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CAPITULO 5

POLITICA ECONOMICA EXTERNA
E INDUSTRIALIZACAO, 1946-1951

Sérgio Besserman Vianna

1. Introducéo

Este capitulo trata de descrever e analisar a politica econémica no primeiro
periodo de governo do pés-guerra, e é baseado no Capitulo 1 de Vianna (1987).
Dada a auséncia de um maior volume de pesquisa primaria, assim como de material
bibliografico sobre o tema, em vez de uma divisio por subperiodos, optou-se por
sua organizacdo em quatro segdes, além desta introdugio, que procura, de forma
bastante breve, situar o periodo no cenario internacional. A secdo 2 trata da politi-
ca de comércio exterior, a segdo 3 da substituicio de importacdes por ela induzida, a
secdo 4 das relacbes internacionais e do movimento de capitais, é a secdo final da
politica econémica doméstica.

A politica econdémica no governo Dutra possui, porém, periodos distintos,
delimitados por dois marcos relevantes. O primeiro foi a mudanca na politica de
comercio exterior, com o fim do mercado livre de cimbio e a adocio do sistema
de contingenciamento as importagdes, entre meados de 1947 e inicio de 1948. O
segundo foi o afastamento do ministro da Fazenda, Correa e Castro, em meados de
1949, indicando a passagem de uma politica econdmica contracionista e tipicamente
ortodoxa para outra, com maior flexibilidade nas metas fiscais e monetérias.

O importante a notar é que ambos os marcos fazem parte de um mesmo proces-
so de progressiva desmontagem da ilusdo liberal que norteou a formacdo do governo
Dutra. Essa ilusdo, assim como seu gradual desaparecimento, por sua vez, s6 sdo
compreensiveis 4 luz dos acontecimentos do cenario internacional.

As perspectivas que o governo Dutra tinha em seu inicio foram fundamen-
talmente determinadas pela ideia de um mundo organizado de acordo com os
principios liberais de Bretton Woods. E um equivoco imaginar, contudo, que a
reorganizagdo da economia mundial no imediato pés-guerra tenha resultado de uma
implementago automética das decises da conferéncia de Bretton Woods em 1944

Na verdade, o restabelecimento do sistema padrao-ouro-divisas tendo o délar
como moeda internacional de reserva, o objetivo de livre conversibilidade das
moedas ap6s um curto periodo de transicdo, a criacio do Fundo Monetario In-
ternacional para zelar pelos aspectos monetarios dos acordos de Bretton Woods
e conceder empréstimos aos paises cujos balangos de pagamentos apresentassem
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déficits, a criagio do GATT (Acordo Geral de Tarifas e Comércio) com a funcio
de reduzir obsticulos ao comeércio internacional, e o fato de o Banco Internacional
para Reconstrucio e Desenvolvimento ter sido criado sem possuir recursos para
ajudar efetivamente os paises europeus no esfor¢o de reconstrucio (indicando
a disposi¢do original norte-americana de impedir que Japao e Alemanha res-
surgissem como poténcias econdmicas), revelam que Bretton Woods era com-
preendido como um sistema de equilibrio e que o objetivo norte-americano era
o de moldar a economia do pés-guerra congelando a relacio de forcas entre os
Estados Unidos e o resto do mundo capitalista, tanto em seus aspectos econdomicos
quanto politicos.

A realidade, entretanto, nio era essa. Nio havia equilibrio possivel nas condicées
do imediato pés-guerra. Os Estados Unidos haviam crescido 11% em média ao
ano de 1940 a 1945 enquanto Europa e Japao tiveram parte de suas populacdes
dizimadas, suas economias desarticuladas e seus parques produtivos em parte
destruidos.

Desde 1941 o governo norte-americano encarou a reconstrucao econdmica
posterior a guerra por um prisma liberal e multilateral. Entretanto, multilateralis-
mo e ndo discriminagio exigem condicées estruturais normais. “Um sistema dessa
natureza, que normaliza a concorréncia internacional, era perigoso logo depois da
guerra. Arriscava reduzir inutilmente as trocas entre paises europeus, a pretexto
de salvaguardar os 'direitos’ dos exportadores norte-americanos que entdo nio
tinham concorrentes. S6 os Estados Unidos podiam, entre 1945 e 1949, fornecer
ao mundo inteiro os bens de consumo e os equipamentos de que este necessitava;
s0 a economia norte-americana saira consolidada e enriquecida do altimo conflito
mundial. A volta ao multilateralismo em 1947 era prematura.” (Niveau, 1969,
p. 399-400)

O resultado foi um forte desequilibrio nas transacées em ouro e délar do resto do
mundo com os Estados Unidos, gerando o periodo conhecido na histéria econdmica
como o de “escassez de délares”. “Foi necessirio o malogro da conversibilidade
da libra esterlina, em 1947, para que se medisse a natureza e a amplitude de um
desequilibrio que se anunciava duradouro.” (Niveau, 1969, p.314)

Por outro lado, esse quadro econémico sem perspectivas e as dificeis condi¢cdes
de vida, aliados ao prestigio, naquele momento, das forcas de esquerda que lideraram
a resisténcia antinazista na Italia e na Franca, assim como da Unifo das Repiblicas
Socialistas Soviéticas, geravam condicées para que efetivas rupturas politicas ocor-
ressem na Europa Ocidental.

Nesse contexto, os Estados Unidos aceitam postergar os objetivos de Bretton
Woods, compreendendo a predominancia de seus interesses estratégicos e de
organizag¢ao de sua hegemonia no mundo sobre seus interesses econdmicos mais
imediatistas. O ano da reviravolta ¢ 1947, sendo a proclamacio da Doutrina Truman,
que anunciava a disposi¢do norte-americana de combater a expansao comunista,
e a aprovagao do Plano Marshall os fatos mais significativos. Também nesse ano os
comunistas foram excluidos dos governos francés e italiano. No Brasil, foram postos
na ilegalidade. A guerra fria havia comecado.

No plano econémico, além do aporte de volumosos recursos financeiros a
Europa e ao Japio, foi aceita a postergacao da livre conversibilidade das moedas
e assinado acordo de compensacdo monetaria multilateral entre os paises
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europeus. E 0 ano em que, no Brasil, sdo introduzidos controles administrativos
no comeércio exterior.

Inicia-se longa transicdo de uma década em diregdo a livre conversibilidade e
ao multilateralismo. Em 1949 procede-se a grandes desvalorizacdes cambiais em
relacdo ao délar nas principais moedas do mundo. Os Estados Unidos aceitam dis-
criminag¢Ses contra produtos norte-americanos nos mercados europeus e japonés
sem adotar medidas retaliatérias. Em 1950 surge a Unido Europeia de Pagamen-
tos (UEP) consolidando a ideia de uma lenta transicio em direcdo as trocas multilaterais
e a conversibilidade geral das moedas. A UEP existiu até o fim de 1958. A historia
das politicas cambial e de comércio exterior brasileira de 1947 a 1961 relaciona-se
com esse movimento na economia mundial.

A percepgdo desse processo nio foi automatica e as ilusdes do inicio do gover-
no Dutra foram sendo lentamente erodidas. De qualquer forma, no inicio do governo
o desenrolar dos acontecimentos foi marcado por expectativas bastante favoraveis
quanto a situagao economica externa.

De fato, além da perspectiva de uma rapida reorganizacio da economia mundial
de acordo com os principios liberais de Bretton Woods, havia a esperanca de uma
significativa alta dos precos internacionais do café, como resultado, principalmente,
da eliminacdo, em julho de 1946, de seu preco-teto por parte do governo norte-
americano. Em consequéncia, as autoridades monetarias ¢ cambiais tornaram-se
vitimas de uma espécie de “ilus@o de divisas”, que se apoiava sobre trés pontos: (1) o
pais parecia estar em situacdo bastante confortdvel com relacio as suas reservas in-
ternacionais; (2) julgava-se credor dos Estados Unidos da América pela colaboracio
oferecida durante a Segunda Guerra Mundial, e (3) acreditava que uma politica
liberal de cambio seria capaz de atrair significativo fluxo de investimentos diretos
estrangeiros, dando solugdo duradoura para o potencial desequilibrio do balanco
de pagamentos.

Confiante na evolugio favorivel do setor externo, o governo Dutra identificou
na inflagdo o problema mais grave e premente a ser enfrentado. O diagnéstico
oficial localizava nos déficits orcamentarios da Unido, que se vinham acumulando
nos altimos anos, a causa maior dos aumentos no nivel de precos, e em politicas
monetarias e fiscais severamente contracionistas, o tratamento adequado.

2. Politicas cambial e de comércio exterior

As politicas de comeércio exterior e cambial do inicio do governo Dutra devem
ser analisadas, portanto, a luz da ilusdo de divisas, j4 mencionada, bem como da
prioridade dada ao combate a inflagdo. O cdmbio foi mantido grosso modo 2 pari-
dade de 1939, de Cr$18,5/USS$, sendo instituido o mercado livre, com a abolicio
das restri¢Ges a pagamentos existentes desde o inicio dos anos 1930. Os precos
no Brasil dobraram em relagdo aos precos nos Estados Unidos entre 1937 e 1945,
o que torna evidente a sobrevalorizacio da taxa cambial.

Eram varios os objetivos dessa politica. Em primeiro lugar, atender a demanda
contida de matérias-primas e de bens de capital para reequipamento da indistria,
desgastada durante a guerra. Em segundo lugar, esperava-se que a liberalizacdo das
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importagdes de bens de consumo (também objeto de forte demanda reprimida)
forgasse a baixa dos pregos industriais através do aumento da oferta de produtos
importados pelo cambio sobrevalorizado. Além disso, de acordo com a crenca
generalizada de que o setor externo havia sido importante fonte inflacionaria no
periodo da guerra, acreditava-se possivel fazer politica anti-inflacionaria reduzindo
as reservas em dolares, através de saldos negativos na balanca comercial. Em
terceiro lugar, a politica liberal de cambio, afora exprimir a congruéncia das dire-
trizes governamentais com a ideologia liberal predominante e os compromissos
internacionais do pais, refletia a esperanga de que a liberalizagio das saidas de
capital pudesse estimular também ingressos brutos em proporcio significativa
no futuro.

A ilusdo que primeiro se evidenciou como tal foi a falsa avaliagdo da situacdo
das reservas internacionais. E preciso notar que, durante o governo Dutra e, com
destaque, antes do estouro dos precos do café em 1949, o problema fundamental
do setor externo da economia brasileira era o saldo de pagamentos em moedas
conversiveis, especialmente délares norte-americanos. As reservas internacio-
nais acumuladas durante a guerra no permitiam financiar déficits da magnitude dos
observados com a drea conversivel: em fins de 1946, dos US$760 milhdes de reservas
totais, apenas cerca de US$100 milhdes eram reservas liquidas disponiveis para a
area conversivel; o restante compunha-se de libras esterlinas (bloqueadas de fato),
moedas inconversiveis (somando US$273 milh&es) e ouro depositado nos Estados
Unidos, como se verifica na Tabela 5.1.! As reservas em ouro (US$365 milhaes,
50% do total), porém, eram consideradas pelo governo brasileiro como reserva es-
tratégica, a ser preservada para emergéncias futuras.

TABELA 5.1 Brasil: Disponibilidades cambiais, posicéo em 31 de dezembro,
1945-1952, US$ milhdes.

MOEDAS MOEDAS MOEDAS OPERACOES OURO

CONVER- COMPENSA- BLOQUEA- EM CRUZEI- TOTAL NO PAIlS
ANOS  SivEIS DAS DAS ROS EM MOEDA EEXTERIOR TOTAL
1945 n.d. n.d. n.d n.d. 269 385 634
1948 92 n.d. 273 n.d. 365 366 730
1947 33 105 216 n.d. 354 379 700
1948 62 109 154 21 346 342 688
1949 121 43 128 45 337 342 679
1950 128 36 70 16 250 342 592
1951 -30 6 11 15 2 342 344
1952 -24 -111 0 90 -45 342 207

Fonte: Malan, Bonelli, Abreu e Pereira (1977, p. 165).

" As discrepancias em relagio aos dados do Anexo Estatistico (coluna 19) refletem reestimativas
das reservas totais pelo Banco Central do Brasil. Estas reestimativas nio incluem, entretanto, a
decomposicio das reservas tal como apresentada na Tabela 5.1.
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O problema fundamental da balanca comercial estava no fato de o Brasil obter
substanciais superavits comerciais com a area de moeda inconversivel, enquanto
acumulava déficits crescentes com os Estados Unidos e outros paises de moeda
forte. A observagio agregada da balanca comercial para os primeiros anos do
pos-guerra € enganosa. Tanto o superavit de 1946 como o aparente equilibrio de
1947-1948 resultaram do excesso de exportacdes FOB sobre importagdes CIF para
areas de moeda inconversivel. Assim, o Brasil, até 1948, estava acumulando saldos
em moedas fracas, isto é, sem poder de comando imediato sobre recursos reais, e
acumulando déficits em moedas fortes, especialmente em 1947, quando o déficit
com a drea conversivel chegaria a superar os US$300 milh&es (cerca de US$200
milhdes ja no primeiro semestre) (Malan, Bonelli, Abreu e Pereira, 1977, p. 65).
Parte importante deste desequilibrio ¢ explicavel pela Segunda Guerra Mundial,
que tornou extremamente dificil obter mercadorias da Europa e preservou a
capacidade de fornecimento dos Estados Unidos, de onde se originaram cerca de
60% das importagoes brasileiras em 1946-1947 e para o qual se destinaram apenas
40% das exportagdes brasileiras naquele biénio (Malan, Bonelli, Abreu e Pereira,
1977, p. 147).

O término do conflito mundial afetou também as pautas de exportacdo e
importacio do Brasil, com a volta ao mercado dos antigos fornecedores e o inicio
da recuperagio econdmica. Cai a exportacio brasileira de matérias-primas e, prin-
cipalmente, de manufaturas: estas chegaram a representar 20% da pauta em 1945,
caindo para 7,5% em 1946 e continuaram em queda até alcancar menos de 1% em
1952. As importagdes, por sua vez, enfrentam nio apenas as pressoes resultantes da
necessidade de reequipamento, como um intenso acréscimo de precos, que sobem
64% entre 1945 e 1947.

As reservas em moedas conversiveis reduziram-se rapidamente (chegando a
apenas US$33 milhdes, em fins de 1947), e o Brasil comegou a acumular atrasados
comerciais (US$82 milhdes, em fins de 1947). Muitos fornecedores suspendem suas
remessas para o Brasil e diferentes industrias tém seu ritmo de producio ameacado
por falta de matérias-primas importadas. A imposi¢do de controles seletivos sobre
as importacdes surge, portanto, como necessidade.

A decisdo de manter fixa a taxa de cambio era equivalente a uma revalorizacio
cambial. A alternativa de desvalorizacio foi posta de lado pelo governo por varias
razdes: em primeiro lugar, devido  ligdo aprendida de que a demanda estrangeira
pelo café era relativamente inelastica com respeito ao pre¢o, de modo que uma
taxa de cAmbio sobrevalorizada poderia ser utilizada para sustentar os precos in-
ternacionais do café. Em segundo lugar, pela prioridade concedida a0 combate &
inflagdo e a convicgdo das autoridades governamentais de que alteracdes na taxa
cambial refletiam-se significativamente no nivel de precos domésticos. Em terceiro
lugar, mais de 40% das exportacdes dirigiam-se 4 area de moedas inconversiveis e/
ou bloqueadas, e o café representava mais de 70% das exportacdes para dreas de
moeda conversivel; assim, mesmo supondo significativa elasticidade-preco da oferta
de outras exportacdes que no o café, nio era justificdvel uma politica de superavits
comerciais na dreas de moedas nido conversiveis. Essas, além de nio ajudarem
a minorar o problema cambial com a 4rea conversivel, exerceriam pressdo para a
expansdo da base monetiria. Finalmente, dada a inelasticidade relativa a precos
da demanda de importagdes, a desvalorizacio dificilmente reduziria o dispéndio
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total em produtos importados, assim como nio asseguraria qualquer seletividade
na composicdo da pauta (indispensavel diante da precariedade dos fornecimentos
a atividade industrial).

Os controles cambiais e de importagdes do pos-guerra comecam a ser estabeleci-
dos em julho de 1947, com a institui¢do do regime de controle de cAmbio por coo-
peragao, segundo o qual os bancos autorizados a operar em cAmbio eram obrigados
a vender ao Banco do Brasil 30% de suas compras de cambio livre, 4 taxa oficial
de compra. Atendidos os compromissos do governo, o Banco do Brasil forneceria
cambio de acordo com uma escala de prioridades que favorecia a importacio de
produtos considerados essenciais. O controle instituido nao foi rigoroso e a crise
cambial nao provocou imediata revisio do pensamento econémico do governo: as
restri¢oes ao comércio exterior eram apresentadas como passageiras e destinadas a
serem abandonadas assim que os mercados mundiais se recuperassem. Apenas em
fevereiro de 1948 foi adotada a primeira forma do sistema de contingenciamento
a importagdes, baseado na concessio de licengas prévias para importar de acordo
com as prioridades do governo; tal sistema iria permanecer, na pratica, até a libe-
ralizagdo ocorrida no inicio do governo Vargas, e, na legislagio, até a Instrucio 70,
em outubro de 1953.2

Analisado em funcio de sua capacidade de reduzir o déficit com a 4rea con-
versivel, o sistema de licenciamento de importacdes funcionou a contento. O
déficit de US$313 milhdes, de 1947, foi reduzido para US$108 milhdes em 1948
e transformado em pequeno superavit de US$18 milhdes em 1949. Esse resultado
foi obtido, em grande parte, gracas a reducdo das importacdes originérias da area
de moeda conversivel, que declinaram, continuadamente, de US$923 milh&es em
1947 para US$527 milhdes em 1950. Outro fator também relevante foi a modesta
queda dos pregos de importacio — de quase 6% entre 1948 e 1950 —, derivada da pri-
meira recessao norte-americana no poés-guerra, em 1949. Com a area de moeda
inconversivel ocorrem superavits em 1947 e 1948 e razoavel equilibrio entre 1949
e 1951.

Note-se, porém, que outro fator explicativo importante do resultado obtido
na balanga comercial coube a recuperacio dos precos internacionais do café, a
partir de 1949. De janeiro de 1942 a julho de 1946, os precos do produto estavam
limitados pelo teto estabelecido no Acordo Interamericano do Café (13,4 centavos
de délar por libra-peso para o café tipo Santos 4), configurando a participacio
brasileira no esforco de guerra no plano econémico. A liberacdo dos precos nos
Estados Unidos, em julho de 1946, marcou o inicio da recuperacao do preco in-
ternacional. A alta iniciada (o Santos 4 chegou a 27,6 cents/libra em fevereiro de
1947), porém, encontrou o mercado norte-americano com estoques substanciais
e na posse de grande ntimero de contratos a termo, o que amorteceu e, por fim,
ocasionou reversao da tendéncia dos precos. Em julho de 1947, a cotacio voltou
a atingir 18,25 cents/libra.

A partir dai o movimento é lento mas firmemente ascencional. A producio
havia sido comprimida pelo longo periodo de precos baixos e pelas fortes geadas
de 1947 e 1948, enquanto o consumo, principalmente americano, era crescente.

* Para uma descrigao da evolucido formal dos controles de cimbio entre 1947 e 1953, ver Huddle
(1964).
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Em 1948, o Departamento Nacional do Café anunciou a venda de seus estoques
remanescentes. O impacto sobre os precos, entretanto, foi contrarrestado pela
forte queda dos precos agricolas nos Estados Unidos, em janeiro de 1949 (que
nio abalou duradouramente a cotacdo do café, mas agiu contra sua elevacio, ao
alastrar a inseguranca pelo mercado mundial), motivado pelo inicio da reces-
sdo, que, embora moderada, foi interpretada na época como primeiro sintoma
de grave crise economica. Além disso, o sigilo e a incerteza que cercaram a
venda final dos estoques do DNC (que nao divulgou o montante exato das dis-
ponibilidades a serem postas a venda) fizeram com que sua avaliagao so fosse
realizada a posteriori.

Os importadores americanos hesitavam em refazer seus estoques, na ex-
pectativa de uma grande colheita em 1949. Em setembro de 1949, com a
desvalorizacao da libra esterlina, passaram a contar com a desvalorizagao do
cruzeiro e sustaram suas operacdes, permitindo substancial reducio liquida
de seus estoques. Assim, quando em outubro de 1949 o governo brasileiro
anunciou que nio s6 manteria a paridade do cruzeiro como também que nao pos-
sufa mais estoques de café, passaram a efetuar grandes compras, precipitando
a alta dos precos em um mercado que durante cerca de trés décadas estivera
sujeito a superproducio.

Outro resultado da manutencio da taxa cambial foi a perda de competiti-
vidade das exportacdes brasileiras — principalmente em relagcdo aos mercados
europeus, devido as desvalorizagcoes de 1949 —, mas, também, em geral, dada
a inflacdo interna. As exportacdes outras que ndo café contrairam-se significa-
tivamente entre 1947 e 1950 (ver Tabela 5.2). Atribuir o fraco desempenho
das exportacdes brasileiras exclusivamente a sobrevalorizacio do cruzeiro &,
entretanto, simplificacio perigosa, na medida em que se desconsidera toda uma
gama de outras causas: a perda de competitividade, naturalmente decorrente
da progressiva reorganizacio da economia mundial apos a guerra; a decisdo de
evitar acaimulo de moedas inconversiveis com superavits comerciais nessa drea;
e a opcio por reduzir pressdes inflacionérias através do aumento da oferta para
consumo doméstico.

TABELA 5.2 Brasil: Exportagdes e importagoes, 1947-1950, US$ milhges.

EXPORTACOES IMPORTAGCOES
Ano Cafe QOutros Total Total
1947 414 743 1.152,3 1.056,1
1948 4981 692 1.180,5 973
1949 632 468 1.096,5 9574
1950 864 495 1.355,5 941,9

Fonte: IBGE. Brasil em numeros (1960).

Tentando fazer frente as dificuldades envolvidas na exportagao, o governo per-
mitiu aos exportadores de produtos gravosos (assim eram chamados os produtos
sem condicdes de colocacio no mercado exterior a taxa oficial de cimbio) vender
suas cambiais diretamente aos importadores a uma taxa de cimbio mais favoravel,
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© que equivalia a uma desvalorizacio implicita. Essas operacdes, denominadas
vinculadas, surgiram em 1948 por iniciativa de particulares e foram posterior-
mente regulamentadas e incentivadas pela Carteira de Exportacio e Importacio
(CEXIM), entre outras razées porque ofereciam certa margem de defesa contra a
desvalorizacio da libra esterlina, seja no tocante & penetracdo de produtos brasileiros
em mercados cuja moeda havia sido desvalorizada em linha com a libra, seja com
relagdo 3 competicio em outros mercados, visto que a desvalorizagio alcancara
e favorecera regides produtoras concorrentes do Brasil. E evidente que, nessas
condigdes, as tinicas importagoes que se tornavam rentaveis para o importador
eram as de bens de consumo duraveis, para os quais havia permanente excesso
de demanda. O objetivo de colocagio de gravosos foi colocado em segundo lugar,
diante das possibilidades abertas a0 comeércio importador, e as operacdes vinculadas
chegaram a movimentar 25% da compra e venda de cambiais no comércio exterior
em 1950. Metade do valor das operagbes vinculadas realizou-se na drea do délar
As principais exportacdes foram cacau e derivados e madeiras (exclusive pinho) e
as principais importacées, automoveis e geladeiras.

As importagdes permaneceram sob o sistema de controle e extremamente
comprimidas. Ha indicacdes de que, em 1949, comecou a surgir novo posiciona-
mento frente i questio das importagdes: o sistema de licencas prévias passava a
ser encarado conscientemente como instrumento de promocgio de substituicio de
importagdes, como se discutira adiante.

Dado que a compressio das importagdes era extrema na drea de moeda forte (na
area de moeda fraca, expandiram-se as importagoes, tentando preencher as lacunas),
produziu-se tensdo em setores chave da economia, nos quais o nivel dos estoques
estava tdo reduzido que a escassez afetava a producdo. O aumento da capacidade
de importar, devido 3 elevacdo dos precos do café e a forte demanda contida por
importagdes levaram o governo Dutra a iniciar certa liberalizacio na concessio
de licengas para importar no segundo semestre de 1950. Como o prazo médio de
vida Gtil dessas licencas ultrapassava nove meses, entretanto, essa liberalizacio s6
repercutiu em parte no nivel de importacdes desse semestre (que cresceu 60% em
relagdo ao primeiro), permanecendo as licengas nio utilizadas validas para 1951,

3. Substituicio de importacdes e crescimento industrial

Embora o sistema de controle das importagdes tenha sido instituido em meados
de 1947 com o intuito exclusivo de fazer frente ao desequilibrio externo, procu-
rando racionar e dar melhor uso 2 moeda estran geira disponivel, terminou por ter
grande importancia para o crescimento da indistria no poés-guerra. Uma avaliacio
mais atenta dessa importincia deve considerar que o controle teve diferentes fases,
atraves das quais foi sendo crescentemente utilizado com a finalidade de promocio
do desenvolvimento industrial por substitui¢do de importacées.

A adogio do regime de orcamento de cimbio com licenga, em marco de 1949,
juntamente com o aumento da disponibilidade de divisas decorrentes dos precos
do café, parece ter sido um marco importante nesse processo, por possibilitar
maior coordenagio entre a verificacio das disponibilidades de cAmbio e a emissio
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de licengas de importacdo. Paralelamente, na medida em que eram apreendidos os
efeitos do contingenciamento sobre a substituicio de importacdes de bens duraveis,
parecia surgir uma nova mentalidade: embora “o texto legal que instituiu o regime
de licenga prévia ndo estabelecesse explicitamente o principio da protecio 2 in-
distria, reconhecia e consagrava, no caso de serem semelhantes ou equivalentes os
produtos importados e os de fabricacdo nacional, a base das restrigdes ao licencia-
mento de importagdes” (CEXIM, Relatério, 1951).

Mantinha-se a taxa de cimbio sobrevalorizada e progressivamente impunham-se
medidas discriminatorias 2 importacdo de bens de consumo nio essenciais e
daqueles com similar nacional; dai resultou “um estimulo considerivel 2
implantagdo interna de industrias substitutivas desses bens de consumo, sobretudo
os duréveis, que ainda nao eram produzidos dentro do pais e passaram a contar
com uma protegdo cambial dupla, tanto do lado da reserva de mercado como
do lado do custo de operagéo. Esta foi basicamente a fase da implantacio das
industrias de aparelhos eletrodomésticos e outros artefatos de consumo duravel”
(Tavares, 1972a, p. 71).

Esse comentirio diz respeito ao periodo que vai de 1947 a 1952. Em parti-
cular, o surto de importagdes em 1951 e 1952, cujas causas serdo analisadas na
secdo seguinte, permitiu a superagdo dessa etapa do processo de substituicdo
de importagGes. Embora sejam anos pertencentes j4 ao segundo governo de
Getulio Vargas (1951-1954), é vilido transcrever aqui a observagio do relatério
da Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos (CMBEU) a respeito: “A importacio
simultinea de volume sem precedentes de bens de capital, tal como em 1951 e
1952, permitindo a criagdo conjunta ou expansio de industrias complementares
que se fornecem reciprocamente mercado, pode, em determinadas circunsténcias,
constituir método mais eficaz de se atingir crescimento industrial ripido do que
por meio do fluxo anual de importacées mais regulares e ordenadas.” (CMBEU,
1954, p. 115)

Pode-se apontar a existéncia de trés efeitos relacionados 2 combinacdo de taxa
de cambio sobrevalorizada (resultado de sua manutencio a taxa de Cr$18,50/
US$ em periodo de inflacio doméstica, enquanto, no mercado livre, a taxa era
76% maior, em 1950) com controle de importacdes: efeito subsidio, associado a
pregos relativos artificialmente mais baratos para bens de capital, matérias-primas
e combustiveis importados; efeito protecionista, através das restricdes & importacio
de bens competitivos e efeito lucratividade, resultante do fato de que a taxa de
cambio sobrevalorizada tendeu a alterar a estrutura das rentabilidades relativas, no
sentido de estimular a produgio para o mercado doméstico em comparagio com
a produgao para exportacao.

Com relagdo a esse tltimo ponto, vale notar que o argumento nio é valido para
o principal setor exportador, o cafeeiro: “de fato, nido obstante uma alta taxa de
transferéncia de recursos do setor café para o setor de produgio doméstica desde
o imediato pés-guerra até meados dos anos 1950, o preco em délares do café nes-
se periodo aumentou de uma tal maneira que ndo somente compensou o efeito da
transferéncia de recursos, como permitiu ao café tornar-se uma érea com atrativos
crescentes para novos investimentos” (Bacha, 1975, p. 139).

Finalmente, é preciso observar que esses investimentos em substituicio de
importa¢des foram possiveis, também, gracas a politica de crédito do Banco do
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Brasil. O crédito real 2 induastria cresceu 38%, 19%, 28% e 5% nos anos de 1947,
1948, 1949 e 1950, respectivamente. Em particular, os dados de 1947 ¢ 1948 sdo
significativos, pois nesses anos, como veremos adiante, o governo estava fortemente
empenhado em adotar politicas austeras.

E preciso relativizar, portanto, a ideia de que o governo Dutra abandonou as
politicas de governo e agées diretas voltadas para a promogao do desenvolvimento
industrial. Na verdade, o governo Dutra revela, de certo modo, sua preocupacio
em dar seguimento a acumulacdo industrial e a manuten¢do dos investimentos
iniciadas no Estado Novo (particularmente a Companhia Siderdrgica Nacional).
Isto se revela tanto no momento em que libera as importagoes — entre outras
razdes para satisfazer a demanda reprimida de bens de capital e matérias-primas
da inddstria nacional -, como apés a instalacao do controle, quando este evolui
paulatinamente no sentido de introduzir critérios de seletividade. Quando o con-
trole foi criado, nio se visava nem se percebia a sua importancia para o processo
de industrializacao.

A tnica iniciativa de intervencio planejada do Estado para o desenvolvimento
econodmico, porém, foi o Plano Salte, tentativa de coordenacdo dos gastos ptblicos
visando essencialmente os setores de satide, alimentacio, transporte e energia,
prevendo investimentos para os anos de 1949 a 1953. A principal dificuldade do
Plano Salte foi a inexisténcia de formas de financiamento definidas. Ja se discutiu
a problematica do setor externo; no setor interno, a base parlamentar do governo
no Congresso Nacional, onde se discutiu o Plano, era predominantemente liberal.
Aprovado pelo Congresso apenas em 1950, o Plano Salte teve implementacio
fragmentiria e foi oficialmente abandonado em 1951. Deu-se também prossegui-
mento a organizagdo da Companhia Hidroelétrica do Sio Francisco ; foram criadas
a Comissao do Vale do Sao Francisco e a Superintendéncia do Plano de Valorizacao
Econémica da Amazénia (prevista na Constituicio de 1946 e que s6 foi constituida
de fato em 1953).

Sem procurar negar a indubitavel hegemonia das ideias liberais no governo
Dutra, a relativa negligéncia com a industrializa¢do do Brasil, nem a deliberada
intencdo de diminuir a intervencdo do Estado na economia (contrapartidas da
énfase nas metas de estabilizacio e contencio dos investimentos governamentais),
¢ preciso qualificar essas posicdes e situi-las no contexto da época, reconhecendo
também que o componente militar da base da sustentacdo politica de Dutra era
fundamentalmente o mesmo do Estado Novo e nio havia abandonado suas preo-
cupagoes estratégicas com o “aparelhamento econémico da nacio”.

4. Relacoes internacionais e movimento de capitais

O governo Dutra havia apoiado os projetos de desenvolvimento do pais nas
suas esperancas de captacio de recursos externos através da assisténcia financeira
oficial dos Estados Unidos e no futuro afluxo de capitais privados internacionais.
Desde o imediato pés-guerra, entretanto, os interesses e a posi¢io norte-americana
sobre industrializacdo no Brasil mudam completamente e comega a tornar-se pro-
gressivamente clara a natureza iluséria das expectativas brasileiras com relacdo a
assisténcia financeira norte-americana.
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Como néo podia deixar de ser, a politica externa dos Estados Unidos reflete o
fato de suas prioridades estarem centradas em outras partes de mundo, particu-
larmente na Europa. Jd em 1946 tornava-se publica a posicdo de considerar que
as necessidades de capital dos paises da América Latina deveriam ser supridas
principalmente por fontes privadas de financiamento, devendo o Brasil ter presente,
segundo o governo norte-americano, que seu desenvolvimento dependeria, em
altima instancia, da habilidade de criar clima favoravel ao ingresso de capitais
privados (Malan, 1984, p. 63-4).

Tal politica foi sendo paulatinamente explicitada, o que se dava, em parte, em
reagdo a intensidade crescente das solicitacdes brasileiras. Estas refletiam preocupa-
¢do ndo apenas com os graves pontos de estrangulamento em transporte e energia,
mas também com a deterioracdo do balango de pagamentos a curto prazo que os
precos do café s6 eliminariam — e temporariamente — a partir de 1949,

Momento importante na definicio dessa politica foi o relatério da Comissio
Técnica Mista Brasil-Estados Unidos, mais conhecida como Missao Abbink, cons-
tituida em 1948. Nele se preconizava que o programa de desenvolvimento brasileiro
deveria basear-se em trés pontos: a reorientacio dos capitais formados internamente,
o aumento médio de produtividade e o afluxo de capitais estrangeiros. Centrava-se
a andlise desse terceiro ponto nas medidas internas necessarias para viabilizar a
atracio de capitais privados internacionais.

Na verdade, entretanto, o relaxamento das restrices a saida de divisas do Brasil,
derivado do compromisso com a ideologia liberal e com o projeto norte-americano
de uma economia mundial aberta, ndo levava em conta a existéncia de fatores que
dificultavam o afluxo e favoreciam um movimento de saida liquida de capitais.

Em primeiro lugar, o fluxo de capitais privados internacionais permanece
em niveis muito baixos até meados da década de 1950. Em segundo lugar, o
objetivo dos Estados Unidos era eliminar as restri¢des ao comércio internacional.
Permaneciam em vigor estritos controles sobre os fluxos financeiros interna-
cionais, o que, ausentes linhas organizadas de crédito, criaria um problema de
liquidez mundial somente resolvido no pés-guerra, através da Unido Europeia
de Pagamentos (UEP) e de ajuda financeira norte-americana relacionada ao
Plano Marshall e a gastos militares. Em terceiro lugar, parte da saida de divisas
deve-se, obviamente, 4 manutencio de uma taxa de cimbio sobrevalorizada e
a expectativa de alteragido dessa taxa devido ao equilibrio for¢ado no balanco
de pagamentos desde 1948, estimulada pela desvalorizacao da libra esterlina
e outras moedas em 1949 e pela proximidade da posse de novo governo. Em
quarto lugar, cabe considerar também que, em decorréncia do investimento
direto ocorrido nestes anos e anteriores — e concomitante aumento do estoque
de capital estrangeiro no pais (particularmente se se leva em conta os desinves-
timentos britanicos entdo realizados), é natural que ocorresse também algum
aumento nas remessas das rendas desses investimentos.

O primeiro indicio de que a posi¢do norte-americana com relacio ao finan-
ciamento de programas de desenvolvimento para o Terceiro Mundo poderia
ser alterada é dado no discurso de posse de Truman, em janeiro de 1949. Nele
sdo propostas quatro linhas de agdo para a politica externa norte-americana,
sendo o quarto ponto o compromisso de tornar “o conhecimento técnico
norte-americano disponivel para as regides pobres do mundo”. Em junho de
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1949, um projeto de lei com solicitacdo de verba (apenas US$45 milhdes),
apoiado no ponto IV do discurso, foi encaminhado ao Congresso, que o aprovou
apenas um ano depois, reduzindo os recursos para US$34,5 milhdes. A apro-
vacdo do Act of International Development parecia nio ter maior importancia,
quando o inicio das hostilidades na Coreia em 1950 colocou diante do governo
dos Estados Unidos a necessidade de olhar com atengdo e reconquistar apoio em
regides do mundo que vinham sendo negligenciadas por sua politica externa,
entre as quais a América Latina.

Em consequéncia, no final do governo Dutra foram iniciadas as gestdes
(a partir da vitéria de Vargas nas elei¢cdes de outubro de 1950, conduzidas j4
por futuros auxiliares seus como Horacio Lafer e Jodo Neves da Fontoura) para
obtengdo de ajuda financeira do Banco Mundial e do Eximbank norte-americano
para projetos na infraestrutura econdmica, culminando com a constituicio da
Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos, em dezembro de 1950 (Vianna, 1987,
segoes 2.1 e 3.1).

5. Politica econémica interna

A politica econdmica doméstica do governo Dutra pode ser definida, até 1949,
como marcadamente ortodoxa. A inflagio, que chegara a 20,6% e 14,9% em 1944 e
1945, respectivamente, é identificada como o principal problema a ser enfrentado
e diagnosticada oficialmente como derivada de excesso de demanda, a ser eliminado
através de politica monetaria contracionista, que reduzisse o dispéndio privado e
de politica fiscal austera, que acabasse com os déficits orcamentarios que vinham
sendo acumulados nos tltimos 20 anos.

No primeiro ano de governo, contudo, sob a gestio do ministro Gastio
Vidigal na pasta da Fazenda (fevereiro a outubro de 1946), ocorre um enorme
déficit no orcamento da Unido, em funcio de um aumento de vencimentos e
salarios do funcionalismo publico, muito acima do programado. A consequéncia
dessa substancial elevacdo das despesas de consumo foi claramente expressa na
mensagem presidencial de 1947: “Viu-se assim o governo compelido a adotar
uma politica de moderagao dos gastos publicos, com prejuizos, em muitos casos,
da execugdo de empreendimentos reclamados pela nossa evolucio econémica
e social.”

Voltou-se entdo o governo, na gestio de Correa e Castro na Fazenda (outu-
bro de 1946 a junho de 1949), para o exercicio de politicas fiscais e monetirias
severamente contracionistas, contendo fortemente o investimento publico e
reduzindo as emissdes de moeda praticamente a zero em 1947. Nesse ano,
obtém-se, pela primeira vez desde o fim da Republica Velha, um pequeno superavit
no Orcamento da Unido, o PIB cresce apenas 2,4%, e a inflacao, medida pelo
deflator implicito do PIB, recua para 9%. Note-se, pela Tabela 5.3, que incluidos
os estados e o Distrito Federal, continua a haver um déficit global de Cr$688 mi-
IhGes, consideravelmente menor, entretanto, que o do ano anterior. A politica
de crédito do Banco do Brasil, por sua vez, esteve alinhada 4 politica fiscal, com
uma contracio real de 2%.
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TABELA 5.3 Brasil: Finangas publicas, 1939-1 952, Cr$ milhoes.

UNIAO ESTADOS E DISTRITO FEDERAL
SUPERAVIT (+) SUPERAVIT (+)
ANOS RECEITA DESPESA  OU DEFICIT () RECEITA DESPESA OU DEFICIT -)
1944 8.311 8.399 -88 5.766 5.491 +275
1945 9.845 10.839 -994 6.380 7.042 -662
1946 11.570 14.203 -2.633 8.256 8.576 -320
1947 13.853 13.393 +460 8.968 10.416 -1.148
1948 15.699 15.696 +3 11.193 12.375 -1.182
1949 17917 20.727 -2.810 13.923 14,850 -927
1950 19.373 23.670 -4.297 16.375 18.540 -2,1658
1951 27.428 24.609 +2.819 22,905 24,336 -1.431
1952 30.740 28.461 +2.279 25.337 30.801 -5.464
1953 37.057 39.926 -2.869 30.477 35.894 -5.417
1954 46.539 49.250 -2.711 39.206 44,783 -5,577

Fonte: Malan, Bonelli, Abreu e Pereira (1977 p. 217).

Apesar da mensagem presidencial de 1947 considerar a reforma tributéria como
“assunto de inadi4vel execucio”, o que permitiria que o ajuste das financas ptblicas
ndo se fizesse exclusivamente as custas de reducido dos gastos governamentais, a
oposicio do setor empresarial e as dificuldades politicas para tramitacéio de proposta
desse teor no Congresso Nacional forgaram o abandono do tema.

Em 1948, as autoridades econdmicas deram prosseguimento politica fiscal
contracionista obtendo equilibrio no orcamento da Unido, enquanto o déficit de
estados e Distrito Federal manteve-se aproximadamente constante,

A politica monetiria, contudo, foi pressionada pela expansao do crédito do
Banco do Brasil, presidido por Guilherme da Silveira, que em 1948 apresentou
crescimento real de 4%, voltado principalmente para o financiamento  indis.
tria. A inflacdo fica em 5,9% e o PIB cresce 9,7%, puxado basicamente pelo
crescimento industrial, calcado na compressdo das importacoes, na existéncia de
crédito e na baixissima base do ano anterior, quando a industria praticamente
nao cresceu.

De qualquer forma, é importante notar que, em fungio da ampliacio da margem
de autonomia estadual derivada da mudanga de regime politico e conferida pela
Constituicao liberal de 1946, os desequilibrios financeiros dos estados passaram
a ter importincia crescente, fazendo com que, em 1947 e 1948, por exemplo,
os déficits dos orcamentos estaduais (principalmente Sio Paulo) superassem em
muito os superéavits da Unido, frustrando parcialmente o grau de contrac¢io fiscal
pretendido por Correa e Castro.

Além disso, a analise do financiamento dos déficits ou a utilizacio dos superavits
Nos orcamentos governamentais deve ser integrada a discussio das politicas mone-
taria e crediticia, 0 que requer, no caso do Brasil das décadas de 1940 e 1950, um
detalhado exame do papel do Banco do Brasil e de suas diferentes fun¢des como
agente econdmico (Sochaczewski, 1993, p. 117-162 e Malan, Bonelli, Abrey e
Pereira, 1977, p. 228-51).
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A substitui¢do de Correa e Castro justamente por Guilherme da Silveira (que
foi ministro de junho de 1949 a janeiro de 1951) marca um ponto de inflexio
pouco estudado na politica econémica do governo Dutra. O fato é que em 1949
gerou-se um enorme déficit no or¢amento da Unido, enquanto o dos estados e
Distrito Federal pouco decresceu, resultando um déficit global quase 200% maior
que o de 1948, em termos reais. Em 1950, o desequilibrio or¢amentario agravou-se
ainda mais, com um formidavel crescimento do déficit tanto da Unido como dos
estados e Distrito Federal (ver Tabela 5.3), ndo havendo emissio liquida de titulos
ou obrigages. O crédito do Banco do Brasil cresceu, em termos reais, cerca de 7,0%
e 5,0% em 1949 e 1950, respectivamente, sendo direcionado principalmente, como
ja mencionado, para a industria. A politica monetaria, como nio podia deixar de
ser, corroborou esses movimentos e a inflacio cresceu para 8,1% e 9,2% em 1949
e 1950, respectivamente.

E possivel apontar pelo menos trés motivagdes para essa reversdo na politica
econdmica dos altimos dois anos de governo. Em primeiro lugar, a proximidade
das eleicGes presidenciais provocava um forte apelo para o aumento dos gastos da
Uniio e dos estados. Em segundo lugar, na medida em que a combinacio de cambio
sobrevalorizado com controle de importacdes resultava em vigorosos investimentos
na inddstria de bens de consumo duraveis, aumentava a forca e a demanda do
setor industrial, assim como a consciéncia do governo sobre este processo, gerando
uma ativa politica de crédito para a indastria por parte do Banco do Brasil. Em
terceiro lugar, a desvalorizaciao da libra esterlina e outras moedas em 1949 e o
surgimento da UEP favoreciam a compreensio de que haveria uma lenta transi-
¢do em direcdo a livre conversibilidade das moedas, base indispensavel ao surgimento
de um movimento de capitais privados mais intenso no mundo. As Gltimas ilusdes
liberais do governo Dutra esfumacaram-se e com elas as razdes para uma adesio
estrita a ortodoxia econdmica, tal como se depreende das seguintes palavras do
ministro Guilherme da Silveira (Ministério da Fazenda, Relatério, 1949, p. 21),
tornadas ptiblicas no inicio de 1951: “Aos ortodoxos se afigurara talvez que Vossa Ex-
celéncia deveria ter evitado as emissdes de papel-moeda, mas eu asseguro a Vossa
Exceléncia que essas emissdes financiaram muitos investimentos indispensaveis
ao desenvolvimento econdémico do pais... Nao poderia Vossa Exceléncia conter o
impeto de crescimento do pais para se enquadrar em postulados financeiros que a
evolucdo do mundo vai desmoronando.”

Finalmente, embora a discussdo sobre a natureza da inflacio nesses anos fuja
aos propositos deste capitulo, ndo ha como deixar de anotar que, na explicacio da
reacelerac¢do inflaciondria a partir de 1949, devem ser considerados, também, os
argumentos da tradi¢ao estruturalista em alguns aspectos essenciais: (1) a pressio
do processo de industrializacdo e urbanizacio sobre a oferta relativamente rigida
de produtos agricolas (devido & estrutura fundiéria), levando 2 alteragio de precos
relativos em favor da agricultura, que se reflete em aumento generalizado de
precos; (2) a pressdo inflacionaria derivada da elevagio dos precos de exportacio,
e (3) o esgotamento relativo das margens de capacidade ociosa na indtstria e na
economia, em termos globais.? A oferta interna ja havia perdido toda a capacidade

* Para uma resenha sintética e referéncias bibliograficas relativas a tradigdo estruturalista ver

Lopes em Sayad (1979).
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de absorver aumentos de procura, mobilizando estoques ou intensificando a curto
prazo a utilizacio da capacidade produtiva,

O final do governo Dutra pode ser caracterizado, portanto, no setor interno, pela
retomada do crescimento, do processo inflacionario e pela recorréncia do desequili-
brio financeiro do setor publico € MO setor externo, pelas expectativas favoraveis
decorrentes da elevagio dos precos do café e da mudanga de atitude do governo

norte-americano em relagio ao financiamento dos programas de desenvolvimento
do Brasil.



