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1 Introducéo

A seguinte Monografia tera como objetivo expor o Programa de Acé&o
Econbmica do Governo, de 1964. Suas motivacdes, reformas estruturais pelas quais

a Economia Nacional passou e alguns resultados do PAEG.

Na sessao dois, haverd uma contextualizacdo histérica assim como um breve
resumo das circunstancias econdmicas ao longo dos anos 1950-1960. Nessa altura,
o trabalho procura correlacionar os fatos politicos com as circunstancias de politica
econdmica. Esse tépico fala ainda do plano trienal, um plano econémico anterior ao

PAEG que culminou com a ruptura politico institucional de 1964.

Na sessdo trés sera mostrado como os formuladores do PAEG
compreenderam o0s principais indicadores macroecondémicos do periodo e qual a
estratégia de resolver a crise. Ao longo desse capitulo a questdo politica das
decisbes voltara a aparecer quando for debatida a necessidade de retomada do
crescimento pés 1964. A quarta sessdo apresentard as reformas: Tributaria e
financeira. Sendo cada uma um tépico do capitulo. A Ideia central € apresentar 0os
objetivos modernizadores das reformas e o0s motivos pelos quais elas foram

implementadas.

Por fim, a quinta sessao do trabalho procura explorar resultados do PAEG.
Desde os mais imediatos, como 0 acelerado crescimento econdmico nos anos que
sucederam o Programa, até os de longo prazo, como a urbanizacéo das cidades e o

efeito da indexacao na inflagdo domeéstica.
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2 Contexto Histérico do PAEG

2.1 JK aJango: Radicalizacéao politica e instabilidade econémica.

O periodo anterior a realizacdo do Programa de A¢do Econdmica do Governo
€ marcado pela completa instabilidade politica. A compreensdo desse cenario é
fundamental para uma analise mais conclusiva do PAEG. O objetivo desse capitulo
€ estabelecer uma ponte entre a radicalizacdo politica, a desordem econémica e
social que culminou no Golpe Militar de 1964 e a necessidade, por parte do Governo

Militar, da implementacédo de um plano de estabilizacdo: o PAEG.

A década de 1950 no Brasil termina com a Economia crescendo num ritmo
acelerado. Os indices de crescimento do PIB foram sustentados pelo setor industrial
gue apresentou expressivos resultados em funcdo do Plano de Metas do Governo
do Presidente Juscelino Kubitschek. No entanto, os elevados gastos associados ao
Plano de Metas, a deterioracdo dos termos de troca da moeda brasileira causados
pela emissdo de moeda deixou um elevado déficit financeiro e uma inflagdo
crescente. A Tabela 1 abaixo expfe alguns indicadores macroeconémicos do

periodo JK.

Tabela 1. Indicadores Plano de Metas:

1957 1958 1959 1960
Produto Interno Bruto (%) 7,7 10,8 9,8 9,4
Produto Industrial (%) 5,4 16,8 12,9 10,6
Meios de Pagamento (%) 32,1 23,0 42,9 38,8
Inflagdo — IGP [Dez. /Dez. (%)] 7,0 24,4 39,4 30,5

Fonte: Inflagdo, “apéndice estatistico”, in: Barros de Castro, Lavinia; Giambiagi, Fabio; Hermann, Jennifer;
Villela, André. Economia Brasileira contemporéanea [1945 — 2010], Rio de Janeiro: Elsevier, 2011.

Produto Interno Bruto, Produto Induatrial, Meios de Pagamento, “apéndice estatistico”, in: “Abreu, M. de P. (Org.)
A ordem do progresso: dois séculos de politica econdmica no Brasil, Rio de Janeiro: Campus, 2014.”
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Os custos do Plano de Metas e uma série de denuncias de corrupcao feitas
por oposicionistas levou a derrota da chapa governista - formada pelo Marechal
Henrique Teixeira Lott (PSD) e Jodo Belchior Marques Goulart (PTB) - nas eleicbes
presidenciais de 1960. A legislacdo eleitoral estabelecia que as votacdes para
presidente e vice deveriam ser feitas separadamente. Consequentemente, ainda que
a populacao tenha escolhido o oposicionista Janio Quadros (PTN) como Presidente
da Republica na chapa que contava com o apoio da UDN - principal partido de
oposicdo, o PTB sai vitorioso na eleicdo para vice-presidente com Jodo Goulart.
Essa peculiaridade da legislacéo eleitoral terd um impacto determinante no rumo das

politicas econbmicas, como sera exposto mais a frente.

Janio Quadros se torna presidente no dia 31 de janeiro de 1961 e logo
procura combater os desequilibrios macroeconémicos herdados do plano de metas:
inflacdo elevada, divida externa e balanco de pagamentos deficitario. Dessa forma
reduz subsidios (o0 que ajuda a diminuir o déficit governamental), diminui a oferta de

crédito e congela os salarios do funcionalismo publico.

E possivel caracterizar essa série de medidas, cujo objetivo principal objetivo
era a reducdo das despesas do setor publico, como pertencentes a ortodoxia
econbmica do periodo. No entanto, inesperadamente, no dia 25 de agosto de 1961

Janio renuncia a Presidéncia da Republica, apenas sete meses ap0s sua posse.

A constituicdo de 1946 deixava claro que com a rendncia do presidente o
cargo deveria ser oferecido ao Vice — no caso, Jodo Goulart. Conhecido como
Jango, o Vice-Presidente foi Ministro do Trabalho no Governo Vargas entre 18 de
Junho de 1953 e 23 de Fevereiro de 1954. Além disso, tinha proximidade com
sindicatos e com outros movimentos sociais. Jango, portanto, era um politico que
desagradava muito a oposic¢do, principalmente a UDN, que por sete meses estava
no poder. Finalmente, era visto como proximo ao Comunismo por setores militares e

da sociedade civil.

Frente a uma ameaca de intervencéo militar, o governador do Rio Grande do
Sul e cunhado de Jodo Goulart - Leonel Brizola - mobiliza tropas leais ao governo e
a populacdo Gaucha numa campanha pela legalidade e pelo cumprimento da
constituicdo. Para contornar a situacdo, importantes atores politicos celebram um

grande acordo de conciliacdo. A saida encontrada foi adotar o regime
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parlamentarista e empossar Jodo Goulart com poderes limitados. Tancredo Neves é

escolhido como Primeiro-Ministro e procurar formar um ministério de Unido Nacional.

Como consequéncia do cenario politico instavel, o gabinete de Tancredo nao
realiza nenhuma mudanca radical na politica econbmica. Para o Ministério da
Fazenda, o Primeiro-Ministro indica o banqueiro Walther Moreira Salles, que
administrava a instituicdo que viria a se tornar o Unibanco. A principal caracteristica
frente ao Ministério da Fazenda foi a manutencdo das politicas iniciadas por Janio

Quadros.

2.2 O plano Trienal e a Ruptura de 1964.

Um plebiscito popular termina com o regime parlamentarista. O retorno ao
presidencialismo obtém uma ampla vitéria nas urnas. Agora dotado de amplos
poderes, Jodo Goulart pode finalmente ter um maior papel no desenvolvimento da
politica econémica nacional. E nesse contexto que se encaixa o “Plano Trienal de

Desenvolvimento Econémica e Social”.

Antes de abordar as estratégias e objetivos do Plano Trienal, é importante
mencionar a “Comiss&do Econdbmica para a América Latina e caribe” (CEPAL). A
CEPAL é um érgao criado em 1948 com o objetivo de promover maior cooperagcao
econbmica entre seus membros e de corte ideolégico predominantemente
desenvolvimentista e heterodoxo, ndo monetarista. Para os teodricos da CEPAL, a
industrializacdo era o caminho para superar o subdesenvolvimento e caberia ao
Estado promover politicas para fomentar a atividade industrial e o desenvolvimento

nacional.

O Plano Trienal teve como idealizador o economista Celso Furtado, escolhido
por Goulart para o cargo de “Ministro Extraordinario para Assuntos de
Desenvolvimento Econémico”. Furtado ocupara o cargo de Diretor da Divisédo de
Desenvolvimento da CEPAL entre os anos de 1947 a 1957. Era um economista de
viés desenvolvimentista, teoricamente ndo alinhado com os interesses dos Estados
Unidos e do FMI. A escolha de Jango agrada os setores que lhe forneciam
sustentacdo, como os sindicatos. Além disso, a nomeacéo de Furtado torna evidente

o inicio do periodo em que Goulart governa com amplos poderes.
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Em Furtado (1997) encontra-se o seguinte trecho que revela a motivagéo do
economista na formulagdo do Plano Trienal: “(...) contra a ortodoxia dos
monetaristas, esposada e imposta pelo FMI, que era possivel conduzir a economia

com relativa estabilidade sem impor-lhe a purga recessiva.”.

Os objetivos do Plano Trienal eram ambiciosos e reformistas: garantir a
manutencdo das taxas de crescimento de anos anteriores, reducdo gradual da
inflacdo, inicio de uma ampla reforma agraria, e a busca de acordos para a

renegociacdo da divida externa.

No entanto, o Plano Trienal buscava chegar aos dificeis objetivos através de
duas frentes de atuacdo que apresentavam alinhamentos ideol6gicos opostos. A
estratégia de controle da inflacdo partia de uma compreensdo ortodoxa de suas
causas: 0 quadro inflacionéario era resultado do desequilibrio fiscal. Para buscar a
estabilizacdo dos precos foi tracada uma estratégia de desinflacdo gradual e os
meios pelos quais esses resultados seriam atingidos combinariam politica fiscal

contracionista e politicas monetaria e crediticias restritivas.

Inicialmente, o governo federal reduz os subsidios as importacoes,
procurando aliviar as contas publicas e a diminuicdo do consumo domeéstico,
sobretudo de petréleo e trigo. Diversos outros gastos sofreram cortes ou reajustes.
No ambito das politicas monetarias, igualmente ortodoxas e contracionistas, houve
uma reducdo do crédito para o setor privado, diminuicdo da emissao de moeda (a
expansdo dos meios de pagamento sofreu reajustes menores que a inflagdo) e o
chamado ‘“realismo cambial’, ou seja, 0s reajustes da taxa de céambio ficaram

atrelados ao diferencial esperado da inflagéo.

Os impactos iniciais dessas politicas de ajuste foram um realinhamento geral
de precos: o fim dos subsidios a importacdo elevou o custo e o preco final ao

consumidor.

Porém, o plano trienal ndo se limitava as politicas contracionistas e
recessivas. Diferente da estratégia de controle da inflagdo, a estratégia de
desenvolvimento econdmico deixa evidente a influéncia “Cepalina” de Furtado. Essa
estratégia se assenta na tradicdo heterodoxa brasileira da época, segundo a qual,

para alcancar o desenvolvimento econdémico e social era preciso aprofundar o
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modelo de Industrializacdo pela substituicdo de importagdes. Krugman & Obstfeld
(1999) descrevem essa estratégia nos seguintes termos:

“Na maioria dos paises em desenvolvimento, a estratégia basica
da industrializagdo tem sido desenvolver industriais orientadas na
direcdo do mercado domeéstico, utilizando restricbes comerciais como
tarifas e cotas que estimulam a substituicdo de manufaturas importadas

por produtos domésticos”.

A reforma agréria era outro ponto crucial para se chegar ao desenvolvimento.
Argumentava-se que a distribuicAo de pequenas propriedades levaria a um
crescimento do mercado interno, pois 0 uso da terra poderia aumentaria a renda de
Seus pequenos proprietarios, e esse incremente na remuneracdo auxiliaria no
processo de industrializacdo nacional. Esses pressupostos eram, conjuntamente,
discutiveis do ponto de vista tedrico e tinham como agravante o fato de

necessitarem de acordos politicos dificeis de se alcancar.

As duas principais estratégias do Plano Trienal - de estabilizacdo e de
desenvolvimento - caminhavam em sentido contrario. Esse conflito de resultados
esperados de cada uma delas faz com que Plano seja taxado como ousado, otimista

e de dificil immplementacao.

A persisténcia de resultados insatisfatérias no curto prazo, como elevacéo dos
precos e a queda na atividade industrial, na renda e no emprego aumentam a

necessidade de sucesso das negociacdes para reescalonar a divida externa.

No entanto, Goulart e Furtado sofrem mais um reveés, e as negociacdes com
os Estados Unidos fracassam. Podem ser apontadas algumas possiveis causas
para mais uma iniciativa frustrada do Plano Trienal: (i) A recusa da proposta de
negociagao coincide com o fim do “realismo cambial”, a Superintendéncia da Moeda
e do Crédito (SUMOC) baixa a instituicdo 193, desvalorizando o cambio em 31% e
mostrando uma falta de comprometimento com o0s objetivos propostos; (i) A
manutencdo da politica externa independente iniciada ainda no governo de Janio

Quadros.
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A situacao politica interna agrava-se a medida que aumentam as percepc¢des
de que os objetivos ndo serdo alcancados. Os grupos politicos que davam
sustentacdo a Goulart intensificam suas criticas ao governo. Sindicatos e setores de
esquerda estavam descontentes com a inflacdo, a recesséo e a “subordinagéo” aos

interesses das nacgdes desenvolvidas.

Diante de mais esse problema, o Presidente Goulart opta por desistir das
politicas contracionistas, restitui os subsidios de importacdo e promove elevados
reajustes salariais. Assim encerra-se o Plano Trienal. O cenario politico inviabilizou a
continuidade do Plano e fez com que Goulart buscasse “refugio” em antigos aliados,
mostrando assim a sua indecisdo. A falta de persisténcia fez com que apenas 0s
custos de todos os ajustes tenham sido vividos. O ano de 1963 termina com total
descontrole politico e econdmico: o Produto Interno bruto cresce 0,6 %". A inflacdo
(calculada pelo IGP) atinge 79,9%% Em 31 de Marco de 1964, um Golpe Militar
depde o presidente Goulart e instaura um regime que duraria 21 anos. Para concluir,
uma citacdo de Mesquita (2014) pode elucidar parte do que fora exposto: “Diante o
pouco apreco demonstrado pelas forcas politicas (...) pelos valores democraticos (..)
o desfecho melancdlico ndo chega a surpreender. Neste contexto, a incapacidade
manifestada pelo Governo Goulart no enfrentamento dos problemas
macroecondmicos nao pode ser responsabilizada pelo golpe militar, mas certamente
contribuiu para minar as resisténcias politicas do Governo e do regime. ” A tabela 2

ilustra alguns dos principais indicadores macroecondmicos do periodo 1961-1964:

Tabela 2. Indicadores Macroecondmicos 1961-1964:

Produto Interno Inflag&o Producéo Producéo
Ano  Bruto (%) (IGP-DI) Industrial agricola
1961 8,6 37 10,6 7,6
1962 6,6 51,6 7,8 55
1963 0,6 75,4 0,2 1
1964 3,4 90 5 1,3

Fonte: “apéndice estatistico”, in: “Abreu, M. de P. (Org.) A ordem do progresso: dois séculos de

politica econdémica no Brasil, Rio de Janeiro: Campus, 2014.”

1“apéndice estatistico”, in: Barros de Castro, Lavinia; Giambiagi, Fabio; Hermann, Jennifer; Villela, André.
Economia Brasileira contemporénea [1945 — 2010], Rio de Janeiro: Elsevier, 2011.

2 “apéndice estatistico”, in: Barros de Castro, Lavinia; Giambiagi, Fabio; Hermann, Jennifer; Villela, André.

Economia Brasileira contemporénea [1945 — 2010], Rio de Janeiro: Elsevier, 2011.
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3 Diagndstico e Objetivos do PAEG

3.1 Interpretando a Conjuntura

Aposs a consolidacdo do Regime Militar de 1964, era clara a necessidade de
fazer com que o ambiente econdmico voltasse a transparecer relativa estabilidade.
Nesse sentido era preciso ter um diagndstico preciso que apontasse uma direcdo
acao. O Presidente Castello Branco — o primeiro chefe de governo do Regime Militar

- nomeia 0 economista Roberto Campos para Ministro do Planejamento.

Em uma de suas primeiras acfes, Campos, apresenta ao Presidente o
documento “A Crise Brasileira e Diretrizes de Recuperagdo Econbmica”. Nesse
documento, surgem duas linhas de atuacao para a superacéo da crise. Primeiro um
plano focado no combate da inflacdo, que viria a ser o Plano de A¢do Econémica do

Governo (PAEG) e o langcamento de Reformas Estruturais (fiscal e financeira).

Campos atribui as causas da inflacdo aos constantes déficits do Governo e a
permanente pressao salarial. Esse diagndéstico norteou as principais politicas
econbmicas referentes ao Plano de controle dos precos. Logo, Campos propds um
programa de elevacdo da arrecadacdo, baseado na centralizacdo dos impostos.

Além disso, o Ministro propde um corte inicial brusco nas despesas da Unido.

Para o controle dos precos, era fundamental, segundo o diagnostico, evitar o
pagamento da divida publica com a emissao de moeda, mecanismo conhecido como
“senhoriagem”. Por mais que isso pudesse, no curto prazo, ter um efeito negativo
sobre a divida publica, a intencdo era a estabilizacdo dos precos. Nesse sentido, o
Ministro Campos estabeleceu como meta taxas negativas de variacdo dos meios de

pagamento.

Complementando as politicas monetéarias, o crédito disponivel ao setor
privado estaria atrelado as variagbes dos meios de pagamentos. Com menos crédito

disponivel haveria uma menor circulacdo de meios de pagamento, a taxa de juros
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subiria e teria como consequéncia uma reducao na alta dos precos. A demanda,

como resultado, desaqueceria.

Por fim, a politica salarial dos anos anteriores (Goulart, antes de ser deposto
elevou salarios do funcionalismo publico em geral para se reaproximar de suas
bases de apoio), era um ponto central para o quadro de descontrole inflacionario.
Nesse sentido, era preciso criar um mecanismo que corrigisse os salarios de
maneira a reduzir seu impacto inflacionario. A solucdo encontrada foi atrelar os

salarios a produtividade do trabalho, tendo como base o biénio anterior.

O carater autoritario do regime permitiu com que a politica salarial pudesse
ser implementada sem maiores resisténcias. Roberto Campos (colocar fonte) chama
a atencédo para esse fato ao afirmar que (...)interessante estudar a correlacéo entre
democracia e desenvolvimento, ou entre autoritarismo e reforma econémica (...). ”
Os dados da tabela abaixo ilustram de forma resumida as metas estabelecidas pelo

PAEG, a partir desse diagnostico:

TABELA 3. Metas do PAEG:

1964 1965 1966
Receitas da Unido (%) 15 58 -
Despesas da Unido (%) -27 42 -
Déficit da Unido (%) -62 3 -
M1 e crédito Privado (%) 70 30 15
Inflagdo (%) 70 25 10

Fonte: “apéndice estatistico”, in: Barros de Castro, Lavinia; Giambiagi, Fabio; Hermann, Jennifer; Villela, André.
Economia Brasileira contemporénea [1945 — 2010], Rio de Janeiro: Elsevier, 2011.

3.2 A necessidade de retomar o crescimento

Como exposto na Tabela 2, a atuagcdo do PAEG sobre a inflacdo se daria de
maneira gradual. Ao final de trés anos, ainda seria aceitavel (era a meta) uma
inflacdo de 10% ao ano. Nao obstante, o ajuste fiscal de gastos do governo teria
valor negativo apenas no ano de 1964. A austeridade fiscal seria breve nesse

sentido.
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A justificativa se assenta na combinacdo de necessidade politica e
possibilidades econémicas. Era indesejavel um corte abrupto de renda ou uma
recessao violenta. O regime de excecdo que se instalou a partir de 1964 tinha como
pressuposto a total instabilidade econdmica anterior ao PAEG. O plano de ajuste,
por sua vez, precisava de apoio externo. O apoio, no entanto, seria mais dificil se a

economia apresentasse quadro recessivo continuo.

A citacdo de Resende (1982) corrobora com o exposto acima: “ (...) No PAEG,
o combate a inflacdo estava sempre qualificado no sentido de ndo ameacar o ritmo
da atividade produtiva (...)". (RESENDE, André L. in: Barros, L, C; Giambiagi, F;
Hermann, J; Villela, A. “Economia Brasileira contemporanea [1945 — 2010]”, Rio
de Janeiro: Elsevier, 2011.). Qualquer possibilidade, portanto, de conflitos sociais ou
insatisfacbes — internas ou externas eram ameacas criveis ao regime que ia se

consolidando.

Para concluir, cumpre destacar o carater politico do plano econémico. Era
preciso uma mudanca estabilizadora que néo resultasse em recessdo. Uma analise
dos objetivos do PAEG reforca a légica politica das decisdes econdmicas e
compreende-la € fundamental para uma leitura conclusiva das reformas

empreendidas.

4 As reformas Estruturais

4.1 Reforma Tributaria

Ao longo da década de 1950, os diferentes Governos se empenharam em um
esforco de desenvolvimento nacional. Nesse sentido em 1952 é criado o Banco
Nacional de Desenvolvimento (BNDE) com o intuito de prover o desenvolvimento e
fomentar a industrializagdo. Indo de encontro e somando esforgos com o BNDE,
ocorre a criagdo da Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE),
em 1959, dando um carater regional as iniciativas de desenvolvimento do governo

federal.
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O resultado de todo esse impeto desenvolvimentista foi a elevacéo expressiva
dos gastos publicos. Segundo o Tesouro Nacional® as despesas que representavam
8% do PIB em meados da década de 1940 atingiram 11% do PIB em 1957 e 13% do
PIB em 1962. Essa aumento dos gastos ndo foi acompanhado por elevacdo da
carga tributéria. Portanto, a década de 1960 se inicia com um déficit publico. Além
disso, ndo existiam mecanismos capazes de reverter essa situagcdo e 0 sistema
tributario era altamente desorganizado e obsoleto. A emissdo de meio circulante era
a ferramenta econd6mica usada para o pagamento da divida. Essa escolha dos
agentes publicos teve um efeito negativo nas taxas de inflacdo no periodo
observado, principalmente no biénio 1962/63.

A necessidade de uma transformacéo no sistema tributario fica evidente para
que o novo governo do Presidente Castelo Branco logre sucesso na tentativa de
estabilizacdo econbmica: “o saneamento das finangas publicas, conquanto ndo seja
condicdo suficiente, constitui requisito indispensavel para o éxito de qualquer

programa de estabilizacdo monetaria” (PAEG, 1964, p.29).

A reforma tributéria é pensada para racionalizar o sistema tributario e prover
recursos para as outras mudancas pensadas no PAEG. E importante ressaltar que a
necessidade de uma reforma no aparelho arrecadador era percebida por muitos
economistas e governantes desde meados dos anos 1950. No entanto o carater

autoritario do regime militar impulsionou e possibilitou a implementacéo de reformas.

Dentre algumas das principais medidas cumpre destacar o fim dos impostos
acumulativos, que incidem sobre todas as etapas de producado inclusive sobre
impostos previamente aplicados no processo produtivo, o chamado “efeito cascata”.
O imposto cumulativo foi substituido pelo imposto de valor adicionado, ICM (Imposto

sobre circulagéo de Mercadorias).

Do ponto de vista distributivo, a reforma se caracteriza por um carater
regressivo, beneficiando as classes mais ricas em fungdo de surgimento de
impostos indiretos sobre o consumo. Embora o valor monetario pago por
determinado produto seja 0 mesmo, esse valor ocupa uma parcela maior da renda

dos individuos pertencentes as classes mais baixas.

>In Mesquita, M., “Inflagdo, Estagnacgdo e Ruptura, 1961-1964”, in: Abreu, M. de P. (Org.) A ordem do
progresso: dois séculos de politica econ6mica no Brasil, Rio de Janeiro: Campus, 2014.
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A reforma tributaria ampliou o alcance do imposto de renda e aumentou o
controle do seu cumprimento. Dessa forma havia a garantia de uma arrecadagao
mais equanime e homogénea. Até meados da década de 1960 ndo havia
mecanismos de controle sobre a arrecadacao. Fica nitido que apenas aplicar o que
ja existia antes da reforma tributaria, sem criar nenhum imposto, ja garantiria um

resultado fiscal mais satisfatorio.

O caréter centralizador € fundamental para compreender a reforma tributaria.
Os Estados e Municipios perderam autonomia para utilizagdo dos recursos
coletados, e seu uso deveria, necessariamente, estar associado a qualquer objetivo
determinado pela Unido. A carga tributaria nacional sofreu significativa elevacao: de
16% do PIB (1963) para 21% (1967), segundo o IBGE”. E a centralizacdo garantiu a
expansdo da arrecadacao da Unido, uma clara preparacdo para a promoc¢ao das

politicas de crescimento econémico e investimento empreendido posteriormente.

A Lei n° 4.357 de julho de 1964 iniciou uma politica de estimulos aos
investimentos considerados estratégicos para o Governo. Essa politica contribuiria
para uma diminuicdo da carga tributaria sobre as familias, além de fornecer um

estimulo adicional aos objetivos do poder executivo.

A politica de incentivos fiscais pode ser compreendida como mais uma
ferramenta da reestruturacdo do sistema tributario cujo objetivo era o crescimento
num periodo posterior. O Governo viu a necessidade de investir na formacao bruta
de capital fisico e enxergou na iniciativa privada um potencial aliado. Como
referencial tedrico é interessante citar o modelo de crescimento econdmico proposto
por Solow, onde a acumulacéo de capital (capital fisico, maquinas e equipamentos)

é descrita da seguinte forma: °

K =sY(t) — 6K(t)

[Pyl

Onde K ¢é a variacdo do estoque de capital ao longo do tempo, “s” € um

s

parametro fixo que indica a taxa de poupanca dos agentes da economia e “Y” é a

4 Fundacdo IBGE — Anudrio Estatistico Resende. 1980.
’In Jones, C. “Introducdo a Teoria do Crescimento Econémico”, Rio de Janeiro, Campus.
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renda disponivel. O termo sY(t) é o montante de investimento bruto (o modelo

considera poupanca igual ao investimento). Finalmente, o ultimo termo ilustra a

depreciacdo do estoque de capital da economia.

Usando o modelo como referéncia e analisando a politica de incentivos fiscais
empreendidas pelo governo militar, espera-se que com o0 aumento da renda
disponivel, uma diminuicdo dos impostos e a manutencdo da poupanca e a
depreciacdo em termos constantes (0 que parece razoavel), o empresariado

aumentaria seu estoque de capital fisico ao longo do tempo.

Conclui-se, portanto, que o éxito da reforma tributaria, sobretudo em
proporcionar um crescimento econdmico no periodo histérico seguinte esta
associado a racionalizacdo do sistema, a centralizacdo dos tributos e a deciséao
politica de beneficiar setores empresariais. Dificilmente seria possivel aprovar,
através de um congresso, uma reforma que diminuisse tanto o poder dos Estados e
municipios e penalizasse a populacdo de mais baixa renda, dado seu carater

regressivo.

4.2 Reforma Financeira

Para alcancar os objetivos propostos pelo PAEG ficou claro que era preciso
modernizar ndo apenas 0 sistema tributario, mas também o sistema financeiro
Nacional. Campos e Bulhdes, ministros do planejamento e da fazenda
respectivamente, compreenderam, sobretudo a partir da analise do Plano de metas
da década de 1950, que era preciso repensar as formas de financiamento da

economia brasileira.

O Plano de metas do periodo JK procurou o desenvolvimento industrial e a
integracdo nacional. No entanto o Governo financiou sua execucgdo basicamente
com a impressdo de papel moeda e auxilio do capital externo. Nao existiam, no
Brasil, mecanismos de financiamento de longo prazo de projetos de
desenvolvimento, e a expansdo dos meios de pagamento era compreendida como
um dos fatores do descontrole inflaciondrio e a consequente desordem

macroecondémica que o PAEG se propunha combater.
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Reformar o sistema financeiro para criar mecanismos privados de
financiamento de longo prazo era fundamental para a estabilizacdo econémica. Além
disso, era preciso dar sustentacdo ao desenvolvimento industrial em curso no Brasil
de uma maneira menos inflacionaria. A reforma financeira, assim como a reforma
tributaria, deixou claro que o governo entendia a iniciativa privada como parceira

fundamental no desenvolvimento e funcionamento da economia nacional.

Como acdes concretas da reforma, podemos elencar as instituicbes criadas e
fazer uma comparacdo com a composicdo do sistema financeiro brasileiro pré 1964.
Primeiramente, cumpre destacar o Conselho Monetario Nacional (CMN), que
substitui a antiga Superintendéncia da moeda e do crédito (SUMOC), com a funcao
de regulamentar e implementar as normas de todo o sistema financeiro. O Conselho
€ composto pelos Ministros da fazenda e do planejamento e pelo presidente do
Banco Central do Brasil (BACEN), instituicdo também criada em 1964.

O Banco Central do Brasil (BACEN) criado pela Lei n° 4.595, de 31 de
dezembro de 1964 (Lei de Reforma Bancaria) tem como principal funcdo a execucao
de toda politica monetaria e financeira do Governo. Suas atividades até entdo eram
exercidas tanto pela SUMOC quanto pelo Banco do Brasil. Com a reforma o Banco
do Brasil (BB), um banco comercial, passa a ser o agente financeiro do Governo
para linhas de médio e/ou longo prazo, sobretudo para a atividade agricola e
atividades exportadoras. A SUMOC, com a criacdo do BACEN, é extinta.

O Conselho Monetario Nacional passa a exercer papel de regulador do
sistema financeiro e com isso o0 pais observa a emergéncia de novos bancos de
investimento. Suas fun¢cdes sdo basicamente duas: i) prover crédito privado para
projetos de longo prazo da economia Brasileira como uma maneira de diversificar as
fontes de financiamento de financiamento e aliviar o déficit pablico e ii) atuar no
mercado de acdes (mercado primario) com operacdes de subscricdo que tem como
objetivo aumentar o capital de companhias e ligar investidores (acionistas) a

empresas.

Em 1964, é criado o Sistema Financeiro da Habitacdo (SFH), tendo como
orgao mais importante o Banco Nacional de Habitacdo (BNH). O SFH conta ainda
com a Caixa Econémica Federal e os bancos estaduais. A atuacao central do SFH é

facilitar a aquisicdo de imodveis proprios através de financiamentos e promover a



Pagina |21

diversificacdo de localidades. O SFH contribuiu com a mudanca do perfil urbanistico
das principais cidades do pais e com o crescimento urbano.

Uma importante medida nesse contexto de reformas foi a criacdo do Fundo
de Garantia por Tempo de Servico (FGTS). O FGTS alterou o funcionamento do
mercado de trabalho pos 1964. Até a data em andlise, o trabalhador, ap6s dez anos
de prestacdo de servicos no mesmo local ganhava a estabilidade. O FGTS é uma
poupanc¢a compulséria equivalente a 8% do salario nominal do empregado, podendo
ser sacado em caso de demissGes ou em alguns casos com a aquisicdo de imével

proprio.

Segundo os idealizadores do FGTS, a flexibilizacdo do mercado de trabalho
garantiria maiores contratacdes e diminuiria 0 desemprego, uma vez que os patrbes
incorreriam em menores riscos por ter a liberdade de demitir o funcionario a
qualquer momento. Além de afetar o mercado de trabalho e o mercado imobiliario,
por ser mais um instrumento de financiamento, o FGTS supre outra demanda
macroecondmica, considerada importante para a equipe econdémica: a poupanca
agregada. Para Bulhdes e Campos a elevagao das taxas internas de poupanca era

fundamental para que o investimento pudesse se expandir.

Outra acgdo pratica no contexto de reformas foi a criagcdo da “Obrigagao
Reajustavel do Tesouro Nacional” (ORTN). A ORTN era um titulo publico federal que
comecou a ser emitido em 1964 que pagava a remuneracao corrigida sobre futuras
aplicacdes. A ORTN foi criada para mitigar os efeitos corrosivos da inflagcdo, uma vez
que era um indicador que suavizava o efeito inflacionario e a sensacéo de perda de
poder de consumo, portanto, era menor. Nao obstante, no longo prazo, as ORTNs
tiveram um papel maléfico no combate a inflagdo, pois acabaram por criar uma

inércia inflacionaria.

As medidas expostas ocasionaram uma mudanca radical no perfil da divida
publica. A Tabela 3 ilustra ndo s6 a diminui¢cdo dos déficits mas também a alteracdo
de seu financiamento. A partir de 1966, passamos a ter o financiamento completo da
divida por empréstimos junto ao publico, um meio ndo inflacionario de

financiamento.
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TABELA 4. Déficit Publico de 1960 - 1966:

Autoridades

Ano Déficit % PIB Monetarias Publico
1960 2,8 91 9
1961 3,4 99 1
1962 4,3 88 12
1963 4,2 84 16
1964 3,2 101 -1
1965 1,6 45 55
1966 1,1 -3 103

Fonte: Conjuntura Econémica apud Tabela 9, Resende 1980. p.33.

7z

Por fim, é importante comentar a reforma salarial do PAEG. O esforco de
desinflacionar a economia e flexibilizar/modernizar o mercado de trabalho, ja citados
ao longo desse tépico, ficam evidentes, simultaneamente, na politica salarial. A
tabela 4 ilustra a reducao do valor real do salario minimo, que comeca a ser notada
a partir dos dados de 1966.



TABELA 5. Salario Minimo Real da Cidade do Rio de Janeiro:

Més Ano indice
Janeiro 1952 100
Julho 1954 127
Agosto 1956 135
Janeiro 1959 146
Outubro 1960 136
Outubro 1961 139
Janeiro 1963 122
Fevereiro 1964 126
Margo 1965 103
Margo 1966 91
Marg¢o 1967 83
Margo 1968 84
Maio 1969 79
Maio 1970 78

* Janeiro de 1952 é tomado como Base
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Fonte: Fundagdo IBGE — Anuério Estatistico apud Tabela 7 Resende. 1980. p.29

5 Resultados do PAEG

5.1 Crescimento de 1968 — 1973

Entre os anos de 1968 e 1973, a economia brasileira cresceu a uma média de

11% ao ano. Esse crescimento elevado fez com que o periodo ficasse conhecido

como o “Milagre Econémico”. O PAEG e as sucessivas reformas do periodo 1964-

1967 criaram a base sobre a qual o milagre ocorreu e o investimento, pudesse

chegar a mais de 20% do PIB em 1973.
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Em 1967, o General Costa e Silva assume o posto de presidente da
Republica. Para a pasta da Fazenda € nomeado o Professor de Economia da
Universidade de S&o Paulo (USP) Antonio Delfim Netto. De maneira ampla, pode-se
dizer que Delfim manteve a estratégia de controle gradual da inflacdo iniciada apods
1964. A partir de 1967, porém, o controle gradual deveria ser conciliado com

politicas de incentivo ao crescimento econdmico e politicas expansionistas.

Uma mudanca importante foi ha conducdo da politica monetaria. A partir de
1967 a politica passa a ser expansiva. As politicas salarial e fiscal, por outro lado,
continuaram bem préximas as mudancas iniciadas pelo PAEG. Como o
expansionismo monetario poderia acabar gerando maior inflacdo, o Governo criou a
“Comissao Nacional de Estabilizacdo de Pregos” (CONEP), 6rgao responsavel pelo
tabelamento de precos, tanto publico (taxa de cambio, tarifas de transporte publico)

quanto privados (diversos bens intermediarios industriais).

Em 1968 € lancado o Plano Estratégico de Desenvolvimento (PED), que
possuia como principais objetivos: i) a manutencdo do controle gradual dos preco ;
i) 0 incentivo as empresas privadas e a expansdo de seus investimentos ; iii) Ter
Setor Publico como gestor responsavel pela infraestrutura nacional (integracéo
nacional) ; iv) Expansdo do mercado consumidor interno. O PED nao explicita
nenhum objetivo concreto em relacdo a inflacdo esperada (uma meta implicita). Isso
possibilitou que o governo tivesse mais liberdade quanto as acgbes pro-

desenvolvimento.

Delfim, a partir de 1968, inicia uma politica de desvalorizacdes cambiais
visando a estabilidade da balanca comercial e da atividade econémica. E importante
notar que uma taxa de cambio mais desvalorizada implica numa maior
competitividade dos produtos nacionais no exterior, uma vez que a relacao entre os
custos de producdo (em moeda nacional) e os precos praticados no mercado
internacional (em moeda estrangeira) diminui. No entanto, uma taxa de cambio
desvalorizada pode pressionar a inflacdo. A dependéncia de insumos externos para
a producao de bens finais faz com que 0s maiores custos associados a obtencao

desses insumos intermediarios se reflita nos pregos finais.

Nesse sentido, boa parte da literatura econémica brasileira considera a taxa

de cambio como a “escolha de Sofia”. Uma vez que historicamente o Brasil possui
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problemas tanto com altas taxas de inflagdo quanto com balan¢o de pagamentos. E,
justamente, a taxa de cdmbio € uma variavel cujo efeito pode ajudar a sanar um dos
problemas e agravar o outro. Em 1968, porém, Delfim optou pelas desvalorizacdes
em prol do equilibrio do balanco de pagamentos e usou outros artificios para

contornar as pressoées inflacionarias, como o CONEP.

Em termos de Politica Fiscal, a intencdo do Ministro Delfim era manter o
ajuste fiscal iniciado p6s-1964. No entanto, entre as diretrizes do PED era ter o Setor
Publico como responsavel pela infraestrutura. Dessa forma a equipe econémica
direcionou as empresas Estatais para esse fim, possibilitando a reduc&o do papel do
Tesouro Nacional. E importante salientar, que no periodo analisado, o resultado das
estatais ndo constava no resultado do déficit primario, por isso foi possivel continuar

a tendéncia de reduzi-lo em paralelo ao apoio estatal a infraestrutura.

O ano de 1968 termina com um crescimento do PIB de 9,8%, e em grande
medida podemos atribuir esse resultado a nova politica monetaria aliada aos efeitos
da reforma financeira que acabaram criando multiplas fontes de financiamento. O
crédito ao setor privado sofreu notéria expansdo gracas a novos 6rgaos criados no
periodo 1964-1967.

Em termos politicos, o ano de 1969 é marcado pela posse do General Emilio
Garrastazu Médici. Médici representou o endurecimento do regime e foi o Presidente
durante os “anos de chumbo”. A oposicédo fora silenciada e a imprensa, em grande
parte, censurada. O endurecimento politico e controle social corroboraram com a

politica anti-inflacionaria pautada no controle de precos e politica salarial.

Alguns pilares importantes garantiram alguma estabilidade de pregcos no
periodo do milagre, e isso tem relacdo com as reformas internas ocorridas no

periodo anterior. Merecem destaque:

) O ajuste entre 1964-67 levou a um desaquecimento da economia, com
isso havia capacidade ociosa. Dessa forma a expanséo da atividade se
refletiu menos nos precos.

1)} O Governo passou a ter maior controle dos precos industriais e o
financiamento de parte do desenvolvimento passou a ser né&o
inflacionario, com as mudancas no Sistema Financeiro Nacional.

1)} A politica salarial resultou em quedas dos salarios reais.
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IV) A Politica de desenvolvimento do setor agricola se assentou em
mudancgas tributarias do periodo anterior ao milagre: para evitar
possiveis desabastecimentos (que levaria ao aumento de precos) o
governo passa a conceder incentivos fiscais para elevar a producao

rural.

E importante ressaltar que além do cenario interno ter sido favorecido pelas
mudancas ja mencionadas. O periodo do milagre se valeu de um ambiente externo
favoravel até 1973, quando ocorre o primeiro choque do preco do barril de petréleo.
A tabela 6 apresenta alguns resultados expostos nesse tépico.

TABELA 6. Indicadores do crescimento entre 1968 e 1973:

Produto
Interno Bruto Produto Formacgao Bruta
Ano (%) Industrial (%) de capital (% PIB)
1968 9,8 14,2 18,7
1969 9,5 11,2 19,1
1970 10,4 11,9 18,8
1971 11,3 11,8 19,9
1972 11,9 14,2 20,3
1973 14 17 20,4
Média
do
periodo 11,2 13,4 19,5

Fonte: “apéndice estatistico”, in: “Abreu, M. de P. (Org.) A ordem do progresso: dois séculos de

politica econdmica no Brasil, Rio de Janeiro: Campus, 2014.”

5.2 BNH e crescimento urbano

Uma politica de ambito nacional de desenvolvimento urbano comegou a ser
pensada em paralelo as reformas institucionais do PAEG, a partir de 1964. Os
recursos do FGTS financiariam tanto habitacdo quanto o saneamento basico.

Caberia ao Governo Federal, através de uma Instituicdo criada com a reforma
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financeira, o Banco Nacional de Habitacdo (BNH) a gestéo e redistribuicdo desses

recursos.

O modelo de financiamento acabou excluindo grande parte da sociedade
brasileira cuja baixa renda ndo permitia 0 acesso aos programas de incentivo. Pode-
se dizer que o modelo se estruturou para atender regides de alta concentracao
urbana, grandes cidades, que passariam a ficar ainda maiores e com uma

infraestrutura muitas vezes aquém da demanda necessaria.

No entanto, mesmo ndo se beneficiando dos financiamentos disponiveis,
grande parte da populacdo rural migrou para grandes centros em funcdo do
acelerado desenvolvimento econdmico do final dos anos 1960 e meados de 1970.
Segundo o IBGE: “Nos anos 60, o Brasil ainda era um pais agricola, com uma taxa
de urbanizacgdo de apenas 44,7%. Em 1980, 67,6% do total da populacéo ja vivia em

cidades.”

A grande transicdo para as cidades ocorreu no periodo estudado nesse
trabalho. E isso pode ser compreendido como a soma de dois efeitos de um mesmo

processo: O crescimento econdmico e a possibilidade de financiamento residencial.

Indiretamente, porém, as reformas do periodo acabaram gerando um
crescimento ndo planejado e ndo acompanhado no crescimento simultaneo de
infraestrutura local. Pode-se dizer que uma grande oportunidade fora perdida para
fazer com que as cidades ganhassem uma distribuicdo mais equanime de seus
servicos e populacional. E ndo se formassem grandes conglomerados com alta

discrepancia de renda distribuida geograficamente.

Raquel Rolnik e Jeroen Klink (2011), em seu trabalho definem dessa maneira
a urbanizacdo do periodo: “Nas cidades, o resultado foi uma urbanizacdo sem
infraestrutura basica, ora pela omissdo do poder local da tarefa de fiscalizar o
mercado formal, que frequentemente deixa os loteamentos sem infraestrutura, ora
por sua incapacidade de ofertar moradia e loteamentos adequados aos grupos de
menor renda, impulsionando um mercado privado paralelo de baixissima qualidade
urbanistica e habitacional.” (Rolnik, R., Klink, J “Crescimento econdmico e
desenvolvimento urbano: por que nossas cidades continuam tao precarias?”.
CEBRAP, 2011).
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5.3 ORTN e a “Inércia Inflacionaria”

A criacdo das Obrigacdes Reajustaveis do Tesouro Nacional (ORTN) tem o
intuito de diminuir as distorcdes nos sistemas de precos da economia brasileira em
meados dos anos 1960. E importante ter em mente, contudo, que o governo Castello
Branco, por uma série de razfes j4 expostas nesse trabalho, optou pelo combate
gradual da inflagdo ao invés de um choque mais duro.

Para, Campos e Bulhdes, principais tomadores de decisfes econbmicas do
governo entre 1964-1967, os ORTN iriam permitir um combate gradual e de longo
prazo da inflagdo. No entanto esse mecanismo indexador acabou permitindo o

convivio com alta inflagdo e ndo combatendo a desordem dos precos.

Inicialmente o Governo opta pela indexacdo apenas em alguns impostos e
tarifas de uma série de servicos publicos. O objetivo era ndo permitir que a
indexacdo “contagiasse” trés areas especificas: salarios, taxas de cambio e
depoésitos a vista. A lei salarial vigente a partir do PAEG combate o residuo

inflacionario ao impedir a indexacéo dos salarios.

Para Mario Henrique Simonsen “A verdade, porém € que a indexacao

" 8 Ficou

introduziu no Brasil duas moedas: o fraco cruzeiro e a forte ORTN.
inevitavel que, em algum momento, todos demandariam a moeda mais forte - ORTN.
Assim, a partir de 1967, durante o exercicio do mandato do General Costa e Silva, a

indexagdo chegou aos salérios e a taxa de cambio.

Como ja visto, a partir da gestdo de Delfim Netto na pasta da Fazenda, a
politica monetaria passa a ser expansionista e ndo mais contracionista como era no
periodo das reformas. Agora o controle inflacionario, por conseguinte, seria
principalmente através de Orgaos responsaveis pelo controle dos precos, o que

acabou aumentando a tendéncia indexadora da economia.

®In Simonsen, M. H. “30 Anos de Indexagao”. Rio de Janeiro: FGV. 1996
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Da mesma forma, a politica salarial do periodo 1964-67 sofre uma pequena
alteracdo, era taxada como muito dura e fora flexibilizada, e passa a considerar
mecanismos de residuos inflacionarios. A elevacédo ainda que pequena dos salarios
reais era mais um indicio do fim do periodo de ajuste e inicio do periodo
desenvolvimentista. O milagre visava expandir o mercado interno, e flexibilizar a lei

salarial ia de encontro com esse interesse.

A politica cambial, sob a tutela de Delfim, passa a sofrer minidesvalorizacfes
para ganho de competitividade. Apés essa decisao ficou nitido que gradualmente o
cambio seria ajustado “competitivamente” levando em conta a diferenga entre a
inflacdo brasileira e a americana. Lembrando que, em geral, economias com altas
taxas de inflacdo possuem moedas mais fracas, considerar a diferenca entre as
taxas de inflagcdo, em certo sentido, mantém alguma paridade. Agora o efeito
passaria a se realimentar: desvaloriza¢gdes cambiais pressionam 0s pregos, que por
sua vez, mesmo indexados, fazem com o0 cambio precise ser novamente
desvalorizado, dessa forma acabou por gerar uma inflagdo e consequentemente

uma indexagéo cada vez maiores. Explosivas.

Com os salarios e cambio indexados, os futuros desequilibrios
macroecondémicos, sobretudo apés o periodo de 1967-1973, agravaram problemas
que durante alguns anos ficaram ofuscados pelo impeto de se desenvolver a
qualquer custo. A inflacdo principalmente apds o colapso dos precos do petréleo, e a
indexacdo, marcaram a economia Brasileira ao longo dos anos 1970 e 1980 e
contribuiram para que a década de 1980 leve, até hoje, a alcunha de década

perdida. A tabela 7 ilustra o crescimento da inflagdo pés 1973.
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TABELA 7. Trajetoria da Inflagdo 1974 — 1982:

Inflagao IGP

Ano [dez/dez. (%)]
1974 34,5
1975 29,4
1976 46,3
1977 38,8
1978 40,8
1979 77,2
1980 110,2
1981 95,2
1982 99,7

Fonte: “apéndice estatistico”, in: Barros de Castro, Lavinia; Giambiagi, Fabio; Hermann, Jennifer; Villela,

André. Economia Brasileira contemporanea [1945 - 2010], Rio de Janeiro: Elsevier, 2011.

6 Conclusao

O PAEG é importante ser compreendido a luz das circunstancias do periodo.
Isolar as motivacdes politicas das decisdes tomadas pelos formuladores de politicas
econbmicas é uma tarefa muito dificil, nesse sentido, compreender o contexto
politico social é uma tarefa indispensavel ao se analisar planos de ajuste

econdmicos.

O impeto desenvolvimentista exposto, tanto nos anos 1950, quanto no
periodo ap6s o PAEG deixou elevados custos a serem pagos por toda a
coletividade. O PAEG pode ser compreendido justamente nesse sentido. Como
parte dos custos resultantes do expansionismo monetario e fiscal irresponsaveis dos
anos 1950/60 que forcaram um ajuste e, a0 mesmo tempo, como base para que
outro surto expansionista fosse dado no periodo historico posterior — o dito “Milagre
Econdbmico”. A responsabilidade Macroecondmica no sentido do equilibrio
orcamentério e de precos ainda ndo estava nos planos dos formuladores de politicas

econbmicas do periodo em andlise.

O Plano em si logrou sucesso no que se propds a fazer: criar uma base
minimamente solida sobre a qual o governo pudesse fazer a economia crescer, para

justificar a ruptura da ordem democratica vigente pré 1964. Uma vez que a
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desordem econdmica, como citado, fora um dos principais argumentos por parte dos

militares para se instalarem no poder.

Todas as reformas expostas tinham como pano de fundo evitar qualquer
recessdo e durarem apenas o suficiente para que o periodo expansionista chegasse
0 quanto antes. O controle social por parte do Governo facilitou esse objetivo uma
vez que nado existiam muitas barreiras institucionais para a aplicacdo de qualquer

politica desejada como a salarial ou a tributaria, por exemplo.

Por fim o PAEG promoveu uma ampla modernizagdo do sistema financeiro,
racionalizacdo dos impostos e possibilitou que o “milagre” acontecesse. No entanto,
pode-se dizer que foi desperdicada uma possibilidade de reestruturar a economia de
uma maneira mais ampla, com uma visdo de mais longo prazo e n&do imediatista

visando o sucesso no periodo histérico seguinte.
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