamente sera discu-
tida nas esferas politica e juridica
nas proximas semanas. Trata-se,
afinal, de um panorama inédito em
inameras dimensoes, o que desafia
a ja complexa legislacdo brasileira
e 0 notoriamente vagaroso sistema
juridico do pais.

No ultimo més, multiplas discus-
soes sobre os protocolos para ati-
vidades de maior risco - como
eventos de futebol - tém marcado
o debate publico, com significati-
vas idas e vindas entre os diversos
pontos defendidos por instituicoes
privadas, associagdes, o Ministério
Publico, governos locais, o gover-
no federal e as multiplas esferas
do judiciario. E notéria a erratica

coordenacdo entre virtualmente
todos esses stakeholders - o que é
provavelmente resultado de uma
resposta marcada por elevados
niveis de descentralizacdo desde
o comec¢o da pandemia no Brasil.
Assim, sem que se promova uma
harmonizacdo dos principios que
orientardo a reabertura ao redor
do pais, é provavel que este pano-
rama também continue constituin-
do um obstaculo oneroso para as
perspectivas de retomada do pais
nos préoximos meses.

3 Inconsisténcia Econdmica

Um estudo divulgado pela platafor-
ma Business Insider” em 8 de julho
traz evidéncias corroborando a
tese - que ja vinha sendo advoga-
da pela maioria dos economistas
desde margo - de que paises que
adotaram medidas significativa-
mente restritivas mais rapidamen-
te, como a Alemanha e o Vietn3,
tém apresentado uma retomada
econémica muito mais consistente
e substancial do que paises que
apresentaram respostas errati-
cas e atrasadas, como o Brasil, os
Estados Unidos e a India. No caso
brasileiro, especificamente, ressal-
ta-se como, no falacioso trade-off
(propagado por algumas forgas
politicas nacionais) entre mitigar o
impacto direto em vidas humanas
da pandemia e seu efeito na econo-
mia, o pais tem conseguido se sair
mal nos dois. Além de apresentar
alguns dos piores indices com re-
lacdo ao total de casos e mortes
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de COVID-19 sistematicamente, o Brasil apresenta
perspectivas econdmicas nada animadoras. De acordo
com estimativas do FMI, o PIB do pais deve cair a uma
taxa de 9,1% em 2020. Vale notar que o pais ja vinha
em trajetdria insatisfatoria com rela¢do a sua ativida-
de econémica, tendo crescido apenas 1,1% em 2019 de
acordo com o IBGE - uma taxa de crescimento ainda
menor do que a verificada em 2018 e 2017, que foi de
1,3%.

De modo geral, parece inviavel discutir a retomada
econOmica no Brasil sem enderecar, de forma ambicio-
sa e cientificamente responsavel, o persistente drama
do panorama de saude. Além das inconsisténcias dis-
cutidas neste artigo - que impactarao a capacidade
das empresas de retomarem suas atividades de forma
otimizada e previsivel -, 0os novos incentivos trazidos
pelo paradigma da pandemia (como o distanciamento
social, mas também os novos habitos de consumo re-
lacionados ao “home office” e a priorizacao de novas
rotinas) exigirdo que a economia se adapte de maneira
agil e eficiente em um perfodo tdo incerto. E impe-
rativo, portanto, que as empresas possam focar na
reinvencao de suas estratégias e ndo precisem lidar
tdo intensamente com externalidades tdo danosas
como as oriundas da pobre resposta brasileira a crise
sanitaria. E preciso, ainda, que a sociedade ndo deixe
o senso de valorizacao da vida se perder em debates
politicos e econdmicos falaciosos. Nao faz sentido,
afinal, discutir retomada econémica se a preservacao
da saude das pessoas e de seus familiares ndo for uma
prioridade absoluta.

1 Farol Covid. Disponivel em: https://farolcovid.coronacidades.org/.
Acesso em: 13 jul. 2020.

2 ‘Reabrir agora € suicidio’: os donos de bares e restaurantes que de-
cidiram continuar fechados. G1. Disponivel em: https://g1.globo.com/
sp/sao-paulo/noticia/2020/07/07 /reabrir-agora-e-suicidio-os-
donos-de-bares-e-restaurantes-que-decidiram-continuar-fechados.
ghtml. Acesso em: 13 jul. 2020.

1 Fe -r; f ‘.I

3 Lobby da carne no Parana resiste a regras de distanciamento em
frigorificos, mostra oficio. Reuters. Disponivel em:https://br.reuters.
com/article/businessNews/idBRKBN24B2XC-OBRBS. Acesso em: 13
jul. 2020.

4 Growing evidence shows that economies that fought Covid-19 ag-
gressively are bouncing back faster. Business Insider. Disponivel em:
https://www.businessinsider.co.za/coronavirus-economic-impact-
germany-vietnam-v-shaped-recoveries-2020-7. Acesso em: 13 jul.
2020.

(*) Economista pela Universidade Federal de Minas Gerais e mestre
em economia politica internacional pela Universidade de Sdo Paulo.
(E-mail: gabrielchbrasil@gmail.com).
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Relatdrio de Indicadores Financeiros'

NUCLEO DE ECONOMIA FINANCEIRA DA USP — NEFIN-FEA-USP (*)

Em 02/jan/2012 foram (teoricamente) investidos R$
100 em quatro carteiras long-short tradicionais da
literatura de Economia Financeira. O Grafico 1 apre-
senta a evolucao dos valores das carteiras. (1) Carteira
de Mercado: comprada em acdes e vendida na taxa de
juros livre de risco; (2) Carteira Tamanho: comprada
em acoes de empresas pequenas e vendida em a¢des
em empresas grandes; (3) Carteira Valor: comprada

em acOes de empresas com alta razao “valor contabil-
-valor de mercado” e vendida em ag¢des de empresas
com baixa razao; (4) Carteira Momento: comprada em
acoes de empresas vencedoras e vendida em agdes de
empresas perdedoras. Para detalhes, visite o site do
NEFIN, secao “Fatores de Risco”: <http://nefin.com.br/

risk_factors.html>.

Grdfico 1 - Estratégias de Investimentos (Long - Short) (02/01/2012 — 10/07/2020)

420 r___F___-F____|'____l____i____'|-___'l-____|'____\____F___F___-F___-f____\____l____F___:
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20 : L L i i : : L J
a2 A2 A A (AL AAL (9. S, 10, 440, 4T a7 (4B A 10, 410 20, 4.0
=== = Tamanho Valor —<— Momento ====Mercado
Tabela 1
Tamanho Valor Momento Mercado
Semana 1,94% 0,08% -1,01% 3,10%
Més atual 5,14% 1,84% -0,70% 5,27%
Ano atual -4,01% -8,32% 11,83% -13,51%
2010-2020 -40,89% -10,26% 520,17% -18,13%

~
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O Grafico 2 apresenta a evolucao histérica do dividend
yield do mercado aciondrio brasileiro: razdo entre o
total pago de dividendos nos ultimos 12 meses pelas
empresas e o valor total das empresas hoje. Essa é
tradicionalmente uma variavel estacionaria (rever-
te a média) e é positivamente correlacionada com o
retorno futuro esperado dos investidores. Ou seja, é
alta em momentos ruins (de alto risco ou alta aver-

sdo ao risco), quando os investidores exigem retorno
esperado alto para investir no mercado, e baixa em
momentos bons. A Tabela 2 apresenta o inverso do di-
vidend yield, conhecido como Razao Prec¢o-Dividendo,
de algumas empresas. Ordena-se os papéis da dltima
semana de acordo com essa medida e reporta-se os
papéis com as dez maiores e dez menores Razoes
Preco-Dividendo.

Grdfico 2 - Dividend Yield da Bolsa (01/01/2009 - 10/07/2020)
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Tabela 2
Dez Maiores Dez Menores
Papel Preco-Dividendo Papel Preco-Dividendo

1. BPAN4 3458,64 ENAT3 9,63

2. MGLU3 1103,50 ELET3 12,16

3. JSLG3 584,80 ITSA4 12,90

4. NTCO3 444,62 BBDC4 13,03

5 GGBR4 401,07 BRML3 13,28

6. GNDI3 388,22 ROMI3 13,96

7. HAPV3 384,80 [TUB4 14,45

8. GOAU4 366,39 CYRE3 14,58

9. STBP3 330,60 BBSE3 14,67

10. GUAR3 280,51 BRSR6 14,96

~
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0 Grafico 3 apresenta a evolugdo histoérica do short in-
terest do mercado acionario brasileiro e a taxa média
de aluguel de agdes. O short interest de uma empresa
é dado pela razdo entre a quantidade de agoes em alu-
guel e a quantidade de agdes outstanding da empresa.
Mede assim o estoque de vendas a descoberto reali-
zadas com as a¢des da empresa, tendendo a ser maior
em momentos de expectativa de queda no valor da

empresa. O short interest do mercado, apresentado no
grafico, é a média (ponderada por valor) dos short in-
terest individuais. A Tabela 3 reporta os cinco maiores
short interest individuais e taxas de aluguel da semana
passada, tanto em nivel como primeira diferenga (no
caso deste ultimo, sdo excluidos os papéis que tiveram

varia¢do negativa).

Grdfico 3 — Mercado de Aluguel de A¢ées (01/01/2013 - 10/07/2020)
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Tabela 3
Cinco Maiores da Semana
Short interest Taxa de Aluguel
1. CVCB3 11,32% IRBR3 31,32%
2. IRBR3 9,75% LAMES 22,05%
3. USIM5 9,24% GOLL4 13,79%
4. MYPK3 8,55% DMMO3 13,04%
B. GFSA3 8,54% RNEW3 7,05%
Variagao no short interest Variac&o na taxa de aluguel
1. SMLS3 1,58% LAME3 21,61%
2. ELET6 1,05% IRBR3 5,27%
8 LAME4 1,04% COCE5 4,19%
4. EVEN3 0,87% BIOM3 4,01%
5. POMO4 0,86% ATOM3 4,01%
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O IVol-BR é um indice de volatilidade futura esperada
para o mercado aciondrio brasileiro. E derivado do
comportamento dos precgos de opgoes sobre o IBOVES-
PA.Ja o VIX® é o indice de volatilidade futura espera-
da para o mercado americano calculado pela CBOE®.

O Grafico 4A apresenta ambas as séries. O Grafico
4B apresenta a diferenca entre o indices, capturando
assim a evolucdo da incerteza especificamente local.
Para detalhes, visite o site do NEFIN, secao “IVol-Br”:
<http://nefin.com.br/volatility_index.html>.
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Grdfico 4 - Volatilidade Forward-Looking (01/08/2011 - 26/05/2020)
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1 O NEFIN ndo se responsabiliza por qualquer dano ou perda ocasionado
pela utilizagdo das informagdes aqui contidas. Se desejar reproduzir
total ou parcialmente o contelido deste relatério, esta autorizado
desde que cite este documento como fonte.

O Nefin agradece a FIPE pelo apoio financeiro e material na elaboragdo
deste relatério.

2 VIX® e CBOE® sdo marcas registradas da Chicago Board Options
Exchange.

1 Fe -r; f ‘.I

(*) <http://nefin.com.br/>.
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pesquisa na fea - Economia
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./ fea-Economia

Violéncia Afeta Preferéncias Eleitorais: Confronto de Fac¢ées e
Candidatos Linha Dura na Cidade do Rio de Janeiro

FELIPE CAMPOS RONCHINI LIMA

Dissertacdo de Mestrado
Orientador: Raphael Bottura Corbi

Banca: Pedro Henrique Thibes Forquesato, Ricardo de Abreu Madeira, Joana da Costa Martins
Monteiro.

Link: https://teses.usp.br/teses/disponiveis/12/12138/tde-03102019-164438/pt-br.php.

Resumo

Esta tese estuda o efeito de exposicao a violéncia em resultados eleitorais das elei¢des para deputado estadual
na cidade do Rio de Janeiro de 2006 a 2018. Usando dados georreferenciados de dentincias andnimas, exploro a
variagdo no tempo e no espaco de tiroteios por territérios na cidade do Rio de Janeiro. Os resultados principais
indicam que a maior exposicdo a tiroteios leva a um maior percentual de votos em candidatos “linha dura” em
areas vizinhas a Unidades de Policia Pacificadora (UPP) — um programa de policiamento comunitario imple-
mentado a partir de 2008. Eu argumento que tal programa aumentou a confianca dos eleitores em agentes de
seguranca e militares, conforme sugerido por pesquisa de opinido, beneficiando candidatos “linha dura”. Nao ha
resultado significativo para participacao. Os resultados sdo robustos a testes de sensibilidade e de falseamento.
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A Politica Monetaria Brasileira Responde a Estresse Financeiro?

FERNANDO MOREIRA COUTO DE LIMA

Dissertacdo de Mestrado

Orientador: Rodrigo de Losso da Silveira Bueno

Banca: Joelson Oliveira Sampaio, José Carlos de Souza Santos, Paulo Sergio Tenani.
Link: https://teses.usp.br/teses/disponiveis/12/12138/tde-28062019-165256/pt-br.php.

Resumo

Politica monetaria brasileira e estresse financeiro As regras de Taylor sao uma alternativa facil ao modelo
paramétrico da funcdo de resposta da autoridade monetaria a inflagdo, uma vez que as taxas de juros sao o
instrumento mais comum para a politica monetaria. No entanto, um grande nimero de pesquisas tem sido feito
no assunto: Clarida, Gali e Gertler (2000) incorporam o papel para o comportamento prospectivo através de
operadores de expectativa de condicao, e os resultados sugerem que é uma referéncia util em diferentes regioes.
Embora essa relacdo paramétrica tenha sido primariamente adequada para a manutencao da baixa volatilidade
e controle da inflagdo, alguns autores argumentam que essa configuracao pode ser estendida para acomodar
as tensoes financeiras. Nesse sentido, estimamos uma Regra de Taylor aumentada para o Brasil de 2001 a 2018
por GMM, com condi¢gdes de momento seguindo de perto Castro (2011). Nossos resultados sugerem que o Banco
Central ndo respondeu ao indice de condi¢des financeiras proposto. Contudo, nossas regressées com modelos
de Regra de Taylor aumentado apenas por retorno de agdes mostram uma modesta reacao do Banco Central a
estresse financeiro.

~ ~
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economia & historia

Celso Furtado, 100 anos: Uma economia dependente (1956)

1 Contexto

ROMULO MANZATTO (*)

bilizou pela perspectiva original com que analisou os

Publicado em 1956, Uma economia dependente foi o
segundo livro de teoria econémica langado por Celso

Furtado. Em volume conciso e com
pouco mais de 70 paginas, a obra fez
parte da colegdo Os Cadernos de Cultu-
ra, editada e impressa pelo Servigo de
Comunicacao do entdo Ministério da
Educagao e Cultura.

Na época, Furtado ja era diretor de de-
senvolvimento econdémico da CEPAL, a
Comissao Econdmica para a América
Latina, mas vinha enfrentando resis-
téncias internas motivadas pela expo-
sicdo independente de seus posiciona-
mentos no debate publico e académico.

Uma economia dependente (Ministério da
Educacdo e Cultura, 1956)

A CEPAL foi fundada no ano de
1948 como parte da estrutu-

ra da entdo recente Organizacao das Na¢des Unidas
(ONU). Ja em seus primeiros anos, a Comissdo se nota-
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desenvolvimento dos paises latino-americanos. Nesse
percurso, foi fundamental a orientagdo do economista

argentino Raul Prebisch na constitui-
cdo dos principios norteadores de atu-
acao da CEPAL nas décadas seguintes.

Ja Celso Furtado juntou-se a CEPAL
também em 1948, pouco depois de
concluir o doutorado em economia na
Universidade de Paris, tornando-se um
dos membros pioneiros de seu quadro
de pesquisadores.

A publicacao de A economia brasileira
em 1954 quase acabou por precipitar a
saida de Furtado da CEPAL. Ao difundir
suas ideias de maneira inde-
pendente, o economista bra-
sileiro provocou uma reagao

da direcao, que logo em seguida editou regras mais
rigidas, restringindo a publica¢do de pesquisas acadé-
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micas independentes por membros
de seu quadro funcional.

Na ocasiao, descontente com a si-
tuacdo, Furtado chegou a elaborar
uma carta a direcao da CEPAL, em
que manifestava o desejo de retirar
um periodo de licenca ndo remu-
nerada para dedicar-se a pesquisa
académica, o que o livraria das res-
tricdes impostas a um funcionario
de uma agéncia internacional e lhe
daria uma oportunidade de elabo-
rar suas proprias ideias com maior
desenvoltura.

No fim, o economista acabou por
permanecer no quadro ativo da
Comissdo e aceitou um cargo para
chefiar o Grupo de Trabalho encar-
regado de elaborar amplo estudo
sobre a economia mexicana, reali-
zado em 1956."

Publicado nesse mesmo ano em
que Furtado chefiava as pesquisas
da CEPAL na Cidade do México,
Uma economia dependente parece
ter adquirido maior interesse anos
depois de sua primeira publicacao
do que em seu contexto imediato.

O fato parece decorrer justamente
do uso do termo dependéncia, que
anos depois, ja entre as décadas
de 1960 e 1970, ganharia grande
repercussao com o surgimento
da vertente de estudos sobre o
desenvolvimento que veio a ficar
conhecida como Teoria da Depen-
déncia. De fato, existe uma grande
proximidade entre os tedricos da

dependéncia e a producao intelec-
tual da CEPAL e de Celso Furtado.

Como afirma Cristobal Kay, a Te-
oria da Dependéncia surge ja no
final dos anos 60 como expressao
da desilusdo com a frustracdo dos
resultados do processo de desen-
volvimento econdmico dos paises
da América Latina nas ultimas
décadas. A Teoria da Dependéncia
passa entdo a questionar as pre-
missas e as conclusdes do pensa-
mento cepalino, bem como a pro-
por novas perspectivas.

Formada por orienta¢des bastante
ecléticas, a Teoria da Dependéncia
pode ser dividida em ao menos
duas vertentes: a estruturalista,
mais proxima da CEPAL, que rea-
liza uma espécie de autocritica das
ideias da Comissdo. E a vertente
marxista, que a partir dessa orien-
tacdo de economia politica propde
outra interpretacdo para os deter-
minantes do desenvolvimento de
longo prazo dos paises latino-ame-
ricanos. (KAY, 2018, p. 455-456)

Em sua obra autobiografica, publi-
cada ja nos anos de 1980, Furtado
chega a registrar o inicio do in-
tenso processo de autocritica das
ideias da CEPAL que tomava forma
em Santiago do Chile apds 1964.

Como registra Furtado, nesse pe-
riodo, a capital chilena que desde
1949 abrigava a sede da CEPAL
converteu-se em importante cen-
tro de atividade intelectual. Foi
14 que ocorreram os encontros de

economistas e socidlogos inicial-
mente capitaneados por Furtado
para a avaliacdo critica do legado
intelectual recente da Comissao.

Os seminarios tiveram inicio em
3 de junho de 1964, realizados as
quartas-feiras. Na lista de partici-
pantes arrolada por Furtado cons-
tam nomes como os de José Medina
Echavarria, Osvaldo Sunkel, Fer-
nando Henrique Cardoso e Fran-
cisco Weffort. (FURTADO, 2014, p.
410)

Particularmente Osvaldo Sunkel
e Fernando Henrique Cardoso, ja
anos depois, acabariam por desem-
penhar papel importante no surgi-
mento da vertente estruturalista
da Teoria da Dependéncia.

Ao comentar o tema, em entrevista
concedida ja na década de 1990,
Furtado reafirma a ideia de que a
dependéncia decorria da estrutura
do sistema econO6mico internacio-
nal como concebida pela teoria
centro-periferia de Prebisch.

Nessa fala, Furtado chega a qua-
lificar Uma economia dependente
(1956) como “um livro sobre de-
pendéncia” (BIDERMAN, COZAC e
REGO, 1996, p. 74). Também afirma
que a contribuicdo de soci6logos
como Fernando Henrique Cardoso
“foi mais de olhar dentro da pro-
pria sociedade, como é que ela se
solda e como se forma a dependén-
cia”. (BIDERMAN, COZAC e REGO,
1996, p. 74)
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As afirmacgoes de Furtado vao ao
encontro do que afirma o historia-
dor Joseph Love que, ao examinar a
relacdo de Furtado com o estrutu-
ralismo e as ideias da CEPAL, bem
como sua producdo intelectual
entre as décadas de 1950 e 1960,
afirma que “esse conjunto de en-
saios coloca Furtado em posi¢do de
reivindicar o crédito de ter sido o
primeiro analista da dependéncia”.
(LOVE, 2001, p. 252) °

2 Texto

Uma economia dependente (1956)
foi publicada somente dois anos
ap6s A economia brasileira (1954);
incorporando parte do repertorio
do livro anterior, seu curto volume
é dividido em trés capitulos que
guardam correspondéncia direta
com a obra anterior de Furtado.

Em A economia dependente (1956),
o capitulo I “Unidade Exportadora
Escravocrata”, remete diretamente
ao capitulo II, “A Unidade Colonial
Exportadora-Escravocrata”, de A
economia brasileira (1954).

Na versdo de 1956, mais concisa,
Furtado ressalta a estabilidade da
economia colonial no Brasil, des-
taca também como, aos poucos, a
economia de subsisténcia, ligada
a economia exportadora, foi res-
ponsavel por realizar a ocupagdo
economica do territério.

Também importante foi a formagao
do que o economista caracteriza
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como um imenso reservatorio de
mao de obra, surgido nos periodos
de menor dinamismo da atividade
exportadora, quando a ativida-
de externa se contraia e revertia
parte de seus fatores produtivos
para as atividades de subsisténcia.

Ao fim do periodo colonial, os di-
ferentes ciclos de exportacdo, em
suas épocas de expansao e retra-
¢do, deixaram ao pais o que viria
a ser um imenso setor de subsis-
téncia, com expressivo contingente
populacional, que Furtado carac-
teriza como os “restos reunidos e
justapostos de todas as economias
de exportacdo que tinham perdido
suarazdo de ser”. (FURTADO, 1956,
p- 14)

Da mesma forma, o capitulo II de
A economia dependente (1956), “A
Instabilidade do novo sistema eco-
némico”, corresponde ao capitulo
[II, “A nova Economia Colonial e
seus mecanismos de defesa”, de 4
economia brasileira (1954).

Nesse capitulo, Furtado aborda os
pontos basicos dos desequilibrios
causados pela politica de valoriza-
¢do do café. Também reapresenta
conceitos ja abordados em A Econo-
mia Brasileira, como o mecanismo
de socializacdo das perdas.

De maneira concisa, o economista
explica como a economia brasileira
foi capaz de absorver os choques
externos recorrendo a desvalori-
zacdo cambial. Nas fases de crise,

esse mecanismo preservava parte
dos ganhos dos setores exportado-
res e mantinha o nivel de emprego
na economia brasileira a custa do
aumento do custo de vida de boa
parte da populacao.

Era como se os prejuizos da econo-
mia cafeeira fossem divididos, ou
socializados, com toda a coletivi-
dade nas épocas de crise, o que ndo
ocorria nas fases de expansao e
aumento de precos. Na expansao, o
amplo contingente de mao de obra
disponivel permitia que a econo-
mia do café aumentasse seu nivel
de produ¢dao mantendo os salarios
muito préximos ao nivel de subsis-
téncia. Esse processo acabou por
atuar como mecanismo secular de
concentracdo da renda. (FURTADO,
1956, p. 30-33)

No livro de 1956, Furtado desta-
ca, ainda, o advento do trabalho
assalariado em grande escala na
economia brasileira, que acaba por
constituir um elemento de maior
instabilidade, ao mesmo tempo
que faz surgir um “novo setor em
crescimento ligado ao mercado in-
terno”. (FURTADO, 1956, p. 37)

Também, nesse capitulo, chama a
atencdo o uso do termo “economia
dependente” para referir-se a eco-
nomia do café como “exportadora
de capitais em épocas de depres-
sdao” (FURTADO, 1956, p. 24). Na
mesma pagina, Furtado refere-se a
essas economias como “primario-
-dependentes”.
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Aqui, Furtado usa o termo “econo-
mias dependentes” ou “primario-
-dependentes” em oposicao ao que
caracteriza como “paises indus-
triais”, também citados na pagina
anterior. Nessa acepcao, as “eco-
nomias dependentes” decorrem
diretamente do esquema centro-
-periferia como pensado por Raul
Prebisch alguns anos antes.

Por sua vez, o capitulo III do livro
de 1956, “Ruptura do sistema e
transformacao estrutural”, remete
ao capitulo IV do livro de 1954, “A
crise do setor colonial e o desloca-
mento do centro dindmico”.

Nesse terceiro e ultimo capitulo de
Uma economia dependente, Furtado
repassa o efeito das iniciativas de
compra e destruicdo dos estoques
de café na manuteng¢ao do nivel
de renda durante a crise de 1929,
assim como a ideia de “desloca-
mento do centro dinamico”.

Furtado mostra como a queda no
preco das exportacoes devido a
crise de 1929 precipitou uma subi-
ta desvalorizacdo cambial e o au-
mento da vulnerabilidade externa
da economia brasileira.

Foi entdo intensificada a politica
de compra de estoques de café, que
acabou por atuar como o equiva-
lente a uma politica anticiclica de
sustentacdo do nivel da demanda
interna, o que contribuiu para a
manutenc¢ao do nivel de emprego
em outros setores da economia.

Dada a desvalorizacdo cambial e a
manutencao do nivel de producao
da economia cafeeira, a demanda
interna acabou por ser redirecio-
nada para o mercado interno que,
por sua vez, também se tornou
uma atrativa oportunidade de in-
vestimento para o capital nacional.
(FURTADQO, 1956, p. 54-63)

Nesse mesmo capitulo, o termo
“dependente” é agora usado para
caracterizar o que Furtado chama
de “uma atividade econémica de
natureza tipicamente dependente
como era a producao de café no
Brasil” (FURTADO, 1956, p. 44), e
depois retomado diretamente para
caracterizar um modelo simplifica-
do de analise de economias depen-
dentes. (FURTADO, 1956, p. 55) >

Assim, A economia brasileira (1956)
retoma e apresenta os elementos
essenciais de A economia brasilei-
ra (1954) de modo conciso, mais
apropriado ao dialogo com o pu-
blico ndo especializado. Ao mesmo
tempo, o livro de 1956 abre cami-
nho para a comparacgdo entre as
primeiras obras de Furtado e a
reflexdo sobre a dependéncia que
ganharia f6lego nos anos seguintes.

Uma economia dependente é mais
uma oportunidade de vislumbrar
as etapas da formacdo do pensa-
mento de Celso Furtado sobre o
desenvolvimento. E também um
testemunho de que as ideias e os
conceitos ndo se difundem de ma-
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neira linear, mas podem ganhar
extraordinaria projecdo, mesmo
em outras épocas, quando aptas a
analisar a realidade concreta.
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1 Abordei mais detalhadamente a publica¢cdo da primeira obra de
Furtado enquanto funcionario da CEPAL nesse mesmo boletim. Ver
Manzatto (2020).

2 O capitulo 5 de Brito (2019) analisa o papel de Fernando Henrique
Cardoso no surgimento da Teoria da Dependéncia, bem como sua
relacdo com as ideias de Celso Furtado e da CEPAL.

3 Moraes, Ibrahim e Tauil (2020, p. 147) notam que o conceito de
dependéncia como usado por Furtado guarda semelhangas com a
maneira como o empregava Francois Perroux, por quem Furtado foi (*) Bacharel em Ciéncias Econémicas (FEA-USP) e Mestre em Ciéncia
influenciado durante o doutorado na Universidade de Paris-Sorbonne. Politica (DCP-USP). (E-mail: romulo.manzatto@gmail.com)
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Celso Furtado, 100 Anos: Uma politica de desenvolvimento
econdémico para o Nordeste (1959)

O diagnostico e o plano de a¢cdes apresentados em
Uma politica de desenvolvimento econémico do Nordeste
(GTDN, 1959) é a génese das estratégias de planeja-
mento para a regido, idealizadas a partir do Grupo
de Trabalho para o Desenvolvimento do Nordeste
(GTDN), de redagao e coordenacao de Celso Furtado.
Produzido ao final do governo de Jusce-
lino Kubitschek, em 1959, teve forca de
proposicdo na consolidacdo da Superin-
tendéncia do Desenvolvimento do Nor-
deste (Sudene) no mesmo ano. Na come-
moracdo do centenario de Celso Furtado
(1920-2020), trata-se de analisar este
documento impar para a compreensdo
do projeto politico deste intelectual para
a economia do Nordeste, no periodo
1958-1964, através de um diagnoéstico
da regido, espaco de enunciagao dos
primeiros elementos de um

modelo institucional que se Uma politica de desenvolvimento econémico para o
Nordeste (Depto. de Imprensa Nacional, 1959).

configurou na Sudene.

Demanda do proéprio Presidente da Republica, visava
estabelecer uma alternativa que garantisse visibi-
lidade politica para as a¢des do Governo Federal na
regido, a fim de dirimir algumas das consequéncias
nefastas da seca de 1958 para a populagdo e para a
economia nordestina. Outra consequéncia da seca e da
situacao histoérica de desigualdade regional referia-se
ao capital politico de Kubitschek, cenario em que seus
opositores, da Unido Democratica Nacional, elegeram
5 governadores' nos Estados do Nordeste nas elei¢ges
de 1958. Diante destas consideragdes, Furtado, atra-
vés do GTDN, produz seu primeiro diagnodstico e as
linhas de agdo de uma politica para o Nordeste.

®

S dente populacional e o desemprego nas
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UHA POLITIER DE DESEKPALYINENTO
ECONGWICD PARM O NOROESTE

GUSTAVO LOUIS HENRIQUE PINTO (*)

O diagnoéstico apresentado subsidiou os futuros
planos diretores” da Sudene e significou o inicio da
estruturacdo de uma politica de desenvolvimento
que atacasse os atavismos histéricos da regido, diri-
gindo respostas de enfrentamento as desigualdades
regionais, na comparagdo com a regido Centro-Sul, e
de confrontagdo com as realidades so-
cioecondmicas do Nordeste no periodo.
O cenario era entdo marcado pelo exce-
s

areas urbanas, resultado dos movimen-
tos migratorios advindos das sucessivas
crises da agricultura de subsisténcia,
principalmente do semiarido no perio-
do das secas. Os trabalhadores rurais
em migrac¢ao forgada estavam marca-
dos pela pobreza e a fome, condigdo que
impunha ao Nordeste, nas palavras de
Furtado (GTDN, 1959, p. 14),
“a mais extensa area de baixo

nivel de desenvolvimento do
continente americano”.

A estratégia foi a construcdo de um plano de agdes
direcionado as politicas de industrializacdo e diver-
sificacao da economia regional, de deslocamento da
fronteira agricola e de transformacgdo estrutural da
produgdo agricola (a oferta de alimentos), resultan-
do em uma economia agricola resistente a seca. O
planejamento da economia agricola, de producao de
alimentos, e a solugdo migratoria para parte da popu-
lacdo, através do deslocamento da fronteira agricola,
estavam conectados a expansao da industrializacao,
enquanto politicas com estratégias encadeadas e con-
dicionadas.
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Documento genético das politi-
cas de desenvolvimento para o
Nordeste até 1964, combinou a
experiéncia de Furtado em técni-
cas de planejamento, dos anos de
trabalho na Comissao Econdomica
para a América Latina (Cepal),
com sua interpretacdo profunda
das condicOes socioecondmicas
do Nordeste, ensejados em uma
posicdo politica de planejador, do
construtor de politicas, como os
policy makers. Tarefa inspirada por
um “republicanismo exemplar” de
Furtado, nas palavras de Chico de
Oliveira (2003, p. 119), em busca de
algo que era um tema central para
Furtado, “a autonomia das decisoes
fundada no pacto federativo-na-
cional-democratico”, um sopro de
esperancga para a regido, para a si-
tuacdo de pobreza aguda da popu-
lagdo, para sua economia regional,
configuradas em um pacto politico
com o governo federal, com parte
das elites dirigentes da regido Cen-
tro-Sul, a favor do Nordeste.

1 Os Antecedentes da Politica de
Planejamento

Os depoimentos de Furtado sobre
as experiéncias histéricas em torno
da elaboracdo do documento Uma
politica de desenvolvimento eco-
nomico para o Nordeste, realizado
posteriormente em entrevistas e
em sua obra autobiografica, possi-
bilitam tracar aspectos da atmos-
fera politica e algumas das condi-
¢cOes e limites estabelecidos para
elaborar o plano. Furtado relata no
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livro A fantasia desfeita (1997), que
compoe sua obra autobiografica, a
primeira vez que expds a Kubits-
chek a necessidade de uma politica
de desenvolvimento para a regiao,
fato de origem do documento. A
narrativa que Furtado aponta é
que a proposta de lancamento de
uma politica se constituiu na forma
de um lampejo, direcionada para o
convencimento do Presidente, con-
forme Furtado diz a seguir:

Enquanto esperavamos que o pre-
sidente nos recebesse, cristalizou-
-se abruptamente em meu espirito
uma ideia: e se Kubitschek fizesse
seu o projeto de lancamento de
uma nova politica para o Nordeste,
pondo a servico deste, no que lhe
restava de mandato, o entusiasmo
e aformidavel energia que ninguém
lhe negava? A coisa poderia alcan-
car a velocidade necessaria para
tornar-se irreversivel ao iniciar-se
o novo governo. (FURTADO, 1997,
p.76)

Evidencia-se a energia da propos-
ta para Kubitschek, que gozava
de popularidade neste periodo e
reunia condi¢des institucionais
para mobilizar esforgos a fim de
concretiza-la. Furtado esteve com
o Presidente pela primeira vez na
reunido acima descrita. Realizada
em 6 de janeiro de 1959, no Palacio
Rio Negro, em Petropolis, fora con-
vocada por Kubitschek para tratar
a questao do Nordeste. Na ocasido,
Furtado exp0s ao Presidente os
motivos para uma politica de de-
senvolvimento. Ao final da reuniao,

conforme afirma em suas proprias
memorias, Kubitschek teria inqui-
rido a Furtado:

Doutor Furtado, de quanto tempo o
senhor necessita para por no papel
tudo o que me disse aqui em forma
de um esboc¢o de plano de acdo?
Minha intenc¢do é convocar todos os
lideres nordestinos paralhes expor
as linhas gerais da nova politica,
e, de imediato, pér em execucdo o
que for possivel. (FURTADO, 1997,
p. 80)

Diante da interrogacdo, Furtado
afirma que assim contestou: “Havia
apostado tudo num sé lance, e as
chances de vitoéria sorriam. Res-
pondera ao presidente que ne-
cessitava de trés semanas para
apresentar o esbo¢o do programa.
Felizmente para mim, o carnaval
estava pela frente, o que esticou as
trés semanas” (FURTADO, 1997, p.
81). O carater de excepcionalidade
para a elaboracdo de uma politica
implicava uma tarefa que deveria
ser realizada em tempo exiguo, em
apenas algumas semanas.

O trabalho de diretor no Banco
Nacional de Desenvolvimento Eco-
nomico (BNDE), voltado aos temas
do Nordeste, que Furtado desem-
penhou no segundo semestre de
1958 apo6s retornar da passagem
por um ano em Cambridge, permi-
tiram que Furtado tivesse dados e
realizasse a observacao in loco da
situacao da regido. “Visitei o Nor-
deste em 1958 e acumulei material
e informacao. Fiz o texto, entdo, do
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trabalho “Uma nova politica para o
Nordeste”, que despertou um gran-
de interesse pela regiao” (FURTA-
DO, 1998, p. 64). As visitas a regido
em 1958, com o intuito de realizar
um diagnostico, foram uma impor-
tante preparacdo para realizar a
tarefa que lhe foi designada.

O trabalho foi apresentado enquan-
to politica no Palacio do Catete, em
marco de 1959, diante dos gover-
nadores do Nordeste, politicos da
regiao e da imprensa. O documento
contém 94 paginas, e foi publicado
em nome do GTDN, e ndo de Furta-
do, que o havia escrito. Tal feito foi
atestado por Furtado, confirmando
sua autoria, além de afirmar nova-
mente sobre a importancia de ter
percorrido o Nordeste na época da
seca, o que pode ser verificado a
seguir:

As pessoas sempre se referem ao
trabalho do GTDN, mas, na ver-
dade, fui eu quem o escreveu. Fui
interventor no GTDN que funcio-
nava abrigado ao BNDE, mas jamais
concluiu seus trabalhos. Organizei
uma pequena equipe para fazer
o projeto da Sudene, que depois
Juscelino langou como politica de
desenvolvimento do Nordeste. Ele
tinha enfrentado a seca de 1958,
que foi terrivel, meio milhao de
pessoas morrendo de fome nas
ruas. Partimos dessa realidade.
Eu visitei todo o Nordeste, corri
o Sertdo inteiro na época da seca.
(FURTADO, 1998, p. 63-64)

O ato de ndo assinar teve uma con-
sequéncia ndo prevista de relevan-
cia politica, segundo Furtado, pois
esta atitude garantiu a permanén-
cia e circulacdo do livro. Além de
ndo ter tido tempo para submeter
“a leitura critica de outras pesso-
as”, Furtado relata que tal atitude
detinha outro significado para o
processo histérico vindouro:

Essatatica de apresentacao foi pro-
videncial para a sua sobrevivéncia
quando cairam sobre nos os dias
sombrios da ditadura militar, que
me cassou os direitos e tornou
“suspeito” tudo o que contivesse
o meu nome. Com efeito, ele pode
continuar a ser utilizado e citado,
atribuindo-se a autoria ao GTDN,
grupo incolor que praticamente
deixou de existir quando recebi a
missao de preparar o referido do-
cumento, texto basico da Operacio
Nordeste. (FURTADO, 1997, 96-97)

Esta dimensao ndo prevista garan-
tiu a permanéncia do texto como
um dos pioneiros do planejamen-
to regional brasileiro, presente
ainda por décadas no horizonte
dos especialistas e interessados na
politica de desenvolvimento para o
Nordeste.

2 O Documento

Esta dividido em cinco secdes:
“Introducdo”, “O Nordeste na eco-
nomia brasileira”, “
namicos da economia do Nordeste”,

“Aspectos econdmicos do problema

Elementos di-

das secas” e “Plano de Ag¢des”. O
caminho percorrido foi primeiro
apontar as diretrizes, desenvolver
na sequéncia os diagndsticos dos
problemas-chave da regido e, por
fim, estabelecer as linhas de pro-
gramacao e acao.

A Introducgao sinaliza o espirito
dos problemas do Nordeste que
serdo entdo abordados no decor-
rer de todo o texto. A partir de um
apanhado de pontos centrais que
permitem tratar a regidao Nordeste
enquanto um sistema econémico, a
economia nordestina, Furtado as-
sinala algumas diretrizes que per-
maneceram, em grande medida, na
politica da Sudene nos cinco anos
que se seguiram ao documento
(1959-1964), e também podem ser
percebidas nos seus dois planos di-
retores. Qutra articulacgao realiza-
da no documento é que ha um voo
panoramico realizado pelo préprio
autor sobre algumas interpreta-
¢Oes realizadas nos seus trabalhos
do periodo, e que valem a ressalva.

A tese dos desequilibrios regio-
nais de Furtado é apresentada
inicialmente, como o principal ar-
gumento de sustentacao da politica
de desenvolvimento do Nordeste.
Furtado (1959, p. 7) estabelece o
primeiro elemento destas diretri-
zes: “1. A disparidade de niveis de
renda existente entre o Nordeste
e o Centro-Sul do pais constitui,
sem lugar a duvida, o mais grave
problema a enfrentar na etapa
presente do desenvolvimento eco-
némico nacional”. Na comparacgdo

julho de 2020

57



economia & histdria: especial Celso Furtado

Nordeste e Centro-Sul, o Nordeste
detinha um ritmo menor de cres-
cimento econdmico, apresentando
“desigualdades regionais de niveis
de vida” que sao historicas, através
do continuo aumento na disparida-
de de renda entre as regioes e em
detrimento da regido Nordeste. As
medidas defendidas por Furtado
sdo anunciadas como uma politica
que ndo permitisse que a distancia
entre as regides aumentasse ainda
mais, produzindo maior diferencia-
¢do entre as regioes.

A hipotese sobre a relacao inter-re-
gional se configura na aposta feita
por Furtado, campo aberto das
confrontacdes politicas do periodo:
a industrializacdo do Centro-Sul,
principalmente de Sao Paulo, nos
ultimos 10 anos (1948-1957), foi
favorecida por “transferéncias in-
ternas de recursos” da economia
nordestina para o Centro-Sul. A
politica cambial e a escassez de di-
visas da economia nacional limita-
ram qualquer impulso que pudesse
ser gerado pelas exportagodes nor-
destinas, no argumento de Furta-
do, momento em que se configura
a tese do “comércio triangular”. As
relacdes entre a economia nordes-
tina e as duas economias externas
- assim intituladas por Furtado -,
com o exterior (a internacional) e o
Centro-Sul, produziam resultados
negativos ao ritmo de crescimento
econdmico do Nordeste e, conse-
quentemente, sobre a renda da
populacao.
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Analise realizada na secao II “O
Nordeste na economia brasileira”,
Furtado estabelece os dilemas
que o desenvolvimento econdmico
de uma dada regido pode gerar
a outra economia regional, den-
tro de um mesmo sistema nacio-
nal. As divisas geradas pelo fluxo
de exportacdo de bens primdrios
agricolas do Nordeste no mercado
internacional nao favoreciam a
regido na forma de importacdes,
que pudessem estimular a indus-
trializagao nordestina e os bens
de consumo, ja que eram direcio-
nadas a regido Centro-Sul através
da politica protecionista entao
praticada. Em troca, o fluxo co-
mercial entre as regides Nordeste
e Centro-Sul expandiu-se, de forma
que as mercadorias que poderiam
ser adquiridas pelo Nordeste a
prec¢os mais competitivos no mer-
cado internacional passaram a ser
adquiridas cada vez mais na regido
Centro-Sul, a pregos mais elevados,
favorecendo estas transferéncias
de recursos. Furtado calculou que
estas transferéncias representa-
vam o montante médio anual de
24 milhdes de ddlares no periodo
1948-1957, cifra reconsiderada e
ajustada por autores como Love
(1998), mas que teriam financia-
do em parte a industrializacao do
Centro-Sul pelo Nordeste.

0 baixo crescimento econdmico do
Nordeste estava posto na renda
per capita média anual de 5,5 mil
cruzeiros, o que representava 1/3
(um tergo - 32%) da média do
Centro-Sul. Furtado compara a

diferenca entre as rendas com os
paises centrais, e afirma que a dife-
renca entre o Nordeste e o Centro-
-Sul é maior que a diferenca entre a
renda do Centro-Sul e a médias das
“nacgdes industrializadas da Europa
Ocidental”. Além da renda menor, a
taxa de crescimento da producao
real é inferior a do Centro-Sul, e
impactavam sobre o baixo desen-
volvimento da regido mais pobre
da economia nacional.

Furtado (2009, p. 324-335) ja havia
apresentado parte deste argumen-
to das desigualdades regionais em
Perspectivas da economia brasileira
(1958) e em Formagdo econdmica
do Brasil, no ultimo capitulo, “36.
Perspectivas dos proximos decé-
nios”, onde assinalou que o pro-
cesso de industrializacdo de uma
dada regiao, como Sao Paulo, pode
produzir um crescimento que tem
como contrapartida a estagnacgdo
de outras regioes, o que conferira
dada tendéncia a concentragdo re-
gional de renda.

O questionamento realizado por
Furtado a partir da critica ao “co-
meércio triangular”, segundo uma
das maiores especialistas em eco-
nomia regional do pais, Tania Ba-
celar de Araujo (2009. p. 35), é
de um “Furtado contestador das
teses hegemonicas da época”, e
completa: “(...) ele ousa defender
uma tese que punha em questao
a unanimidade da época: o rapido
avanco da industrializacao brasi-
leira, concentrada em Sao Paulo”. A
tese de Furtado, explica Aratjo, era
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que aquilo que estava “sendo feito é
muito bom para o Brasil, mas, lido
da perspectiva regional, é muito
ruim para o Nordeste”.

Dois instrumentos analiticos foram
utilizados por Furtado para com-
parar as desigualdades entre as
regides Nordeste e Centro-Sul,
segundo Rosa Maria Vieira (2007,
p. 315). Primeiro, o “arsenal teodri-
co cepalino”, que “vai interpretar
as relacées do Nordeste com o
Centro-Sul em termos dualistas,
como “centro e periferia” e, sem
referir-se propriamente ao concei-
to de “deterioracdo dos termos de
troca”, estabelece a transferéncia
de renda do Nordeste para o Cen-
tro-Sul. O outro instrumento é o
“recurso a historia econémica”, que
permitira a Furtado “considerar
as determinacgoes especificamente
“nordestinas” do atraso, trazendo
os motivos da estagnacdo secular
do Nordeste para o ambito das
relagdes econdmico-sociais”. A t6-
nica da politica proposta foi assim
analisada por Vieira (2007, p. 319):
“O desafio essencial, diante deste
quadro, era reverter a dinamica do
“colonialismo interno”, buscando,
através do planejamento econo-
mico adequado, um novo impulso
dinamico para a economia nordes-
tina”.

Dois grupos de agentes econdmi-
cos que atuam no Nordeste foram
considerados separadamente por
Furtado no documento: o setor pu-
blico e o setor privado. Da analise
do fluxo de renda entre as regides,

Furtado estabelece a divisdo entre
“ano bom” e “ano ruim”, o primeiro
com chuva regular, e o segundo
marcado pela seca. Nos anos bons,
o setor privado estava presente
invertendo capital; no ano ruim, o
setor publico realizava inversdo de
“carater assistencial” na forma de
“subsidios ao consumo”, o que ndo
torna a regido resistente a seca,
nem altera o ritmo de crescimento.

Como o Nordeste poderia tirar
maior proveito das relagdes com
o Centro-Sul? Através da atracao
de investimentos do setor privado
do Centro-Sul no Nordeste, fator
que poderia acelerar o ritmo da
industrializacdo, com oportunida-
des de emprego a uma parcela das
populag¢des urbanas. O “mecanis-
mo 34/18”° criado pela Sudene foi
uma estratégia deliberada de dar
resposta especifica a este proble-
ma através de subsidios de favore-
cimento para empresas nacionais
investirem na regidao Nordeste, que
perdurou até a década de 1970.

As duas espinhas de sustentacao
da politica eram entdo a indus-
trializacdo nordestina e o des-
locamento da fronteira agricola
com a reorganizacdo da economia
agricola. Araujo (2009, p. 37) acena
para a importante consideracdo de
que a politica de desenvolvimento
de maior difusdo da Sudene, que
ocupa grande parte da meméria
deste 6rgao, esteve principalmente
direcionada para a tematica da in-
dustrializacdo, entdo “a questao da
fome e da producdo de alimentos

no Nordeste ficou menos destaca-
da”. Araujo lembra que das quatro
diretrizes do Plano de Ag¢ao conti-
das no documento, trés eram sobre
esta questdo da agricultura e dos
alimentos. Estas sao as quatro di-
retrizes basicas:

a) intensificacdo dos investimen-
tos industriais, visando criar no
Nordeste um centro auténomo
de expansdo manufatureira; b)
transformacao da economia agri-
cola da faixa imida, com vistas a
proporcionar uma oferta adequada
de alimentos nos centros urbanos,
cuja industrializacdo devera ser
intensificada; c) transformacao
progressiva da economia das zonas
semidridas no sentido de elevar sua
produtividade e torna-la mais re-
sistente ao impacto das secas; e d)
deslocamento da fronteira agricola
do Nordeste, visando incorporar a
economia da regido as terras umi-
das do hinterland maranhense, que
estdo em condi¢bes de receber os
excedentes populacionais criados
pela reorganiza¢do da economia
da faixa semidrida. (GTDN, 1959,

p.12)

0 questionamento de Furtado a
tese hegemonica do periodo, apon-
tando 6bices gerados ao Nordeste
pela industrializacdo, em um ce-
nario de alta popularidade de Ku-
bitschek, também permeia outra
dimensdo dessa critica, segundo
Araujo (2009, p. 36), agora direcio-
nada a regido. A “maioria esmaga-
dora da elite nordestina” defendia
a tese “de que o Nordeste estava
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perdendo espaco no pais por causa
da seca”, e Furtado se orienta em
sentido contrario a esta afirmacao,
identificando nas desigualdades
regionais, no comércio triangular e
nas formas da agricultura de sub-
sisténcia os verdadeiros entraves a
economia do Nordeste.

Na secdo dedicada ao tema da seca,
“Ill. Aspectos econémicos do pro-
blema das secas”, trés argumentos
sdo sinalizados, que em conjun-
to sustentam parte significativa
do projeto de reforma agraria de
Furtado subjacente a Uma politica
de desenvolvimento econdmico do
Nordeste. Primeiro argumento: “a
seca provoca, sobretudo, uma crise
da agricultura de subsisténcia. Dai,
suas caracteristicas de calamidade
social” (GTDN, 1959, p. 65), entdo
a lavoura atingida é a “base da ali-
mentacdo popular”, produzindo o
fendmeno da miséria nos periodos
da seca. O segundo argumento se
trata de um ataque frontal as po-
liticas de construcdo de agudes e
represamento da dgua, que nunca
modificaram os dados do proble-
ma, e significa o contraste que a
Sudene tera posteriormente em re-
lacdo as politicas do Departamento
Nacional de Obras Contra as Secas
(DNOCS) e as denuncias da “indus-
tria da seca”. O terceiro argumento
é que o problema estava em “dar
maior estabilidade a renda real do
trabalhador, e ndo a oferta de ali-
mentos” (GTDN, 1959, p. 73).

O problema maior da economia
agricola era como aumentar, prin-
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cipalmente na regido semiarida, a
faixa monetdaria da produgao de ali-
mentos, aumentando a produtivi-
dade média, reduzindo a agricultu-
ra de subsisténcia. O excedente de
mao de obra, migrando em dire¢do
aos centros urbanos, e que amplia
também os aglomerados de popula-
cdo da agricultura de subsisténcia
no semidarido, no poligono da seca,
nao tera solucdo rapida. Furtado
explicita que a absorc¢do do exce-
dente de mao de obra, preocupacao
cogente para as politicas de desen-
volvimento das préximas décadas
no Nordeste, ndo sera resolvida
somente com a expansdo e diver-
sificagao da industrializacao, so-
mada a reorganizacgao da produgdo
de alimentos. Uma terceira possi-
bilidade é considerada, através da
proposicao de um “deslocamento
da fronteira agricola da economia
do Nordeste, para as diregcdes em
que é possivel contornar o obsta-
culo das secas” (GTDN, 1959, p. 77).
Criar novas frentes de trabalho em
direcdo ao que Furtado chamou de
periferia imida presente nas regi-
0es do Maranhao e de Goias, este
ultimo Estado mencionado poucas
vezes, territério goiano da época
que hoje compreende o Estado de
Tocantins.

A colonizacdo maranhense, por
meio de frentes agricolas, estava
diretamente vinculada a proposta
de reorganizac¢ao da economia do
semiarido, através da dimensio da
produgdo, mas também da circula-
¢do e comercializacdo. A migragdo
orientada por uma politica, como

Furtado intencionava para a colo-
nizacdo maranhense, significava
um processo de extrema dificulda-
de, constituindo ainda um campo
aberto para as pesquisas sobre
este periodo, sobretudo na analise
dos estudos que a Sudene produziu
sobre estas frentes de trabalho,
assim como as tensoes geradas por
esse projeto no interior do Conse-
lho Deliberativo da Sudene.

A outra tensdo destas transforma-
¢0es da economia agricola estava
na reorganizacao e melhor apro-
veitamento das terras umidas,
principalmente da Zona da Mata,
de forma que a oferta de alimentos
diminuisse a pressao sobre os sala-
rios dos trabalhadores urbanos. O
objetivo era que a oferta de alimen-
tos ndo apresentasse obstaculos
ao processo de industrializacao,
entdo necessitava de reorganiza-
¢do da producao da Zona da Mata,
marcada pelo latifundio que detém
as melhores terras das areas umi-
das, em que ha necessidade de
um uso mais racional de capital
investido por trabalhador e de téc-
nicas adequadas para o aumento
da produtividade. Recordamos
que a regido da Zona da Mata seria
principalmente impactada pela
proposta de Lei de Irrigacdo en-
caminhada pela Sudene no mesmo
ano (1959) ao Congresso Nacional,
que, porém, nunca foi aprovada. Ha
somente breve mencao as politicas
de irrigacdo no documento aqui
analisado, tratadas como extrema-
mente onerosas diante do desafio
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de reorganizacao da economia do
semiarido.

3 Conjecturas Politicas e a Frag-
mentac¢ao do Planejamento

A finalizacdo do documento é com
um esbogo de “Plano de A¢ao”, arti-
culado em oito eixos:

1. Reformulacao da politica de apro-
veitamento de solos e aguas na
regido semiarida;

2. Reorganizacao da economia da
regido semiarida e abertura de
frentes de colonizagao;

3. Intensificacao dos investimentos
industriais;

4. Solugdo para o problema da ofer-
ta de energia elétrica;

5. Aproveitamento de conquistas
tecnolégicas recentes;

6. Aumento da oferta de alimentos
nos centros industriais;

7. Assisténcia técnica aos governos
estaduais;

8. Articulacdo geral da execugao do
plano.

O grande desafio politico do or-
denamento de um Plano de Acgao,
que comungue 0S governos es-
taduais e os 6rgaos do governo
federal que atuavam no Nordeste,
estava no diferencial desta poli-
tica e da concepcdo da Sudene, e

que se demonstrou ineficaz pela
propria experiéncia da instituicao.
As ideias de “definicdo comum de
objetivos” e “unificagao da agao
administrativa” para a construgdo
de uma “politica geral” apresen-
tam o perfil da politica elaborada
por Furtado, mas contém entraves
diante das profundas distensoes
politicas, com interesses politicos
divergentes entre os Estados, as
elites nordestinas e as marcas do
velho latifindio. Questao fulcral
deste processo era a reorganiza-
¢do da agricultura, impossibilitada
pela intocabilidade do latifundio. A
questdo agraria e fundiaria do Nor-
deste representa o mais importan-
te atavismo histérico da regido, e
ndo foi a Sudene a reorganizar esta
producdo. A proposta das frentes
de colonizacdo ocorreu sem uma
politica, de forma desordenada,
nunca foi elemento ativo de plane-
jamento.

Ao realizarmos a analise de de-
terminada politica de planejamen-
to, podemos dividir o tratamento
entre o processo de elaboracao,
de implementacdo e, por fim, de
avaliacdo. Analisar Uma politica de
desenvolvimento econdmico do Nor-
deste é observar a gramatura e a
extensdo da elaboragao, momento
em que o espirito de projeto esta
presente e as intencionalidades
sdo expostas. No caso, de um dos
projetos com maior ressonancia
sobre as politicas de desenvolvi-
mento regional brasileiro nos anos
posteriores. Se observamos sua
implementacdo e avaliagao, os obs-

taculos enfrentados pelos planos
diretores na captacao de recursos
e as dificuldades em garantir a
unidade de propostas no interior
da Sudene seriam elementos fun-
damentais, mas que escapam dos
objetivos.

O contexto da missdo dada a Fur-
tado, e o seu devido peso, podem
ser mensurados nas palavras do
proprio autor:

Eu apareci como um meteoro, nin-
guém me conhecia, pois eu tinha vi-
vido no estrangeiro. Eu me recordo
que saiu no jornal a noticia de que
eu faria um plano para o Nordeste,
recebi enormes pressoes, queriam
falar comigo. Como pode? O pessoal
de Pernambuco perguntava como
um individuo que ninguém sabia
quem era poderia opinar sobre
o Nordeste. Havia perplexidade.
(FURTADO, 1998, p. 61-62)

Deste modo, é possivel verificar as
batalhas que seriam enfrentadas
por Furtado na defesa dessa politi-
ca, processo que se esgotou com o
Golpe Civil-Militar de 1964 e o exi-
lio de Furtado. Um projeto constru-
ido no campo minado das tensdes
politicas e econémicas historica-
mente constituidas, e a idealizacdo
do planejamento democratico do
desenvolvimento regional. Status
de pioneirismo na questao regio-
nal, de desafio no enfrentamento
dos dificeis problemas da regiao
Nordeste, e de sonho por um novo
possivel, na grande esperancga reu-
nida por Furtado.
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1 Os governadores da UDN eleitos em 1958
foram: Luiz Cavalcante (Alagoas), Juracy
Magalhaes (Bahia), Pedro Gondim (Paraiba),
Cid Sampaio (Pernambuco) e Luis Garcia
(Sergipe). Juracy Magalhdes e Cid Sampaio
foram dois dos principais “adversarios do
governo federal”, e, consequentemente,
opositores ao projeto da Sudene durante
seus mandatos.

2 O I Plano Diretor se refere ao periodo
1961-1963, Lei n? 3.995/1961, e o 11 Plano
Diretor se refere ao periodo 1963-1965, Lei
n24.239/1963.

3 O mecanismo 34/18 estabeleceu a con-
vergéncia entre o artigo 34 da Lei n?

3.995/1961, do I Plano Diretor da Sudene,
e o artigo 18 da Lei n? 4.239/1963, do II
Plano Diretor. O artigo 34 estabelecia: “E
facultado as pessoas juridicas e de capital
100% nacional efetuarem a dedugido de até
50% nas declara¢des do imposto de renda,
de importancia destinada ao reinvestimento
ou aplicacdo em industria considerada, pela
Sudene, de interesse para o desenvolvi-
mento do Nordeste”. O artigo 18 estabelecia:
“Nao poderdo ser transferidos para o Exte-
rior, direta ou indiretamente, e a qualquer
titulo, as receitas derivadas das parcelas de
investimentos financiados com os descontos
previstos neste artigo, sob pena de revo-
gacdo do favor obtido e exigibilidade das
parcelas ndo efetivamente pagas do imposto
de renda, acrescidas de multas de 10% e
juros de mora de 12% ao ano, sem prejuizo
das sancoes estabelecidas na legislagao es-
pecifica do imposto de renda”. Para analise
do funcionamento do mecanismo 34/18, ver
Assuério Ferreira (1999; 2009).

(*) Professor de Sociologia do Instituto
Federal de Goids - IFG, Campus Uruagu e pds-
doutorando do Departamento de Economia -
FEA/USP. (E-mail: gustavo.pinto@ifg.edu.br)
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Celso Furtado, 100 Anos: Desenvolvimento e subdesenvolvimen-

to (1961)

Dois anos apés a publicacao de Formagdo econémica do
Brasil (1959), Celso Furtado presenteia o publico com
um novo livro sob o titulo Desenvolvimento e subdesen-
volvimento', publicado originalmente pelo Fundo de
Cultura em 1961. A obra se traduz como o resultado de

JOSE ALEX R. SOARES (*)

longo processo de pesquisa de Furtado — assim como
de suas experiéncias profissionais em instituicdes -
com relacdo a tematica do subdesenvolvimento na rea-
lidade das economias da América Latina, repercutindo
seu olhar sobre o Brasil.

Desenvolvimento e
subdesenvolvimento
Celso Furtado

LREFRERRA IR

Desenvolvimento e subdesenvolvimento
(Fundo de cultura, 1961; Contraponto, 2009)

Sua importancia para o debate do desenvolvimento
na época pode ser medida pelo impacto no meio edi-
torial. O livro chegou a frequentar a lista dos mais
vendidos, ficando atras apenas de obras como Os ve-
lhos marinheiros, de Jorge Amado, e O homem nu, de
Fernando Sabino. Dois meses apds o seu lancamento,
o livro ja contava com uma segunda edi¢do. Com o
golpe de 1964, o livro ndo pode ser mais editado no

Brasil, tendo que esperar até 2009 para ser editado
numa parceria do Centro Celso Furtado com a Editora
Contraponto.”

Tratando-se de um livro de economia é, sem duvida
alguma, um fenémeno, e revela a importancia do
debate sobre o desenvolvimento econ6mico na con-
juntura nacional, bem como o interesse do grande
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publico sobre o futuro do Brasil.
Entretanto, o livro se consolidou
como uma referéncia sobre o tema
para as geragdes futuras e, mesmo
depois de 59 anos de sua publica-
¢do, 0 mesmo continua sendo uma
referéncia bibliografica obrigaté-
ria para aqueles que se envolvem
pela tematica do desenvolvimento
em suas pesquisas e em seus es-
tudos, ou mesmo para aqueles que
simplesmente se interessam pela
tematica do desenvolvimento.

1 Celso Furtado 1950-1960: a Tran-
sicdo de uma Economia

Um longo ciclo de industrializacdo
se iniciou no Brasil na década de
1930. Nos anos de 1950 ocorreu um
aprofundamento desse processo de
industrializacdo com o processo de
substituicdo de importagoes que
ocorreu de forma sem precedentes.
Esse grande salto da industrializa-
¢do foi induzido pelo estado brasi-
leiro a partir do Plano de Metas’®,
o qual foi conduzido pelo Governo
Juscelino Kubitschek (1955-1960).

Furtado foi um personagem im-
portante na constituicdo do Plano
de Metas. Em 1953, ele presidiu o
grupo de trabalho, formado pela
CEPAL e pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento (BNDE), cujo
objetivo era desenvolver estudos
sobre a economia brasileira. O re-
sultado apresentado foi o relatério
Esboco de um programa de desen-
volvimento para o Brasil no ano de
1955, que serviu de base para o
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4 .
Plano de Metas”, assim como ou-
tros relatdrios que serviram como
s 3 5
subsidios.

0O Plano de Metas consolidou uma
ampla base industrial na déca-
da de 1950. Os resultados podem
ser aferidos pela taxa de cresci-
mento da economia, cuja média
de crescimento do PIB na década
foi de 8,1%. No intervalo de 1956
-1961, verifica-se uma taxa média
de crescimento industrial na casa
de 11% a.a., consolidando defini-
tivamente a renda do setor indus-
trial sobre a renda da agricultura,
transposicdo da economia agraria
para economia industrial. Nesse
quesito, vimos a participacdo da
industria no PIB saltar de 26% no
ano de 1955 para 33% em 1960.
O setor industrial foi alavancado
pelos investimentos do setor au-
tomobilistico, material elétrico e
metalomecanico e demais setores
recém-instalados naqueles anos,
diversificando a base industrial
nacional, com base na substitui¢cdo
de importacgoes.

No ano da publicacao do livro De-
senvolvimento e Subdesenvolvimento,
o crescimento do PIB foi de 8,6%.
A conjuntura econdémica e politica
estava impregnada de otimismo
em relagdo ao aprofundamento das
mudancas em curso. Desenvolvimen-
to e Subdesenvolvimento fazia parte
dessa conjuntura.

As transformacdes na estrutura
produtiva brasileira sdo indisso-
cidveis do intenso debate entre

o liberalismo econémico e o de-
senvolvimentismo. Nesse contex-
to, Furtado e a CEPAL “(...) ndo
s6 deram consisténcia as ideias
desenvolvimentistas antes apenas
esbocadas como também parti-
ciparam da polémica brasileira”
(VIEIRA, 2012, p. 195), consolidan-
do nesse periodo uma hegemoniza-
¢do das teses desenvolvimentistas
na seara politica. Desta forma,
Furtado esteve nas duas frentes,
um intelectual engajado, politica e
intelectualmente. O seu livro é re-
sultado direto dessa sintese entre
acao e pensamento, é uma obra de
prdxis econémica que caracteriza-
va os quadros cepalinos daquele
periodo em particular.

Frente as frenéticas mudangas que
ocorreram no decénio passado,
a década de 1960 se iniciou com
grande expectativa em relacdo as
transformacoes sociais e econo-
micas na América Latina.® Além
do mais, a regido estava inserida
numa polarizagdo politica ideold-
gica, que se agudiza na América
Latina no debate acerca do de-
senvolvimento. O otimismo que
perpassou a economia brasileira,
abrindo as expectativas de uma
modernizagao do pais logo se esva-
ira num horizonte muito préximo,
resultado das contradi¢des do proé-
prio esfor¢o de industrializacdo, da
moderniza¢ao de uma economia
periférica, pela propria resisténcia
de setores politicos nacionais sobre
os caminhos a serem tracados; e,
por ultimo, mas ndo menos impor-
tante, pela mudancga de ventos na
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conjuntura internacional desfavo-
ravel aos paises da regiao que bus-
cavam tragar caminhos proéprios
para seu desenvolvimento.

2 Desenvolvimento e Subdesen-
volvimento e o Pensamento
Cepalino

Como colocado em relevo anterior-
mente, esse livro se insere num
amplo debate acerca do subdesen-
volvimento econémico latino-ame-
ricano, insere-se num espectro de
ressignificacdo do pensamento
econOmico periférico, a partir de
O desenvolvimento econémico da
América Latina e alguns de seus
principais problemas, de Raul Pre-
bisch, publicado em 1949.” Pre-
bisch estava preocupado com as
especificidades e particularidades
do crescimento econOmico nas
sociedades periféricas, mostrando
o desequilibrio existente entre as
economias centrais e periféricas. A
partir dessa constatacdo, fazia-se
necessario encontrar alternativas
para superar as condi¢cdes de atra-
so gerado por esse desequilibrio
que era incapaz de distribuir os
frutos do progresso técnico para
as demais economias periféricas.
Para a superacgao desse gap, fazia-
-se necessario um amplo projeto
de industrializacdo e, assim, Pre-
bisch inaugura uma agenda de
pesquisa focada no estudo sobre o
desenvolvimento latino-americano.
Segundo Bielschowsky, Prebisch
contribuiu para um novo olhar em
relacdo as economias latino-ame-

ricanas, “do modelo primario-ex-
portador, hacia afuera, ao modelo
urbano industrial, hacia adentro.”
(BIELSCHOWSKY, 2000, p. 18)

O exame sobre a transicao do mo-
delo de economia primario-expor-
tador para modelo urbano, sendo
uma caracteristica unica da regido
que nao se repetiu nas economias
centrais, apresenta-nos problemas
especificos e, consequentemente,
as formas de pensar a economia da
regido também tém que ser par-
ticulares, fugindo das generaliza-
cOes teodricas apresentadas. Desta
forma, a fim de responder a essas
condicdes Unicas, o estruturalismo
cepalino langa mao de um approach
historico (BIELSCHOWSKY, 2000;
2020). O impacto dessa analise re-
verbera de tal forma na construcao
de uma abordagem propria sobre o
desenvolvimento econdémico para
regido, sendo capaz de gerar em
torno dessa diretriz um amplo con-
senso em contraposicdo ao acor-
do de Bretton Woods.® (AMARAL
FILHO, 2018, p. 30)

Nas décadas de 1950 e 1960, o de-
bate sobre os rumos do desenvolvi-
mento econdmico na regido ganha
corpo, tanto em termos politicos
como em termos teodricos. Nesse
cenario, o livro Desenvolvimento e
Subdesenvolvimento de Furtado se
apresenta como obra de um deba-
te de envergadura internacional,
uma contribui¢dao Unica para o
pensamento estruturalista e uma
demarcacao sobre a independéncia
teorica dos intelectuais da perife-

ria frente as diversas escolas eco-

noémicas e as préprias instituicoes
9

de Bretton Woods.

Assim, Furtado é certeiro em sua
critica a generalizagao do pensa-
mento econdmico convencional:

A teoria do desenvolvimento,
na forma como é concebida nos
grandes centros universitarios do
mundo ocidental, tem o propdsito
limitado de ‘mostrar a natureza
das variaveis ndo econ6micas que
determinam, em dltima instancia,
a taxa de crescimento da produgao
econdmica’. Dada uma estrutura
econOmica, caberia reconstruir
os seus processos fundamentais,
de maneira que fosse possivel
identificar variaveis exdgenas que
respondem pelas varia¢gdes no
ritmo de crescimento e pela in-
tensidade deste. [...]. Esse ponto
de vista, entretanto, apresenta a
falha fundamental de ignorar que
o desenvolvimento econdmico
possui uma nitida dimensao histo-
rica. A teoria do desenvolvimento
que se limita a reconstruir em um
modelo abstrato - derivado de uma
experiéncia histdrica limitada -, as
articulacdes de determinada estru-
tura ndo pode pretender elevado
grau de generalidade (FURTADO,
1961, p 147).

O livro se insere a partir da sis-
tematizacdo, como abordado por
Bielschowsky (2000, p.19), dos ele-
mentos analiticos do pensamento
cepalino, na transicdo da primeira
fase nos anos de 1950, pautada
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na industrializagdo, para a segun-
da fase, que se inicia nos anos de
1960 e que tem como ideia-forga
as “reformas para desobstruir a in-
dustrializacao” (BIELSCHOWSKY,
2000, p.18). Furtado busca quali-
ficar o préprio conceito do subde-
senvolvimento regional oferecendo
ao estruturalismo um riquissimo
aporte:

O subdesenvolvimento ndo cons-
titui uma etapa necessaria do pro-
cesso de formagdo das economias
capitalistas modernas. E, em si,
um processo particular, resultante
da penetracdo de empresas capi-
talistas modernas em estruturas
arcaicas. O fendmeno do subdesen-
volvimento apresenta-se sob varias
formas e em diferentes estagios [...].
Como fendmeno especifico que é o
subdesenvolvimento requer esfor-
co de teorizacdao auténoma. A falta
desse esfor¢o tem levado muitas
economias a explicar, por analogia,
aexperiéncia das economias desen-
volvidas, problemas que s6 podem
ser bem equacionados a partir de
uma adequada compreensdo do
fendmeno do subdesenvolvimento
(FURTADO, 1961, p. 184-185).

Em suma, em Desenvolvimento e
Subdesenvolvimento, Furtado retra-
ta de forma explicita a adocdo do
enfoque estruturalismo historico,
como bem destacado por Bielscho-
wsky (2000) e Szmrecsanyi (2001).
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3 Uma Teoria Sobre o Subdesen-
volvimento

Desenvolvimento e Subdesenvolvi-
mento de Furtado é uma obra de
teoria econdmica, mas cumpre o
papel de sintetizar a sua larga ex-
periéncia pratica na elaboracao de
planos de agdes de governo com o
intuito de combater as desigualda-
des regionais e mitigar os efeitos
insalubres da deterioracdo das
relacdes de troca com os paises
centrais. A obra, para além de estar
inserida no intenso debate sobre
o desenvolvimentismo e de con-
solidar a ideia de Furtado no de-
correr dos anos 50 sob a tematica
do desenvolvimento®, situa-se no
espectro da economia politica do
desenvolvimento latino-americano
e se trata de uma sintese entre o
pensador de grande envergadura e
o0 agente publico.

Preocupado em discutir os pro-
blemas do subdesenvolvimento
na regido, a partir de uma leitura
prépria e independente'’, Furta-
do integra a primeira geracdo de
cepalinos (1948-1959): “[...] foi in-
telectual mais dedicado a cobrir a
andlise cepalina com legitimacao
histérica. Dedicou-se a tarefa nao
s6 como historiador, mas também
como tedrico do subdesenvolvi-
mento” (BIELSCHOWSKY, 2000, p.
22).

Celso Furtado publica seu primei-
ro trabalho teorico sobre o tema
em 1952, “Formacdo de capital e
desenvolvimento econémico”, na
Revista Brasileira de Economia, sob
a forma de uma critica as seis con-
feréncias pronunciadas por Ragnar
Nurske, na Fundacdo Getulio Var-
gas no ano de 1951. Depois deste
artigo germinal, Furtado continuou
a trabalhar o tema até que, em
1957, publicou o livro Problemas
da formagdo de capital em paises
subdesenvolvidos com revisoes e
acréscimos. (SZMRECSANYI, 2001,
p 348; VIEIRA, 2012, p.196).

A obra reflete a preocupacao de
Furtado com a dindmica da re-
gido frente as condigdes histdricas,
como destacado no topico anterior.
A analise apresentada por Furtado
é coerente por retratar de forma
critica as diversas teorias do De-
senvolvimento econémico que, via
de regra, sdo gestadas no interior
de economias desenvolvidas e ex-
portadas enquanto generalizagoes
de modelo. Para tanto, o “(...) fe-
nomeno especifico que é o subde-
senvolvimento requer esforgo de
teorizagdo autonomo” (FURTADO,
1961, p.185).

A ineficacia dessas abordagens é
justamente nao ser capaz de com-
preender as particularidades de
cada regido. Em Desenvolvimento e
Subdesenvolvimento, Furtado cons-
tréi uma sintese'’de suas influén-

~
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cias tedricas para consolidar uma
teoria do desenvolvimento regio-
nal. Todo o esforgo de construcao
tedrica é também, de certa forma,
uma negativa a uma abordagem co-
lonial do pensamento econdémico,
de fora para dentro, limitadora no
processo criativo do pensamento
economico.

Destarte, Furtado nao apenas
langou mao do enfoque estrutu-
ralismo histérico, como também
construiu uma abordagem meto-
doldgica particular de explicacao
para o subdesenvolvimento brasi-
leiro, como destaca Pereira (2005).
Trata-se da consolidacdo do mé-
todo furtadiano, que se adiciona
ao método estruturalista. Assim,
observa-se que Furtado apresenta,
em sua andalise, uma consolidacao
do estudo da dependéncia a partir
da inser¢do das economias locais
no contexto de uma observacao
global da economia mundial, e com
base na visao historia para explicar
as condicoes estruturais do subde-
senvolvimento (BORJA, 2011).

0 subdesenvolvimento é, portanto,
um processo histdérico autonomo,
e ndo uma etapa pela qual tenham,
necessariamente, passado as eco-
nomias que ja alcan¢aram grau
superior de desenvolvimento (FUR-
TADO, 1961, p.180).

Até entdo, a resposta para a su-
peracao da pobreza seria a indus-
trializacdo, a Unica condigao que
deixaria para tras o subdesenvolvi-
mento (GANEM, 2011). Entretanto,

mesmo quando os paises alcanga-
vam a industrializacao, enfrenta-
vam uma contradi¢do inerente as
proéprias condigdes historicas, uma
vez que encaravam um sistema
dual (BIANCONI; COUTINHO, 2019;
BUGELLI; PIRES, 2011)." Essa con-
tradigdo precisava ser superada e
iria além do propoésito econdmico:

N3o se trata, apenas, de criar con-
di¢bes propicias a que os empre-
sarios intensifiquem seu esforgo
de inversao: é necessario dar um
passo adiante, garantindo que as
inversdes provoquem as modi-
ficacdes estruturais requeridas
pelo desenvolvimento. (FURTADO,
1961, p. 230)

4 Conclusao

Desenvolvimento e Subdesenvolvi-
mento é uma obra que representa
um esforc¢o de elaboracao tedrica
e a for¢a da acdo do agente publico
comprometido com a superacdo do
subdesenvolvimento no Brasil na
América Latina.

Furtado avanca na problematiza-
¢do da industrializacdo ndo como
um fim em si préprio, mas que
seja capaz de criar as condigoes
para mudangas estruturais neces-
sarias no interior das economias
subdesenvolvidas, mudancgas para
superar a herancga colonial e o ca-
rater dual dessas economias. Desta
forma, Furtado qualifica o carater
dos investimentos, a fim de provo-
car essas mudangas estruturais.

O livro representa um esforgo de
elaboracao de uma geracao de pen-
sadores latino-americanos em con-
duzir a prépria teoria do desen-
volvimento com base na realidade
material da regido. Trata-se de uma
obra de cunho tedrico, mas que
pensa a industrializagdo como po-
litica publica.
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soes do Conselho de Desenvolvimento
Industrial (CDI), do Governo Vargas, em
particular o Relatério da Subcomissao de
Jipes, Tratores, Caminhdes e Automéveis
(MEMORIAS DO DESENVOLVIMENTO, 2010,
p.47).

6 A Revolugdo Cubana de 1959 constitui um
novo elemento para a conjuntura, trazendo
paraaregido a fronteira da Guerra Fria, que
repercute nas expectativas de mudanca na
regido, assim como uma reorientagdo da
politica externa dos Estados Unidos para a
regido. O Programa Alianga para o Progresso,
conduzido pela Organizacdo dos Estados
Americanos (OEA), e mais a criacdo do
Banco Interamericano de Desenvolvimento
(BID) sao colocados como elementos da
nova era do desenvolvimento regional. Para
uma analise critica, ver Soares (2016).

7 ‘““’Manifesto latino-americano’. O titulo foi
cunhado por Hirschman (1958), em refe-
réncia ao texto redigido por Prebisch (1962
[1949]) e por ele apresentado em 1949, em
Havana, Cuba, em nome da entdo recém-
criada Comissdo Econdmica paraa América
Latina, a CEPAL, organismo das Nag¢des Uni-
das” (BIELSCHOWSKY, 2020, p. 03).

8 Esse consenso sobre uma estratégia de
desenvolvimento econdmico para regido na
qual nunca mais se repetiu.

9 Conferirresenhas produzidas no exterior para
esse livro, por exemplo, por Hans Mueller
(1963), Maurice Dobb (1965) e Jack Baran-
son (1965).

10 Rosa Freire d’Aguiar Furtado, na apresen-
tacdo de Desenvolvimento e Subdesenvolvi-
mento relangado pela Editora Contraponto
(2009, p. 13-15), brinda-nos com as trocas
de cartas de Furtado com diversos inter-
locutores acerca da importancia do tema.

11 Para andlise da historiografia de Celso
Furtado nos anos 1950 ver Silva (2015) e
Borja (2013). Em 1960, foi nomeado para
a Superintendéncia de Desenvolvimento
do Nordeste (SUDENE).

12 “Se pretendéssemos sintetizar a con-
tribuicdo das trés correntes de pen-
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samento referidas para o advento de um comego de pensamento
econdmico auténomo e criador, no mundo subdesenvolvido, diria-
mos que o marxismo fomentou a atitude critica e inconformista, a
economia classica serviu para impor a disciplina metodolégica, sem
a qual logo se descamba para o dogmatismo, e a eclosdo keynesi-
ana favoreceu melhor compreensdo do papel do Estado no plano
econdmico, abrindo novas perspectivas ao processo de reforma
social” (FURTADO, 1961, p. 13).

“(...) composta de um setor atrasado com salarios em nivel de sub-
sisténcia, muito abaixo daqueles encontrados nos centros urbanos
dindmicos, e a ampla disponibilidade de mao de obra, qualquer
salario um pouco acima do oferecido nas areas rurais torna a oferta
desse fator abundante, o que proporciona elevadas taxas de lucro e,

~ ~
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portanto, de consumo das classes de renda mais elevada” (BUGELLI;
PIRES, 2011, p. 23).

(*) Pés-Doutorando do Departamento de Economia - FEA/USP e Pro-

fessor da PUC-Campinas. (E-mail: jalex.economia43@gmail.com).
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Celso Furtado, 100 anos: Andlise do ‘modelo’ brasileiro (1972)

Apesar da distancia fisica do Brasil, consequéncia
do exilio imposto pelo regime militar, Celso Furtado
mantinha-se firmemente na tarefa de pensar a socie-
dade brasileira no periodo pds-64. Em Paris, por meio
dos seminarios de p6s-graduagdo, o economista reunia
estudantes e pesquisadores com o in-

ALEXANDRE MACCHIONE SAES (*)

professores brasilianistas defendiam em contrapon-
to ao periodo de “desordem e desencorajamento” da
época de Jango. Furtado relata o ambiente de “neurose
coletiva” existente no Rio de Janeiro, causada pela
ditadura militar, com o qual mal conseguia encontrar

pessoas dispostas a debater a conjun-

tuito de avaliar as transformacdes das
economias latino-americanas e, em es-
pecial, a brasileira. A partir do final dos
anos 1960, o interesse de estudar o Bra-
sil, segundo Furtado, acentuou-se por
conta do crescente interesse académico
internacional para compreender as
caracteristicas do chamado “milagre”
brasileiro (FURTADO, 2014, p. 507-508).

Algumas de suas reflexdes sobre a eco-
nomia do regime militar ja tinham sido
publicadas em 1968, como Um projeto
para o Brasil, resultado de sua expo-
sicdo proferida para a Camara dos
Deputados, numa das raras oportuni-
dades de retorno ao pais que o autor
desfrutou no periodo. No inicio dos anos 1970, nao
obstante, a necessidade de discutir o “modelo” brasi-
leiro se tornava ainda mais premente. Com as elevadas
taxas de crescimento econémico, a economia brasilei-
ra era exaltada, como lembra Furtado, por brasilia-
nistas em discussoes nos Estados Unidos, ou mesmo
por impressdes mais apressadas de estudantes que
imaginavam que o pais estivesse rumo ao Primeiro
Mundo, tendo superado seus permanentes problemas
estruturais (FURTADO, 2014, p. 507-508).

Em 1971, Furtado decidiu visitar o Brasil, para “tomar
conhecimento direto dessa realidade nova”, de que os
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tura. Depois de um imbréglio com sua
documentacdo, o que lhe custaria trés
meses para conseguir o visto de saida
do Brasil, afirma: “... agora eu ja podia
falar do ‘milagre’ brasileiro com conhe-
cimento de causa” (FURTADO, 2014, p.
508-509).

Foi nesse contexto que, de volta a Paris,
escreveu os ensaios “Analise do ‘mode-
lo’ brasileiro” e “A estrutura agraria no
subdesenvolvimento brasileiro”, que
comporiam o livro A andlise do ‘modelo’
brasileiro, publicado no inicio de 1972.

Os ensaios reuniam o método de

Celso Furtado, como é explicitado em

sua introducado, isto é, respectiva-
mente, uma analise estrutural, reduzindo a realidade
social a um sistema que poderia ser apreendida por
meio dos instrumentos econdémicos, e, adicionalmente,
uma analise que captava o comportamento das varia-
veis enddgenas, “descortinando as op¢des com que se
confrontam os agentes responsaveis pelas decisdes”
(FURTADO, 1972, p. 4).

Analise do ‘modelo’ brasileiro
(Civilizagao brasileira, 1972).

A preocupacao de Celso Furtado foi redigir um texto
com grande rigor técnico, “sem envolvimento emocio-
nal”, para evitar a censura do governo brasileiro do
periodo militar. Em suas memorias, o economista faz
questio de lembrar do drama enfrentado por Enio Sil-
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veira, o editor do livro, cuja livraria
no Rio de Janeiro seria desapro-
priada pelo regime militar, meses
depois da publicacdo, causando
enormes prejuizos a editora. (FUR-
TADO, 2014, p. 509)

0 ambiente politico, portanto, ndo
poderia ser dissociado das con-
dicoes de crescimento econdmi-
co. Em ensaio apresentado nos
Estados Unidos, em setembro de
1972, Celso Furtado respondia a
provocacdo de Rosenstein-Rodan,
cuja problematica do seminario se
centrava na questdo “para onde vai
a América Latina?”. Argumentava
no ensaio: “Além da satisfagdo das
necessidades fundamentais da
populacdo, nada é tdo importante
como atingir formas superiores
de convivéncia social”. Era uma
resposta direta ao ambiente di-
tatorial brasileiro, que nao criava
uma sociedade “aberta ao didlogo
e a participacao”. E assim, concluia:

E nenhum didlogo é mais dificil e
mais fundamental do que aquele
que temos com a nova geracao.
Fazer guerra a juventude, tentar
destruir-lhe o desejo de luta é com-
prometer gravemente o futuro de
um povo. Quo vadis, se te suprimes
o futuro? (FURTADO, 2014, p. 536)

Passados poucos anos da publi-
cacdo do livro, Celso Furtado faz
um balanco significativamente
pessimista sobre o pais. Acabara
de passar o primeiro semestre de
1975 como professor da PUC-SP
e, em outubro, ja tendo retornado

a Paris, escreve em seu diario:
“Uma geracao, a minha, perdeu a
batalha”. A ideia de Brasil que faria
parte de sua geracdo, acreditava
Furtado, teria sido desconstruida
pela implantacdo de um sistema
de poder, formado pelo grande
capital sediado em Sao Paulo, este
com fortes vinculos externos, e
as forcas armadas, uma “mistura
de burocracia, partido politico e
sistema de repressao”. (FURTADO,
2019, p. 242)

O registro de Celso Furtado em seu
diario, no retorno desse primeiro
momento como professor no Brasil,
pode ser visto como o auge da des-
crenca do autor sobre os rumos do
pais. Se com a Andlise do ‘modelo’
brasileiro existia ainda um resqui-
cio de esperanca de intervir no de-
bate publico, em 1975, reavalia sua
posicdo como pensador do Brasil:

A importancia dessa viagem esta
nesta conclusdo: ja ndo ha nada a
fazer,nada ao meu alcance. Quando
escrevi um livro como Andlise do
‘modelo’ brasileiro ainda pensava
que estava exercendo alguma for-
ma de poder, pensando por pouco
que fosse no processo de decisdes.
Ja ndo cabe essa pretensao. O sis-
tema econdmico esta atrelado aos
interesses internacionais de forma
profunda e dificilmente reversivel.
(FURTADO, 2019, p.242-243)

Em suma, Andlise do ‘modelo’ brasi-
leiro deve ser compreendida como
a principal e mais direta obra de
Celso Furtado contra a politica eco-

nomica e social do regime militar.
Publicacdo que, anos mais tarde,
teria como contraponto A nova
economia brasileira, livro de Mario
Henrique Simonsen e Roberto de
Oliveira Campos, que parece res-
ponder, em varios sentidos, as cri-
ticas de Furtado ao ‘modelo’ brasi-
leiro. Mas, naquela altura, Furtado
ja se via distante de poder intervir
nos rumos da economia brasileira:

A verdade é que nestes anos de
ex{lio eu me alimentei da ideia de
que tinha algo a fazer. Tenho de
deixar de lado totalmente a ideia
de que sou exilado, implantar aqui
definitivamente o centro da minha
vida. Dedicar-me muito mais a mi-
nha universidade, aos meus alunos.
[...] Desviar o pensamento para a
problematica do Terceiro Mundo
como um todo. (FURTADO, 2019,
p. 244).

Em certo sentido, foi isso que Celso
Furtado acabou realizando nos
anos seguintes. A obra do eco-
nomista no segundo lustro dos
anos 1970 sera dominada por uma
crescente preocupacdo tedrico-
-filoso6fica. Retornou para seu tema
tedrico fundamental, a analise teo-
rica sobre o subdesenvolvimento,
um retorno para Cambridge dos
anos 1950, mas aprimorando sua
proépria leitura. Surge dessa nova
incursdo sobre a tematica as pu-
blicagdes de O mito do desenvolvi-
mento econdmico (1974), Prefdcio
a nova economia politica (1976),
Criatividade e dependéncia na ci-
vilizagdo industrial (1978) e Intro-
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dugdo ao desenvolvimento: enfoque
histérico-estrutural (1980).

A retomada da analise de Celso
Furtado para problemas da politi-
ca econdmica brasileira somente
aconteceria com a anistia, em 1979,
e com as preocupac¢des mais ime-
diatas da emergéncia econdmica
dos anos 1980, em que inflacgao, di-
vida externa e desemprego tornar-
-se-iam os temas de seus principais
livros. Assim, Andlise do ‘modelo’
brasileiro pode ser entendida como
sua principal obra para compreen-
der as criticas de Celso Furtado a
politica econémica do periodo do
“milagre” brasileiro - momento em
que o governo teria implementado
uma politica que reforcou a ten-
déncia de concentracdo da renda
no pais -, e, também, sua critica ao
processo de modernizacdo, isto é,
ao ‘modelo’ de industrializagdo das
economias subdesenvolvidas.

1 O ‘Modelo’ Econémico e Social
do Governo Militar

Entre 1968 e 1972, periodo que
separa a publicagdo de Um projeto
para o Brasil e Andlise do ‘modelo’
brasileiro, Celso Furtado escreveu
Formagdo econémica da América
Latina, obra voltada mais direta-
mente para seus cursos de América
Latina na Sorbonne e que repisava
a narrativa teorica e histérica do
estruturalismo presente em For-
magdo econémica do Brasil. As duas
obras em que sua apreciagdo sobre
a economia brasileira contempo-
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ranea era apresentada, portanto,
estavam separadas por pouco mais
de quatro anos. Quatro anos que
marcam praticamente o ciclo de
inicio e fim do chamado ‘milagre’
brasileiro. Se é possivel encontrar
significativas continuidades do
diagnostico da politica econdémica
do governo militar, apreciadas
entre 1968 e 1972, a Andlise do
‘modelo’ brasileiro acaba sendo
uma obra com uma critica mais
acurada, que precisou enfrentar os
resultados econdmicos e acusar as
consequéncias sociais do “milagre”.

No periodo que compreende o “mi-
lagre”, o crescimento da economia
brasileira ultrapassou os dez por
cento, tendo mantido a taxa de in-
flacdo sob controle e o balanco de
pagamentos com saldos positivos.
O Plano Estratégico de Desenvolvi-
mento (PED), lancado em meados
dos anos 1968, tinha como prio-
ridade uma estabilizagdo gradual
dos precos, o fortalecimento da
iniciativa privada, a consolidacdo
da infraestrutura, essa a cargo do
governo, e a ampliacdo do mercado
interno, especialmente para man-
ter a demanda de bens de consumo
duraveis. Valendo-se também de
um cendrio favoravel, que se bene-
ficiava das reformas introduzidas
no PAEG, da melhora do cenario
internacional - com ampliacao da
liquidez e crescimento da deman-
da por exportacdes nacionais - e,
ainda, da capacidade ociosa, resul-
tado da crise do lustro anterior, as
avaliacoes sobre o plano valoriza-

vam as conquistas do governo no
A . 1
campo econdmico.

Se os resultados positivos do cres-
cimento econdmico brasileiro cha-
mavam atencdo para o “modelo”,
ndo passaram em branco as criti-
cas sobre as consequéncias sociais.
A forte repressao do governo mili-
tar bloqueava as manifestagdes e
greves de trabalhadores, que viram
seus salarios crescerem abaixo da
produtividade, sem falar das ca-
tegorias que ndo tiveram declinio
real. Com a divulgacdo do Censo de
1970, materializou-se a dimensao
do crescimento da concentragdo da
renda no pais, cuja analise a partir
do artigo de Albert Fishlow (1972),
daria inicio a chamada “controvér-
sia sobre a distribuicdo de renda”,
produzida ao longo dos anos 1970.?

E neste conflito entre indicado-
res econdmicos e consequéncias
sociais produzidos pelo “milagre”
que a proposta de interpretacao de
Celso Furtado deve ser apreendida.
O Brasil, considerava o autor, era
um caso para o estudo do subde-
senvolvimento, de uma economia
com um relevante setor industrial
moderno, mas que sustentava, por
outro lado, metade da populacgao
empregada na agricultura, apre-
sentando baixissimo indice de pro-
dutividade.’ A economia brasileira
ilustrava como a industrializacao
nao era suficiente para absorver
as areas subdesenvolvidas, produ-
zindo na periferia, portanto, resul-
tados distintos dos presentes nas
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economias centrais. (FURTADO,
1972, p.7-8)

Nesse momento, a discussao do
autor em torno da diferenciacao
das estruturas econdmicas entre
os paises periféricos e centrais
remetia, em parte, ao legado ce-
palino. Se a dimensao da desigual
difusdo do progresso técnico con-
tinuava como base de sua analise,
agora, contudo, a dimensao das
modificagdes do padrdo de consu-
mo teria papel decisivo para es-
clarecer os limites do crescimento
econOmico na periferia. Para os pa-
ises subdesenvolvidos o processo
de difusdo da revolugdo industrial
ocorria, acima de tudo, por meio
da transformacdo dos padroes de
consumo para uma minoria da
populacdo. Sendo a renda per ca-
pita incompativel com o nivel de
acumulacdo desejada pelas classes
abastadas, a concentracdo da renda
tornava-se peca central na engre-
nagem do subdesenvolvimento.

Emergia, entdo, o conceito-chave
que produz o fio condutor da in-
terpretacdo da obra, a ideia de
“modernizacdao” das economias
periféricas, em oposi¢cao a nogao
de desenvolvimento das economias
centrais:

A histéria do subdesenvolvimento
consiste, fundamentalmente, no
desdobramento desse modelo de
economia em que o progresso tec-
nolégico serviu muito mais para
modernizar os habitos de consu-
mo do que para transformar os

processos produtivos. (FURTADO,
1972, p.11)

Assim, o subdesenvolvimento nao
reproduzia o “verdadeiro desenvol-
vimento”, processo restrito as eco-
nomias centrais, no qual o fluxo de
novos produtos e de inovagdes tec-
nologicas era acompanhado tanto
pela expansdo do mercado como
pela assimilacdo do novo padrdo
de consumo por parte da socieda-
de como um todo. Evidentemente
que estava na cabeca de Furtado
a experiéncia das economias oci-
dentais do pds-guerra, numa fase
da Era de Ouro do capitalismo, de
pleno emprego e difusdao do Estado
de bem-estar social.

A economia subdesenvolvida, no
entanto, ao fomentar o processo
de modernizagao, produzia uma
rapida assimilacdo do progresso
tecnolégico no padrao de consu-
mo, mas que somente podia ser
disponibilizada para uma parcela
restrita da sociedade. O “milagre”
brasileiro, para Furtado, era a ma-
terializacdo desse processo: uma
rapida industrializacao, alicer¢cada
pela instalacdo de empresas trans-
nacionais com elevada estrutura
tecnolégica, que garantia para uma
concentrada parcela da populacao
0 acesso aos bens de consumo mais
“modernos” do capitalismo. Em
suma, quanto mais rapida e diver-
sificada fosse a assimilagdo do con-
sumo - para paises com limitados
recursos financeiros e estruturas
sociais tdo desiguais -, mais lenta

seria a difusdo do progresso tecno-
logico.

Em 1972, depois de uma fase de
acelerado crescimento econdmico
no Brasil, Celso Furtado parece
se afastar da polémica sobre a es-
tagnacdo.” Admitia que nao existia
“evidéncia de correlagdo negativa
entre o grau de concentragao da
renda e o nivel de produtividade
industrial” (FURTADO, 1972, p.
28). Como discute mais ao final
do ensaio, sobre a “possibilida-
de de generalizacao do ‘modelo’”,
acreditava que na América Latina
eram poucos os paises que podiam
superar a crise do ciclo da indus-
trializacdo por substituicdo de
importacoes. Para Furtado, Brasil
e México teriam perseguido, por
meios distintos, o “modelo” de mo-
dernizacdo, em que a concentracdo
da renda, numa populosa estrutura
demografica, permitia tanto um
mercado concentrado com renda
compativel para a disseminagao
dos modernos padrdes de consumo
internacionais, como um mercado
dinamico pelo tamanho das classes
de rendas elevadas, que se asse-
melhavam a populacdo inteira de
alguns pequenos paises da Europa.
Em suas palavras:

O chamado ‘modelo’ brasileiro
constitui uma tentativa de correcao
dessa insuficiéncia [da tendéncia
de estagnacdo por estreitamento
da demanda numa sociedade de-
sigual], mediante um esforco de
adaptacdo da demanda a estrutu-
ra da oferta - crescimento mais
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rapido do poder de compra dos
consumidores de bens duraveis - e
uma a¢do mais ampla do Estado na
geracdo de empregos. (FURTADO,
1972, p. 66)

Para a viabilizacdo do modelo bra-
sileiro o governo precisou reu-
nir um conjunto de medidas que
construiram a nova estratégia de
crescimento econémico no periodo
p6s-1964. Na inexisténcia de uma
burguesia nacional, o novo ciclo
de crescimento tinha como estra-
tégia de crescimento industrial o
incentivo de novos investimentos
por parte das empresas multina-
cionais.

Essa seria uma das grandes dife-
renc¢as, para o autor, nos modelos
de transformac¢do da economia
brasileira buscados antes de 1964,
com aquele construido no regime
militar, quando a centralidade dos
agentes externos, representados
pelas empresas multinacionais,
alienou os sistemas internos de
decisao.

A execucdo da politica, para o autor,
era facilitada no pais por certa di-
visdo de fungdes na estrutura pro-
dutiva que ja vinha sendo estabele-
cida na economia naquilo que Peter
Evans (1980) chamaria de “triplice
alianca”: as multinacionais em se-
tores industriais modernos, de
bens duraveis de consumo; o setor
privado nacional, controlando as
atividades de construcao, manufa-
turas tradicionais e atuando como
firmas subcontratadas das multi-
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nacionais e das empresas estatais;
e, finalmente, as empresas estatais,
predominando em atividades de
infraestrutura (FURTADO, 1972,
p. 35).

Para garantir a permanéncia dos
investimentos das empresas mul-
tinacionais, o governo precisou
eliminar os “pontos de estrangu-
lamento” presentes na crise eco-
némica dos anos 1960. Em parte,
a recuperacdo era garantida pela
retomada dos investimentos do
governo, resultado das reformas
do sistema tributario e também do
sistema de financiamento publico.
Com a baixa absorcao de trabalha-
dores por parte do setor industrial
de elevado grau tecnologico, era o
governo um relevante empregador
na economia.

A retomada da industrializacao
segundo a estratégia do ‘modelo’,
todavia, se efetivava pela reorien-
tacdo do processo de concentracao
da renda. De um lado, o governo
estimulou a ampliacdo do mercado
consumidor de bens duraveis com
crédito ao consumo e transferéncia
de renda para as classes médias
altas e, em contraposicdo, produziu
uma politica de controle do salario
real da massa dos trabalhadores,
cuja evolugdo ocorria abaixo da
produtividade industrial. A oferta
elastica de mao de obra reiterava a
dinamica de descolamento da pro-
dutividade da economia com a taxa
de saldrio. Em suma, “criaram-se
privilégios para a fragdo da classe
média, habilitada a gerar, a curto

prazo, o tipo de demanda que se
pretendia dinamizar” (FURTADO,
1972, p. 42).

Em suma, em 1972, ao observar o
‘milagre’ brasileiro, Celso Furtado
produziu, nos parece, sua primeira
sintese sobre os limites da indus-
trializacao periférica. Ainda que
em parte presente em Subdesenvol-
vimento e estagnagdo e Um projeto
para o Brasil, somente com a Andli-
se do ‘modelo’ brasileiro o autor pre-
cisou compreender os resultados
sociais e econdmicos para o pais a
partir do aprofundamento de sua
industrializacao.

Assim, para o autor a nova face da
trajetéria do subdesenvolvimento
era a modernizacdo da economia:
uma modernizacao que aproxima-
va a periferia dos padroes de con-
sumo dos paises industrializados;
que alimentou o processo de cres-
cimento econdmico por meio da
assimilacao do progresso técnico
para uma minoria da populacdo; e
que realimentava a propria tendén-
cia de concentracdo da renda. Uma
modernizagao que teria tornado a
industria brasileira diversificada
e complexa, mas que nao teria per-
mitido a superacdo do subdesen-
volvimento.

2 Celso Furtado e o Debate Eco-
noémico nos Anos 1970

Na resenha de Pedro Malan e John
Wells, Andlise do ‘modelo’ brasi-
leiro foi considerado o livro mais
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influente para compreender a ex-
periéncia brasileira dos anos 1960,
um “best-seller” que “desperta a
controvérsia acerca dos rumos
do capitalismo caboclo” (MALAN;
WELLS, 1972, p. 441).° Celso Fur-
tado, naquela altura, ja era uma
das principais personagens que
teria formado, intelectualmente,
parcela significativa dos economis-
tas brasileiros. Sua leitura sobre
a economia brasileira, a partir do
método histérico-estrutural, era
perspectiva incontornavel para
se discutir a economia brasileira.
Assim, como atestam os sucessos
editoriais de seus livros na transi-
¢do dos anos 1960 e 1970, mesmo
com o exilio, Celso Furtado con-
tinuava sendo lido e debatido no
Brasil. Mas, aos poucos, enquanto
a obra de Furtado foi se tornando
mais distante do ntcleo tedrico do
debate econémico, por outro lado,
o debate econémico brasileiro pa-
recia se divorciar de Furtado. E,
Andlise do ‘modelo’ brasileiro parece
ilustrar perfeitamente esse duplo
movimento.

Se uma das teses centrais de Celso
Furtado em Andlise do ‘modelo’
brasileiro é justamente a da moder-
nizagao, isto é, do carater perverso
do crescimento econdmico concen-
trador da renda observado a partir
do golpe militar, é curioso como o
livro, langado no alvorecer da con-
trovérsia sobre a distribuicao de
renda no Brasil, pouco foi assimila-
do no debate do periodo. Entre os
artigos que compdem a coletanea
A controvérsia sobre distribuicdo de

renda e desenvolvimento, sdo pou-
cos os autores que debatem e se
referem as teses de Celso Furtado.

Tanto Rodolfo Hoffman (1978
[1972]) como John Wells
(1978[1974]) reconhecem em Celso
Furtado a autoria das teses que re-
lacionavam a distribui¢do da renda
com a estrutura da demanda. Isto
é, a concentracao da renda teria
permitido a instalacao de setores
modernos, diversificando a estru-
tura industrial do pais. Em comum,
os autores buscam nas evidéncias
empiricas uma revisdo das teses
de carater mais interpretativo de
Furtado. Ainda que estivessem
todos no mesmo campo politico,
de critica aos resultados sociais
da politica econémica do governo
militar, os “novos” estudos sobre a
distribuicao de renda se colocavam
como mais cientificos. Era uma
tendéncia em que a linguagem (a
retérica) econdmica instrumental
se mostrasse mais valida do que
as perspectivas estruturalistas
de Furtado. Como faz questdo de
frisar Fernando Henrique Cardo-
so no prefacio do livro, os artigos
presentes na controvérsia sobre a
desigualdade teriam sido produzi-
dos por meio de pesquisas, “obede-
cendo aos mais estritos cuidados
da investigacao cientifica”. (CAR-
DO0SO, 1978, p. 9)

Entre os herdeiros mais diretos de
Celso Furtado, ndo obstante, é pos-
sivel também observar uma ten-
déncia de distanciamento tanto te-
orico como analitico. Por um lado,

autores como Francisco de Oliveira
(1972) e Paul Singer (1981) produ-
ziram suas criticas ao modelo du-
alista de Celso Furtado valendo-se
do marxismo para compreender a
dinamica do capitalismo brasileiro
e o processo de proletarizacao da
sociedade brasileira contempora-
nea.

Por outro lado, a escola da Uni-
camp, valendo-se da nog¢ao do ca-
pitalismo tardio, mesmo que her-
deira das teses cepalinas, também
promoveu um divércio da interpre-
tacdo furtadiana.’ Com o avanco da
industrializacao ocorrido nos anos
1970, a crenca dos autores era de
que o pais estaria concretizando
o amadurecimento do capitalismo
no pais, aceitando assim, as teses
sobre a inevitabilidade do processo
de dependéncia e desenvolvimento,
ao invés de se alinhar com as leitu-
ras mais criticas sobre o ‘modelo’
presente em Celso Furtado.

Em suma, Andlise do ‘modelo’ bra-
sileiro pode representar o inicio
dessa dupla tendéncia: de um lado,
Furtado sentia cada vez mais a ne-
cessidade de percorrer fronteiras
mais amplas do que as da teoria
econOmica. Para isso, buscou in-
corporar em sua analise uma dis-
cussdo sobre a estrutura de poder
da sociedade contemporanea, e
outra sobre o papel dos aspectos
culturais nas trajetérias nacionais.
De outro lado, a nova geragao que
ascendia ao debate econOmico e
social dos anos 1970, fosse por
uma questdo retdrica da economia,
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fosse uma contraposicdo as teses
estruturalistas, ou ainda, fosse por
uma nova proposta de olhar sobre
a dindmica do capitalismo brasilei-
ro, vinha se afastando do dialogo
com Celso Furtado.

Escrevendo do Rio de Janeiro, em
setembro de 1978, Celso Furtado
recupera uma lembranca de mais
de trinta anos. Seria uma lembran-
¢a distante de uma histoéria que se
repetia como farsa?

Ao regressar da Itdlia em julho ou
agosto de 1945, fui surpreendido
pela mudanga no quadro politico:
a imprensa liberada de toda a
censura e a atividade partidaria
em plena efervescéncia. Mas a po-
breza do debate era notdria. De um
lado, os liberais empenhados em
condenar o ‘intervencionismo’ da
ditadura, causa de todos os males
que enfrentava o pais. De outro,
a ‘esquerda’ com sua colecdo de
férmulas capazes de tudo explicar.
(FURTADO, 2019, p. 258)
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1 Aliteratura que discute o “milagre” é ampla,
assim, para a breve reconstrucio do cenario
nos valemos dos textos de Gremaud e Pires
(2010) e Lago (2014). Lago destaca que
todas as grandes metas definidas pelo go-
verno Médici, assim como o objetivo basico
do governo Costa e Silva, o crescimento
econdmico, foram amplamente alcan¢ados,
de maneira que o periodo do “milagre” pro-
duziu um “indubitavel sucesso da politica
econdmica” tanto em termos do crescimento
econdmico como com um salto qualitativo e
quantitativo da economia brasileira (LAGO,
2014, p. 238-239).

2 0 livro que reune tais contribui¢des foi
organizado por Ricardo Tolipan e Arthur
Carlos Tinelli (1978).

3 O segundo ensaio do livro, “A estrutura
agraria no subdesenvolvimento brasileiro”,
recupera as teses de Furtado sobre a di-
recdo de uma reestruturagio da producio
no campo no Brasil. Numa breve sintese
histérica, aponta para as permanéncias de
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“um sistema de privilégios concedidos a empresa agromercantil”.
Assim, uma agricultura que dispunha tanto de abundancia de terras
como de mdo de obra, pressionava os baixos salarios e limitava o
progresso técnico (FURTADO, 1972, p.119-121). Como essas teses
estdo presentes em livros anteriores, daremos prioridade para a
discussdo do primeiro ensaio, que trata da apreciagio do autor sobre
0 “modelo” brasileiro.

Sua posicdo defendida em Subdesenvolvimento e estagnagdo na
América Latina e criticada por Maria da Concei¢do Tavares e José
Serra, em “Além da estagnacdo: uma discussdo sobre o estilo de
desenvolvimento recente”, ainda era presente em Um projeto para
0 Brasil, mas assume uma versao mais timida em 1972. Para Mau-
ricio Coutinho, a interpretacgdo de Celso Furtado na década de 1970
preservou sua leitura sobre a tendéncia de estagnagdo da economia
latino-americana: “os novos temas e desenvolvimentos trazidos pelos
trabalhos do inicio dos anos setenta ndo deixam de ser compativeis
com variantes da abordagem histdrico-estrutural apresentadas em
textos de anos anteriores, especialmente Subdesenvolvimento e Es-
tagnagdo”. (COUTINHO, 2019, p.754)

Outra resenha publicada em 1972 é a de Franklin Lee Feder. O autor,
diferentemente de Malan e Wells, define a obra pouco profunda, que
ndo teria conseguido uma sintese sobre a orientagdo socioeconémica
do governo militar.
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6 Estamos falando aqui, especialmente, das teses de Jodo Manuel

Cardoso de Mello (1982 [1975]) e Maria da Conceigdo Tavares (1998
[1974]).

(*) Professor de Historia Econémica do Departamento de Economia -
FEA/USP. (E-mail: alexandre.saes@usp.br)
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Celso Furtado, 100 anos: A nova dependéncia: divida externa e

monetarismo (1982)

1 Introducdo: Dependéncia e (Sub)Desenvolvimen-
to no Pensamento de Celso Furtado

Entre a publicacao do seu primeiro livro, A economia
brasileira (1954), e o célebre Formagdo econémica do
Brasil (1959), Furtado publicou outros trés trabalhos.
Sao eles: Uma economia dependente (1956), Perspecti-
vas da economia brasileira (1957) e sua tese de douto-
ramento sobre a economia colonial no Brasil, defendi-
da em 1948 na Universidade de Paris."
Os argumentos centrais desses traba-
lhos estao, segundo Mattoso (1998),

CELSO FURTADO

GUILHERME GRANDI (*)

Seja como for, o mesmo pode-se dizer em relacdo ao
conjunto dos livros publicados entre 1981 e 1983: O
Brasil pés-“milagre”, A nova dependéncia e Ndo a reces-
sdo e ao desemprego. O segundo, objeto de analise do
presente texto, aprofunda algumas das ideias previa-
mente discutidas no livro inaugural da trilogia, o qual
discutimos no boletim Informagées FIPE de junho de
2020, ao desenvolver de modo categorico sua critica
ao modelo de desenvolvimento adotado no Brasil
pelos governos do regime militar desde
meado dos anos 1960 até o inicio da
década de 1980. No prefacio de A nova

condensados em Formagdo econémica,
0 que denota uma caracteristica im-
portante do percurso intelectual do
autor, que consiste no didlogo consigo
proprio visando o aperfeicoamento dos
modelos interpretativos entdo adota-
dos. Dito de outra maneira, Furtado re-
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dependéncia, Furtado destaca a sua in-
tencao de “ampliar o enfoque dos temas
de politica econémica” sem abrir mao
do cotejamento com o quadro econo-
mico internacional, no qual se obser-
vavam mudangas de rota significativas
na virada dos anos 70 para os 80, como
consequéncia de alteragdes estruturais

frequente autocritica e sintese tedrica (m;mm do sistema capitalista global e cujos
sobre a periferia do sistema capitalista g impactos sobre as relagdes comerciais
e o carater subdesenvolvido de econo- entre os paises forjavam uma nova di-
mias como a brasileira. Isto nao signi- @ visdo internacional do trabalho.

fica dizer que, ao longo dos anos, ele
se furtou de estabelecer instigantes
intercambios entre modelos de abor-
dagem com outros pensadores, em
dialogo, portanto, tanto com autores classicos (Marx e
Keynes, por exemplo), como contemporaneos na época
em que esteve no King’s College da Universidade de
Cambridge, a exemplo de Boxer (1957), Burns (1954)
e Monbeig (1952).
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A nova dependéncia
(Paz e Terra, 1982).

Se as questdes tratadas em O Brasil
pos-“milagre” aprofundam a perspec-
tiva presente no trabalho de 1972 de Furtado, Andlise
do “modelo” brasileiro (cf. GRANDI, 2020), o livro aqui
em foco retoma reflexdes que constam também em
estudos anteriormente publicados pelo autor, como
Subdesenvolvimento e estagnagdo na América Latina
(1966) e Teoria e Politica do Desenvolvimento Econé-
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mico (1967). Por exemplo, o argu-
mento sobre a orientacdo assumida
pela industrializa¢do no Brasil,
voltada para a producdo de bens
de consumo duraveis e, portanto,
semelhante ao padrdo de consu-
mo observado nos paises centrais
mais desenvolvidos, implicava a
frequente geracdo de capacidade
ociosa, inflacdo e concentracdo de
renda, haja vista que os setores que
mais se expandiram no pais entre
os anos 60 e 70, e mantidos, diga-
-se de passagem, sob o controle
monopolista de empresas transna-
cionais, empregavam, via de regra,
tecnologias de producdo intensas
em capital e poupadoras de mao de
obra (FURTADO, 1966).

Furtado é, ao lado de outros cola-
boradores da CEPAL - em parti-
cular do secretdrio geral da insti-
tuicdo, Raul Prebisch -, o grande
tedrico do subdesenvolvimento,
fendmeno especifico e historica-
mente determinado, para o qual o
processo de industrializagdo seria
a condicdo decisiva a superagao
dos seus principais aspectos: a
pobreza, a desigualdade e o atraso
economico. Nao obstante, Bastos,
Grandi e Saes (2017, p. 417, nota de
rodapé 28) acrescentam que:

[...] Furtado considerava que a
superacao do subdesenvolvimen-
to ndo dependia apenas da in-
dustrializacdo em si, mas de um
padrao tecnoldgico definido au-
tonomamente, orientado para o
atendimento das necessidades da
populagdo historicamente excluida

dos frutos do progresso técnico e
adaptado a “dotacao de fatores” lo-
cal, ou seja, que ndo fosse intensivo
em capital e sim em trabalho. Se a
escolha da tecnologia mimetizasse
as técnicas produtivas usadas nos
paises centrais para produzir bens
de consumo duraveis acessiveis
apenas a uma minoria nas perife-
rias, a heterogeneidade caracteris-
tica do subdesenvolvimento seria
preservada, a medida que uma
parcela significativa da populacdo
continuaria alheia aos frutos do
progresso técnico. Isto acabaria
levando a estagnacdo que marcaria
ainviabilidade do desenvolvimento
e da prépria industrializacado, por
conta da caréncia de mercados ge-
rada pelo subconsumo das massas.

Tal argumento, embora ja estivesse
presente em Formagdo econémica,
foi sendo gradualmente refinado
em trabalhos subsequentes para
assumir sua versao mais bem aca-
bada nos estudos do autor da dé-
cada de 1980. A analise historico-
-estruturalista de Furtado acerca
da industrializacdo em paises sub-
desenvolvidos identifica problemas
recorrentes, tais como o desequi-
librio externo, a pressao inflacio-
naria, a concentracdo de renda e
as disparidades regionais, que, ao
serem frequentemente reprodu-
zidos ao longo do tempo, fazem
redefinir a relacdo de dependéncia
centro-periferia. No mundo subde-
senvolvido, o crescimento econd-
mico tende a provocar distorcoes
no balang¢o de pagamentos, seja
pelo aumento do afluxo de capitais

vindos do exterior, seja pela expan-
sdo das importacdes em nivel des-
compassado com a capacidade de
absorcdo da economia doméstica.
Frente a tal situacdo, inflacdo e de-
sequilibrio externo surgem como
os resultados mais previsiveis em
decorréncia das modificacdes es-
truturais da economia, que podem
assumir formas bruscas ou gradu-
ais e cujos impactos se dao sempre
em termos agregados sobre o perfil
da demanda e a composicdo da
oferta.

A producado intelectual de Furtado
passou a adquirir maior relevancia
dentro do debate das ideias eco-
némicas a partir de sua atuagao
na CEPAL. A exemplo de outros
economistas, como Hans Singer e
Paul Rosenstein-Rodan (pioneiros
nos estudos sobre o subdesenvol-
vimento, sobretudo na Espanha,
Portugal e Grécia), a CEPAL inaugu-
rou durante a década de 1950 uma
reflexdo mais aprofundada sobre a
génese e as caracteristicas do sub-
desenvolvimento na América La-
tina. Ap6s nove anos de atividade
como economista da CEPAL, Furta-
do notou que o conjunto de teorias
econOdmicas que conhecera durante
a sua passagem pela Europa nao
oferecia respostas satisfatorias a
maioria dos problemas ligados ao
subdesenvolvimento dos paises
periféricos. Foi dessa necessidade
de se construir um corpo teérico
voltado especificamente para os
dilemas do subdesenvolvimento
que Furtado iniciou sua critica a
industrializacdo substitutiva de

julho de 2020



economia & histdria: especial Celso Furtado

importacdes, levada a cabo pelos
paises latino-americanos a par-
tir dos anos 1930, que explicita
0s nexos de mutua determinacao
entre a persisténcia do subdesen-
volvimento e a dependéncia ex-
terna. Procurando identificar o
sentido e as potencialidades da
industrializacdo latino-americana,
Furtado buscou em seus trabalhos
captar a especificidade do sub-
desenvolvimento tanto em suas
estruturas particulares como em
suas relagdes com o sistema capi-
talista mundial e, sobretudo, com
as economias centrais.

Oliveira (1986), que chegou a tra-
balhar com Furtado na SUDENE,
pontua que o campo tedrico cepali-
no traz em sua heterodoxia certos
elementos da economia neoclassi-
ca, mas, principalmente, do keyne-
sianismo e mesmo do marxismo.
Nao obstante, todas essas referén-
cias sdo redefinidas em uma nova
abordagem inteiramente original.
O pressuposto tedrico basico é
que o subdesenvolvimento nao é
uma etapa de um processo linear
e evolucionista de crescimento
pelo qual passam as economias
subdesenvolvidas até se tornarem
economias capitalistas maduras,
num movimento a la teoria rosto-
wiana. Para Furtado e os cepalinos,
o subdesenvolvimento é um produ-
to especifico do sistema capitalista
internacional desde sua formacao,
isto é, desde a expansdao mercan-
tilista da Europa em direcao as
colénias do Novo Mundo. Furtado
chama a atenc¢ao para a necessida-
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de de um olhar global do sistema
capitalista que leve em conta o que
é invariante em suas estruturas
e o que surge de especificidades
histéricas e estd, portanto, em
permanente transformacgao. Dis-
tante do carater a-histoérico tipico
da teoria econdmica neoclassica, a
perspectiva furtadiana do subde-
senvolvimento articula economia e
histéria e nega tanto as economias
subdesenvolvidas como criacdes
a partir de suas proprias forgas
quanto serem apenas uma etapa do
desenvolvimento capitalista.

Por sua parte, o desenvolvimento é
entendido como o processo de ex-
pansao do sistema produtivo pelo
qual a sociedade amplia suas bases
materiais. Representa a progressi-
va ampliacdo da produtividade do
trabalho, logo, da renda e do produ-
to nacional. Furtado acrescenta em
seu livro A pré-revolugdo brasileira,
de 1962, que o desenvolvimento
comporta outra dimensao que ele
chama de satisfacdo das necessi-
dades béasicas da sociedade, pois o
alargamento das bases materiais é,
no limite, a condicdo essencial para
a plenitude do desenvolvimento
humano. Em outras palavras, é
a condicdo sine qua non capaz de
compatibilizar a estrutura produti-
va a estrutura social. Nesse passo,
o desenvolvimento autodetermi-
nado tdo defendido por Furtado
corresponde, pelo lado da estru-
tura produtiva, a um nivel interno
de poupanca que viabilize a capa-
cidade do capital de investir, um
determinado padrao tecnolégico

e uma oferta adequada de mao de
obra qualificada e semiqualificada.
Além disso, o sistema produtivo
deve ser diversificado e integrado.
Quanto a estrutura social, Furtado
pressupde um relativo equilibrio
de forgas entre empresarios e tra-
balhadores em um padrao de luta
de classes que conceda legitimida-
de as reivindica¢des dos assalaria-
dos e que garanta sua participagdo
nas decisdes econdmicas.

Dessa forma, os ganhos de produ-
tividade podem se converter em
aumentos de salario real, corres-
pondendo assim a um duplo esti-
mulo ao desenvolvimento. Por um
lado, com o incremento da renda
disponivel, o consumo aumenta e
a massa de assalariados passa a
demandar uma variedade maior
de bens e servigos que estimula-
rao transformacdes na estrutura
produtiva. Por outro lado, salarios
maiores deixam os trabalhadores
em posicdo de barganhar melhores
posicdes na estrutura produtiva,
além de estimular o progresso téc-
nico para introduzir inovagoes e
novos processos produtivos menos
intensivos no fator trabalho.

No entender de Furtado, a supera-
¢do da condicdo de subdesenvol-
vimento das economias depende
de uma forma de acumulacdo de
capital que redunde numa sociali-
zacao dos ganhos de produtivida-
de de tal monta que o excedente
possa ser canalizado para a expan-
sdo e diversificagdo do consumo
e para o crescimento da taxa de
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investimento, numa relacao de
reciprocidade que crie condicdes
para a continuidade do processo
de acumulagao. Ou seja, os incre-
mentos de renda ndo podem ser
apropriados por apenas uma fragdo
da sociedade - pela elite econémica
-, mas devem ser distribuidos mais
igualitariamente pela populagao
como um todo, fortalecendo assim
o mercado interno. Entendido
como uma configuracao social em
que se compatibilizam investimen-
to e consumo, o desenvolvimento
corresponde a um padrao de dis-
tribuicao de renda mais igualitario
que impede, em ultima instancia, a
emergéncia de formas de margina-
lizacdo social e de superexploracao
do trabalho. Respeitadas tais con-
di¢des, o desenvolvimento torna-se
um processo endogeno e, portanto,
auténomo.

Ao ler e reler a extensa obra de
Furtado, compreende-se que o
desenvolvimento depende dos im-
pulsos dados a acumulagao de ca-
pital vis-a-vis a melhoria das con-
dicdes de vida dos trabalhadores
que, virtuosamente articulados,
conseguem endogeneizar os esti-
mulos conferidos ao movimento de
crescimento da economia. Tal con-
junto de ideias é, ndo ha duvidas,
o resultado de anos de pesquisa
e reflexdo conduzidas pelo autor
quase sempre buscando-se alcan-
car a prdxis. Esta caracteristica,
tdo rara entre os economistas de
hoje, consiste numa das principais
marcas do percurso intelectual de

Furtado: a busca incessante por so-
lugdes para o problema da pobreza
latino-americana em toda a sua
complexidade.

2 O Texto: o Segundo da Trilogia

0 que explica o titulo desse livro
de 19827 Quais sdo as principais
caracteristicas da chamada “nova
dependéncia”? As respostas exi-
gem um delineamento da andalise
construida por Furtado ao longo
do livro que, ja em suas primeiras
paginas, aponta para o quadro dra-
matico da economia brasileira dos
primeiros anos da década de 1980.
0 pais, segundo o autor, enfrentava
uma situacdo na qual o servico da
divida externa (juros + amortiza-
¢Oes) absorvia cerca de 80% das
receitas de suas exportagoes e era
trés vezes superior ao valor das
reservas cambiais mantidas pelo
Banco Central do Brasil. O proble-
ma fundamental decorria do fato
de o endividamento se mostrar
perene e incontornavel e a rolagem
da divida acabava por engendrar
um fluxo continuo de novos débitos
externos que tendiam a crescer a
um ritmo mais rapido do que o pro-
duto interno brasileiro. (FURTADO,
1982, p. 17-18)

Dividido em sete capitulos, A nova
dependéncia fornece uma das me-
lhores avaliacdes sobre o movi-
mento histérico que conduziu a
economia brasileira a crise da di-
vida externa no inicio dos anos 80.

~

~
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Livro de diagnéstico, portanto, que
comporta também uma postura
militante do autor de oposicao
critica a forma de conduzir a po-
litica economica pelos governos
militares, pois, de acordo com suas
palavras: “O processo de endivida-
mento externo brasileiro deve ser
observado no quadro mais amplo
das transformacdes ocorridas no
sistema bancario e financeiro do
Pais a partir da metade dos anos
60.” (FURTADO, 1982, p. 25)

O argumento do autor que sobres-
sai nesse livro é que o centro de
decisdo acerca das questdes eco-
némicas nacionais foi perdendo o
controle sobre a criagcao da liqui-
dez e a fiscalizacao das operacoes
bancarias dentro do pais. Como um
obstaculo a tal controle, o regime
militar aprovou um conjunto de
leis extremamente favoravel aos
bancos de investimento que, por
sua vez, se expandiram em termos
consideraveis a partir de 1966 com
a regulamentacdo de suas ativida-
des no mercado interno de capitais.
A proposta alternativa de se criar
um mercado secundario de titulos
no longo prazo, por exemplo, foi
suplantada pelo movimento de in-
tegracao de tais bancos ao sistema
financeiro internacional. Para se
ter uma ideia a esse respeito, a cap-
tacao de recursos provenientes do
exterior ja correspondia, em 1972,
a mais de duas vezes 0s recursos
proprios (capital + reservas) des-
ses intermediarios financeiros.
Ademais, o incentivo para que eles

julho de 2020



economia & histdria: especial Celso Furtado

operassem com recursos captados
fora do pais aumentava toda vez
que o risco cambial fosse assumido
pelo Banco Central. (FURTADO,
1982, p. 27)

Os bancos de investimento tinham
como clientes preferenciais as sub-
sidiarias de empresas estrangeiras.
Sob condi¢des de empréstimos ex-
tremamente favoraveis, em funcao
do apoio externo de que desfruta-
vam, 0s grupos transnacionais pas-
saram a controlar gradativamente
as atividades produtivas do paifs,
uma vez que o acesso facilitado as
fontes externas de financiamento
desestruturou a antiga base oligo-
pélica do sistema bancario brasilei-
ro. As autoridades monetarias, por
seu turno, continuavam captando
poupanca interna via emissao de
titulos publicos para disponibiliza-
-la aos bancos de investimento
e, assim, o arcabougo institucio-
nal erguido pelo governo Castello
Branco, e aprofundado pelas outras
duas gestdes presidenciais (Costa e
Silva e Médici), determinou em de-
finitivo o atrelamento dos bancos
brasileiros ao sistema financeiro
internacional. De acordo com Fur-
tado (1982, p. 28-29), tal resultado
fornece os contornos do modelo de
desenvolvimento baseado no endi-
vidamento, cujo descontrole ja se
fazia evidente a partir de 1974.

Em conjunto com outros instru-
mentos de politica monetaria,
como o redesconto e as reservas
bancarias compulsoérias, as ope-
racdes de open market facultavam
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aos bancos remunerar parte do seu
encaixe e desenvolver operacgdes
interbancarias antes legalmente
proibidas, além de constituir uma
esfera de valorizacdo dos capitais
em aplicacdes de curto prazo. De
acordo com Furtado (1982, p. 30):

A emissao de titulos com correcao
monetdria, ao permitir a forma-
¢do de um mercado de papéis do
Tesouro criou a possibilidade de
intervencdes do Banco Central, sob
a forma de operacdo de mercado
aberto, como meio adicional de
controle da criagao de liquidez pelo
sistema bancdrio. O instrumento
adequado a esse fim foi encontra-
do nas Letras do Tesouro Nacional
(LTN) instituidas pelo decreto
1.079 de 20 de janeiro de 1970.
Esses titulos tanto foram utilizados
para financiar o déficit do Tesouro
como para dar cobertura a entrada
de capitais em dinheiro, ou seja,
para evitar que a expansao dos
empréstimos bancarios, como base
em recursos captados no exterior,
inflasse excessivamente os meios
de pagamento.

Nao obstante a intenc¢do do go-
verno supramencionada, Furtado
(1982, p. 30) afirma que em eco-
nomias inflacionarias como a bra-
sileira a moeda é frequentemente
substituida por formas de quase-
-moeda. Por isso, os titulos publi-
cos com correcao monetaria e alta
liquidez passaram a assumir cada
vez mais as fun¢des de uma verda-
deira moeda, isto é, de reserva de
valor e meio de pagamentos. Sob

tais circunstancias, as ORTN e LTN
se transformaram em instrumen-
tos de captagao de poupanga pri-
vada, dando origem a um processo
crescente e irremediavel de endivi-
damento. Mesmo antes, ja a partir
de 1968, o ministro da Fazenda
Delfim Netto implementou uma
série de medidas junto ao sistema
financeiro nacional as quais coligi-
mos com base nos levantamentos
feitos por Macarini (2005; 2006):

e Taxas maximas de juros que os
estabelecimentos bancarios esta-
vam autorizados a cobrar em suas
operacoes - 1,8% a.m. sobre ope-
racoes comerciais de prazo até 60
dias, 2,0% a.m. sobre operagoes
comerciais de prazo superior a 60
dias e 2,2% para outros tipos de
operacao;

e (Concessao aos estabelecimentos
de crédito que adotavam as taxas
de 1,6% a.m., até 60 dias de pra-
zo, e 1,8% a.m. acima de 60 dias
para as aplicagdes comerciais, da
faculdade de compor até o limite
de 50% os seus depositos com-
pulsoérios junto ao Banco Central
em ORTN;

¢ Proibicdo doabono dejuros sobre
depdésitos a vista pelos estabele-
cimentos bancarios comerciais a
partir de junho de 1969 e fixacao
de tarifas maximas para a cobran-
¢a por servicos prestados pelos
bancos comerciais;

e Dilatacao do prazo estabeleci-
do para os bancos comerciais
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direcionarem obrigatoriamente
10% de seus depdsitos ao crédito
rural;

Permissao para que as financeiras
renovassem suas operagoes de
capital de giro;

Abertura de uma faixa especial de
redesconto, permitindo expandir
as operagoes de financiamento de
capital de giro;

Reducao de 27% para 25% do
depdsito compulsorio, criando
uma faixa especial de financia-
mento para as pequenas e médias
empresas;

Reducdo em 0,2% a.m. das taxas
de juros dos bancos comerciais
fixadas em 1,6% a.m. nas opera-
coes até 60 dias e 1,8% a.m. nas
de prazo superior;

Reducdo de 10% sobre as taxas
cobradas pelos bancos de investi-
mento em suas operacgoes ativas;

A partir de 1972, inicio das emis-
soes de titulos (bonds) do gover-
no brasileiro no exterior que,
contudo, ndo foram suficientes
para esterilizar a elevagdo dos
custos associados ao servico da
divida;

A partirde 1973, fim do depésito
compulsorio sobre os depdsitos a
prazo dos bancos comerciais;

Buscou-se desestimular o mer-
cado paralelo de cambio, res-

ponsavel pelo desvio de uma
parcela expressiva de recursos
dos condutos normais do sistema
financeiro (e da incidéncia do
imposto de renda). Assim, ficou
estabelecida a obrigatoriedade
do registro, no prazo de 60 dias
(a contar da data de publicacdo),
de todas as notas promissorias e
letras de cambio até entdo emiti-
das, sob pena de nulidade desses
titulos de crédito.

A despeito das medidas acima
elencadas, observa-se que os ins-
trumentos de politica monetaria
foram perdendo eficacia com o
passar do tempo ao falharem em
tragar com clareza o raio de acdo
do Banco Central visando o contro-
le efetivo sobre o nivel de liquidez
da economia brasileira. Ademais,
as mudancas estruturais requeri-
das para que o mercado de crédito
proporcionasse recursos em pra-
zos mais alongados foram sendo
minadas diante das “facilidades
criadas pelo atrelamento dos ban-
cos as fontes externas de liquidez”.
(FURTADO, 1982, p. 31)

Segundo Franco (2017, p. 472),
as reformas monetarias dos anos
1960 e 1970 tinham um carater
meramente “estético”, pois tra-
ziam dispositivos que conduziam
a “convivéncia de duas moedas”. A
corre¢do monetaria ja se mostrava
bem instituida e disseminada, so-
bretudo apds o decreto-lei 857 de
1969 ter removido o nominalismo
da lei monetaria, e de as leis 6.205
e 6.423,de 1975 e 1977 respectiva-

mente, terem regulamentado o uso
do salario minimo e da ORTN como
indices de correcdo monetaria.

J& nos quadros do II PND, ou seja,
entre 1974-79, a necessidade la-
tente de ampliar as fontes de fi-
nanciamento do Estado conduziu a
formas diferenciadas de poupanca
compulsoéria e a uma vigorosa ex-
pansdo da divida interna, tendo
a liquidez e a rentabilidade dos
titulos da divida publica induzido
as empresas a reduzirem suas imo-
bilizagdes em ativos monetarios ao
operarem com um minimo de en-
caixes face a contratos com prazos
demasiadamente curtos. Nessas
condigoes, Furtado (1982, p. 38)
observa que “a criacao de liquidez
deixa de ser um privilégio do sis-
tema bancario.” Adicionalmente, a
descrigdo a seguir sobre o circu-
lo vicioso do endividamento de-
monstra com lucidez os equivocos
das medidas entdo adotadas pelo
governo brasileiro no periodo em
tela, que levaram a insustentabili-
dade do servico da divida externa:

Com vistas a facilitar a entrada
de recursos externos sob a forma
de empréstimos em moeda - de
que necessitava para o servico da
divida - o Banco Central aumen-
tou significativamente a taxa de
depdsitos compulsdrios dos bancos
comerciais, a0 mesmo tempo que
liberava as taxas de juros. Tratava-
-se, entretanto, de uma medida que
punha em marcha novos fatores de
desequilibrio, pois fazia crescer o
custo da divida interna e tornava

julho de 2020



economia & histdria: especial Celso Furtado

imprescindivel a criacdo de linhas de crédito subsidiado
ao setor exportador e correlatos. Em realidade, a eleva-
¢do das reservas compulsorias nao tinha nenhum efeito
anti-inflacionario, no plano monetdrio, pois os recursos
transferidos para o Banco Central eram reinjetados na
economia sob a forma de subsidios, e tinha efeitos infla-
cionarios, no plano econémico, na medida em que elevava
os encargos financeiros das empresas. Os recursos exter-
nos eram assim atraidos ao custo do desmantelamento
de parte dos meios de controle do sistema econémico.
(FURTADO, 1982, p. 39)

0 exame acerca de alguns indicadores do balango
de pagamentos ndo deixa duvidas a respeito da va-
lidade dos argumentos furtadianos aqui arrolados,
fundamentalmente, o da perda de controle do sistema
econdmico nacional por parte das autoridades go-
vernamentais. Evidéncias a esse respeito nao faltam,
a comecar pelo descalabro que acossou as grandes

empresas estatais que se tornaram, no decorrer da
década de 1970, as principais fontes de pressao sobre
o Tesouro Nacional. A elevacdo do custo da divida
externa, apds o incremento dos juros internacionais
em 1979, também contribuiu para a perda de rumo
da gestdo macroeconémica do governo brasileiro. Os
pagamentos liquidos de juros se elevaram de 2,7 bi-
lhoes de dolares, em 1978, para 6,3 bilhdes em 1980
e 8,3 bilhdes no ano seguinte, até alcangar a marca de
11 bilhoes de dblares em 1982, como se pode notar na
tabela a seguir. Internamente, a equipe econdmica do
governo e o Banco Central demonstraram ter perdido
o controle do manejo da politica econdmica ao respon-
der também com elevacdo de juros e ao acatar, “por
meios monetaristas”, a terapéutica recessiva e anti-
-social do FMI, a qual causara distor¢des significativas
nas estruturas de custo do setor produtivo em benefi-
cio apenas dos intermedidrios financeiros. (FURTADO,
1982, p. 40-41)

Brasil - Indicadores do Balango de Pagamentos (em BilhGes de Délares)

1973 1974 1978 1980 1981 1982
a. Divida bruta 12,6 17,2 43,5 53,8 61,4 74,4
b. Reservas 6,4 53 11,9 6,9 7,5 -
c. Divida liquida 6,2 11,9 31,6 46,9 53,9 -
d. Amortizagdes 2,1 -1,9 -5,4 -6,7 -1,7 -1,2
e. Juros liquidos -0,5 -0,7 2,7 -6,3 -8,3 -11,0
f. Sérvigo da divida (d + e) -2,6 -2,6 -8,1 -13,0 -16,0 -18,2
g. Conta corrente -1,7 -7,1 -6,0 -12,5 -10,9 -13,8
h. Exportagdes 6,2 8,0 12,7 20,1 23,5 23,0
i. Importagdes -6,2 -12,6 -13,7 2230 223 -22,0
c/h 0,99 1,50 2,50 2,33 2,29 -
f'h 0,42 0,33 0,64 0,65 0,68 0,79
e/h 0,08 0,08 0,21 0,31 0,35 0,48

Fonte: FURTADO, 1982, p. 47.

Fonte: Furtado, 1982, p. 47.

Furtado (1982, p. 43) é preciso ao pontuar que havia
nesse contexto da crise da divida trés problemas
principais a serem enfrentados. O primeiro referia-
-se a necessidade de reequilibrar a conta corrente do
balanco de pagamento, “excluidas as partidas ligadas
ao servico da divida e adicionado o saldo da entrada li-
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quida de capitais de risco”. O segundo problema exigia
que o governo encontrasse alguma alternativa para
evitar que o servico da divida reduzisse a capacida-
de de importar derivada das exportagdes. O terceiro
seria a restituicdo da credibilidade externa do pais, de
modo a viabilizar a obteng¢do de novos recursos visan-
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do reforgar a posicdo do balango
de pagamentos, “em projetos ja em
curso de execugdo ou em novos”. A
resolucdo desses problemas, contu-
do, requeria medidas de disciplina
das importacgdes e de outros gastos
em divisas, mudan¢as na orien-
tacdo dos investimentos e um in-
cremento consistente e célere das
exportacoes que, todavia, dependia
da hipotese acerca da continuidade
da expansao do comércio interna-
cional.

Embora a analise de Furtado em A
nova dependéncia avance também
em direcdo a outros temas de ex-
trema relevancia, como as alterna-
tivas para o controle da inflagdo, o
movimento de transnacionalizagdo
da economia brasileira e os efeitos
do modelo brasileiro de desenvol-
vimento sobre a regidao Nordeste
que, na visdo do autor era “intrin-
secamente desigualitario”, enten-
demos que a grande contribuicao
do livro esta no exame sobre a
questao da divida externa, tema do
Capitulo 1. As discussdes presen-
tes no segundo capitulo, intitulado
“Opg¢oes fundamentais da politica
econdmica”, complementam as
ideias esbog¢adas no capitulo an-
terior e, em conjunto, portanto,
formam a parte mais interessante
do livro, sem sombra de duvida.
Levando em conta as sec¢des deste
segundo capitulo - “Evolucao do
quadro internacional”, “A l6gica da
industrializacao brasileira” e “O
risco da perda de rumo” - é possi-
vel montar um panorama completo
e pormenorizado da trajetoria his-

téorica da economia brasileira até
formar um diagnostico elucidativo
acerca da chamada crise da divida
externa.

Em sintese, o servico da divida, que
vinha sendo coberto desde o inicio
dos anos 70 mediante novas opera-
coes de crédito, representava o as-
pecto financeiro mais evidente da
perda de soberania nacional, isto
é, da “nova dependéncia”. Furtado
chega inclusive a simular cendrios
diferentes relativos as possibilida-
des de administracao, em termos
sustentaveis e razoaveis do ponto
de vista das financas publicas, do
servico da divida. Para ndo cansar
o leitor, deixo um desses cena-
rios formulados pelo autor citados
em nota de rodapé.” De qualquer
modo, tal situagdo, mesmo com um
eventual equilibrio da conta cor-
rente do balango de pagamentos,
deixaria o Brasil, seja qual fosse o
cendrio mais realista, diante de um
custo crescente e impagavel em
virtude da escalada do nivel inter-
nacional de juros.

Como aponta o proprio Furtado
(1982, p. 43) em tom teleolégico,
se a taxa de juros se mantivesse
como estava no momento em que
ele escrevia o livro, isto é em 20%,
o valor do montante principal da
divida dobraria em apenas qua-
tro anos, ou seja, a insolvéncia do
Brasil ja era um fato consumado
em meados de 1982 e o Onus, re-
presentado pelo custo do servigo
da divida, levaria a queda acintosa
dos investimentos e a consequente

frenagem no ritmo de crescimento
da economia brasileira.
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1 Sobre os livros A economia brasileira, Formagdo econémica do Brasil
e Economia colonial no Brasil nos séculos XVI e XVII, ver os textos de
Romulo Manzatto, José Alex Rego Soares e Alexandre Saes respecti-
vamente, publicados em Informagées FIPE, n. 476, maio/2020.

2 “Suponhamos que os juros reais se fixem em torno de 7 por cento - nivel
substancialmente inferior ao que prevaleceu no passado recente - e
que o servigo da divida seja refinanciado em sua totalidade sem novos
encargos; dentro de um decénio o principal teria dobrado, ou seja, al-
cangaria 170 bilhées de ddlares, aos pregos de 1982. Ora, se a taxa de
incremento do PIB se mantém ao baixo nivel previsto para a primeira
metade do decénio (3,5 por cento), em 1992, ndo obstante o declinio
substancial na taxa de juros, o montante da divida corresponderd a
40 por cento do PIB, contra 30 por cento atualmente. Ademais, mesmo
admitindo-se uma taxa de amortizagdo de 10 por cento anual, o servigo
terd subido de 18 para 29 bilhées. Se o coeficiente de exportagdo se
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mantém estdvel, a razdo servico da divida/exportagdo cresceria de 78
para 83 por cento. Desta forma, mesmo admitindo o equilibrio da conta
corrente na forma definida e o completo refinanciamento da divida, o
que significa que o Pais se privard totalmente de poupanga externa para
fins de financiamento da formagdo de capital fixo, a situagdo do balango
de pagamentos serd de crescente precariedade, o que ndo poderd deixar
de influir negativamente sobre o crédito externo. Uma situagdo como
essa terd que acarretar elevagdo nas taxas de juros, fechando o circulo
infernal que conduz a bancarrota.” (FURTADO, 1982, p. 44-45)

(*) Professor de Histéria Econémica e Economia Brasileira do Depar-
tamento de Economia - FEA/USP. (E-mail: ggrandi@usp.br).
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Roberto Mangabeira Unger Analisa a Economia do Conhecimento

A economia do conhecimento pro-
mete revolucionar os sistemas
produtivos em todas as areas da
economia. Mais do que isso, se
seus principios forem amplamente
difundidos, é possivel que a eco-
nomia do conhecimento produza
efeitos comparaveis aos da Revo-
lucdo Industrial nas formas de or-
ganizacdo econOmica e social hoje
vigentes.

Essa é a ideia central de A economia
do conhecimento, de Roberto Man-
gabeira Unger, publicado em 2018
no Brasil pela editora Autonomia
Literaria.

As mudangas trazidas pela econo-
mia do conhecimento podem ser
positivas. Para Unger, elas seriam
mesmo capazes de transformar ra-
dicalmente a vida humana a ponto
de proporcionar o que o fil6sofo
considera como “o ideal da agén-
cia efetiva, da capacidade de cada
homem e mulher para agir sobre as
circunstancias de sua propria exis-
téncia”. (UNGER, 2018b, p. 14) Nao
é o0 que ocorre hoje, no entanto.

Em sua atual configuracdo, a eco-
nomia do conhecimento prospera
de maneira isolada, restrita a al-
guns setores da economia e domi-
nada por um pequeno numero de

corporacgdes globais, o que confere
a atual economia do conhecimento
o carater de um “vanguardismo
insular”, nos termos de Unger, situ-
acado responsavel pelo carater ex-
cludente hoje predominante nesse
modo de producao.

Roberto Mangabeira Unger é pro-
fessor titular da Harvard Law
School. No Brasil, ocupou em duas
ocasioes o posto de Secretario Es-
pecial de Assuntos Estratégicos,
na secretaria de mesmo nome, com
.. ) 1
status de ministério.

O autor defende que a liberacdo do
potencial existente na economia
do conhecimento depende da con-
secucdo de um amplo projeto de
“vanguardismo includente”, capaz
de desencadear uma sequéncia de
mudancas cumulativas que propi-
ciem a disseminagdo dos principios
da economia do conhecimento.

E vai mais além. Para Unger, a eco-
nomia do conhecimento é capaz de
fornecer uma nova 6tica, ou orien-
tacdo, que daria as bases para uma
abrangente revisao da historia
econdmica e da histéria do pen-
samento econdmico, agora guiada
pelos principios e pelas praticas
dessa nova forma mais avangada
de producao.

ROMULO MANZATTO (*)

Para apresentar sua visdo da eco-
nomia do conhecimento, Manga-
beira Unger vai do concreto ao
abstrato. Isto é, o filésofo opta por
primeiro descrever as caracteristi-
cas da economia do conhecimento
no nivel de gestao e engenharia de
producao para depois abordar seus
aspectos gerais.

Na perspectiva imediata da gestdo
e da engenharia de producao, a
economia do conhecimento per-
mite conciliar a producao em larga
escala com a flexibilidade de cus-
tomizagdo de produtos e processos
produtivos, aliada a uma dindmica
produtiva baseada na descentrali-
zagao de iniciativas, como afirma
Unger (2018b, p. 26).

Nesse nivel de abstracgao, segundo
o autor, as técnicas de producao ja
existentes associadas a economia
do conhecimento propiciam o ad-
vento de formas aprimoradas de
trabalho em grupo, que modificam
os padroes de divisdo técnica do
trabalho e flexibilizam as etapas de
concepc¢ao, supervisao e producgao.

Unger utiliza como exemplos o
modo de operacgdo das tecnologias
de manufatura aditiva - a impres-
sdo 3D - que dinamiza o processo
produtivo ao tornar quase simul-
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taneas as etapas de concepgao e
materializagdo de um produto, o
que acaba também por acelerar
as etapas de revisao de projeto
e correcao de erros, visto que os
problemas especificos encontrados
no processo de producdo podem
ser rapidamente incorporados em
novas rodadas de planejamen-
to e concepcao. Tal tendéncia foi
aprofundada pelo advento da In-
teligéncia Artificial, que permite
a automatizacdo de ampla gama
de processos repetitivos, proprios
das rotinas de producdo. (UNGER,
2018b, p. 27)

Nessa orientacao, a fabricacao
avancada passa a ser capaz de com-
binar as caracteristicas da produ-
¢do em massa com as especifici-
dades de certas producoes de tipo
artesanal. Para Unger, a economia
do conhecimento dissolve a fron-
teira entre manufatura e servigos.
A fabricacdo avancada passa a ven-
der produtos associados a servigos,
tornando esse tipo de atividade
uma modalidade de “servigos in-
telectuais cristalizados” (UNGER,
2018b, p. 28).

Para explicar a especificidade da
economia do conhecimento Man-
gabeira Unger recorre a uma quase
provocacao. O autor procura ex-
plorar a capacidade desse sistema
produtivo em possivelmente re-
verter o que “pode ser considera-
do o mais préximo de uma lei da
vida econdmica: a lei dos retornos
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marginais decrescentes” (UNGER,
2018b, p. 33).

Isso ndo ocorreria somente pela
capacidade de alguns setores dessa
nova economia em constituir gran-
des plataformas de servicos e vas-
tas comunidades de usuarios. E
também ndo ocorreria pelas exter-
nalidades geradas pelas empresas
dessas vanguardas produtivas,
afirma Unger.

0 que de fato singulariza a eco-
nomia do conhecimento é sua ca-
pacidade de “recriar a produgao a
partir do modelo do experimenta-
lismo cientifico” (UNGER, 2018b,
p. 35). Ao internalizar esse tipo de
experimentalismo, a economia do
conhecimento é também capaz de
internalizar os beneficios da inova-
¢do em seus processos produtivos.

Assim, a inovacao deixa de ser um
dado externo, incorporado passi-
vamente e de maneira descontinua
pela esfera produtiva, para tornar-
-se ela mesma parte desse proces-
so. O processo produtivo passa a
também ser uma fonte de inovacao
na medida em que fornece subsi-
dios diretos para a renovacao dos
processos de producdo. (UNGER,
2018b, p. 36-38).

Ocorre que ainda que o potencial
dessa nova economia do conheci-
mento esteja longe de se esgotar,
suas atuais consequéncias tém sido
negativas. Para Unger, isso se deve

ao fato de que a atual economia
do conhecimento se manifesta de
maneira isolada, restrita a poucos
setores da economia.

Na forma hiperinsular em que hoje
se apresenta, a economia do co-
nhecimento vai pouco além do
que Unger denomina pseudovan-
guardismo de carater excludente.
Nesse formato, essa economia do
conhecimento vem deteriorando
significativamente os termos da
relacdo entre capital e trabalho, de
maneira amplamente favoravel ao
capital. Além disso, constitui oligo-
polios de atuacdo em areas especi-
ficas que acabam por impedir sua
propria difusdo, segundo o autor.

Resta, entdo, perguntar: como de-
sencadear o potencial transfor-
mador positivo da economia do
conhecimento? Existem maneiras
pelas quais as inovacdes desse
novo modo de produg¢do possam se
difundir transversalmente entre
setores da economia? Ou ainda, é
possivel que a economia do conhe-
cimento seja usada para catalisar
a melhora das condig¢des de produ-
¢do e trabalho em todo o mundo?

Roberto Mangabeira Unger acredi-
ta que sim. Os passos que o filésofo
traca para alcangar essa mudanga
serdo apresentados de maneira
mais detalhada no préximo nime-
ro deste boletim.
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Referéncias 1 Abordei outros aspectos do pensamento de Roberto Mangabeira Unger
neste mesmo boletim. Ver Unger (2018b) e Manzatto (2018).

MANZATTO, R. O que vem depois do colonialismo mental? Infor-
macdes Fipe, Sdo Paulo, n. 458, p. 54-56, nov. 2018.

UNGER, R. M. Depois do colonialismo mental - repensar e reor-
ganizar o Brasil. 12. ed. Sdo Paulo: Autonomia Literaria, 2018a.

.A economia do conhecimento. Tradugio de Leonardo Castro. (*) Bacharel em Ciéncias Econémicas (FEA-USP) e Mestre em Ciéncia
12. ed. Sdo Paulo: Autonomia Literaria, 2018b. Politica (DCP-USP). (E-mail: romulo.manzatto@gmail.com)
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Impressoes Sobre a Epidemia da Gripe Espanhola nas Atas da
Camara Municipal Paulistana, 1918

Como temos visto nos ultimos bo-
letins, em 1918 uma epidemia de
grandes proporg¢des atingiu a cida-
de de Sao Paulo. A chamada gripe
espanhola matou em pouco mais
de seis semanas mais de cinco mil
paulistanos, exigindo uma série
de acdes do poder publico. Como
resultado, créditos especiais foram
abertos, tanto pela municipalidade
como pelo governo estadual, fren-
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LUCIANA SUAREZ GALVAO (*)

O ar frio e triste destas tltimas trés quinzenas lutuosas ainda se faz sentir na

alma da populagdo paulista! Ah! Como resistir aos espetdculos da dor, cobrir

com os perfumes do céu as pestes do mundo, mostrar uma aparéncia calma ante

o perigo que vai bem longe, se na nossa visdo ainda persistem montoes de corpos

mortos, se nos nossos ouvidos ainda ressoam os dobres dos sinos pelos finados, se

no pobre espirito, atormentado pela saudade dos que morreram, uma angustia

imerecida parece reavivar o cortejo de tantas e sucessivas desgracas?.
(Revista A Cigarra, edicao 102, 29 de novembro de 1918, p. 1)

tes de acao foram abertas, sendo
esforgos civis, clérigos e gover-
namentais coordenados a fim de
auxiliar a populacdo e remediar
os efeitos do mal virulento que a
atingia.

Na ocasido, o combate a moléstia
feito pela edilidade paulistana en-
volveu negociacdes com o gover-
no estadual e com o arcebispado
metropolitano. Médicos, medica-

mentos, enfermarias e hospitais
seriam administrados pela Secre-
taria do Interior, sendo o socor-
ro a populacdo mais vulneravel
organizado pelo arcebispado, com
auxilio das Conferéncias Vicentinas
e de outras agremiacoes religiosas,
tais como a Associacdo das Igrejas
Evangélicas, a associagdo Crista de
Mocos, a Cruz Vermelha e a Liga

Nacionalista, entre outras.

~
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Figura 1 - Distribuicdo de Viveres pelas Damas da Cruz Vermelha. Sdo Paulo, 1918

——

CRIZINEHE A ERAZILERA

Fonte: Revista “A Vida Moderna”. Edi¢do 347, de 26 de novembro de 1918, p. 20. Hemeroteca Digital da Biblioteca Nacional Digital Brasil. Disponivel
em: http://bndigital.bn.gov.br/hemeroteca-digital/. Acesso em: 19 jul. 2020.

A situacao era considerada tao grave que diversas
leis, decretos e outros instrumentos legislativos ne-
cessarios ao socorro da populacdo foram rapidamente
elaborados e aprovados pelas instancias competentes.
Dessa maneira, a partir do final de outubro de 1918,
discussoes sobre a epidemia e as agdes necessarias ao
seu combate comecaram a aparecer nas atas da Cama-
ra Municipal paulistana.

As primeiras mengdes que encontramos sobre o com-
bate da gripe em Sdo Paulo foram localizadas nas
transcrigcdes da 362 sessdo ordindria, datada de 19
de outubro de 1918. E curiosos o fato de nio ter sido
a gripe o assunto mais discutido, apesar de ja se ter
em conta ser ela uma doenca epidémica grave, que ja
avancava rapidamente em territorio nacional.

A primeira das meng¢des foi uma carta recebida pela
Camara e lida na dita sessao. Trata-se da missiva en-

~ ~
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viada pelo médico Cesar de Amorim, que “em vista da
quadra atual que atravessamos, com o desenvolvimento
da epidemia reinante”, decidiu oferecer a municipalida-
de seus servigos profissionais. (ANNAES, 1918, p. 313)

Uma segunda mencgdo encontra-se na fala do vereador
José Brasil Paulista Piedade, que preocupado com o
avanco da “terrivel epidemia” declarou,

Passarei agora, sr. presidente, a outro assunto, que re-
puto muito mais grave, muito mais sério, muito mais
momentoso, permita-me assim dizer: é o estado de
impressionabilidade em que se encontra o povo desta
terra, diante da ameacga desta terrivel epidemia que se
convencionou chamar ‘gripe espanhola’. Seja sr. presi-
dente, pela facil sugestdo, ou seja pela facil propagacao
do micrébio dessa terrivel moléstia, o fato é que, de 4 a
5 dias a esta parte, a cidade estd tomada de verdadeiro
panico, diante do noticiario copioso dos jornais e em
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face da situacdo angustiosa que se
lhe apresenta, ameagada por essa
terrivel morbus. (ANNAES, 1918,
p.315-316)

Segundo o vereador, as agoes ja
tomadas pelo governo do Estado
seriam insuficientes, principal-
mente considerando a situacdo
mais vulneravel da populagdo mais
pobre da cidade, sendo necessario,
para ele, que a populagdo estivesse
preparada e fosse capaz de arcar
com todos 0s recursos necessarios
a prevencdo e ao tratamento da
doenga. Todavia, ndo era isso que
se via nos bairros operarios da
cidade. Para ele, o poder publico
seria o responsavel pelo supri-
mento dessas necessidades, pois
a situacdo vivida era gravissima e
de “excepcional importdncia”. Nas
palavras de Pereira,

[..] emregra, e principalmente dos
nossos bairros mais populosos,
como o Bras, Ipiranga, Cambuci, Be-
lenzinho, Mo6ca, Bom Retiro, bair-
ros essencialmente operarios, ndo
se pode reclamar de sua populacao
medidas prontas de higiene e prin-
cipalmente recursos médicos, num
momento em que se explora com
tudo, até com a desgraca alheia.
Como pode, sr. presidente, um mi-
sero operdario que ganha 2$000 ou
3$000 por dia, trabalhando de sol
a sol, fazer face a medicacao pre-
ventiva e, se a desgraca lhe cair em
casa, a cura da moléstia? (ANNAES,
1918, p. 316)
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A fim de aparelhar o poder publico
municipal, o vereador propunha
um projeto de lei, segundo o qual o
prefeito ficaria autorizado a esta-
belecer postos médicos, disponibi-
lizar ambulancias e criar hospitais
provisérios com o intuito de ampa-
rar a populacdo mais pobre acome-
tida pela espanhola. A proposta era
simples, e continha apenas quatro
artigos.

PROJETO N. 46 DE 1918

A Camara Municipal decreta:

Art. 12 - E o prefeito autorizado
a estabelecer, de acordo com a
Diretoria do Servigo Sanitario do
Estado, postos médicos e respec-
tivas ambulancias, nos diversos
distritos do Municipio, que julgar
mais conveniente, para atender e
socorrer as pessoas atacadas da
chamada gripe espanhola que esta
grassando com carater epidémico

nesta Capital.

§ Unico - Esse servico sera mantido
somente enquanto durar a referida

epidemia.

Art. 22 - O prefeito podera, também,
se for imprescindivel, estabelecer
hospitais provisérios para o trata-
mento dos gripados que nao dispu-
serem de recursos, entrando para
isso, em acordo com o governo do
Estado, para utilizacio dos edificios

escolares, para aquele fim.

Art. 32 - A presente lei entrard em
execucao na data da sua publicacdo,
ficando o prefeito autorizado, na
falta de verba especial para ocorrer
as despesas dela decorrentes, a re-
alizar as necessarias operagoes de
crédito até a quantia de quinhentos

contos de réis.

Art. 42 - Revogam-se as disposi¢des

em contrario.

(ANNAES, 1918, p. 316-317)

Depois de apresentado, o projeto
foi entdo encaminhado as comis-
soes de justica, higiene e financas.
Apesar de apresentado precoce-
mente, ndo recebeu nenhum pare-
cer, sendo suplantado pelas pro-
postas do vereador Marrey Junior,
apresentadas na sessdo seguinte.
O Projeto n. 46 foi oficialmente ar-
quivado com base num parecer da
Comissao de Justica na 412 Sessao
Ordindria, realizada no dia 14 de
dezembro de 1918. (Cf. ANNAES,
1918, p. 453)

Diferentemente da sessao de 19
de outubro, a sessdo do dia 26 de
outubro de 1918 foi quase com-
pletamente dominada por refle-
x0es acerca da epidemia e de sua
contencdo. Das diversas falas e
documentos apresentados, desta-
camos alguns, dentre os quais uma
indicacdo, um requerimento e um
projeto de lei.

~
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A indicacao (Indicagdo n. 149 de 1918) foi feita pelo
vereador José Piedade, e sugeria ao prefeito uma di-
minuicdo dos servicos noturnos de limpeza publica
“durante a quadra epidémica que atravessamos”, sendo
tal solicitacdo justificada pelo fato de ser “por demais
oportuna” constituindo-se um “ato de caridade para
com o pessoal empregado em tais servicos”. (ANNAES,
1918, p. 377)

Ja o requerimento (Requerimento n. 234 de 1918) e
o projeto de lei (Projeto n. 52 de 1918) foram feitos
pelo vereador Marrey Junior e tinham como objetivo
“autorizar o prefeito a tomar todas as providéncias

ministragdo, abrindo para esses fins os créditos que lhe
parecerem suficientes”. (ANNAES, 1918, p. 378)

Tanto o requerimento como o projeto receberam
amplo apoio dos presentes e, ndo havendo objecdes,
foram ambos aprovados, dando origem a que ficou
conhecida como Resolucao 131, principal instrumento
do executivo paulista nas agées de combate a epide-
mia. Na pratica, a Resolu¢ao 131 dava amplos poderes
ao entdo prefeito, Washington Luis Pereira de Sousa,
sendo este autorizado a tomar todas as providéncias

necessarias, inclusive abrir os créditos necessarios

necessdrias a assisténcia publica relativamente a pan-
demia reinante”. Para isso, o prefeito deveria receber
autorizacdo para “usar das medidas extraordindrias
que forem precisas para o regular andamento da ad-

ao seu financiamento. A publicagdo, datada de 26 de

outubro de 1918, encontra-se reproduzida a seguir, na

Figura 2.

Figura 2 — Resolugdo 131, de 26 de Outubro de 1918

RESOLUCAO w. 131

Auetoriza o Prefeito a tomar todas as providencias necessarias
@ assistencia publica, relativamente d pandemia veinante,

Washington Luis Pereira de Sousa, Prefeito do Muni-
cipio de S. Paulo:

Fago saber que a Camara, em sessio de 26 de outubro do-
corrente anno, decretou e eu promulgo a seguinte resolugio :

Art. unico. ~—— A Camara Municipal de S. Paulo resolve
auctorizar o Prefeito a tomar todas as providencias necessarias
a assistencia publica, relativamente 4 pandemia reinante, bem
como usar das medidas extraordinarias que forem precisas para.
o regular andamento da administragdo, abrindo para esse fim
os creditos que lhe parecerem sufficientes,

O Dircctor Geral da Prefeitura a faga publicar.

Prefeitura do Munieipio de 8. Paulo, 26 de outubro de
1918, 365.° da fundagio de S. Paulo.

O Prefeito,
Washington Luis P. de Sousa.

O Director Geral,
Arnaldo Cintra,

Fonte: RESOLUCAO 131, de 26 de outubro de 1918. Centro de Meméria CMSP. Legislacdo. Disponivel em: http://documentacao.saopaulo.sp.leg.
br/iah/fulltext/resolucoes/R0131-1918.pdf. Acesso em: 19 jul. 2020.
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Todavia, a elaboracao e aprovacgao
imediata da Resolu¢do 131 fizeram
com que o vereador José Piedade
cobrasse um posicionamento sobre
seu projeto, o Projeton. 46 de 1918,
de mesmo teor, apresentado na ses-
sao anterior.

Eu havia, sr. presidente, desconhe-
cendo a resolucao tomada pelo
nobre colega sem ter mesmo me
encontrado com o sr. Marrey Junior,
elaborado uma mocgao pela qual
propunha idéntica providéncia,
isto é, que a Camara Municipal de
S.Paulo outorgasse ao chefe do exe-
cutivo municipal todos os poderes
necessarios, suficientes para que
s. ex” o sr. prefeito pudesse prosse-
guir na sua a¢do benéfica, que ele
vem exercendo, alias, ja ha dias,
diante da dolorosa situacao em que
se encontra a nossa cidade. Essa
minha resolucdo, portanto, esta
prejudicada, porquanto a matéria
dela decorrente estd plenamente
sancionada pela Camara. (ANNAES,
1918, p. 379)

A partir da aprovagao da Resolu-
¢do 131, a prefeitura passou a ter
mais autonomia na elaboracgao e
execucdo das a¢gbdes necessarias a
contencdo da epidemia, de maneira
que foram se tornando cada vez
mais escassas as discussdes em
torno de tal tema.

Na sessdo do dia 16 de novembro,
o médico Theodoro da Silva Bayma
foi homenageado. Diretor do Ins-
tituto Bacterioldgico do Estado
de Sao Paulo (Cf. FIOCRUZ, 2020),
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Bayma teve papel importante na
organizacdo dos trabalhos de so-
corro as vitimas da gripe, tendo ele
mesmo sucumbido ao mal. A home-
nagem foi sugerida pelo vereador
Marrey Junior, sendo imediatamen-
te apoiada pelos presentes.

St. presidente, ndo pode passar
sem uma mencao especial nos nos-
sos anais o falecimento do ilustre
bacteriologista sr. dr. Theodoro
Bayma. Foi ele um dos primeiros
combatentes que, no exercicio do
seu nobre sacerddcio, se puseram a
campo, em defesa da populagdo as-
solada pela epidemia reinante, [...]
foi notavel o seu desprendimento,
recusando os conselhos dos colegas
que pressentiam a desgraca da sua
morte, por considerar uma deser-
¢do a sua auséncia no posto que
lhe coubesse em qualquer servigo
hospitalar. O seu procedimento foi
o de um denodado paladino do bem
publico. (ANNAES, 1918, p. 385)

Como ¢é sabido, a epidemia da gripe
espanhola na cidade de Sao Paulo
foi rapida, tendo durado aproxi-
madamente seis semanas. Como
resultado, no inicio de dezembro a
prefeitura ja apresentava a Camara
relatério sumarizando as provi-
déncias tomadas pela municipali-
dade no combate a gripe. Assinado
por Washington Luis, o documen-
to foi apresentado na 402 Sessao
Ordinaria da Camara Municipal,
realizada no dia 07 de dezembro
de 1918.

Correspondendo a nobre confianca
da Camara Municipal, venho de-
sempenhar-me do dever de honra
de dizer-lhe o que a Prefeitura, em
virtude dos poderes extraordina-
rios e excepcionais que lhe foram
outorgados pela Resolucdo 13, de
26 de outubro de 1918, fez du-
rante os calamitosos dias em que
fomos flagelados pela peste. (Cf.
WASHINGTON LUIS, 1918, p. 02)

A auséncia de uma prestacao de
contas detalhada ndo pareceu in-
comodar os vereadores da 92 Le-
gislatura. O relatério apresentado
pelo prefeito foi considerado sa-
tisfatdrio, e nenhuma informacao
adicional foi solicitada. A Unica
solicitacao foi a de impressao e dis-
tribuicao de copias do documento,
devendo ser os custos desse servi-
¢o também debitados das verbas
autorizadas pela Resolugao 131.

REQUERIMENTO N. 248, de 1918

Para que fique constando nos anais,
requeiro que a mesa solicite da
Prefeitura a publicac¢ao do oficio n.
477, remetido pelo sr. prefeito, rela-
tivamente as providéncias tomadas
pela Municipalidade durante a epi-
demia de gripe, e de acordo com a
resolucdon. 131, de 26 de outubro
de 1918, da Camara, correndo a
despesa por conta da mesma Re-
solugdo. - Sala das sessdes, 7 de
dezembro de 1918. - Luiz Fonceca.
- Aprovado. A Prefeitura. (ANNAES,
1918, p. 389)
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Nao obstante, parece nao ter sido
unanime a aprovacgao das acoes de
combate a epidemia perpetradas
pelo poder publico paulistano. In-
dicativo desse fato é o trecho re-
produzido a seguir, extraido da fala
proferida pelo vereador Marrey
Jinior, na sessao ordindaria do dia
14 de dezembro de 1918.

O sr. Marrey Janior - Ndo tenho
intencao de atrair simpatias para
a Camara pela parte que ela tomou
no justo empenho de boa execucdo
dos servigos municipais, autorizan-
do, como unicamente lhe competia,
aabertura de créditos extraordina-
rios; mas ndo devo deixar de reco-
nhecer a acdo eficaz do 6rgao exe-
cutivo das nossas deliberagdes. E
mal nenhum penso existir - tantas
sdo as criticas que sofremos! - em
desinteressada e imparcialmente
formular desta tribuna um voto de
aplausos ao prefeito municipal.

Vozes - Muito bem! Muito bem!

(ANNAES, 1918, p. 455)

Estamos longe de encerrar a ana-
lise de um episédio tdo complexo
como o da epidemia da gripe es-
panhola de 1918. Todavia, a lacuna
existente no relatério de Washing-
ton Luis no tocante a prestacao de
contas das verbas dispendidas por

meio da Resolucdo 131 parece ser
de dificil resolugdo, com o perdao
do trocadilho. Até o presente, ndo
foram encontrados dados sobre as
verbas adicionais criadas por meio
de tal instrumento, e nem o deta-
lhamento de sua aplicacdo. Em um
momento tao critico, no qual se de-
veria registrar com maior cuidado
a atuacdo do poder publico, o con-
trario parece acontecer. Como se a
miséria humana fosse justificativa
para a precariedade burocratica,
pela falta de transparéncia admi-
nistrativa.
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