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1. Introducéo

A politica econémica do segundo governo de Getulio Vargas tem sido frequen-
temente apresentada como resultado seja de uma estratégia abrangente e bem
definida de desenvolvimento econémico que tivesse como finalidade um modelo
alternativo para o capitalismo brasileiro, seja como consequéncia do confronto entre
estratégias distintas (“ortodoxia versus nacionalismo”) e/ou posicdes antagdnicas no
interior do governo (pastas da Fazenda e do Exterior versis assessoria econémica
da Presidéncia).

Na verdade, as iniciativas governamentais no campo econdmico neste periodo
S0 sao compreensiveis a partir de dois condicionantes. Por um lado, a conjuntura
herdada do governo Dutra, Esta pode ser sumariada, no setor interno, pela retomada
do processo inflacionério e pela recorréncia do desequilibrio financeiro do setor
publico e, no setor externo, pelas expectativas favoraveis decorrentes da elevacio
dos precos do café e da mudanga de atitude do governo norte-americano em relacio
ao financiamento dos programas de desenvolvimento do Brasil.

Por outro lado, e esse é o ponto fundamental, a politica econémica foj deter-
minada em consonéincia com um projeto de governo bem definido, que tornava
possivel a articulacdo e hierarquizacdo de forcas politicas e interesses divergentes
em torno da a¢do governamental,

O projeto consistia, em linhas gerais, na ideia de dividir o governo em duas
fases: na primeira haveria a estabilizacdo da economia, o que, na visio ortodoxa
das autoridades econémicas de entao, consistia fundamentalmente em equilibrar as
financas publicas de modo a permitir a adogdo de uma politica monetiria restritiva, e
dessa forma, acabar com a inflagdo. A segunda fase seria a dos empreendimentos
e realizagbes. O projeto, portanto, sustentava-se sobre duas pernas: o “saneamento
econdémico-financeiro”, isto ¢, o sucesso da primeira fase, e o afluxo de capital es-
trangeiro para financiamento de projetos industriais de infraestrutura,

Devido 4 similitude com o ocorrido nos primeiros governos republicanos da
virada do século, esse projeto foi comparado pelo ministro da Fazenda, Horacio
Lafer, por Oswaldo Aranha e pelo préprio Presidente Vargas, na Mensagem ao Con-
gresso Nacional de 1951, aos governos Campos Sales e Rodrigues Alves.
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Os objetivos da politica monetéria e fiscal perseguidos pelas autoridades eco-
némicas no primeiro biénio do governo 1951-52 correspondem ao primeiro pilar
desta estratégia, como seré visto. O outro pilar do projeto tracado foi a formacao da
Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos (CMBEU). No discurso de posse de Truman,
em janeiro de 1949, através de seu ponto IV, foram dadas as primeiras indicacées
de mudanca na posi¢io norte-americana em relagdo ao financiamento de pro-
gramas de desenvolvimento para o Terceiro Mundo.

Particularmente no caso do Brasil, a vitéria de Getulio Vargas nas eleicdes de
outubro de 1950 parece ter acelerado a disposicio norte-americana de colaborar
com o vasto programa de equipamento e expansio de setores de infraestrutura
basica que o governo brasileiro vinha propondo insistentemente desde o final
da guerra. Assim é que, em dezembro de 1950, ainda antes da posse de Vargas,
foi constituida a CMBEU, que iniciou suas atividades em julho de 1951 e que
representava uma mudanga qualitativa fundamental na posicio norte-americana,
na medida em que se propunha a elaborar projetos concretos que deveriam ser
financiados por instituigdes como o Banco de Exportacio e Importacio (Eximbank)
e 0 Banco Internacional de Reconstrugdo e Desenvolvimento (Banco Mundial).
A prépria montagem do projeto “Campos Sales-Rodrigues Alves” e da equipe de
governo esteve ligada aos entendimentos para a formacio e atuacio da CMBEU
(Vianna, 1987, secio 2.1.3).

A CMBEU era fundamental para o sucesso da segunda fase do projeto do governo
por duas razoes: primeiro, porque o financiamento dos projetos por ela elaborados,
pelo Banco Mundial e pelo Eximbank asseguraria a superacio de gargalos na infra-
estrutura econdmica do pais (marcadamente nos setores de energia, portos e trans-
portes), fornecendo simultaneamente as divisas absolutamente necessarias para essa
finalidade. Ao mesmo tempo, a desobstrucio desses pontos de estrangulamento
poderia propiciar uma significativa ampliagio do fluxo de capital dirigido para o Brasil
através de investimentos diretos ou mesmo novos empréstimos feitos por estas duas
institui¢des. Segundo, porque o afluxo de capital estrangeiro permitiria, tal como no
governo Rodrigues Alves, que se cumprisse a fase das realizacdes e empreendimentos
sem prejuizo da manutengio de uma politica econdmica austera e ortodoxa.

O que permitiu a convivéncia, hierarquizacio e divisao de tarefas entre setores
do governo com visdes diferentes sobre questdes conjunturais e de principios foi o
projeto de realizar, num tGnico periodo de governo, as virtudes idealizadas do periodo
Campos Sales-Rodrigues Alves. A evolugio da situacdo cambial e, posteriormente,
a modificagdo no quadro das relacdes Brasil-Estados Unidos provocaram a crise
desse projeto.

2. Rumo ao colapso cambial, 1951-1952
A politica econémica externa

Quando o governo Vargas iniciou, as perspectivas da economia, do ponto de vista
das transacdes com o exterior, eram animadoras. Além do novo quadro de relacoes
com os Estados Unidos, consubstanciado na formacao da CMBEU, a situacio das
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transa¢oes comerciais externas era também bastante favoravel, gracas a elevacio
do preco internacional do café iniciada em agosto de 1949
A politica de comércio exterior dos dois primeiros anos do governo Vargas

Cencas para importar. Houve, entretanto, extremo relaxamento na politica de
concessao dessas licencas nos primeiros sete meses de governo, Essa orientacdo foi
sendo modificada progressivamente, na medida em que ficam evidentes os graves
desequilibrios acarretados na balanca comercial,

A literatura que trata desse assunto vé na melhoria das condi¢des externas o
fator que possibilitou a liberalizacio das importagdes, mas a explica, quase exclu-

tanto da pauta de importag¢des, quanto da cronologia da politica de importacdes

Vis-3-vis a cronologia da tensio militar no mundo exige a qualificacao desse ponto
(Vianna, 1987, secio Z2.2.1.).

“(i) persisténcia de séria pressado inflacionaria interna e de aguda propensio
a importar ... (ii) abastecimento precério do mercado interno, no que tange a

mento importavel, em funcio da expansao dos programas armamentistas, (iv)
perspectivas favoraveis da evolucao das exportag¢des dos principais produtos, (v)
posicao cambial temporariamente favoravel.” (CEXIM, Relatério, 195 1)

O importante papel anti-inflaciondrio atribuido expansdo das importacdes
¢ facilmente compreensivel no contexto do ortodoxo pensamento econdmico
das autoridades da época. A inflagio era explicada pela expansio dos meios de

trole instituido a partir de 1948.

O primeiro semestre de 195] CRCErrou-se com importagdes totais de US$860
milhdes, sendo US$449 milhses em moedas conversiveis. As exportacoes totais
foram de US$827 milh&es, ficando o saldo com a area conversivel limitado a
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US$40 milhdes. O impacto sobre a posicdo cambial foi violento no tocante &
reducdo das reservas em moedas conversiveis, o que se explica pela necessidade
de financiar nessas moedas a maior parte dos encargos do balanco de pagamentos
referentes 4 conta de servigos e capitais (ver Tabela 6.1). As reservas em délar que
em margo eram de US$162 milhdes, em julho estavam reduzidas a US$43 milhdes.
Em 1° de agosto de 1951 o Conselho da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC) define instrugdes para que a CEXIM reintroduza um regime mais severo
de licenciamento.

Apesar disso, a média mensal de licenciamentos entre agosto e dezembro per-
maneceu relativamente elevada. Como a posigio cambial do pais continuou se
agravando (as reservas em délar tornaram-se negativas em US$27 milhdes em
dezembro), os licenciamentos foram novamente apertados no inicio de 1952 e
voltaram aos niveis dos periodos de maior controle de importacdes a partir do
segundo semestre desse ano (ver Tabela 6.1).

TABELA 6.1 Brasil: Comparagéo entre importagdes (CIF) e exportagdes (FOB)
e licenciamento das importagdes, 1950-1952, Cr$ bilhdes.

EXPORTACAO
PERIODO IMPORTACAO EFETIVADA  PORCENTAGENS MEDIA MENSAL
Licenciada  Efetivada

(A) (B) (C) A/B A/C (A) (B)
1950
1° semestre 10,8 8,0 9,1 74% 118% 1,8 1,3
2° semestre 21,9 12,3 15,8 56% 139% 3,6 2.1
1951
1? semestre 29,2 15,9 16,3 54% 191% 49 2,7
2° gemestre 30,5 21,3 17,2 70% 177% 5,1 3,6
1952
1° semestre 14,3 224 12,9 167% 111% 2,4 3,7
2° gemestre 10,9 11,8 13,2 136% 83% 1,8 2,6

Fonte: Banco do Brasil, Relatdrio (1952).

O que tem iludido muitos observadores da balanca comercial brasileira nesse
periodo ¢ a defasagem existente entre a politica de licenciamento do governo e as
importagoes efetivas, derivada do fato de as licencas possuirem vida ttil entre seis
meses (para bens supérfluos) e um ano (para bens de producio), exigindo prazo
extenso, portanto, para que as decisdes de restringir a concessdo de licencas se re-
fletissem nas estatisticas de importacio.

Em 1951, a balanca comercial (importagdes e exportagdes FOB) apresen-
tou um pequeno superavit de US$44,2 milhdes. J4 em 1952, ocorreram dois
movimentos. Por um lado, apesar do aperto na concessio de licencas, a defa-
sagem notada no paragrafo anterior, assim como o gasto adicional de cerca de
US$155 milhdes com a compra de trigo nos Estados Unidos por causa de uma seca

na Argentina, fizeram com que o valor das importacdes permanecesse inalterado
(US$1.720,3 milhaes).
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Por outro lado, a receita das exporta¢des caiu 20% em comparacdo com 1951,
Foram trés as causas principais dessa queda. Em primeiro lugar, os efeitos da
sobrevalorizagido do cruzeiro e das pressdes inflacionarias internas. Em segun-
do lugar, uma crise da indastria téxtil mundial que paralisou as vendas do segundo
produto de exportagdo, o algoddo. Finalmente, a expectativa generalizada de des-
valorizagio cambial induziu os exportadores a reterem estoques. Em consequéncia
da retragdo das exportagdes, a participacio do café nas vendas externas subiu para
74% enquanto em 1951 ndo atingira 60%. O equilibrio de 1951 deu lugar a um
déficit na balanga comercial de US$302,1 milhdes, ao esgotamento das reservas in-
ternacionais particularmente as conversiveis — e ao acimulo de atrasados comerciais
superiores a US$610 milhdes, sendo US$494 milhdes em moedas conversiveis.

A continuidade do surto de importacdes e a retracio das exportagdes em 1952
ndo teriam provocado esses efeitos se as outras fontes de entrada e saida de divi-
sas ndo operassem na mesma direcio, A principal fonte de saida de divisas fora da
balanca comercial eram os fretes pagos na compra e venda de mercadorias. O boom
de importagdes e o desaparelhamento dos portos fez com que fosse comum a co-
branga de pesadas sobretaxas. O aporte de recursos sob a forma de empréstimos e
financiamentos assim como a entrada de investimentos diretos foram extremamente
baixos, embora o Brasil, no quadro geral de escassez desses fluxos de capital, es-
tivesse longe de ser desfavorecido (Vianna, 1987, secio 2.2.3).

A crise cambial de 1952, portanto, tem origem na perda temporiéria de controle
sobre o comércio exterior decorrente da defasagem existente entre a concessio
de licengas e a efetivagdo das importagdes e em uma série de fatos ndo previstos
pelas autoridades econdmicas, tais como a crise da industria téxtil mundial e
consequente queda vertiginosa das exportacdes de algodio, a forte retracido das
demais exportagdes (com excecdo do café), o gasto de dolares na aquisicao de trigo
dos Estados Unidos por causa da quebra da producio argentina, despesas adicionais
com fretes e imposi¢do de sobreprecos nas importacdes como consequéncia do
proprio crescimento dos atrasados comerciais (chegando as vezes a 25%). O baixo
nivel de influxo de capital estrangeiro nio ajudou a minorar as dificuldades. A crise
cambial correspondeu 2 fratura de uma das pernas que deveria sustentar o projeto
“Campos Sales-Rodrigues Alves”.

A politica econémica doméstica e o desempenho da economia

Com a defini¢do do projeto de governo e a entrega do comando da economia
a autoridades de pensamento econdmico essencialmente ortodoxo, os objetivos
da politica econémica no que deveria ser a fase Campos Sales do governo fica-
ram imediatamente delineados: tratava-se de comprimir severamente as despesas
governamentais, aumentar na medida do possivel a arrecadacio, adotar politicas
monetdria e crediticia contracionistas,

Desse ponto de vista, trés eram os obstaculos visiveis a serem superados: (1) a
presenca de Ricardo Jafet — indicado por Ademar de Barros que apoiou Vargas na
campanha eleitoral — na presidéncia do Banco do Brasil, o que deixava a execucio
da politica de crédito fora do controle da 4rea do Ministério da Fazenda; (2) a
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impossibilidade de alterar o sistema tributario para o exercicio de 1951 e, de
qualquer modo, as imensas dificuldades politicas para aprovar no Congresso Nacio-
nal qualquer majoragéo de impostos; (3) conter as despesas do governo (ainda mais
no contexto do or¢amento proposto e aprovado ainda no final do governo Dutra).

As despesas do setor ptiblico em 1951 foram efetivamente reduzidas. Em
particular os gastos de investimento foram cortados, tendo o investimento ptiblico
decrescido cerca de 3% em termos reais. A participacio do governo na formacio
bruta de capital fixo, que em 1950 fora de 28,4%, em 1951 caiu para 20,3%, embora
a maior parte dessa queda fosse devida ao crescimento do investimento privado
propiciado pelo surto de importagdes de bens de capital.

O resultado or¢amentario da Unido em 1951 foi ainda mais afetado pelo au-
mento da arrecadacio (42% superior a de 1950 e 34% superior 2 receita prevista).
Além da inflagdo e do crescimento real da economia, 0 aumento da receita deveu-se,
por um lado, a melhoria da eficiéncia do sistema arrecadador e, por outro, ao ex-
traordinério crescimento das importacdes.

A combinagido da contencdo das despesas da Unido com o grande aumento da
receita e com a orientagio imprimida pelo governo federal aos estados e Distrito
Federal, cujo déficit foi significativamente reduzido, levou ao primeiro superavit
global da Unido e estados desde 1926.

A orientacao fiscal do governo foi mantida em 1952. O superavit no orcamen-
to da Uniao foi praticamente igual ao obtido no ano anterior. Nao foi possivel,
entretanto, repetir a performance no or¢camento dos estados, Distrito Federal e
municipios devido principalmente ao estouro do déficit de Sio Paulo. O déficit
global foi quase 2,5 vezes maior que o superavit da Unido (ver Tabela 6.2, no
capitulo anterior).

A politica monetaria, acompanhando a fiscal, foi também conduzida ortodoxa-
mente. A politica crediticia do governo, entretanto, moveu-se na direciio contraria.
A conjugagio da multiplicidade de funcées proprias do Banco do Brasil nessa
€poca com a visdo econdmica distinta da ortodoxa e dos interesses representados
por Ricardo Jafet na presidéncia do banco e mais uma série de fatores advindos da
conjuntura econdmica nesses dois anos fizeram com que a reducio dos emprés-
timos do Banco do Brasil ao Tesouro Nacional (e ao sistema bancério comercial),
autorizada pelo superavit orcamentario, fosse mais do que compensada com a
expansio do crédito as atividades econdmicas.

Os fatores que avalizaram a expansio do crédito do Banco do Brasil foram dois:
em 1951, obviamente, a recuperacio de parte das disponibilidades antes imobiliza-
das em empréstimos ao setor publico; em 1952 — eis o ponto mais interessante -
somou-se a este, em fun¢do do acimulo de atrasados comerciais, o aumento nos
depédsitos correspondentes aos débitos em divisas dos importadores, o que facilitou
ao banco grande aporte de recursos adicionais.

Note-se que, a parte o financiamento destinado a sustentacdo dos precos dos
principais produtos exportdveis, as mesmas causas que aumentaram as disponibi-
lidades do Banco do Brasil pressionavam fortemente no sentido da expansio do
crédito, quais sejam: a politica fiscal, pelo que implicou adiamento nos pagamentos
e contratacdes de obras e servigos ptblicos; as necessidades financeiras de estados e
municipios (especialmente em 1952) e o surto de importagdes, cujos depésitos
correspondentes ao saldo em divisas dos importadores retiraram de circulacio
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cerca de 1/5 do numerério em poder do priblico. Note-se, ademais, que ao liberar
as importagoes num momento de taxa de cambio altamente sobrevalorizada,
houve forte incentivo ao investimento através da importacio de bens de capital,
ainda mais numa conjuntura em que se tinha como certo o carater provisorio dessa
medida e em que o processo de substituigio de importagdes de bens duraveis (com
excecdo de automoéveis) tinha tomado forte impulso desde 1948, devido a ins-
tituicdo do controle de importacdes. Assim, mais correto do que atribuir a origem
do surto de investimentos 4 expansio do crédito é notar a articulacdo entre ambos,
com a demanda da importagdo de equipamentos pressionando o crédito e a ex-
pansao deste possibilitando a sua realizacdo nos elevadissimos niveis em que se deu.

A variagio anual dos pregos ao consumidor no Rio de Janeiro em 1951 e 1952
(10,8% e 20,8%, respectivamente), revela manutencio da tendéncia de aceleracio
da inflagio iniciada no final do governo Dutra.

Quanto ao desempenho da economia, o PIB real cresceu 4,9% e 7,3% em
1951 e 1952, respectivamente. O setor de servicos, impulsionado pelo comércio
importador, foi 0 que apresentou as maiores taxas de crescimento. A producio
industrial, afetada pela liberalizacio das importacaes, apresenta as menores taxas
anuais de crescimento desde 1947. Com relacio 2 agricultura, o pequeno cres-
cimento de 1951 deve-se, fundamentalmente, 4 estagnacio da producio de café
e 4 queda da produgao de algodio e cacau. Ja em 1952, a producdo agricola para
exportacdo cresce 17% em relacdo a 1951.

Os dados significativos do periodo, porém, mais do que os relativos ao crescimen-
to do produto sio, sem duvida, as elevadas taxas de investimento, fomentadas pela
liberalizagdo de importagdes com taxa de cambio sobrevalorizada e ajudadas
pela expansio do crédito no periodo. Sio alteradas substancialmente as participa-
¢oes dos setores privado e publico (em favor do primeiro) nos investimentos totais
realizados no pais.

3. A transicdo para o novo ministério

No inicio de 1953, a conjuntura econdmica estava dominada pelo colapso cam-
bial do pais. Com atrasados comerciais acumulados em mais de US$600 milhses e
sem ter obtido éxito na redugio da inflacio em relacio aos niveis existentes quando
do comego do governo, o projeto de “sanear a situagdo econémico-financeira”, para
em seguida dar inicio a uma fase de empreendimentos, parecia sofrer fortes abalos.

As dificuldades, entretanto, iriam aumentar: a0 mesmo tempo que o governo
procurava negociar um empréstimo que lhe permitisse financiar os atrasados
comerciais acumulados, principalmente com os Estados Unidos, o panorama das
relagdes internacionais brasileiras modificava-se por completo com a vitéria do
Partido Republicano e do general Eisenhower nas eleicoes de fins de 1952 e com
a mudanga na postura do Banco Mundial para com o Brasil.

A ideia de uma segunda fase do governo (a fase Rodrigues Alves, de realizacdes)
apoiava-se na estabiliza¢do da economia e na ajuda financeira internacional, con-
substanciada no acordo da CMBEU. Ao longo do primeiro semestre de 1953, esses
dois pilares ruiram, o que, juntamente com movimentos sociais crescentemente
mobilizadores e reivindicadores e com a reacomodacio politica derivada das eleicoes
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municipais de maio de 1953, levou o governo ao abandono do projeto inicial, 2
decisdo de sustentar o proposito de estabilizacio da economia e a uma reforma
ministerial que visava recompor as suas bases de sustentacdo com vistas aos futuros
embates politico-eleitorais.

Relacées econémicas internacionais

E conveniente, em primeiro lugar, afastar a versao corrente na historiografia
que atribui a uma suposta “virada nacionalista”, geralmente associada as posi¢oes
de Vargas acerca das remessas de lucro para o exterior, um papel decisivo nos
desentendimentos do governo brasileiro com o governo norte-americano e o Banco
Mundial, sendo mesmo a causa do final precipitado da CMBEU. Embora nio seja
possivel realizar aqui um exame pormenorizado da questio das remessas de lucro
(Vianna, 1987, secdo 3.1.1), ou tecer maiores comentarios sobre a substancia do
“nacionalismo do segundo Vargas” (Vianna, 1987, secio 5.2), é certo que a partir
do janeiro de 1953, com a promulgacdo da Lei n® 1.807, conhecida como Lei do
Mercado Livre, que concedeu ampla liberdade de movimentos pelo mercado livre
de cambio ao capital estrangeiro no Brasil, além de reconhecer plenamente o direito
do reinvestimento, a legislacdo brasileira para remessa de rendimentos tomou-se das
menos restritivas da América Latina, fato do qual o governo brasileiro era consciente.

As causas que determinaram o encerramento da CMBEU e a interrupcio do
financiamento de seus projetos ndo devem ser buscadas numa suposta virada
nacionalista do governo. De fato, as causas decisivas foram: a mudanca de governo
nos Estados Unidos; a tentativa do Banco Mundial de exercer uma fungio tutorial
sobre a politica econdmica dos paises demandantes de crédito, assim como o con-
flito entre essa instituicdo e o Eximbank, com inevitaveis reflexos sobre os paises
da América Latina, em particular o Brasil e o colapso cambial do pais, que forneceu
0 pretexto para a mudanca de atitude do Banco Mundial.

No final de 1952, o candidato do Partido Republicano, general Eisenhower,
venceu as eleicdes presidenciais derrotando os democratas que ha duas décadas
governavam os Estados Unidos. As duas mais importantes e imediatas modificacoes
na politica norte-americana para a América Latina foram: em primeiro lugar, como
desdobramento inevitavel do acirramento da Guerra Fria, o combate ao comunismo
passou a merecer atencdo prioritaria. Em segundo lugar, foi abandonada a politica
do ponto IV, de Truman. Com relagdo ao Brasil, logo ficou claro que o governo
Eisenhower nio manteria o financiamento aos projetos que a Comissio Mista fosse
elaborando. O governo norte-americano alegou necessidade de conter gastos e negou
a existéncia de compromisso no sentido de fazé-lo até um determinado limite.

Outra repercussio sobre o Brasil da vitoria de Eisenhower foi a decisao do
governo republicano de colocar-se resolutamente em favor das postulagées do Ban-
co Mundial em seu conflito com o Eximbank. Na verdade, desde 1948 que o Banco
Mundial ja tinha a posicao de que o Eximbank deveria fazer empréstimos de lon-
go prazo para o desenvolvimento da América Latina apenas quando o Banco Mundial
nio quisesse ou ndo estivesse apto a realizé-los. As razdes para esta posi¢ao eram
de duas ordens. Primeiro, a taxa de juros do Eximbank era menor, o que afastava
tomadores de empréstimos do Banco Mundial. Segundo, empréstimos do Eximbank
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diminuiam a capacidade do Banco Mundial de tutelar a politica econémica de
governos da América Latina demandantes de crédito,

Embora fuja aos objetivos deste capitulo a anlise das causas do conflito entre essas
duas instituigdes, ¢ importante notar que ele reflete também uma disputa de interesses
interna a sociedade norte-americana. Para a comunidade empresarial era importante,
por razdes Obvias, sustentar e defender a capacidade de operacio do Eximbank. Fssa
ligagdo fazia esse banco ter fortes lagos e respaldo no Congresso dos Estados Unidos. Ja
© Banco Mundial articulava-se muito mais com a comunidade financeira de Nova York.

Esse processo teve importantes consequéncias para o Brasil. Ja se viu que o
episodio das remessas de lucro, embora tenha servido como estopim dos atritos
entre o Banco Mundial e o governo brasileiro no inicio de 1952, ndo ultrapassou os
limites desse papel. Tampouco outras questoes afetando interesses estrangeiros no
Brasil, como o monopélio do petréleo ou pendéncias acerca de ferrovias nacionali-
zadas levantadas por membros europeus do Banco Mundial parecem ter tido papel
determinante, embora certamente tenham constado da pauta dos contatos realizados,

Realmente decisiva foi a deterioracio da situacio cambial do pais ao longo
do ano de 1952, culminando com o acamulo de vultosos atrasados comerciais. A
partir dai, o Banco Mundial decidiu interferir na condugido da politica econémica
por parte do governo brasileiro, sentindo-se prejudicado, nesse propésito, pelas
operagdes do Eximbank no Brasil,

O fortalecimento das posigdes do Banco Mundial pelo governo republicano
afetou o Brasil de duas maneiras, Em primeiro lugar permitiu a essa instituicio forcar
o Eximbank a adotar condicées bastante dugas para a concessdo de um grande em-
préstimo em délares que objetivava regularizar a situacdo dos atrasados comerciais.
O acordo para esse empréstimo foi assinado em 30 de abril de 1953, com o valor de
US$300 milhaes. A sua realizagdo s6 foi possivel (considerando a oposi¢io do Banco
Mundial) gragas a pressio dos exportadores e de investidores norte-americanos no
Brasil, que, tendo em vista a Lei do Mercado Livre de Cambio, desejavam evitar
a concorréncia entre a procura de délares para remessa de rendimentos e aquela
voltada para a obtencao de divisas com o objetivo de pagamento de atrasados.

Em segundo lugar, as mudancas do governo norte-americano e da posicio do
Banco Mundial frente ao Brasil e a retirada do Eximbank das operacdes de finan-
ciamento ao desenvolvimento determinaram o fim da CMBEU e a interrupcio
do financiamento mesmo aos projetos ja elaborados e apresentados por ela. Ao
interromper seus trabalhos, a CMBEU tinha aprovado 41 projetos, que exigiriam
um total de US$387 milhses, dos quais foram financiados apenas US$186 milhses,
sendo que quase um tergo (US$60 milhSes) destinados a uma empresa estrangeira,
a Brazilian Traction Light & Power Company Ltd., de Toronto.

Conjuntura econémica e evolucdo do quadro social e politico

A conjuntura econdmica no primeiro semestre de 1953 foi marcada pelos epi-
sodios relacionados ao empréstimo de US$300 milh&es obtido junto ao Eximbank
para fazer frente aos atrasados comerciais e pelos desdobramentos, principalmente
na drea do comércio exterior, da Lei n° 1.807, a Lei do Mercado Livre.

O empréstimo acabou sendo concedido nas seguintes condicdes: deveria ser
integralmente amortizado em trés anos, com pagamentos mensais a partir de 30 de
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setembro de 1953. A taxa de juros foi de 3,5% ao ano, e o Brasil comprometia-se,
ademais, a liquidar os restantes atrasados comerciais com os Estados Unidos nio
cobertos pelo empréstimo, terminando de fazé-lo até 31 de julho do ano corrente.

Quanto a Lei n° 1.807, na pratica ela instituiu o sistema de taxas multiplas de
cambio, algumas das quais flutuantes. A lei permitia para as exportacées que nio
constituissem mais de 4% do valor médio do total das exportacdes no periodo trienal
anterior a operagéo, realizar parte das divisas obtidas no mercado livre — em diferentes
proporgdes —, fazendo com que ficassem determinadas, do lado da oferta, cinco taxas de
cambio efetivas: em primeiro lugar, a taxa fixa do mercado oficial, aplicada a mais
de 85% das exportagdes (embora limitada a trés produtos: café, cacau e algodio);
em segundo lugar, trés taxas de cAmbio flutuantes para as demais exportagoes, que
misturariam em diferentes propor¢des (15%, 30% e 50%) a taxa oficial e a taxa do
mercado livre, que era aplicada nas transa¢des financeiras, com algumas excecdes.

Do lado da demanda de cAmbio, existiam duas taxas: em primeiro lugar, a taxa
oficial, que seria utilizada para as importacoes essenciais (cerca de 2/3 do valor total
das importagGes), servigos ligados a essas importacdes, remessas financeiras do governo
e outras entidades publicas ou semiptblicas, rendimentos do capital estrangeiro con-
siderado de “interesse nacional” e juros e amortizagio de empréstimos desse tipo. A
outra taxa era a do mercado livre, que seria aplicada ao restante das importacdes e
remessas. A SUMOC tinha poderes para alterar as listas das importaces a serem pagas
através do mercado livre e continuava a existir o controle quantitativo das importagdes.

Os objetivos a serem alcancados no comércio exterior com a Lei do Mercado
Livre eram claros: primeiro, possibilitar o escoamento da exportacio dos gravosos,
sem prejuizos na receita cambial obtida com produtos de demanda inelastica em
relagdo a0 prego e que estavam obtendo altas cotagdes no mercado mundial (café
e cacau, a inclusdo do algoddo nesse grupo suscitou polémica). Segundo, reduzir a
propensdo a importar através do deslocamento, para o mercado livre, de cerca de um
tergo do valor total das importagdes, substituindo, dessa forma, parte da limitacio
das importagdes através de licenca prévia.

O mercado livre foi aberto imediatamente para todos os invisiveis e quase todas
as transacdes de capital; os gravosos foram sendo autorizados pouco a pouco a nele
operar. Ja as importacdes que deveriam ser feitas por esse mercado foram extrema-
mente reduzidas (representando menos de 3% das importacdes totais em 1953),
porque as autoridades econémicas ficaram temerosas de que o deslocamento das
importa¢des nao essenciais para o mercado livre, juntamente com a demanda por
cambiais para transa¢des e remessas de lucros, contida ao longo de 1952, provocasse
desvalorizacdo excessiva da taxa de cambio livre.

Havia certa preocupacao, também, com os efeitos inflacionarios do novo sistema
cambial, devido a provavel encarecimento de bens de consumo e insumos utilizados
na produgao industrial. Para a visio ortodoxa da economia, entretanto, a efetivacio
das pressdes inflacionarias dependeria da politica monetiria e crediticia do governo,
que deveria ser auxiliada, ademais, pelos recursos a serem obtidos pelo governo com
a compra de divisas no mercado oficial e sua venda no mercado livre de cAmbio.

Na verdade, os objetivos da politica econdémica doméstica do ministro Lafer em
1953 eram os mesmos dos anos anteriores. O or¢amento proposto ao Congresso
Nacional e por ele aprovado previa pequeno superavit de Cr$300 milhdes e a
meta do governo era realizar uma politica monetéria passiva. A tinica mudanca de
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orientacdo foi quanto a politica de crédito: no inicio do ano: o constante conflito
entre Lafer e Jafet foi resolvido com a demissdo deste ultimo, o que viabilizou o
enquadramento do Banco do Brasil na orientacio do Ministério da Fazenda.

Embora existam razdes para crer que Lafer iria persistir nesses objetivos se
houvesse permanecido no ministério também no segundo semestre do ano (quando,
devido ao imposto de renda, o grosso da receita orcamentaria era arrecadado), o
fato é que os resultados dos primeiros meses do ano, também no tocante as variaveis
endogenas da economia, ajudaram a fortalecer a impressio de perda de controle por
parte das autoridades econdmicas. Nos primeiros cinco meses do ano, os meios de
pagamento aumentaram de Cr$7 bilhdes contra menos de Cr$1 bilhao no mesmo
periodo de 1952. As causas dessa expansio foram os gastos com a seca no Nordeste
e financiamentos de produtos dessa regido, além de socorro a bancos oficiais de
estados pela Caixa de Mobilizacio Banciria.

A maior fonte de desestabiliza¢do, contudo, estava na situagio cambial do pais.
O principal objetivo da Lei n® 1.807 nio foi alcancado: o desempenho das exportacées
brasileiras piorou, tendo seu valor se reduzido 11% no primeiro semestre de 1953
em relacdo a igual periodo em 1952 (que, como se sabe, ja havia sofrido forte
reducdo em relagcdo a 1951).

O que ocorreu foi que, por um lado, as exportacdes de gravosos nio reagiram
a desvalorizagdo cambial com que foram beneficiadas (tendo, ademais, os exporta-
dores de produtos com direito a vender menos de 50% no mercado livre iniciado
um movimento de retencao dos embarques, na expectativa de tratamento mais
favoravel) e, por outro, cairam as exportacdes de café em funcio de um movimento
concomitante de exportadores (que retinham estoques) e compradores (que retar-
davam a realizacio de negécios), ambos na expectativa da desvalorizacdo cambial
também para o café. O volume de café vendido no primeiro semestre de 1953 foi
11% inferior a0 do mesmo periodo em 1952.

De fato, desde o antincio da Lei do Mercado Livre, a pressio da cafeicultura
sobre as autoridades econémicas foi grande. As reivindicacdes iam da inclusdo do
café entre os produtos beneficiados com a possibilidade de realizacdo parcial pelo
mercado livre ao abandono total da paridade declarada ao FML.

Apesar da grande reducio das importagdes no primeiro semestre de 1953 (quan-
do totalizaram pouco mais da metade das importacdes em igual periodo de 1952),
a evolugdo pouco favoravel das exportacdes fez com que os atrasados comerciais
continuassem a aumentar. O acordo para o empréstimo de US$300 milhdes pelo
Eximbank havia sido assinado em fins de fevereiro. Como ja se viu, o Brasil havia
aceitado liquidar progressivamente os atrasados comerciais com os Estados Unidos
ndo cobertos pelos recursos do empréstimo. A liberacio da primeira parcela deste
(US$60 milhoes) ocorreu normalmente na primeira semana de abril. Os atrasados
dos Estados Unidos, entretanto, continuaram a aumentar e, em junho, o Eximbank
suspendeu o desembolso da segunda parcela, sugerindo uma renegociacio.

A gravidade da situacao levou o ministro Lafer a declarar, em reunido do Conse-
Tho da SUMOC no dia 2 de junho: “O Brasil esti atravessando um periodo dificil,
um dos mais graves de sua vida econdmico-financeira no que tange ao mercado
exterior” (Ata da 385- Sessdo do Conselho da SUMOC).

No dia 15 de junho, Horacio Lafer deixava o ministério e Vargas convocava
Oswaldo Aranha para a pasta da Fazenda. A queda de Lafer, contudo, nio se deveu
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exclusivamente ao desgaste das autoridades econémicas; estando inserida em ampla
reforma ministerial que poupou apenas; dentre os ministros civis, Jodo Cleofas,
solitério membro da UDN na equipe de governo.

Foram varias as causas dessa reforma. Uma delas, evidentemente, a dificil situa-
¢ao econdmica, & qual falta acrescentar, apenas, uma crise na producio de energia
elétrica (provocada por prolongada estiagem) que obrigou ao racionamento no
fornecimento 4 industria do Sudeste, agravando o clima de descontentamento.

Paralelamente, aumentavam as dificuldades do governo no plano social e politico,
como evidenciam dois episédios ocorridos quase simultaneamente em Sio Paulo.
Em 23 de margo de 1953, eclodiu uma grande greve de trabalhadores paulistas que
chegou a paralisar mais de 300 mil operérios. Era um sinal contundente de que o prazo
concedido a Vargas para justificar as expectativas (de melhoria da qualidade de vida e
melhor distribuigdo de renda) suscitadas na campanha eleitoral estava se esgotando.

Um dia antes da eclosio da greve dos 300 mil, Vargas havia sofrido sua maior
derrota politica desde o inicio do governo: a vitéria de Janio Quadros nas elei¢oes
para a prefeitura da Cidade de Sao Paulo, sem qualquer sustentacio partidaria e
contra candidato apoiado pelo governador Lucas Garcez e por uma amplissima
coalizdo de partidos. A vitéria de Janio foi esmagadora: o candidato empolgou
nao apenas as elites e a classe média, mas também consideravel contingente do
operariado da cidade, impondo sério desgaste ao governo federal.

Diante dos sinais de debilitamento das bases de sustentacdo de Vargas, a oposicio
comegou a montar o cerco ao governo. E nesse quadro que deve ser compreendida
a reforma ministerial. Vargas, preocupado em fortalecer a coesio do governo malba-
ratada pelo desfecho do projeto Campos Sales-Rodrigues Alves, convocou antigos
colaboradores (embora nem sempre aliados politicos) como Oswaldo Aranha, José
Américo de Almeida e Vicente Rao, e politicos mais novos, porém de fidelidade
provada, come Jodo Goulart e Tancredo Neves. Na verdade, Vargas perseguia uma
estratégia politica que lhe permitisse enfrentar exitosamente as elei¢des estaduais
de outubro de 1954 e, em tltima anlise, a propria sucessio presidencial.

Para tanto, procurava ampliar a sustentagio politica do governo ao mesmo tempo
em que desejava estar preparado para seguir mais a direita ou mais a esquerda, de
acordo como rumo dos acontecimentos. Com os antigos colaboradores citados e,
muito especialmente com Oswaldo Aranha, acenava para a Unido Democritica
Nacional (UDN), reafirmava o propésito de perseguir a estabilizacao da economia
e criava uma alternativa ampla para sua sucessio. A outra face da politica foi a es-
colha de Jodo Goulart para o Ministério do Trabalho, visando recompor seu prestigio
entre os trabalhadores e meios sindicais e, por que nio, deixando em aberto uma
alternativa distinta para o encaminhamento da sucessio presidencial,

4. A nova tentativa de estabilizacdo
O programa Aranha e os resultados de 1953

O projeto Campos Sales-Rodrigues Alves apoiava-se no saneamento
econdmico-financeiro da nagio e no afluxo de capital estrangeiro, esperado a partir
dos trabalhos da CMBEU. O colapso cambial e a deteriora¢do das relacdes econdmicas
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com os Estados Unidos determinaram seu abandono, A politica do novo ministro
da Fazenda, Oswaldo Aranha, consistiu numa nova tentativa de estabilizacdo da
economia, mantida a visio ortodoxa do problema (isto é, tendo como objetivo
uma politica fiscal austera e politicas monetaria e crediticia restritivas), porém,
desta feita, privilegiando o ajuste cambial.

Havia razoes para tanto, As exXportacoes eram decrescentes, continuavam
acumulando-se atrasados comerciais e o Eximbank havia suspendido o envio da segun-
da parcela do empréstimo de US$300 milhdes. O enfrentamento do problema cambial
foi imediato, antecedendo de meses o antncio de um plano global de estabilizacio.

A primeira providéncia foj homogeneizar o beneficio cambial dado as exportacdes
(exclusive café), reduzindo as trés taxas mistas existentes a uma tinica, resultante da
mistura, emn 50%, da taxa dos dois mercados, A situagdo do café j& havia comecado
a mudar em margo quando os Estados Unidos liberaram o preco-teto do produto,
provocando ligeiro aumento em sua cotacao no mercado de Nova York. A medida
tomada por Aranha foi a introdugdo do sistema de pauta minima, isto ¢, a per-
missdo para que os exportadores de certos produtos (como café, cacau e algodio)
negociassem no mercado oficial apenas as divisas correspondentes as cotacoes
minimas fixadas para cada um deles, podendo vender no mercado de taxa livre o que
excedesse a esses precos minimos. As exportacoes de café reagiram imediatamente,
retomando niveis semelhantes aos dos mesmos meses de 1952 e crescendo 56% e
81% em agosto e setembro, respectivamente, em relagio a julho de 1953,

Com relagio ao empréstimo do Eximbank, Aranha tomou posicdo firme, co-
brando a rapida liberacao dos US$60 milhges da segunda parcela do empréstimo
como condigao para a renegociacio, o que foi aceito pelo Banco. Em contrapartida,
0 governo brasileiro reiterou sua intencdo de seguir politica econdmica ortodoxa
e fez promessas de austeridade, além de comprometer-se a liquidar os atrasados
comerciais com os Estados Unidos até o final de 1953 (adiando de seis meses a
data inicialmente acertada).

Em discurso no Senado Federal em setembro de 1953, o ministro Aranha
anunciou os principios gerais de seu programa:

“Comprimir energicamente o volume global dos gastos governamentais de bens
€ Servicos ... baixar o ritmo anual em que se expandem atualmente as obras
publicas ... promover a adogdo desses critérios pelos estados e municipios e
entidades privadas ... conter prudentemente a velocidade do processo de indus-
trializagdo ... deter o ritmo de expansdo das novas construcées particulares ...
aplicar s importacées rigorosos controles seletivos ... defender a estabilidade
do cruzeiro e sua paridade internacional ” (Aranha, 1954)

Determinada a linha de agdo econdmica do governo, faltava, entretanto, o
principal: a definicio dos instrumentos e medidas de politica econdmica que seriam
adotados. Dois eram os problemas centrais: a situagdo cambial e o financiamento
do déficit pablico sem emissio de moeda e expansdo do crédito. Com uma tnica
reforma, o governo equacionou os dois problemas. Esse o objetivo da Instrucao 70
da SUMOC, de 9 de outubro de 1953.

A Instrucio 70 introduziu importantes mudangas no sistema cambial brasileiro,
O monopélio cambial do Banco do Brasil foj restabelecido e a ele deveriam ser
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obrigatoriamente vendidas ou repassadas pelos bancos autorizados a operar em
cambio as divisas provenientes das exportagdes. O controle quantitativo das im-
portagSes também foi extinto e substituido pelo regime de leildes de cAmbio em
bolsa de fundos puiblicos do pais. O sistema de leildes cambiais consistia, na verdade,
na negociagio de Promessas de Venda de Cambio (PVC), que eram resgatadas em
pregdo publico nestas bolsas e que davam ao importador o direito a aquisicio de
cdmbio no valor e na moeda estipulados. Apbs a aquisi¢do das PVC nos leilses, o
comprador as levava ao Banco do Brasil no prazo de cinco dias e, em seguida ao
pagamento do 4gio, recebia o certificado de cambio, com o qual, depois de verificados
os precos das mercadorias a serem importadas, podia obter a licenga de importacio.
De posse da PVC e da licenca de importagdo, o comprador podia adquirir cimbio 2
taxa oficial em qualquer banco autorizado, no valor da operacio licenciada, ficando
com o direito 4 restitui¢io do correspondente a diferenca nio utilizada. As PVC
eram vendidas, em principio, em lotes de US$1 mil, US$5 mil e US$10 mil.

Para a realizagdo dos leildes, as importacoes foram classificadas em cinco categorias,
de acordo com o critério de maior ou menor essencialidade. Isso terminava por ter
efeito de protecio a indiistria, na medida em que o surto de investimentos dos anos
anteriores permitia esperar que a producio doméstica tornasse certas importacées in-
dustriais menos essenciais. A oferta disponivel de cada moeda era alocada pelas
autoridades monetarias entre as diferentes categorias, com as categorias [, I[ e III
absorvendo geralmente mais de 80% da oferta total de cada moeda e a categoria V,
10 maximo, 3%. Os leildes eram realizados separadamente para o dolar americano e
para moedas de paises com os quais o Brasil tinha acordo de pagamentos, Para cada
categoria foram fixados 4gios minimos, que eram crescentes de acordo com a menor
essencialidade da categoria. Existia, ademais, um imposto de transferéncia de 8% mais
0 4gio correspondente ao valor alcangado pelas divisas no leildo relativo a categoria
das importacées em que foram alocadas (4gio esse que tinha como limite inferior o
agio minimo fixado). A Tabela 6.2 apresenta as taxas cambiais para as cinco categorias.

TABELA 6.2 Brasil: Taxas médias de cambio sob o regime da Instrugéo 70, outubro
de 1953 a dezembro de 1954, Cr$/US$.

1953* 1954

Taxa oficial 18,82 18,82
Taxa do mercado livre 43,32 62,18
Leildes de importagao

Categoria | 31,77 39,55
Categoria Il 38,18 44,63
Categoria Il 44,21 5772
Categoria IV 52,13 56,70
Categoria V 78,90 108,74
Taxas de exportacao**

Café 3 23,36
Demais produtos - 28,36

*Outubro-dezembro (exceto mercado oficial & livre).
“De 9.10.53 3 15.8.54.
Fonte: Simonsen (1962, p. 53).
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Ficavam de fora dos leildes as compras externas do governo e algumas impor-
tagSes consideradas preferenciais, para as quais eram fixadas diferentes sobretaxas.
O governo pretendia reter cerca de 30% da receita cambial proveniente das ex-
portacdes para as despesas com divisas realizadas fora das licitacdes em bolsa. Em
1954, entretanto, essas importagdes ndo sujeitas a leildes chegaram a quase 50%
do valor total das importacdes.

Existiam, portanto, trés tipos basicos de cobertura cambial para as importacées
brasileiras: (1) taxa oficial, sem sobretaxa, vilida para certas importacdes especiais,
tais como trigo e material ou papel de imprensa; (2) taxa oficial, acrescida de sobre-
taxas fixas, para as importacdes diretas dos governos federal, estaduais e municipais,
autarquias e sociedades de economia mista (também petréleo e derivados tinham
suas aquisicdes cobertas dessa forma); e (3) taxa oficial, acrescida de sobretaxas
varidveis, segundo os lances feitos em bolsa, para todas as demais importacoes.

Do lado das importagdes, as taxas multiplas de cAmbio através do sistema
de leildes permitiram, simultaneamente, a realizagio de amplas desvalorizacdes
cambiais, que vieram substituir o controle de importagdes como instrumento para
o equilibrio da balan¢a comercial, e a manutengio de uma politica de importagdes
seletiva, onerando mais certos produtos e favorecendo a aquisicio de outros, de
acordo com o critério de essencialidade e, por consequéncia, de protegio a pro-
dugdo industrial doméstica. Além disso, o recolhimento dos 4gios veio constituir
importantissima receita para a Unido.

No tocante as exportagdes, as taxas mistas foram substituidas por uma bonifi-
cagao de Cr$5/US$ (ou equivalente nas demais moedas) para o café e Cr$10/US$
para todas as demais mercadorias. Criavam-se, portanto, duas taxas de cimbio para
as exportacoes, ou seja, de Cr$23,32/USS$ para o café e a de Cr$28,32/US$ para os
demais produtos. A mudanga significativa deu-se na taxa efetiva para o café, que
se tornou maior do que a taxa anterior, resultante do sistema de pauta minima. A
taxa de cambio efetiva para os outros produtos continuou praticamente idéntica
a que prevalecia anteriormente, resultante da mistura, meio a meio, da taxa oficial
e da taxa livre.

Com relagio a receita fiscal, os recursos obtidos com a arrecadacio dos agios
decorrentes dos leildes de Promessas de Venda de Cimbio eram creditados no
Banco do Brasil na conta Compra e Venda de Produtos Exportéveis, onde eram
também lancadas a débito as bonificagdes pagas aos exportadores. Esperava-se —
como de fato ocorreu —, que essa conta (de agios e bonificacdes) tivesse saldo
positivo elevado.

Embora a Instrucio 70 determinasse que esse saldo fosse utilizado na regu-
larizacdo de operacdes cambiais e no financiamento 2 agricultura, as autoridades
econdmicas esperavam superar essa rigidez e utilizar esse saldo mais amplamente
no financiamento dos gastos do governo, viabilizando, dessa forma, uma politica
monetaria restritiva.

Sob virios aspectos, os primeiros resultados da Instrucio 70 foram positivos. As
exportagdes aceleraram seu movimento de recuperacio, fechando o ultimo trimestre
de 1953 com 34,2% do valor total obtido no ano. As importacdes do tiltimo trimestre,
por sua vez, mantiveram-se mais ou menos no mesmo nivel dos trimestres anteriores.
Assim, a diferenca entre exportagdes (FOB) e importacées (CIF) — que de janeiro a
setembro atingiu US$ 55 milhdes - fechou o ano em US$394,7 milhdes. Também do
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ponto de vista de seu impacto sobre as contas do governo a Instrucdo 70 apresentou
resultados imediatos, elevando significativamente a receita.

Entretanto, apesar da intencio de Lafer, no primeiro semestre, e de Aranha, no se-
gundo, de realizarem politica fiscal austera, a realidade impés-se a esses intentos no
ano de 1953. J4 nos primeiros meses do ano, inverteu-se, de credora para devedora,
a posi¢ao do Tesouro Nacional frente ao Banco do Brasil. Nesse primeiro semestre,
entre as causas de crescimento dos gastos do governo estio despesas com aumento
nas obras ptblicas, a forte seca que atingiu o Nordeste, um abono elevado concedido
a0 funcionalismo civil da Unido e gastos ocorridos em funcdo da realizacio das
eleicdes municipais,

Apo6s a posse de Aranha, além da continuidade do programa de obras e do finan-
ciamento das grandes safras, outras duas grandes causas somaram-se ao conjunto de
pressGes existentes sobre as despesas do governo: (1) o Banco do Brasil pagou, com
recursos proprios, isto €, além dos fornecidos pelos US$300 milhses do Eximbank,
US$250 milhdes de atrasados comerciais a diversos credores, correspondentes a
cerca de Cr$4,7 bilhdes; e, (2) diante da ameaca de completa bancarrota do estado
de Sao Paulo, o Banco do Brasil foi forcado a abrir um crédito de Cr$5 bilhdes ao
Tesouro paulista (Vianna, 1987, nota 424).

Em 1953, o déficit da Uniso foi de Cr$2,9 bilhdes e o dos estados e municipios
de Cr$5,4 bilhées. Enquanto as despesas da Unido cresceram 40 3% em relacio a
1952, a receita dos principais impostos aumentou apenas 11,4% e a receita total
cresceu 20,6% — praticamente igual 2 inflacdo no periodo, que, avaliada pelo IGP-DJ,
foi de 20,8%. As outras receitas da Unido provieram principalmente da conta de
dgios e bonificagdes e da venda dos estoques de algodao adquiridos pelo Banco do
Brasil em 1952,

O déficit do setor pablico afetou a politica crediticia do governo em 1953.
Modificando significativamente a sua composicdo e invertendo a tendéncia dos
dois anos anteriores, os empréstimos do Banco do Brasil as atividades econémi-
cas cresceram apenas 18% (menos que a inflagio, portanto), enquanto os destinados
ao Tesouro Nacional e as outras entidades ptblicas elevaram-se em 89% e 25%,
respectivamente. Os empréstimos aos bancos cresceram 77%. No total, a expansio
do crédito do Banco do Brasil foi de 36% em relagdo a 1952. A politica monetaria,
como nao podia deixar de ser, foi também expansionista.

Uma fonte irresistivel de pressio sobre os gastos publicos eram as obras neces-
sarias & adequagdo da infraestrutura econémica do pais ao crescimento industrial
sustentado desde 1948 e, particularmente, ao surto de investimentos de 1951 e
1952, sendo o melhor exemplo nesse sentido os gastos com a ampliacdo da capa-
cidade de produgio de energia elétrica. Pode-se estimar em cerca de 1 milhao de
kW o déficit de capacidade de geracio existente em principios de 1953. Apesar dos
objetivos macroeconémicos definidos, era inevitavel o atendimento a necessidades
com essa ordem de imperatividade.

Pode-se dizer, portanto, que o objetivo das autoridades, em 1953 (tanto de
Lafer no primeiro semestre como de Aranha no segundo), de perseguir pardmetros
ortodoxos na gestdo da politica econémica foi prejudicado pelas muitas pressdes
que forcaram o desequilibrio nas contas do setor publico, embora menos pelo déficit
no orcamento da Unido, e mais pelo déficit dos estados e municipios, com grande
destaque para Sao Paulo (ver Tabela 5.3, no capitulo anterior).
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ELSEVIER

Em 1953, a inflagdo avaliada pelo IGP-DI deu um salto, do patamar anterior
em torno de 12% para 20,8%. Para o pensamento ortodoxo, a explicacio estd no
retorno de déficit ptblico e consequente expansio dos meios de pagamento. Na
verdade, existem razdes para crer que a mudanca no patamar da inflacdo deveu-se,
antes de mais nada, ao impacto das desvalorizacdes cambiais decorrentes da Ins-
trugdo /0 que pressionaram os custos de produgio das empresas, levando-as a reagir
elevando seus precos de venda.

Quanto a0 desempenho da economia em 1953, o PIB apresentou crescimento
de apenas 4,7%, inferior ao dos anos anteriores, desde a recessio de 1947. Deve-se
notar, entretanto, que a indastria cresceu 9,3%. O pequeno crescimento do PIB
deveu-se a0 mediocre desempenho da agricultura (de apenas +0,2%, devido a
forte seca ocorrida neste ano) e 4 estagnacio do setor de servicos, em grande parte
motivada pela queda das atividades do comércio e outros setores com a diminuicdo
das importacdes.

Finalmente, outro dado relevante de 1953 ¢ a queda do nivel de investimentos
do setor privado, decorrente também das restricées as importagdes em funcio da
situagdo cambial. O investimento do governo tampouco cresceu em termos reais
e, embora praticamente nio tenha decrescido, como proporc¢io do PIB manteve-se
constante. Em 1954, o nivel de investimentos voltou a crescer: a formacdo bruta
de capital fixo do governo teve um crescimento real de 10,2% superado pelo do
setor privado, com 19,1%.

Novas dificuldades: café e saldrios

No inicio de 1954, as perspectivas de evolucio do setor externo da economia
brasileira pareciam favoraveis, e as preocupacdes centrais do governo deslocaram-se
para o problema da inflagio, identificado, como era na época, com o déficit publico,
as pressoes para a expansao do crédito e o aumento da oferta monetria.

Havia pelo menos duas razdes para projecdes favoraveis acerca da situagdo
cambial. Em primeiro lugar, a expectativa otimista com as receitas a serem
geradas pelo café e, em segundo lugar, a confianca, posteriormente confirmada,
na possibilidade de renegociar as condicdes de pagamento do empréstimo do
Eximbank.

Pode parecer estranho afirmar que a intencio de Aranha era realizar politica
econdmica austera e ortodoxa em 1954 dado que seus oito meses de gestio
nesse ano foram marcados por substancial expansio crediticia (os empréstimos
do Banco do Brasil cresceram 13% em termos reais, relativamente a dezembro
de 1953).

Essa expansio de crédito, porém, nio se relaciona com uma reversio dos objeti-
vos do governo no sentido de politicas expansionistas. Na verdade, essa expansio se
justifica porque era preciso atender as demandas dos estados, particularmente Sio
Paulo; porque a politica para o café (que ser4 examinada a seguir) assim o exigiu
e porque a industria pressionou muito fortemente visando compensar os efeitos
do aumento de 100% do salario minimo em maio e da Instrugdo 70 da SUMOC,
decorrentes da defasagem de tempo entre 0 momento da licitagdo (quando o prémio
do leilao deveria ser integralmente pago) e a obtencio da licenga para importar.
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Contrastando com a expansio do crédito do Banco do Brasil, os meios de
pagamento cresceram apenas 12,5% nos oito meses da gestio Aranha em 1954
(a inflagdo nesse periodo foi de 17,8%). Para esse resultado, porém, foi neces-
sario recorrer aos recursos da conta de 4gios e bonificagdes, impedindo, assim, sua
utilizagdo como instrumento de politica deflacionaria. Foram importantes, ainda,
recursos provenientes da colocagio de letras de cimbio propostas por Aranha.

As grandes dificuldades surgidas para o programa de estabilizacdo econ6émica
de Oswaldo Aranha, entretanto, foram o aumento de 100% do salario minimo e
os problemas do café.

A decisdo a respeito do aumento salarial foi precedida de intensa polémica e
tensdo politica. A proposta do ministro do Trabalho, Jodo Goulart, era de um reajus-
te de 100%, enquanto o percentual necessario para recomposi¢io do pico do rea-
juste anterior era de cerca de 49%. Contra ela colocaram-se a UDN, a Federacio
das Indastrias do Estado de Sio Paulo (FIESP), oficiais do Exército através de
documento conhecido como Manifesto dos Coronéis e, finalmente, o Conselho
Nacional de Economia (CNE) e o ministro Oswaldo Aranha, que propunham
reajuste proximo a 33%.

No dia 1° de maio, preocupado com o desgaste de seu governo e voltado para as
elei¢des de outubro de 1954, Getdlio Vargas anunciou o aumento de 100% do sala-
rio minimo. A decisdo contrariou profundamente Oswaldo Aranha e seu principal
colaborador, Sousa Dantas, que chegou a pedir demissio da presidéncia do Banco
do Brasil. O temor dos opositores da medida era que o reajuste provocasse reajustes
reais em toda a pirimide salarial. Nao ha dados suficientes para testar a hipétese. E
provavel, contudo, que o aumento de 216% do salario minimo em 1952 tenha feito
com que ele recuperasse o papel de sinalizador para os demais niveis salariais, que
tinha perdido apés nove anos sem sofrer qualquer reajuste. Os problemas criados
pelo aumento salarial ao Programa Aranha de estabilizacio econémica somaram-se
as enormes dificuldades com as exportacdes de café, fazendo com que rapidamente
os progndsticos sobre a situagdo cambial do pais fossem alterados, De fato, até que,
nos primeiros meses de 1954, as exportagdes de café sofressem brusca e violenta
retracdo, a receita em divisas esperada com o café era avaliada, consensualmente,
com enorme otimismo, derivado da alta dos precos do produto em 1953-1954.

O mercado de café comegou a alterar-se a partir de informacées recebidas de
varias éreas produtoras — notadamente América Central e Africa Oriental britinica -
indicando condigdes meteorologicas desfavoraveis. Em meados do ano, ocorreu
forte geada no Brasil (cujos efeitos atingiram principalmente o Parana, zona de
plantacdes novas, de alta produtividade) e as primeiras estimativas previram
reducdo de cerca de 3 milhdes de sacas na producio exportavel brasileira de
1953-1954. A nova situagdo do mercado e a corrida iniciada pelos importadores
(que procuravam precaver-se contra uma alta acentuada quando do fim da safra no
primeiro semestre de 1954) determinaram rapido e grande aumento das cotacgdes
do café.

A alta dos precos foi o estopim de violenta campanha desencadeada nos Es-
tados Unidos contra a especulagio (de paises produtores e casas torrefadoras) e o
consumo de café. O mesmo senador Guy Gillete, que em 1949 liderou campanha
semelhante entdo derrotada — voltou a carga e o Congresso norte-americano formou
uma subcomissio para examinar o assunto. Desta vez, entretanto, a campanha
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foi mais articulada. Paralelamente 4 subcomissio do Congresso, a Federal Trade
Comission iniciou investigagao sobre a elevacio dos precos do café (tornada publica
diretamente pelo Presidente Eisenhower) e, através da imprensa, os consumidores
eram convencidos a beber menos café e adotar produtos substitutos.

As exportagoes brasileiras diminuiram abruptamente. Com o consumo nos Fs-
tados Unidos caindo depressa, os importadores passaram a utilizar seus estoques,
limitando as compras ao minimo necessario, como observa-se pela Tabela 6.3.

Descrente da possibilidade de aumentar as quantidades vendidas, em junho de
1954 o governo expediu decreto fixando elevado preco minimo para o café com o
objetivo de maximizar a receita cambial. E comum atribuir ao decreto a retracdo

TABELA 6.3 Brasil: Exportagao de café, dados mensais, 1953-1954, 1.000 sacas.

MESES 1953 1954
Janeiro 1.204 1,125
Fevereiro 1.206 944
Margo 1.359 1.375
Abril 991 998
Maio 792 474
Junho 998 396
Julho 876 626
Agosto 1.368 518
Setembro 1.662 838
Outubro 1.656 855
Novembro 1.792 1.548
Dezembro 1.659 1.220
Total 15.562 10918

Fonte: BNDE, Exposicao (1954).

das exportagdes. Estas, contudo, ja haviam caido antes de julho e continuaram
baixas ap6s agosto, quando o governo reviu sua politica. Se a responsabilidade
pela dificuldade na colocagio do café brasileiro nio pode ser atribuida a politica
de sustentacio de precos, no é menos verdade que essa politica ndo correspondia
a realidade do mercado de café e, por isso mesmo, vigeu por apenas 45 dias.

De fato, a situacéo do mercado mundial de café era ainda mais desfavoravel para
o Brasil, porque & grande queda no consumo dos Estados Unidos devem ser acres-
centados os seguintes agravantes: (1) o efeito da geada sobre a producio brasileira
foi menor do que se esperava, (2) os demais produtores latino-americanos e, es-
pecialmente, os paises da Africa e da Asia também tiveram produgdes superiores
as previsdes realizadas, e (3) os Estados Unidos, numa reagio deliberada a politica
de sustentagio de pregos seguida pelo Brasil, deslocaram suas compras para outros
paises.

A queda do consumo e a revisio das estimativas da produgio mundial enfra-
queceram o nivel de precos, o que, por sua vez, reduziu ainda mais a importacio
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de café. A produgio exportavel do Brasil em 1954 foi de 14.506 mil sacas de 60kg,
das quais foram exportadas efetivamente apenas 10.918 mil sacas.

Nos meses finais da gestdo de Oswaldo Aranha e do governo Getulio Vargas, as
exportacdes em junho foram baixissimas, continuaram baixas em julho e as perspec-
tivas para os meses seguintes eram bastante negativas. Alarmados, os cafeicultores
passaram a pressionar violentamente para que o governo cedesse na sustentacio dos
pregos do café. A restrigio das autoridades econdmicas em fazé-lo & compreensivel.
O objeto de maximizacdo da receita cambial era fortalecido, agora, pelo fato de
que, quanto maior fosse o montante de divisas disponiveis para alocacdo nos leildes
cambiais, maior o saldo da conta de 4gios e bonificacGes e, portanto, a receita do
governo. Com a intensificagio das pressdes de cafeicultores e exportadores de café,
o agravamento da crise politica e o ntimero crescente de informacgdes chegadas ao
governo dando conta da profundidade das dificuldades existentes no mercado de
café, Oswaldo Aranha e Sousa Dantas terminaram por ceder, baixando, em 14
de agosto, a Instrugio 99 da SUMOC.

Essa instrugdo ndo alterou a cotagio minima em cruzeiros estabelecida para a
exportacio de café (Cr$20,32 por libra-peso, correspondentes a 87 centavos de
délar pela mesma quantidade). Modificou, entretanto, o sistema de bonificacées
instituido pela Instrucio 70. Nos novos termos estabelecidos, receberiam os ex-
portadores a bonificagdo de Cr$5/US$ ou Cr$10/US$, conforme se tratasse de café
ou qualquer outro produto, sobre 80% das cambiais negociadas. Sobre os restantes
20% era abonada a diferenca entre a taxa de compra do mercado oficial (Cr$18,36/
US$) e a média das taxas de compra no mercado livre, para cada moeda, no dia titil
imediatamente anterior ao do fechamento de cimbio.

Resultando numa desvalorizacio, de fato, de 27% para as exportacdes de café
(sempre supondo uma cotagdio de Cr$60/US$ no mercado de taxa livre), a medida
implicou uma redugio do preco minimo, em délares, de 87 centavos de dolar pa-
ra 63,5 centavos de dolar por libra-peso. Como reflexo, deu-se imediatamente queda
vertiginosa da cotagdo do café na bolsa de Nova York, que de 86 cents/libra-peso
no dia 13, caiu para 71,50 cents no dia 17 de agosto. Essa baixa de precos, aliada
ao fato de serem as exportacées no segundo semestre maiores do que no primeiro,
permitiu ligeiro aumento das exportagées de café, as quais, entretanto, continuaram
em nivel muito inferior ao normal.

Em meados de 1954, portanto, o Programa Aranha de estabilizacdo econémica
estava comprometido. Seus dois principais objetivos haviam sido enfrentar a dificil
situacdo cambial, originando novas bases para o comércio exterior do pais através
do sistema de leilSes de divisas, e utilizar a receita obtida com o saldo da conta de
agios e bonificagées para criar condigdes para a adocio de politicas monetaria e
crediticia restritivas, tendo em vista o combate  inflacio. Ambos os objetivos foram
frustrados. Por um lado, as dificuldades com o café voltaram a colocar no horizonte
a possibilidade de uma crise cambsial. Por outro lado, os propésitos deflacionarios
do governo viram-se abalados, em primeiro lugar, pela mudanca no patamar da
inflagao derivada das desvalorizacdes cambiais embutidas na Instrucao 70 e, em
segundo lugar, pelo aumento de 100% no salirio minimo. Mais ainda, tanto os pro-
blemas com o café como o aumento salarial eram, como vimos, poderosas fontes de
pressao sobre a expansio do crédito, comprometendo, dessa forma, a austeridade
perseguida pelas autoridades econdmicas.
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9. A ultima crise

A anilise da crise de 1954 e do golpe que depés Getilio Vargas requer duas
perguntas. Em primeiro lugar, ndo ha motivos para distinguir essencialmente a cons-
piracao contra Vargas da sequéncia de movimentos golpistas que percorre a Quarta
Republica (1945-1964) do inicio a0 fim. A pergunta que deve ser feita, portanto,
diz respeito as raizes dessa incompatibilidade de parte das elites do pais com a
institucionalidade democratica. Em segundo lugar, devemos particularizar a nossa
anilise e indagar que conjuntura, ao longo de 1954, tornou possivel o isolamento
de Vargas e criou condicdes para o éxito do golpe.

Enveredar pela discussio das questdes suscitadas pela primeira pergunta foge
por completo ao escopo deste trabalho. O que importa ressaltar sem correr o risco
de leviandade, é que nio existe necessidade de uma radicaliza¢do nacional-populista
da politica de Vargas para explicar as intencoes golpistas de certos segmentos da
sociedade. J4 a anilise da conjuntura, isto &, da configuracio adquirida pelo con-
flito de interesses econdmicos entre os diversos segmentos sociais, fornece alguns
elementos para a compreensio da agudeza da crise politica. Quando Vargas as-
sumiu, em 1951, o fez sob um clima de expectativas generalizadas. Seu projeto de
governo original contemplava essas expectativas. Na impossibilidade de realiza-lo,
por motivos que foram analisados no decorrer deste trabalho, a margem de manobra
do governo reduziu-se consideravelmente. O exemplo maximo para ilustrar essa
alirmativa é a lembranca de que nio houve vacilagdo na opgao pela estabilizacio
da economia em meados de 1953, mas, quando colocado diante da proximidade das
elei¢oes, Vargas optou por uma politica salarial em desacordo com 0s propdsitos
das autoridades econdmicas,

Em resumo, a natureza da politica de Vargas, que se propunha contentar am-
plo espectro da sociedade sem a realizacio de transformagdes estruturais e sem
contar com uma sociedade civil organizada, partidariamente ou nio, enfrentava
graves dificuldades, quando colocada diante de um quadro de adversidades
econdmicas.

Os trabalhadores, por exemplo, que constituiram importante base eleitoral
para a vitéria de Getalio em 1950, desde principios de 1953 demonstravam cres-
centemente sua frustracio e descontentamento. O decreto do aumento do salirio
minimo, em maio de 1954, certamente angariou apoio e simpatia para o governo. A
medida, contudo, visava as elei¢es de outubro e nio era suficiente, nem era esse um
objetivo de Vargas para fazer do pouco organizado movimento dos trabalhadores a
coluna que sustentaria o g0Verno, mesmo porque essa seria uma base de sustentacao
politica muito estreita,

Da mesma forma que entre os trabalhadores, também era crescente a frus-
tracao entre as camadas médias urbanas. Estas, entretanto, nio foram afetadas pelo
decreto do salério minimo e, além de extremamente sensiveis i aceleracio da taxa
inflacionaria, eram particularmente receptivas a campanha oposicionista centrada
em dentincias sobre a corrupcio e a falta de moralidade do governo.

Mais grave, porém, era a evolugio da situacio e da posigao dos principais seg-
mentos capitalistas. As causas para a atitude oposicionista do comércio importador,
por exemplo, eram ébvias. Primeiro, devido a volta de um apertado controle de
importagdes, apds um inicio de governo muito favoravel as suas atividades; depois,
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devido & Instrugdo 70 da SUMOC e as elevadas desvalorizagdes cambiais impostas
a maior parte das importacoes.

Mais complexa, e muito mais importante, era a posicio da indastria. Como
ja vimos, a Instrucio 70 desagradara ao setor, pois as desvalorizacées cambiais
implicavam elevacio de seus custos. Comparada a situagdo anterior, quando a
protecdo a indastria doméstica era garantida pelo controle de importacdes e suas
proprias compras no exterior realizadas pela taxa de cambio oficial, a mudanca
foi claramente desfavoravel. Incomodava a industria, ainda, a reducio do crédi-
to do Banco do Brasil as atividades econdmicas. O momento decisivo para o ingresso
do setor numa posicio de franca hostilidade ao governo, entretanto, foi a fixacdo do
aumento do salario minimo.

Finalmente, no que diz respeito a0s interesses ligados ao café, a Instrucio 70 foi
recebida inicialmente, como vimos, com extremo agrado e até certa euforia. De fato
as expectativas favoraveis para o café, decorrentes também da geada de meados
de 1953, eram contabilizadas pelo governo Vargas no inicio de 1954 como peca
importante nido apenas em suas projecoes para a economia, mas também para os
desdobramentos politicos do ano. A brutal redugdo das exportagdes do produto
e o clima de crise que se apoderou do setor inverteram essas previsées. Embora
ndo coubesse a0 governo responsabilidade pelas mudancas estruturais ocorridas
no mercado mundial de café, a oposicio acusava a politica de precos minimos do
governo e capitalizava intensamente as dificuldades,

Sem poder contar com apoio popular e envolvido crescentemente pela insatis-
fagdo de diversos setores empresariais, o isolamento politico de Vargas era um fato.
A conjuntura era extremamente propicia a intensificagdo da virulenta campanha
oposicionista. Ainda que ndo fosse possivel depor o presidente, provavelmente
seriam grandes os dividendos eleitorais a serem recolhidos, primeiramente em
outubro de 1954 e posteriormente na sucessio presidencial. Nesse contexto,
aconteceu o atentado da rua Tonelero,

A anilise da crise de 1954, porém, nio termina ai. Entre o golpe que depés Vargas
e os desdobramentos politicos posteriores, interpds-se o suicidio do presidente. O
gesto tragico teve profundas repercussdes histéricas, possibilitando a formacio de
uma ampla frente antigolpista que assegurou a manutencao da ordem constitucional
¢ converteu o que seria uma antecipacio de 1964 numa administracio proviséria
de gestores de negécios. Mais ainda, essa tomada de posicdo majoritaria em defesa
da democracia viabilizou e impulsionou no sentido da recomposi¢do da frente de
centro-esquerda formada pelo PSD-PTB que seria responsavel, mais adiante, pela
eleicdo de Juscelino Kubitschek.



