
43

julho de 2023

economia & história: difusão de ideias econômicas

Marcha Forçada e Endividamento Externo: o II PND

Ivan Colangelo Salomão (*)

Com objetivos não exatamente 
lisonjeiros, a política econômica 
na gestão de Dilma Rousseff (2011-
2016) foi frequentemente cotejada 
à adotada durante o governo Er-
nesto Geisel (1974-1979). Inobs-
tante as diversas particularidades 
que os respectivos momentos his-
tóricos naturalmente guardam, há 
semelhanças e eventuais influên-
cias que merecem, de fato, análise 
pormenorizada para que se possa 
compreender os fenômenos em sua 
totalidade. Menos pelos objetivos 
do que pelos resultados, a com-
paração deve ser assaz nuançada, 
uma vez que a equipe econômica de 
Geisel entregou crescimento médio 
próximo de 7% ao ano ao final de 
sua gestão, ainda que acompanha-
do de recrudescimento inflacioná-
rio e deterioração do setor externo.

Se o período do “milagre” (1968-
1973) havia, de fato, registrado 
resultados positivos e inéditos 
na história do país, o lustro de 
crescimento acelerado também 
aprofundou determinadas fragi-
lidades estruturais da economia 
brasileira. O I choque do petróleo 
(1973) expôs os limites da estra-
tégia de desenvolvimento baseada 
em poupança externa. Isso porque 
o aprofundamento do processo de 
industrialização substitutiva de 

importações – baseada, naquele 
momento, no setor de bens de con-
sumo duráveis – elevou a demanda 
de insumos (petróleo) e bens de 
capital (máquinas e equipamen-
tos), subordinando ainda mais o 
crescimento econômico brasileiro 
à capacidade de importação. 

Com efeito, o cenário internacio-
nal, no primeiro semestre de 1974, 
exigia cautela das economias refra-
tárias. O aumento de aproximada-
mente 200% no preço do barril de 
petróleo, no final do ano anterior, 
resultou aceleração inflacionária 
em todo o planeta. Diante da im-
possibilidade física de se atenuar 
tais pressões de custo no curto 
prazo, a resposta dos bancos cen-
trais do mundo industrializado 
foi de aperto monetário. Medida 
que, de fato, conteve a absorção 
nesses países, que se transformou 
na queda agregada da atividade 
econômica mundial observada no 
biênio subsequente. Para o Brasil, 
a consequência imediata da políti-
ca desinflacionária, levada a cabo 
na Europa e nos Estados Unidos, 
foi a diminuição significativa na 
taxa de crescimento das exporta-
ções, cujos resultados (em valores) 
haviam praticamente triplicado 
desde 1970. Assim, faltariam divi-
sas para suportar as importações, 

das quais cada vez mais dependia a 
industrialização brasileira.

A restrição externa foi logo alivia-
da, no entanto, pela entrada dos 
chamados “petrodólares” – recur-
sos oriundos das exportações dos 
países membros da OPEP recicla-
dos em bancos europeus e norte-
-americanos. Naquele contexto de 
recessão mundial, poucos eram os 
países que se atreviam a captar 
empréstimos no mercado finan-
ceiro internacional; na América 
Latina, basicamente Brasil, México 
e Argentina. Se a abundância de 
liquidez contribuiu, de fato, para 
financiar os déficits em conta cor-
rente por meio da conta de capitais, 
por outro lado, “anestesiou” os ges-
tores de política econômica. Ainda 
que impopular, poder-se-ia ter op-
tado por um ajuste estrutural, que 
atrelaria o crescimento brasileiro 
às condições externas, mormente, 
as da balança comercial. Conforme 
assinala Carneiro (1992), porém, o 
governo brasileiro parece não ter 
se dado conta da real dimensão 
do quadro dramático que se avis-
tava, elevando a já vultosa dívida 
externa brasileira e contribuindo 
para reforçar a vulnerabilidade da 
economia do país em relação aos 
credores externos. 
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Mas diante das pressões internas – 
tanto políticas quanto econômicas –, 
o governo, que pretendia promover 
a abertura do regime, não pode-
ria fazê-lo em meio à recessão. Os 
empresários que haviam investido 
durante o “milagre” não compactu-
ariam com uma recessão planejada 
no momento em que a maturação 
das inversões dependia ainda mais 
da demanda interna. Nesse sen-
tido, Sallum Junior (1996) sugere 
que uma resposta ortodoxa à crise 
externa cobraria um preço de-
masiadamente elevado, acirraria 
conflitos distributivos e reduziria 
o raio de ação de um presidente 
compromissado com a distensão 
política. A legitimação de um go-
verno ilegítimo deveria ser, antes 
de tudo, econômica.

Foi nesse cenário de restrição que 
o governo Geisel, empossado em 
março de 1974, lançou mão do 
último espasmo industrializante 
da história do Brasil. Sua equipe 
econômica supunha que a recessão 
mundial causada pelo choque do 
petróleo seria passageira e não 
se repetiria no curto prazo, pre-
visões que se mostraram equivo-
cadas. Diante de tal diagnóstico, 
decidiu-se descolar a economia 
brasileira do cenário internacional, 
ampliando a capacidade doméstica 
de produção de energia, bens inter-
mediários e de capital (HERMANN, 
2011).

Para tanto, o governo lançou, no 
final de 1974, o II Plano Nacional 
de Desenvolvimento (II PND). Tra-

tava-se de um ambicioso pacote de 
investimentos públicos e privados 
em setores que, de alguma ma-
neira, obstavam o lado da oferta: 
infraestrutura, bens de capital e 
insumos básicos (com foco em me-
talurgia e petroquímica). De acor-
do com Tavares e Assis (1985, p. 
43), a ousadia do intento repousava 
sobre seus objetivos: simplesmente 
concluir a planta da indústria pesa-
da e internalizar a de bens de capi-
tal e de insumos básicos e de bens 
intermediários; paralelamente, 
pretendia-se reforçar a infraestru-
tura nos setores de energia, trans-
portes e telecomunicações.

Diante da impossibilidade de se 
financiar um projeto de tal monta 
apenas com recursos do orçamento 
público e da ainda acanhada classe 
capitalista brasileira (CARDOSO, 
[1964] 2020), o governo valeu-se 
da ampla liquidez no mercado fi-
nanceiro internacional. Para Car-
neiro (1992, p. 298), os gestores de 
política econômica no Brasil não 
haviam se inteirado da gravidade 
da conjuntura de 1974. Caso con-
trário, “certamente a imagem da 
ilha de prosperidade, que só cairia 
no ridículo com a brusca desace-
leração das exportações em 1975, 
não constituiria [...] o deleite da 
oposição ao regime.” A crise dos 
anos 1980 mostrou que a conta, de 
fato, não tardaria a ser cobrada.

Já para os defensores da estratégia 
não recessiva, a audácia do plano 
traria mais benefícios do que ônus 
para a economia brasileira. Castro 

(1985) não atenua os efeitos dele-
térios do crescimento significativo 
– e, em alguma medida, irrespon-
sável – da dívida externa, exigido 
pelos investimentos. Ainda assim, 
entende que a gravidade da crise 
não seria minimizada por uma 
simples contração da demanda 
agregada, sem que fosse atacada a 
deficiência da estrutura produtiva 
brasileira. Nos termos do autor: 
“Travar a economia em 1974, de-
pois de crescer 14% no ano ante-
rior [...] equivaleria a promover o 
desmoronamento do presente e o 
comprometimento do futuro.” Para 
João Paulo dos Reis Velloso, que, 
à frente da Secretaria do Planeja-
mento, foi o principal gestor do II 
PND, “a crise do petróleo apenas 
tornou o programa de 1974 impe-
rioso e inadiável.” (apud CASTRO, 
1985, p. 32). Ao corroborar esse 
entendimento, Lessa (1978) adicio-
na um elemento de racionalidade 
política à decisão do governo. Para 
o autor, “o II PND faz da crise do 
petróleo a justificativa para a pro-
clamação serena e não traumática 
do projeto de potência nascida no 
interior do aparelho do Estado”, de 
modo que o plano extrapolaria a 
legítima necessidade de se atenuar 
as restrições impostas pela crise 
externa.

Por outro lado, os efeitos deletérios 
de uma política de endividamen-
to, em cenário tão adverso como 
o daquele momento, legitimam 
as críticas à opção do governo. A 
começar pelas condições da con-
tratação das dívidas – a juros flutu-
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antes –, mas também pela própria 
retração do comércio internacio-
nal. Nesse sentido, Moura (1990) 
entende que a estratégia adotada 
em 1974 dificultou o ajustamento 
do balanço de pagamentos. Na sua 
visão, “a política implementada 
pelo governo brasileiro ampliou 
em boa medida o desequilíbrio da 
economia, acentuando sua notória 
vulnerabilidade externa.” O autor 
critica o oportunismo do governo – 
“um exercício visando a acomodar 
objetivos econômicos conflitantes 
a curto prazo”, que teria “simples-
mente transferido para o futuro o 
momento de enfrentar os encargos 
crescentes das obrigações interna-
cionais.” (MOURA, 1990, p. 41).

Inobstante as diferenças nas inter-
pretações, a análise dos resultados 
do plano revela resultados positi-
vos em pelo menos três dimensões: 
1) o aprofundamento do processo 
de substituição de importações; 
2) a redução da dependência em 
relação ao petróleo importado, 
e 3) o aumento na diversificação 
das exportações de bens manufa-
turados. No curto prazo, a elevada 
taxa média de crescimento econô-
mico, verificada entre 1974 e 1979 
(quase 7% a.a.), teve, nas inversões 
do II PND, um de seus principais 
elementos.

As consequências deletérias do 
plano, por sua vez, são ainda mais 
consensuais. A primeira e mais 
importante: o aumento abrup-
to da dívida externa – de US$ 20 

para US$ 56 bilhões entre 1974 e 
1979. Quando do segundo choque 
do petróleo, a situação das contas 
externas tornou-se insustentável, 
obrigando o governo brasileiro a 
adotar um ajuste contracionista, 
que esteve por trás do período 
conhecido como a “década perdi-
da”. Eis o início da mais longa es-
tagnação já registrada na história 
estatisticamente documentada 
do país, na qual a gestão Rousseff 
representa apenas mais um dos 
diversos elementos subjacentes à 
eterna crise econômica que aco-
mete o Brasil desde o fim da era 
desenvolvimentista (1930-1980).
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