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Brasil 1961-1964: Inflagdo, estagnacédo e ruptura
Mario M. C. Mesquita

Entre o final de janeiro de 1961 e 31 de marco de 1964, o Brasil viveu um periodo de
singular turbuléncia politica, assistiu a Unica experiéncia parlamentarista da era
republicana, teve trés presidentes, cinco chefes de governo e seis ministros da Fazenda. A
rotagdo no comando da politica econémica contribuiu para a perda progressiva do controle
sobre a inflacdo e outras variaveis macroeconémicas. Nesse contexto, a subdivisdo do
capitulo segue a sequiéncia de desenvolvimentos politicos que marcou o periodo: a breve
tentativa de estabilizacdo ortodoxa sob Quadros, as politicas econémicas do periodo
parlamentarista, e a fase presidencialista do governo Goulart, marcada pela implementacéo
tentativa do Plano Trienal. A Ultima secdo inclui uma discussdo sobre as origens da
desaceleracdo de 1963-1964 bem como uma avaliacdo mais ampla das politicas do periodo

em questao.’

O inicio dos anos sessenta foi, em suma, caracterizado por aceleracdo inflacionaria,
tentativas fracassadas de estabilizacao e intensa instabilidade politica, um quadro no qual se
intensificaram tensGes que ja estavam presentes desde 0s anos quarenta e cinglenta. Foi
também um periodo de aguda, porém breve, desaceleracdo econdmica, o qual teria
contribuido para consolidar certos elementos do consenso expansionista que caracterizou a

politica econdmica brasileira até seu esgotamento nos anos oitenta do século passado.

1. A Tentativa de Estabilizacdo sob Quadros

Em 31 de janeiro de 1961, Janio Quadros assumiu a Presidéncia da Republica amparado

pela mais significativa votacdo popular registrada até entdo na historia das eleicdes
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presidenciais brasileiras. Sua vitoria decorreu de coalizdo momentanea do eleitorado
conservador com segmentos sensiveis ao apelo populista de suas propostas, bem como de
certa negligéncia benigna por parte do Presidente Kubitscheck, que aparentemente contava
suceder Quadros no pleito esperado para 1965. Mesmo tendo obtido votacdo para a época
expressiva em numeros absolutos, em termos percentuais Quadros obteve apenas 48% dos
votos validos, contra 52% atribuidos aos outros candidatos." Mais importante, os partidos
gue o apoiaram na campanha, liderados pela Unido Democratica Nacional (UDN), com a
qual Quadros ndo tinha relacionamento fécil, eram francamente minoritarios no Congresso.

O governo Quadros foi, em suma, politicamente fragil desde seu inicio.

Suas dificuldades politicas se somavam a heranca macroeconémica nada trivial deixada
pelo governo Kubitscheck. Se por um lado a economia havia de fato avangado
consideravelmente entre 1956 e 1960, com expansdo de quase 50% do PIB e de pouco
mais de 60% na producéo industrial, por outro os sinais de descontrole macroecondmico
eram evidentes. A inflacdo medida pelo deflator implicito do PIB, que tinha sido de 11,8%
em 1955, acelerou para 25,4% em 1960. O balanco de pagamentos mostrava déficits
insustentaveis, e o pais, em periodo de forte expansdo do comércio mundial, era obrigado a
lancar méo de atrasados comerciais como fonte de financiamento de Ultima instancia. Isto
porque o governo utilizou, com certa intensidade, a taxa de cambio, crescentemente

sobrevalorizada, para tentar prover alguma ancora nominal para a economia.

Com o beneficio da perspectiva historica, o problema macroecondmico com que se
defrontava o governo Quadros era evidente: politicas de demanda fortemente
expansionistas geravam sintomas nitidos de superaguecimento, que se manifestava na
aceleragdo inflacionaria e, diante do aparato pouco flexivel de controles cambiais, no
agravamento do desequilibrio externo. Dessa forma, caberia aos novos responsaveis pela
politica econémica adotar medidas para promover a reducdo da absorcdo domeéstica e
induzir um aumento na oferta e redu¢do no consumo de bens transacionaveis. Que tais
medidas n&o tenham sido implementadas de forma consistente até o PAEG apenas ilustra,

além da complexa economia politica da estabilizacdo, as limitacdes que o arcabouco



institucional, e mesmo intelectual, da época apresentava para a gestdo econdémica. Além da
questdo da gestdo das pressdes de demanda, caberia ao governo lidar com um problema que
se tornara critico: 0s compromissos com 0 servico da divida externa previstos para o
quinquénio 1961-1965 em muito excediam a disponibilidade de divisas esperada, o que

requeria negociagdes com os credores externos.

As iniciativas de politica econémica do governo seguiram essa ordem de prioridades:
reducdo do desequilibrio do balango de pagamentos, renegociacdo da divida externa e
combate a inflacdo, em linhas gerais de forma consistente com o que se entendia na época

como a visdo ortodoxa.

O elemento central da estratégia econdmica do governo Quadros foi a Instrucdo 204 da
Superintendéncia de Moeda e de Crédito (SUMOC), de marco de 1961, que tinha como
objetivo a desvalorizacdo da taxa de cdmbio e a unificagdo do mercado cambial. Além
disso, a iniciativa buscava limitar os efeitos danosos da politica cambial sobre o Tesouro.
Em discurso a Cadmara dos Deputados, o ministro da Fazenda Clemente Mariani referiu-se
explicitamente & inexisténcia de recursos no Fundo de Agios compativeis com o acumulo
de obrigacbes governamentais em divisas relativas a atrasados, "swaps™ e importacdes a
"cambio de custo". Assim, para evitar 0 aumento das emissdes monetarias, e
consequentemente, da inflacdo caberia ao governo "passar a vender o cdmbio de custo pelo

seu custo real”. (ver Mariani, 1961, pp. 11 a 20).

Sob a Instrucdo 204 as importacgdes feitas pela categoria geral se dariam atraveés do mercado
livre, sem necessidade de licenciamento prévio. Os leildes cambiais para esta categoria
foram abolidos. As importacdes s6 poderiam efetivar-se, contudo, mediante apresentacao
de Certificado de Cobertura Cambial, cuja emissdo pela Carteira de Comércio Exterior do
Banco do Brasil (CACEX) requeria fechamento de contrato de cambio com bancos
autorizados dentro de um limite inicial de US$20.000,00 por importador, por semana € a
compra pelos importadores de Letras do Banco do Brasil em igual montante ao valor em

moeda nacional do contrato de cAmbio, com taxas de juros nominais fixas em 6% ao ano e



prazo de 150 dias. As importacOes anteriormente feitas pela categoria especial obedeceriam
ao mesmo procedimento, mas dependeriam de licenciamento prévio pela CACEX e da
compra de Promessas de Licenca da Importacdo (PLI) em leildes publicos, cuja dotacdo
seria determinada pelo Conselho da SUMOC. Apo6s desvalorizagdo de 100%, as
importacBes preferenciais seriam feitas a taxa de Cr$200,00 por dolar. As exportacfes de
café, cacau e derivados continuariam a ser feitas pelas taxas vigentes, sendo a diferenca
entre estas taxas e a taxa de venda do mercado livre recolhida 8 SUMOC, para custear a
sustentagcdo das cotacOes destas commodities. As demais exportacOes teriam suas divisas
vendidas no mercado livre de cambio, sendo Cr$100,00 por dolar pagos em Letras do
Banco do Brasil com prazo de 120 dias e rendimento nominal fixo de 6% ao ano.
InstrucGes subseqlientes da SUMOC fixaram a “quota de contribuicdo” das exportacdes de
café em US$22,00 por saca, estabeleciam uma escala de reducédo progressiva do montante a
ser pago aos exportadores em Letras do Banco do Brasil (reduzindo este tipo de confisco
cambial), elevavam o limite mensal de compras de ddlares para importadores e transferiam
ao mercado livre as vendas de divisas relacionadas a importacdes e transferéncias

financeiras preferenciais.

Apesar de representar avango na direcdo de reduzir a complexidade do sistema, que o
deixava bastante exposto a extracdo de quase-rendas, a reforma ficou bem aquém da
completa unificacdo cambial. Em termos de sua contribuicdo para aumentar a
competitividade das exportacdes e reorientar recursos para a producdo de bens
comercializaveis, o impacto da reforma foi limitado: o ajuste cambial restringiu-se
praticamente a eliminacdo do subsidio oferecido as importacbes de petréleo, trigo e

derivados.

Ha sinais de que as mudancas cambiais, em especial a desvalorizacédo das taxas aplicadas as
importagdes preferenciais, tiveram impacto inflacionario consideravel — houve aceleracao
particularmente intensa dos pre¢os de alimentos, combustiveis e produtos metaltrgicos — os
precos de combustiveis no atacado, por exemplo, tiveram elevacdo de 42% em marco-abril
de 1961. E, contudo, dificil aceitar o argumento de Furtado (1975, p.32) debitando a



aceleracao inflacionaria a um suposto desequilibrio das contas publicas resultante da
Instrugdo 204, ao abolir a conta de agios e bonificacdes." Isto porque a anélise deve
concentrar-se ndo sobre uma das contas cambiais do governo federal mas sobre o resultado
liquido de todas as contas cambiais do governo sob o ponto de vista do financiamento de
seus gastos em moeda nacional. Wells (1977, p. 224) e Mesquita (1992, tabela 11.1)
apresentam evidéncias conclusivas de que esta contribuicio ndo havia sido
sistematicamente positiva no passado, tendo sido fortemente negativa em 1959, e que o
governo foi capaz de encontrar formas alternativas de gerar recursos domesticos no
mercado cambial, em particular via instrumentos financeiros que implicavam empréstimos
ao Tesouro a juros reais negativos. O impacto inflacionario, que houve, deveu-se mais ao
fato de que a politica econémica doméstica do governo ndo conseguiu lograr a necessaria

reducdo consistente da absorcéo, que deveria acompanhar a mudanca de pregos relativos.

Em um aspecto, contudo, as medidas cambiais tiveram éxito. A iniciativa de avancar em
direcdo a unificacdo e ao maior “realismo cambial” contou com apoio do FMI e dos paises
credores, aplainando o caminho para a renegociacéo da divida externa." De fato, em maio e
junho de 1961, o governo teve sucesso nas negociagcdes com os credores norte-americanos -
principalmente o Eximbank, gracas ao apoio do governo americano — e, em menor medida,
europeus, obtendo novos empréstimos e significativo re-escalonamento da divida externa
que venceria entre 1961 e 1965. Os pagamentos programados de principal foram
remanejados para serem pagos em cinco anos a partir de 1966: 80% dos que venceriam em
1961, 70% em 1962-1963, 50% em 1964 e 35% em 1965. As operacOes de re-
escalonamento afetaram empréstimos de US$ 874 milhdes nos Estados Unidos e Canadéa e
de US$ 224 milhGes na Europa. Em consequiéncia foi possivel reduzir o servigo da divida,
que alcangava 43,6% das receitas com exporta¢cdes em 1960, para 32,2% em 1961 (World
Bank, 1971). O estoque da divida externa, que havia crescido cerca de 37% desde 1956,
atingiu US$ 3.738 milhdes no final de 1960 (divida externa total geral), US$ 3.291
milhGes no final de 1961 e US$ 3.533 milhGes no final de 1962, mantendo-se praticamente
estavel até 1964. O coeficiente divida externa/exportacdes decresceu, portanto, de 2,95 em

1960 para 2,35 em 1961, mas seguia em patamar elevado.



Paralelamente, no terreno da politica externa, valendo-se da margem de manobra
propiciada pela conjuntura geopolitica da regido, o governo distanciou-se da posi¢do norte-
americana de isolar Cuba, preparou o reatamento de relacbes com a Unido Soviética e
apoiou a descolonizacio da Africa, lancando as bases da chamada politica externa

independente.

Diante das restri¢des institucionais existentes, como a Lei da Usura e o papel do Banco do
Brasil como fonte de financiamento do Tesouro, a politica econémica doméstica do
governo, apresentada em proposta de acordo Stand-by junto ao FMI, estava centrada no
controle do déficit publico, a partir do qual se determinaria 0 cumprimento de metas para a
expansdo monetaria e crediticia.” O governo manteve-se fiel as metas tracadas para a
politica fiscal e de crédito até o seu final, mas, diante do aquecimento da economia ja
evidente desde o ano anterior, a politica de austeridade mostrou-se insuficiente para contra-

restar a intensificacdo das pressodes inflacionarias derivada da desvalorizacdo cambial.

A renuncia de Janio Quadros em 25 de agosto de 1961 resultou no colapso de seu programa
de estabilizacdo. A curta duragdo de sua gestdo dificulta a avaliacdo criteriosa dos
resultados das suas politicas econémicas, pois a crise politica de agosto e setembro de 1961
teve como conseqliéncia o descontrole monetério, fiscal e crediticio evidenciado pelas

estatisticas mensais.

2. O Impasse Parlamentarista

A crise da renincia de Quadros levou a adocdo do parlamentarismo, como solucédo
compromisso entre o veto militar a posse do Vice-Presidente da Republica, Jodo Goulart
(PTB-RS) tal como estabelecia a Constituicdo, e as resisténcias politicas em favor de sua

posse com plenos poderes.

Entre setembro de 1961 e janeiro de 1963 o pais foi governado por trés gabinetes: Tancredo



Neves (PSD-MG), de setembro de 1961 a junho de 1962; Brochado da Rocha (PTB-RS),
de julho a setembro de 1962; e Hermes Lima (PTB-GB), de setembro de 1962 até janeiro
de 1963. Nos dois primeiros gabinetes a pasta da Fazenda ficou sob gestdo do banqueiro e
ex-Embaixador em Washington Walter Moreira Salles, o que deu certa linha de
continuidade a politica econémica. N&o obstante, o periodo parlamentarista foi
caracterizado por crise politica permanente, o que imp0s severas limitacbes ao tipo de

medidas econdmicas que poderiam ser adotadas.

O gabinete Neves, dito de Unido Nacional, contava com o apoio dos principais partidos
politicos representados no Congresso, mas sua acdo foi, desde o inicio, tolhida pelo
Presidente da Republica, em campanha aberta pelo retorno do presidencialismo e pelas
chamadas “reformas de base”, especialmente agraria e do tratamento dado ao capital

estrangeiro investido no pais.

O Programa de Governo apresentado pelo Primeiro-Ministro era uma colecdo de boas
intencdes e estabelecia como objetivos - que, admitia, "ndo sdo todos plenamente
compativeis" - : aumentar a taxa de crescimento da economia para 7,5% ao ano; absorver a
méo de obra subempregada; minorar as tensdes criadas pelos desequilibrios sociais,
diminuindo a desigualdade de distribuicdo de renda e provendo condi¢fes minimas de
habitacdo e saneamento; alcancar razoavel estabilidade de precos; atenuar o desequilibrio
do balanco de pagamentos; minorar os desequilibrios regionais e corrigir as deformacgoes
estruturais, adaptando o setor industrial & necessaria estrutura de emprego e aumentando a
produtividade agricola (ver Conselho de Ministros 1961,p. 15). No campo das reformas,
também ambicioso e abrangente, mas de escassa viabilidade politica, 0 programa previa,
entre outras, uma profunda mudanca da estrutura tributaria, colocando a tributacdo indireta
em bases ad valorem, reduzindo a regressividade fiscal e eliminando a taxacdo de ganhos

ficticios gerados pela inflacdo, bem como a criacdo de um banco central.

Reconhecendo, contudo, o recrudescimento da pressdo inflacionaria, o governo apresentou

ja em setembro de 1961 um conjunto de medidas contracionistas, denominado de “Acao de



Emergéncia”, que incluia a adocao de controles quantitativos de crédito ateé o final de 1961,
a fim de manter a oferta monetéria constante em termos reais. Em particular, o governo
mostrou-se preocupado com a expansao monetaria ocorrida durante a crise politica,
estabelecendo mecanismos de depdsito compulsério sobre depdsitos a vista dos bancos
privados e de controle da expansdo do crédito pelo Banco do Brasil. Quanto a politica
financeira publica, o governo propunha-se, como acdo de emergéncia, a aplicar o Plano de
Economia de gastos aprovado por Quadros e a financiar o déficit programado de 1962 de

forma néo inflacionéria.

A despeito dessas iniciativas, o Ultimo trimestre de 1961 foi marcado pelo aumento do
déficit pablico e pela aceleracdo da expansdo monetaria — a taxa de crescimento anual dos
meios de pagamento se elevou de 33% em dezembro de 1960 para 40% em junho de 1961 e
51% em dezembro do mesmo ano. Diante de sinais de renovada aceleragdo inflacionaria no
inicio do ano — um aumento do IPA de 6,2% em janeiro — e das perspectivas de aumento do
déficit publico, derivado de aumentos esperados no dispéndio com o funcionalismo e com
subsidios a empresas estatais, 0 governo anunciou, ao final de marco, nova politica de
estabilizacdo, incluindo medidas de contencéo fiscal e controle de crédito. A inovacao, do
ponto de vista do financiamento do déficit governamental, seria a colocacdo de Cr$100
bilhdes junto ao puablico em titulos indexados. Embora alguns de seus elementos,
particularmente no &mbito fiscal, viessem a ser preservados ao longo do ano, o plano néo
chegou a ser plenamente implementado, visto que, frente a crescente e explicita oposicao
presidencial, e em vista da aproximacao do prazo de desincompatibilizacéo para as elei¢des

de outubro, o gabinete Neves renunciou em fins de junho de 1962.

O nome de Santiago Dantas, indicado para suceder Tancredo Neves, foi rejeitado pelo
Congresso. A interpretacdo usual é de que isto teria resultado da insatisfacdo dos
congressistas mais conservadores com a sua atuacdo no Ministério das Relacdes Exteriores,
voltada a consolidacdo da politica externa independente. Entretanto, as dificuldades quanto
a aceitacdao de seu nome eram provavelmente mais complexas, como sugere 0 seu discurso

na Camara de Deputados em 27 de junho:



"... chegamos a um momento em que certas necessidades se tornaram imperativas.
Em primeiro lugar, o Pais ndo comporta mais uma administracdo sem rigoroso
planejamento. Se queremos lutar contra a inflacdo, a primeira medida necessaria é um
balangco dos recursos de que dispomos e uma or¢camentacdo honesta das nossas
disponibilidades. Quem néo dispde de recursos ilimitados e tem diante de si problemas que
os ultrapassam tem necessidade de planejar para criar uma ordem de prioridades. S6 um
governo que se disponha a estabelecer, entre os problemas brasileiros, uma ordem rigorosa
de prioridades neste instante, e proporcionar a essas prioridades os recursos disponiveis, é
que tera possibilidades de praticar uma politica monetéria que possa servir de suporte a uma

» Vi

politica de contencédo de precos.

E dificil pensar que a substancia deste discurso tenha aprofundado a penetragio de seu
nome em circulos politicos, caracterizados, na melhor tradicdo das elites brasileiras, pela
aversdo a escolha entre objetivos contraditorios e acostumados a acomodacéo inflacionaria
de conflitos associados a distribuicdo de recursos escassos. Apesar do compromisso com as
reformas de base, € clara a consciéncia de que, dados os limitados meios a disposi¢do do
governo, era essencial estabelecer prioridades para poder adotar uma politica monetéria
compativel com a contencdo de precos. Assim, as dificuldades de penetracdo do nome de
Santiago Dantas nos meios conservadores por razGes associadas a politica externa

independente, somavam-se as geradas pelas implica¢des do seu programa econdmico.

Apés dificuldades adicionais - que envolveram a aprovacdo pelo Congresso do Senador
Auro de Moura Andrade e a recusa de sua homologacdo por Goulart - cedendo a forte
pressdo sindical, o Congresso aprovou o0 nome de Brochado da Rocha como Primeiro
ministro. O novo gabinete retratava ainda uma composi¢cdo politica de amplo espectro,

continuando na pasta da Fazenda o banqueiro Moreira Salles.

O programa econdmico de Brochado da Rocha pretendia estabilizar a inflagdo em 60% em
1962 e reduzi-la para 30% em 1963 — a variacdo anual do IPA chegou a 59% em julho de

1962. O gabinete concentrou os seus esfor¢os na tentativa de obtencéo de poderes especiais
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para legislar sobre diversos temas, inclusive as reformas de base, bem como na antecipacédo
da data de realizacdo do plebiscito sobre a manutencdo do sistema parlamentarista de
governo. As recusas de delegacdo de poderes especiais pelo Congresso provocaram a
rentncia do gabinete Brochado da Rocha em setembro. As pressfes para a antecipacao da
data do plebiscito, entretanto, culminaram com a aprovacdo de emenda constitucional
estabelecendo sua realizacdo em 6 de janeiro de 1963. Hermes Lima chefiou um gabinete
provisorio no periodo pré-plebiscitario caracterizado, apds a substituicdo de Moreira Salles
por Miguel Calmon na pasta da Fazenda, pela auséncia de um grande nome de composi¢éo
com os circulos conservadores, em contraste com 0s gabinetes anteriores. O programa de
transicdo incluia um plano de controle da inflacdo, logo em seguida comprometido pela

concessao do 13° salario aos trabalhadores urbanos.

As eleicbes de outubro, embora tenham resultado em aumento significativo da bancada do
PTB, mantiveram a maioria conservadora no Congresso Nacional e, portanto, o impasse no

cabo de guerra entre o Presidente e 0 Congresso.

A despeito da forte instabilidade politica, o governo logrou manter algum controle sobre as
contas publicas, que registraram déficit de Cr$281 bilhdes ao final de 1962 (equivalente a
36% das despesas), montante em muito superior a estimativa orgcamentaria, mas menos de
60% do déficit potencial de Cr$500 bilhdes. Isto se deu por meio de cortes significativos
nos investimentos publicos. A politica monetaria e de crédito, por sua vez, foi
expansionista, visto que o0s agregados monetarios e as carteiras de crédito exibiram
crescimento real expressivo no ano. A inflagdo mostrou tendéncia de aceleracdo durante 0s
18 meses do regime parlamentarista, mas ndao de modo uniforme. Houve, de fato, um
periodo em que as taxas mensais se acomodaram, grosso modo entre novembro de 1961 e
abril de 1962, ajudadas pela sazonalidade agricola favoravel e por certo enfraquecimento da
atividade econémica no primeiro quadrimestre de 1962, que conteve as pressdes de altas de
precos industriais — esta provavelmente resultou do impacto defasado da contracdo de
liquidez determinada pelo plano de estabilizacdo de Quadros-Mariani, em ambiente no qual

os salarios nominais nao conseguiam repor integralmente a erosdo do poder aquisitivo
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ocasionada pelo proprio processo inflacionario. No entanto, a partir de maio, com a
concessdo de aumentos salariais generalizados e o afrouxamento da politica monetéaria e
crediticia, houve uma recuperacdo do nivel de atividade, o que sustentou a retomada da
elevacdo dos pregos industriais. Concomitantemente, a entressafra pressionou 0s pregos
agricolas, dai a aceleracdo inflacionaria verificada no segundo semestre. No Ultimo
trimestre do ano parecem ter ocorrido remarcacgdes preventivas, pois havia temor de que a

equipe econémica de Goulart poderia impor uma “trégua” forcada de precos e salarios.

A politica econémica externa sob o parlamentarismo foi marcada por trés eventos: o
abandono do movimento em dire¢do a unificacdo cambial, a negociacdo do primeiro
Acordo Internacional do Café e a aprovacao da Lei 4131, a chamada Lei de Remessa de
Lucros, que ainda regula aspectos importantes dos fluxos de capitais entre o Brasil e 0

exterior.

Tais desenvolvimentos ocorreram em meio a uma gradual mas consistente deterioracdo das
relagdes Brasil-EUA. Isto ocorreu em decorréncia da postura do governo diante do exame
pelo Congresso de alteracdes da legislagdo relativa a remessa de lucros de capital
estrangeiro, do cancelamento das concessdes de lavra de minério de ferro da empresa norte-
americana Hanna Corporation e do apoio dado pelo governo central a desapropriacao, pelo
governador do Rio Grande do Sul, Leonel Brizola, dos bens da Companhia Telefonica
Nacional, subsidiaria da empresa norte-americana International Telephone and Telegraph
(ITT). Adicionalmente, a politica externa independente inaugurada por Janio Quadros teve
continuidade sob Jodo Goulart, tal como estabelecido pelo Programa de Governo do
Gabinete Neves. O Brasil reatou relacdes diplomaticas com a Unido Soviética, ainda em
1961, e na reunido da Organizacdo dos Estados Americanos (OEA), em janeiro de 1962,
divergiu da posicdo norte-americana, abstendo-se na votacdo que aprovou a expulsdo de
Cuba da organizacdo. Em abril de 1962, Goulart visitou os Estados Unidos, abordando com
o0 Presidente Kennedy assuntos relacionados a divida externa e ao capital estrangeiro no
Brasil. Os resultados ndo foram encorajadores, aumentando o desgaste do governo. No

grave episddio da “crise dos misseis”, o Brasil ndo alinhou-se as propostas norte-
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americanas de intervencdo armada no ambito da OEA, mas aprovou o blogueio a Cuba,

cedendo em parte as pressdes politicas norte-americanas.

A politica cambial foi caracterizada pelo aumento das intervencdes das autoridades
monetarias no mercado de divisas. Com isso, a taxa de cAmbio do mercado dito “livre”
voltou a ser rigorosamente controlada pelo Banco do Brasil, como no governo Kubitschek,
com o objetivo de ndo exacerbar as pressdes inflacionarias. Em um contexto de atividade
econbmica doméstica ainda relativamente aquecida, no qual as diversas taxas de cambio
foram administradas aparentemente de forma a apenas compensar a inflagdo passada, e
diante de uma nova rodada de piora dos termos de troca (segundo a revista Conjuntura
Econdmica o indice de precos internacionais do café exportado pelo Brasil para 1962 foi
56, frente a 124 no auge de 1954), o déficit em conta corrente, que havia sido reduzido de
US$ 518 milhdes em 1960 para US$ 262,9 milhdes em 1961, voltou a se ampliar, atingindo
US$ 452,7 milhGes em 1962. Em um aspecto, contudo, a politica cambial foi bem sucedida:
a administracdo das taxas de cambio, complementada por um complexo sistema de compras
compulsorias de titulos publicos com remuneracdo real negativa, gerou montante
equivalente a 11% da receita publica total, o que superou os resultados que vinham sendo

obtidos pelo regime de agios e bonificacbes desde 1957.

A despeito da piora das relagdes bilaterais com o Brasil, 0 governo dos EUA participou e
apoiou as negociacdes do primeiro Acordo Internacional do Café, que em linhas gerais
logrou estabilizar os precos da commodity durante sua vigéncia (1963-1968). A postura dos
EUA refletiu a visdo de que a estabilizacdo de precos contribuiria para a estabilidade
politica ndo apenas em aliados de alinhamento precario, como o Brasil, mas também de
importantes col6nias e ex-colénias européias na Africa, bem como paises da América
Central e do Sul que, em ambiente econdmico dificil, poderiam vir a sentir atracdo pelo

experimento cubano.

O grande tema, contudo, foi a discussdo, no Congresso, dos projetos referentes ao controle

do capital estrangeiro. Este j& havia estado presente, de forma relevante, na campanha
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eleitoral de 1960. De fato, Quadros se comprometera com a adoc¢ao de uma nova lei, e seu
governo, sob o Diretor da SUMOC, Octavio Bulhdes, enviou ao parlamento um projeto de
lei que ndo discriminava os capitais estrangeiros quanto ao tratamento tributario, sendo por
isso combatido pelos congressistas nacionalistas. A discussdo da lei, em ambiente pré-
eleitoral, e sob a influéncia das atitudes nacionalistas do presidente da Republica,
favoreceu a adocao de uma postura mais dura. O foco da discusséo acabou sendo a questao
da incorporacdo dos reinvestimentos ao capital original para fins de formacdo da base de
calculo da remessa de lucros, o que era contemplado pela legislagdo vigente, promulgada, a
despeito do viés nacionalista da retdrica presidencial, no segundo governo Vargas (ver
capitulo 6). Rejeitando um projeto do Senado, que previa a incorporacgéo, a versao final da
lei seguiu o projeto da Céamara, onde as forcas nacionalistas e esquerdistas eram
relativamente mais expressivas (e onde, ao contrario do Senado, todos os membros
enfrentariam o eleitorado em outubro daquele ano), que ndo s6 ndo previa a incorporacao
de reinvestimentos a base de capital, como dava a autoridade monetaria a faculdade de
exercer rigido controle sobre os fluxos de capitais, em caso de ocorréncia ou expectativa de

ocorréncia de graves desequilibrios no balanco de pagamentos. *"

A lei de remessa de lucros foi, na época, responsabilizada pelo estancamento do fluxo de
investimentos externos no pais durante o periodo 1962-1966 (IPEA, 1966). No entanto, ha
sinais de que esse movimento deveu-se, a0 menos em parte, também a maturagdo de um
ciclo de investimentos no setor automobilistico, ao desaquecimento econémico observado a
partir do final de 1962 e a piora da relacdo politica entre os governos brasileiro e
americano. De fato, ha evidéncias de que mesmo os desembolsos associados a renegociacao
de 1961 foram adiados ou cancelados em fungdo ddo afastamento politico, como atesta
carta do Embaixador em Washington, Roberto Campos, ao sub-secretario para Assuntos

Latino Americanos dos EUA.V

A taxa de rolagem de empréstimos e financiamentos privados e publicos sofreu reducdo de
44% e 25% entre 1961 e 1962, respectivamente. Com isso, o resultado final do balancgo de

pagamentos em 1962 foi um déficit de US$118 milhdes, financiado pela captagdo de
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recursos de curto prazo, liquidacdo de reservas e acumulacdo de atrasados comerciais. A
fragilidade da posicdo externa voltava, portanto, ao estagio dos ultimos anos do governo
Kubitschek.

O legado do biénio 1961-1962 no campo doméstico também foi decepcionante. A
economia cresceu respeitaveis 8,6% em 1961, mesmo com reducdo do investimento, apos
9,4% em 1960, mas desacelerou para 6,6% em 1962. A producdo industrial, cujo
crescimento havia acelerado de 10,6% para 11,1% entre 1960 e 1961, teve expansdo menos
exuberante de 8,1% em 1962. A inflacdo, medida pelo deflator do PIB, saiu de 25,4% em
1960 para 34,7% em 1961 e 50,1% em 1962, com sinais de aceleragdo na margem — a taxa
mensal, segundo o IPA da FGV, acelerou de 2,2% em média no primeiro semestre para

3,0% no terceiro trimestre e 5,3% no Ultimo trimestre do ano.

3. A politica econémica sob o presidencialismo restaurado

No final de 1962, antecipando-se & muito provavel vitdria do presidencialismo no plebiscito
de 6 de janeiro de 1963, que foi confirmada com ampla margem pelas urnas, o governo
anunciou sua politica econdémica para o restante do mandato, consubstanciada no Plano
Trienal de Desenvolvimento Econémico e Social, elaborado sob a coordenagdo de Celso
Furtado, Ministro Extraordinario para Assuntos do Desenvolvimento Econémico. O Plano
procurava responder ao quadro de deterioracdo externa e a aceleracdo inflacionaria, o que
presumivelmente favoreceria uma aproximacao entre o governo e segmentos da classe
média e da comunidade empresarial, ampliando a sua base de apoio, com vistas a viabilizar
a aprovacao das reformas de base pelo Congresso. A dificuldade na sua implementacédo
residia no fato de que as necessarias medidas de contengdo da demanda e reorientacdo do
padrdo de consumo e producdo (o chamado “realismo tarifario e cambial”) encontravam
forte resisténcia na base sindical e parlamentar de apoio ao governo. Esse jogo de soma
zero politico provocaria 0 abandono do Plano Trienal e contribuiria para o rapido
enfraguecimento do governo nos meses finais de 1963 e em 1964.
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O primeiro ministério de Goulart sob o regime presidencialista incluia notaveis de centro-
esquerda, como Santiago Dantas (Ministro da Fazenda) e Celso Furtado (Ministro
Extraordindrio do Planejamento), mas carecia de penetracdo politica e de figuras de
composi¢do com o empresariado na area econdmico-financeira, tal como havia ocorrido

sob o regime parlamentarista, em especial nos dois primeiros gabinetes.

Na auséncia da disponibilidade de estratégias alternativas de estabilizacdo de curto prazo —
0s choques heterodoxos baseados no congelamento generalizado de pregos ainda estavam
no futuro - o Plano Trienal partia de um diagnostico convencional, e estava centrado em
medidas de corte ortodoxo. A necessidade de se levar a um bom termo as negociagdes com
o FMI, pré-condicdo para o equacionamento da dificil situacdo externa, também deve ter
influenciado o desenho do plano.™ Este, em conjunto com seus antecessores, combinava
objetivos ambiciosos para 0 crescimento, no caso uma taxa anual de 7% com uma
estratégia gradualista de desinflacdo, de 50% em 1962 para 25% em 1963, visando atingir
10% em 1965, bem como metas relativas a reformas estruturais (bancaria, fiscal,

administrativa e agréria).

Apesar da bagagem cepalina de seu principal formulador, Celso Furtado, o diagnéstico do
Plano era de que a inflacdo resultava essencialmente da expansdo desmedida dos gastos
publicos. Sendo assim, o controle de gastos era parte central do Plano. Especificamente, o
déficit potencial do governo para 1963 - correspondente a mais de 50% da despesa
programada - seria reduzido em cerca de 60% pela adocdo de plano de economia e
diferimento de despesas. Entre as medidas de ajuste fiscal mereceu atencdo especial a
reducdo dos subsidios ao consumo, em especial aqueles relativos a importacdo de petroleo e
de trigo, e os referentes as tarifas de servicos publicos nos setores de transportes e
comunicagdes. Além disso, o Plano previa metas quantitativas para a expansdo dos

agregados monetarios e de crédito.”

Seguiu-se ao anuncio do Plano um salto no indice de pregos industriais por atacado de mais

de 20%, em janeiro, e 11%, em fevereiro, possivelmente, como sugerido por Sochaczewski
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(1993), com base em expectativas de imposicao de controle de precos. Nesse ambiente de
aceleracdo inflacionéria, depois de um aumento de 56% no salario minimo em primeiro de
janeiro, e antes que as medidas de contracdo fiscal e crediticia tivessem sido plenamente
implementadas, o governo continuou adotando medidas de realismo tarifario e cambial. Em
meados de janeiro de 1963, o governo anunciou o fim dos subsidios cambiais e,
conseqiientemente, aumentos do trigo e de derivados de petrdleo de 70% e 100%. Em
fevereiro, as tarifas de transportes urbanos foram aumentadas entre 22% e 29%. Em abril, a
taxa de cambio do mercado livre, que era na pratica controlada pelas autoridades
monetérias, foi desvalorizada em 31%, mas o subsidio as importacfes de petréleo foi
retomado. Com isto, a inflagdo, medida pelo IPA, chegou a 23% no primeiro trimestre, e a
variacdo em 12 meses acelerou de 45,6% em dezembro de 1962 para 69,9% em marco de
1963.

A partir de marco o plano de contencdo de despesas da Unido comegou a ser posto em
pratica (pelo decreto 51814). Este veio se somar as politicas restritivas adotadas pela
SUMOC para controlar a expansdo do crédito pelo Banco do Brasil (Instrucdo 234, de 14
de fevereiro) e pelos bancos privados (Instrucdo 235, de 7 de margo). A Instrucdo 235
previa um aumento dos depositos compulsérios dos bancos comerciais, que passaram de
22% para 28% no caso dos depositos até 90 dias, permanecendo em 14% para 0s demais
depdsitos. Em paralelo com estas medidas convencionais de ajuste, 0 governo negociou em
marco acordos de congelamento temporario (45 dias) de precos com os setores téxtil, de
vestuario, veiculos e autopecas, seguidos em abril pela industria de cimento. Em marco e
abril foram, também, feitos acordos entre associa¢fes comerciais e 0 governo restringindo o
crédito ao consumidor. Os acordos de congelamento de pregos ndo chegaram a ser
integralmente cumpridos, mas proporcionaram uma trégua, viabilizando o recuo da taxa de
inflacdo mensal em abril para 0,5%, e levando a média do segundo trimestre para 3,8%,

ante 7,6% no primeiro.

A despeito da (limitada) trégua no segundo trimestre, a aceleracdo da inflacdo, inevitavel

em funcdo da necessidade de realinhar precos administrados, acabou inviabilizando o Plano
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Trienal. Em primeiro lugar, o0 movimento de precos ocorrido nos primeiros meses do ano
tornou dificil o cumprimento do programa de contencédo de despesas do governo. A inflagao
aumentou, por outro lado, as demandas por parte do empresariado por um relaxamento da
politica crediticia — em abril publicacdo oficial da CNI ja alertava contra o risco de uma
“crise de estabilizacdo” Finalmente, a alta dos precos verificada no primeiro trimestre
contribuiu para aumentar as resisténcias dos trabalhadores, colocando os sindicatos, um dos
principais pilares de apoio ao governo Goulart, frontalmente contra o Plano.® Ja em
meados de fevereiro, a imprensa noticiava que “...0 Governo se esforca para adiar por
alguns meses as reivindicagdes salariais que, atendidas agora, incidiriam de maneira nefasta
sobre o0 esquema da politica financeira...O adiamento das reivindicacdes trabalhistas é um
dos aspectos vitais para o éxito da politica tragada no Plano Trienal”. "

Em maio, o Plano comegou a ser definitivamente abandonado. Naquele més foi votado o
reajuste do funcionalismo e, rejeitando a proposta original do governo de 40%, incluida na
programacao financeira do Plano Trienal, o Congresso aprovou um aumento de 70%, cujo
impacto se faria sentir mais intensamente a partir de agosto. O processo de tramitagéo do
projeto de lei sinalizou o afastamento de Goulart e seu entorno politico em relagdo aos
compromissos estabelecidos por uma politica de estabilizacdo. O aumento concedido ao
funcionalismo ndo sé inviabilizou a programacéo financeira da Unido, mas também as ja

dificeis negociagdes entre o governo e o FMI.

A implementacdo do Plano, como em diversos episodios anteriores no periodo 1946-1964,
foi heterogénea. O crédito ao setor privado teve o esperado comportamento contracionista,
com expanséo significativamente inferior a taxa de inflacdo, ndo apenas durante o primeiro
semestre, mas ao longo de todo o ano — apenas nos primeiros nove meses do ano a
contracdo crediticia teria chegado a cerca de 20%. O crescimento dos empréstimos dos
bancos comerciais ficou aquém do previsto, enquanto o crédito do Banco do Brasil superou
amplamente suas metas, sem demonstrar comprometimento com o Plano.®V A atuacdo da
SUMOC parece ter tido o desejado efeito contracionista no primeiro semestre, mas no resto

do ano a falta de dinamismo do crédito dos bancos privados provavelmente refletiu um
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deslocamento negativo da curva de oferta, em consequéncia da deterioracdo das
expectativas de inflagdo em ambiente de controles generalizados sobre as taxas de juros. A
politica fiscal manteve-se relativamente alinhada as diretrizes do Plano durante o primeiro
semestre, quando o0 excesso do déficit do Tesouro em relagdo ao programado foi de 26%,
mas surgem evidéncias de descontrole no segundo semestre, quando o déficit acabou
excedendo o previsto no Plano em mais de 60% (Mesquita, 1992, tabelas IV.4 A e 1V.4 B).
Para 0 ano como um todo o déficit chegou a 33,6% das despesas do governo federal, pouco
abaixo dos 34,3% verificados em 1962, inflado pelo aumento dos subsidios a empresas
estatais, apds o abandono da tentativa de aplicacdo do realismo tarifério a partir da metade

do ano.

Se 0s resultados domésticos mostraram-se decepcionantes, a evolugdo do setor externo da
economia teve aspectos favoraveis. A desaceleracdo da atividade, e em especial do
investimento, levou a reducdo das importacGes, a0 passo em que a recuperagdo das
cotacdes internacionais do café a partir de setembro, bem como expressivo crescimento de
exportacOes extra-café, determinaram o crescimento do valor exportado. Com isso, a
balanca comercial apresentou melhora de US$202,2 milhGes, contribuindo de forma
importante para a reducdo de mais de 70% no déficit em conta corrente. A politica cambial
do Plano Trienal previa reajustes das taxas de cambio em funcédo do diferencial esperado de
inflacdo. O “realismo cambial” foi mantido pelo menos até abril, quando a Instrugdo 239 da
SUMOC determinou uma desvalorizagdo de 31% do cruzeiro. Posteriormente, contudo, as
autoridades passaram a optar pela adocdo de um crescentemente complexo sistema de
depdsitos compulsodrios, bonificacdes e quotas de contribuicdo como mecanismos de
correcdo das distor¢Oes causadas pela manutencdo da estabilidade das taxas de cambio

nominais em uma conjuntura de aceleragdo inflacionéria.

O abandono do realismo cambial coincidiu com o fracasso das negociacdes, lideradas por
Santiago Dantas, para reescalonar os compromissos externos do pais. As negociagdes
dependiam também da avaliacdo técnica do FMI, que, atendendo solicitacdo do governo

brasileiro, enviou em janeiro missdo ao Brasil. Em marco de 1963 Dantas visitou
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Washington, com o objetivo de adiar os pagamentos relativos a divida externa brasileira e
obter ajuda financeira. O fracasso da missdo, condicionado em boa medida pela
deterioracdo das relacdes politicas entre Brasilia e Washington (em claro contraste com o
guadro vigente em 1961) é evidente pois, apesar de concessfes brasileiras relativas a
indenizacdo da companhia de energia elétrica do Rio Grande do Sul, subsididria da
AMFORP, dos US$ 398,5 milhdes de empréstimos obtidos apenas US$ 84 milhdes
correspondiam a desembolso imediato, sendo US$ 30 milhdes para compensar a ITT.
Além disso, a missdo do FMI ao Brasil, que assistiu a tramitacdo do projeto de reajuste do
funcionalismo, s6 recomendou a liberacdo de US$ 60 milhdes de um crédito stand-by de
US$ 100 milhdes combinado inicialmente. Enquanto isso, o Plano Trienal e as negociagdes
internacionais a ele associadas eram duramente criticados por setores de esquerda que
denunciavam o carater recessivo da politica econdmica e a submissdo dos interesses

nacionais aos dos EUA.

A este desgaste se somavam as criticas crescentes de sindicatos, e organizacfes patronais,
sobre a combinacdo de desaceleracdo econdmica e intensificagdo das pressdes
inflacionarias. Acumulavam-se assim evidéncias de que mais um experimento de politica

de estabilizacédo havia fracassado.

Em junho de 1963 Goulart promoveu uma reforma ministerial, sendo substituidos, entre
outros, os ministros responsaveis pelo fracassado programa de estabilizacdo. Santiago
Dantas foi substituido por Carvalho Pinto na Fazenda, sendo extinto o Ministério do Pla-
nejamento. O Presidente parece ter grandemente superestimado a capacidade de seu novo
ministro da Fazenda, que havia sido governador e secretario de finangas de S&o Paulo,
apaziguar o descontentamento empresarial com o governo. Além de tentar sinalizar
aproximacdo com o empresariado paulista, a escolha de Carvalho Pinto provavelmente
refletiu também sua defesa de posturas mais assertivas nas negociac@es internacionais, tese
cara as esquerdas. O ministro chegou a aventar, em julho, a possibilidade de uma moratéria
unilateral dos pagamentos externos, argumentando que até 1965 o pais deveria gastar

US$1,8 bilhdes, mais de 40% da receita esperada com exportacdes, no servigo da divida
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externa, 0 que exigiria compressdo insustentdvel das importagbes. A melhora do
desempenho comercial a partir de agosto/setembro permitiu que a moratdria fosse evitada,
mas ficou claro que na auséncia de um reescalonamento pactuado do servico da divida
externa qualquer piora significativa dos termos de troca, ou mesmo de crescimento das
importagGes em caso de retomada da atividade, colocaria esta op¢cdo novamente na ordem
do dia.

Nesse contexto, ia tornando-se explicita a polarizacdo da disputa pelo poder entre as massas
urbanas mobilizadas pelo populismo e as antigas estruturas de poder. A fragmentagéo de
recursos politicos gerou coalizdes ad hoc e contribuiu para a rotatividade da equipe
governamental. A paralisia deciséria atingiu o Executivo e o Legislativo. O impasse entre
forcas aproximadamente equilibradas de direita, centro e esquerda foi gradativamente
rompido pela formagdo de uma coligacdo parlamentar conservadora em defesa do status
quo (ver Santos, 1986, especialmente pp. 18, 33 e 59). A rendncia de Roberto Campos da
posicdo de Embaixador em Washington indicava que a credibilidade externa do governo
chegava ao fim. Fizeram-se sentir as pressdes desestabilizadoras de lobbies como o IPES
ou o IBAD, formados inicialmente para apoiar candidatos conservadores nas elei¢cdes de
outubro de 1962, mas que permaneceram mobilizados em intensa campanha conspiratoria

contra as autoridades legalmente constituidas.

Deteriorou-se ainda mais o quadro politico em setembro com a rebelido de sargentos da
Marinha e da Aerondutica, contra a decisdo do Supremo Tribunal Federal mantendo a
anulacdo da eleicdo de sargentos no ano anterior. A partir deste momento ficou clara a
adesdo da maioria da oficialidade das Forcas Armadas e dos politicos centristas a uma
solucdo que removesse a ameaca de radicalizacdo que decorreria, na melhor das hipdteses,
da fraqueza do Presidente. Em outubro, Goulart enviou mensagem ao Congresso
solicitando aprovacdo do estado de sitio por 30 dias como reacdo a declaracdes de Carlos
Lacerda, Governador da Guanabara, atacando as autoridades federais. Dias mais tarde, o
pedido foi retirado diante da evidéncia de que seria recusado mesmo por parlamentares do

partido do Presidente, o Partido Trabalhista Brasileiro.
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A posicdo fiscal, fragilizada a partir do segundo trimestre pelos efeitos do reajuste do
funcionalismo, piorou ainda mais com a desaceleracdo da arrecadacdo decorrente do
enfraquecimento da atividade. Buscando obter fontes ndo inflacionarias de financiamento
do déficit publico, o governo editou em 11 de outubro a Instrugcdo 255 da SUMOC, que
previa compras obrigatorias de titulos, sem juros, com prazo de 180 dias, por tomadores de
recursos bancarios. A instrucao despertou forte reacdo no meio empresarial, erodindo o que
restava de apoio a Carvalho Pinto nos meios conservadores do pais, e levando a sua
substituicdo, em dezembro, pelo obscuro politico e banqueiro gaicho Ney Galvdo no
Ministério da Fazenda. A alta rotatividade nos cargos de peso da Republica ja é incapaz de

acomodar a fragmentacédo de recursos politicos mencionada por Santos (1986, p.33).

O ano chega ao final com inflacdo proxima a 80%, desaceleracdo econémica evidente, e
que se intensificou ao longo do segundo semestre, em especial no que se refere a atividade
industrial, que sofria com escassez de energia, contracdo da liquidez e uma onda de greves

(motivada pela escalada inflacionéria).

Em janeiro, Goulart deu outra demonstracdo de que se tornava crescentemente dificil
manter o equilibrio entre os setores mais radicais a esquerda e a posicao conservadora. De
fato, Goulart, que havia até entdo evitado regulamentar a lei sobre capitais estrangeiros
(Bandeira, 1978, p.110), decide finalmente regulamenté-la. A lei limitava a remessa a 10%
dos capitais registrados e impedia a remessa de lucros associados a reinvestimento. Tal
medida pode ter sido uma compensacdo para apaziguar a esquerda. Isto porque Goulart,
ensaiando nova inflexdo, havia determinado a Galvdo que buscasse a reabertura de
negociacdes com os EUA, o FMI e os credores europeus, bem como, depois de
desvalorizacdo de 61,5% do cruzeiro, havia sancionado mais uma reforma cambial, a
Instrucdo 263 da SUMOC, que simplificava consideravelmente o mercado de divisas.*"!
Goulart, com certo otimismo, parecia acreditar que a reforma seria suficiente para garantir

0 reescalonamento dos compromissos externos.



22

Em mais um movimento pendular, a 13 de marco Goulart compareceu ao comicio
organizado pelas forcas de esquerda, assinando decretos que determinavam a encampacao
das refinarias particulares e a desapropriacdo de terras beneficiadas por investimentos
publicos, sem que os temas tivessem sido previamente discutidos com as liderangas do
Congresso. A radicalizacdo tornou-se ostensiva: as forgas conservadoras responderam com
manifestacdes que mobilizaram macicamente a classe média e explicitaram o isolamento
politico do Presidente e a debilidade do seu apoio politico e militar. As resisténcias
residuais na oficialidade quanto a remocdo de Goulart foram quebradas pela fraqueza
demonstrada pelo governo ao reagir & chamada Revolta dos Marinheiros, no final de marco,
e, finalmente, pela desastrada presenca de Goulart em reunido de sargentos, realizada em 30
de marco. Em 31 de marc¢o de 1964 teve inicio a rebelido militar que, com amplo apoio do
empresariado, da classe média e respaldo ou omissdo da maioria parlamentar, pds fim a

Terceira Republica.

Diante do pouco apreco demonstrado pelas forcas politicas, ao longo do espectro, pelos
valores democraticos, no ambiente polarizado da Guerra Fria, o desfecho melancélico do
regime de 1946 ndo chega a surpreender. Neste contexto, a incapacidade manifestada pelo
governo Goulart no enfrentamento dos problemas macroeconémicos ndo pode ser
responsabilizada pelo golpe militar, mas certamente contribuiu para minar as resisténcias

politicas do governo e do regime.

4. Avaliagéo do periodo

A historiografia econémica do periodo 1961-1964 destaca 0 debate sobre as causas da
recessdo industrial de 1963. Wells (1977) atribui a recessao que se inicia em 1963 ao
programa de estabilizacdo. E dificil analisar o impacto do programa de ajuste sobre o
desempenho da economia no curto prazo. Os dados anuais, entretanto, sdo impressionantes:
a taxa de crescimento do PIB caiu de 6,6% em 1962 para 0,6% em 1963, seu mais baixo
nivel desde o inicio da Segunda Guerra Mundial (ver anexo estatistico). A restricdo de

liquidez afetou o desempenho dos géneros industriais que dependiam do crédito, em
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especial os produtores de bens de consumo duravel.

As interpretacdes que enfatizam a relacdo causal entre o programa de estabilizacdo do
Plano Trienal e o inicio da recessdo contrapdem-se as de natureza estrutural. Estas
sublinham a perda de dinamismo do processo de substituicdo de importagfes, com
significativo aumento da relacdo marginal capital-produto a medida que este afetava novos
géneros industriais, e as flutuacdes de investimento naturalmente associadas a instalagédo de
plantas com escalas de produ¢do muito além do tamanho de mercados, durante o Plano de
Metas. Esta Gltima caracteristica teria sido, no caso de bens de capital, agravada pela
contracdo do gasto publico. Outras interpretacfes, seguindo diferentes vertentes da tradicéo
estruturalista, enfatizam o esgotamento da industrializacdo por substituicdo de importacdes,
e a possivel incompatibilidade entre a demanda associada a perfis especificos de
distribuicdo renda e a oferta dos géneros industriais instalados mais recentemente (ver
Furtado 1968 e Tavares,1972b e 1975).

N&o é dificil concordar com Serra (1981, p.84) quando concede que a profundidade da
recessao dificilmente € explicavel apenas por razdes estruturais e deve ser também buscada
nos programas de estabilizacdo de 1963 e 1964-1967. Outras interpretacdes correntes na
literatura especializada associam a recessao a aceleracdo inflacionéria e a deterioracdo do
quadro politico (Simonsen, 1963), ou enfatizam a importancia das restri¢des externas (Leff,
1967).

Evidéncias mais recentes, apresentadas por Cysne e Lisboa (2004), ddo suporte a visdo de
Simonsen, ao indicar que o imposto inflacionario subiu de 2,4% do PIB em 1960 para 4,0%
em 1961, 4,4% em 1962 e 5,4% em 1963, valor méximo da série, que excede mesmo 0s
volumes gerados no periodo de hiperinflacdo. N&o é dificil imaginar o efeito deste processo
sobre a economia, levando ao aumento generalizado dos prémios de risco, encurtamento de
prazos e de horizontes de planejamento. Nesse ambiente ndo surpreende que o
investimento, como sugere a queda das importacdes de bens de capital, tenha sido

fortemente afetado.
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Mesquita (1992) atribui a recesséo industrial que teve inicio em 1963, e que se estenderia
até 1965 a maltiplas causas. O declinio da poupanca do setor publico, e o agravamento do
desequilibrio externo, que limitava o uso da poupanca importada, parecem ter limitado o
financiamento ao investimento. Por outro lado, o &cido contencioso externo teve efeito
negativo sobre o investimento estrangeiro, 0 que certamente tinha efeito deletério sobre a
confianca do empresariado local. A isto se somava a necessidade de conter o processo
inflacionario, o que levou & adogdo de sucessivos planos de estabilizacdo, calcados na
contencdo da demanda, em 1961, 1963 e 1964. A falta de persisténcia na implementacédo
fez com que em 1961 e 1963 apenas 0s custos da estabilizacdo tenham sido pagos, sem que
beneficios tenham sido colhidos, o0 que certamente contribuiu para a estagnacdo que se

seguiu.

A experiéncia brasileira p6s 1994 mostra que nada ha de incompativel entre a plena
vigéncia das liberdades democréticas e a implementacdo de programas de estabilizacdo que
incluam medidas contracionistas potencialmente impopulares. A incapacidade, por parte da
classe politica, de enfrentar os inevitaveis custos de curto prazo para estabilizar a economia
no inicio dos anos sessenta, antes da ruptura da ordem institucional, reflete ndo apenas a
fragilidade das coalizdes governistas apds o final do governo Kubitschek, mas também a
auséncia de um consenso, entre 0s economistas brasileiros, sobre o papel da estabilidade
monetéria como pré-condicdo para o crescimento sustentado. Cabe lembrar que as medidas
contracionistas inerentes aos planos de estabilizacdo eram quase sempre descritas como
concessdes desagradaveis, mas inevitaveis, aos credores externos e seu suposto agente, o
FMIX Nesse contexto, é de se esperar que faltasse mesmo convicgdo na sociedade
organizada quanto a essencialidade e ao pre¢o a pagar pela estabilizagéo.

Finalmente, ainda que existam elementos em comum, a experiéncia brasileira de 1961-1964
ndo pode ser facilmente caracterizada como um episodio de “populismo macroecondmico”
no sentido de Dornbusch e Edwards (1991). E verdade que o pensamento econdmico

brasileiro dominante enfatizava o crescimento a outrance e minimizava a preocupagao com
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a inflacdo e as restricbes macroeconémicas em geral. Mas havia pouco foco na
redistribuicdo de renda. Os subsidios ao consumo, especialmente evidentes no caso da
importacdo de produtos como petrdleo e trigo e nas tarifas de transporte publico, refletiam
preocupacdes politicas de curto prazo, e ndo faziam parte de uma estratégia redistributiva
articulada. Faltavam também, no Brasil de 1961, as condi¢Bes iniciais para a
implementacdo de um experimento populista. Estes normalmente se seguem a uma fase de
estabilizacdo na qual a énfase da politica econdmica estd na reducdo da inflacdo e dos
desequilibrios externos. Nesta fase cria-se a margem de manobra fiscal e de balango de
pagamentos, para a adocdo subsequente de fortes politicas expansionistas. O fracasso das
tentativas de estabilizacdo de 1961 e 1963 mostra que esse espaco simplesmente nao
chegou a ser criado, limitando o escopo para inflexdes expansionistas, como atesta a
postura do governo Goulart perante as negociacgdes internacionais no inicio de 1964. Mais
do que uma inflexdo populista da politica, o inicio dos anos sessenta parece ter sido
caracterizado pelo esgotamento do paradigma da “macroeconomia do homem cordial”, sob
o qual a incapacidade de explicitar escolhas leva a uma deterioracdo progressiva da gestao
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macroeconémica.
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' Este capitulo se beneficia em muito do tratamento original de Marcelo Abreu, em Abreu (1989), bem como
de Mesquita (1992).

" A constituicdo ndo contemplava a possibilidade de reeleicdo imediata do presidente da republica e
estabelecia eleicbes desvinculadas para presidente e vice-presidente.

"' Em 1975, Furtado de fato apenas repetiu a argumentagéo sobre os fatores primarios de desequilibrio
incluida no Plano Trienal.

V'O relatdrio anual do Banco de Compensagcdes Internacionais (BIS) de 1961, indica que a comunidade
financeira internacional esperava que as medidas cambiais levasem a gradual unificagdo desse mercado.

¥ Cerca de 40% do déficit, em 1960, correspondia a subsidios as autarquias ligadas aos servicos de transporte,
especialmente setores ferroviario e marinha mercante.

¥ Anais da Camara dos Deputados, 27.6.1962, p. 584.

" Lei 4131, de 3 de setembro de 1962, artigo 28.

" Arquivo Hermes Lima, CPDOC-FGV.

" Isto é o que se depreende do depoimento de Casimiro Ribeiro, técnico da SUMOC que teve papel
importante na formulacdo de politicas nesse periodo, ao CPDOC-FGV (1977).

* Mesquita (1992), tabelas 1V.2 a IV.3. Os meios de pagamento deveriam crescer a taxa de 34% ao ano,
compativel com a evolucéo esperada do PIB nominal, dada por inflagdo de 25% e crescimento real de 7%.

* Desenvolvimento & Conjuntura, abril de 1963.

X" A oposicéo de parte importante da esquerda ao Plano vinha desde o inicio. Em debate com deputados da
corrente nacionalista, de apoio ao governo, o Ministro Celso Furtado, segundo Castello Branco (1975),
declarou sobre o Plano que “ndo me encomendaram um projeto de revolugéo, mas um plano de governo”.
! Castello Branco (1975), p. 121, originalmente publicado em coluna do Jornal do Brasil em 14.02.1963.
" Ney Galvao, banqueiro gaticho proximo a Goulart, que presidia o banco, seria guindado ao Ministério da
Fazenda em dezembro de 1963.

* As autoridades americanas esperavam do Brasil, além da indenizagio pelas encampacges, a adogdo de um
programa efetivo de estabilizacéo, bem como apoio no enfrentamento da questdo cubana.

A Instrucdo 263 previa que o mercado cambial seria dividido em apenas dois segmentos, “especial”, com
taxas fixas, e “livre” com taxas flutuantes. Este seria o ponto de partida para a rapida unificacdo do mercado
cambial promovida pela SUMOC, pelas instrugdes 270 e 275, em maio e agosto de 1964, respectivamente.
“"Ver, entre muitos exemplos, o depoimento em Furtado (1989), pp. 158-63.

it A expressdo é de Abreu (1994).
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