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O trabalho de Felipe Pereira Loureiro oferece uma importante (e bem
escrita) contribuicdo para a historiografia do periodo. O autor reali-
zou um esforco de pesquisa primaria muito interessante, com a docu-
mentacdo e andlise dos desenvolvimentos no movimento sindical nos
governos Quadros e Goulart, e uma investigagio também profunda de
fontes primdrias sobre as relacées Brasil-EUA. Sendo assim, pode-se
argumentar que as obras que se seguirem sobre o periodo 1961-1964
necessariamente terdo esse trabalho como uma das referéncias-chave.

O livro acerta ao adotar como linha mestra a anélise dos quatro planos de
estabilizagdo fracassados que marcaram o periodo 1961-64: a tentativa sob
Quadpros, centrada na Instrucao n. 204 da Superintendéncia da Moeda e do
Crédito (SUMOC), o Plano de Emergéncia do gabinete Neves, ambos em
1961, o Plano de Economia de 1962 e, mais emblematico, o Plano Trienal
de 1963. A incapacidade dos sucessivos governos, por diversas razdes, de
restaurar o equilibrio macroecondmico, nesses anos que antecederam a
ruptura de 1964 e o inicio do regime autoritdrio, teve curiosa similaridade
com o fracasso, sob este angulo, dos governos que se seguiram imedia-
tamente a0 mesmo, nos anos 1980 e inicio dos 1990. O autor, de forma
acertada, atribui em parte o enfraquecimento politico dos governantes as
suas dificuldades na gestio da economia, em especial no que se refere ao
controle da inflagio, cujo impacto social era particularmente agudo em um
contexto pré-indexacdo. A complexidade das ag¢des politicas no contexto
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ideoldgico polarizado da Guerra Fria também fica aparente na anélise.
Pereira Loureiro atribui primariamente as reacdes de empresérios, traba-
lhadores e grupos externos, o fracasso dos sucessivos planos de estabili-
zacdo. As evidéncias para tanto sdo apresentadas de forma cronolégico-
narrativa, ainda que precedéncia nio necessariamente implique causali-
dade. A inferéncia poderia ter sido reforcada com uma anilise paralela
do igualmente conturbado periodo 1985-1994, quando tanto associacdes
empresariais quanto sindicatos (estes, livres da tutela do Estado) tam-
bém atuaram fortemente para condicionar a politica econdmica, em uma
conjuntura também caracterizada por dificuldades no balanco de paga-
mentos. Os planos padeciam, também, de alguns problemas que, a luz da
experiéncia posterior, j& diminufam as chances de sucesso: eram por vezes
excessivamente ambiciosos e detalhados (a Sintese do Plano, Trienal, ex-
posta em fac-simile no sitio do Ministério do Planejamento, chega a quase
200 péginas), e seu antncio também ocorria por vezes de forma parcial e
fragmentada, limitando a perspectiva de ganhos de expectativa.

Uma caracteristica do periodo 1961-64, que sugere baixo grau de tole-
rancia das liderancas politicas, em todo o espectro ideoldgico, frente a
qualquer estratégia de estabilizacdo que pudesse apresentar risco de de-
saceleracdo econdmica, foi a rapidez com que as diversas tentativas foram
abandonadas. Acima de tudo, os planos de estabilizacdo, sem excecio,
foram breves demais para gerar qualquer resultado positivo. A politica de
reequilibrio macroeconémico ortodoxa sob Quadros durou de meados de
marco (com a citada Instrucdo 204) ao inicio de junho de 1961 (quando
o recolhimento compulsério dos bancos comerciais foi relaxado), ainda
que o programa nio tivesse sido formalmente abandonado até a renincia.
O Plano de Emergéncia do gabinete Neves foi anunciado em setembro
de 1961 e descartado em dezembro. O Plano de Economia, adotado no
final do verdo de 1962, nio chegou ao final do inverno. J4 o Plano Trienal,
adotado em janeiro-marco de 1963, foi abortado em junho-julho, quan-
do os principais gestores da economia, os Ministros Santiago Dantas e
Celso Furtado (Fazenda e Planejamento, respectivamente) foram desli-
gados do governo. Ao menor sinal de resisténcia, seja das chamadas “clas-
ses produtoras” (o empresariado), ou dos sindicatos, os diversos governos
rapidamente ensejavam correcdes de curso, que em linhas gerais aponta-
vam para politicas de demanda, monetéria e fiscal, mais expansionistas,
contrabalancadas por uso mais intenso de controles de precos, ou de um
preco em especial, a taxa de cAmbio, com o objetivo de conter a inflacio.
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E fato que os governos do periodo nio conseguiram estabilizar a
economia, mas a responsabilidade nio se limita aos gestores da época.
A heranca do governo Kubitscheck foi pesada. Se houve de fato avanco
no processo de industrializagdo da economia no quinquénio JK, seu
governo deixou um legado macroecondmico muito desafiador para seu
sucessor. Inflagio ascendente (de cerca de 20% ao final do mandato
presidencial anterior para 30-40% ao final do mandato Kubitscheck),
em parte associada 2 monetizacdo do déficit fiscal e, talvez o maior
desafio, um balanco de pagamentos altamente fragilizado - financiado
por meio de atrasados comerciais, especialmente junto a empresas de
petréleo. Apesar de estarmos nominalmente no regime de cAdmbio fixo
de Bretton Woods, a escalada inflaciondria doméstica havia levado, na
década anterior, 3 ado¢do de um regime de taxas miltiplas de cAmbio,
com parcelas adicionais diferenciadas e varidveis, acima da paridade
oficial de Cr$18,50 por délar, estabelecida em 1948. Mas este regime,
intensamente manipulado pelo governo, em um contexto de severas
restri¢des ao comércio exterior e fluxos de capitais, ndo foi suficiente
para estabelecer taxas de cAmbio que compensassem o diferencial de
inflacdo entre o Brasil e o exterior, tomando-se os EUA como base.
Consequentemente, o pais se deparava com uma crdnica apreciacio
cambial, que se tornou aguda quando a inflagio doméstica se acelerou, e
que contribuiu sobremaneira para a deterioracdo do balanco de pagamen-
tos. Os termos de troca tiveram tendéncia de queda no periodo, acumu-
lando reducdo préoxima a 8% entre 1960 e 1963, mas isso seria razdo para
se perseguir com maior, e nio menor, celeridade o “realismo cambial”.

A prop6sito, a combinacdo de severos controles de capitais com uma in-
flagio doméstica caminhando para os 100% ao ano, gerou o desenvolvi-
mento do mercado paralelo de ddlares - este chegou a ter importancia
(e visibilidade) suficiente para ser citado no relatério anual do Banco de
Compensacdes Internacionais (BIS) de 1963, segundo o qual a taxa do
mercado paralelo teria depreciado 75% entre maio e agosto de 1962.!
A terapia indicada para restaurar o equilibrio macroecondmico no Brasil,
na virada dos 1950 para os 1960, era relativamente simples: ajuste fis-
cal, unificagio e realismo cambial, o que implicava desvalorizagio da
moeda nacional, e politica monetéria e de crédito que garantisse que o
ajuste de precos relativos ensejado pela desvalorizacio fosse persisten-
te. Esse menu de politicas constava do receitudrio do Fundo Monetdrio

1 BIS (1963). O texto sugere um 4gio entre a taxa do mercado paralelo e a taxa “livre”, que poderia se
aproximar de 50%.
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Internacional (FMI), e poderia, com a contribui¢do de um maior acesso a
financiamentos externos, permitir um ajuste gradual — como de fato aca-
bou ocorrendo, sob o periodo Campos-Bulhdes. A implementacio de tal
ajuste implicava, contudo, tolerancia para o risco de certa desaceleragio
da atividade, o que de fato ocorreu entre 1964 e 1967 — o PAEG acabou
nio sendo menos gradualista do que seus antecessores. Obviamente, o
bem-sucedido PAEG contou com uma conjuntura politica distinta, que
ofereceu, ao governo Castelo Branco, a custa da repressio a atores po-
liticos e sociais, o espago necessdrio para enfrentar a desaceleracio sem
risco de perda de poder. Nio se segue que estabilizacio e a responsabili-
dade macroeconémica seriam incompativeis com a manuteng¢io do regi-
me democritico — a experiéncia desde 1994 demonstra isso. Mas Pereira
Coutinho acerta ao concluir que as condicdes mais favordveis para a es-
tabilizagdo foram observadas no governo Quadros, e que os governos que
se seguiram, seja sob o parlamentarismo ou o presidencialismo redivivo
a partir de 1963, trabalham sob um cenério politico bem desfavorével.

Cabe registrar, também, aspectos do trabalho que poderiam ser aprimo-
rados. Em primeiro lugar, o texto por vezes sugere uma interpretagao
do processo inflacionério, suas causas e possiveis terapias, que nio pa-
rece ser consistente com a visio dominante entre os economistas (ain-
da que esta seja reconhecidamente irnper’feita).2 H4 énfase na relacio,
ou corrida, entre precos e saldrios, como se as condi¢cdes de demanda,
e, mais especificamente, a politica monetédria, pouco tivesse a ver
com o processo inflacionario. A aceleracdo inflacionédria observada no
periodo foi tudo, menos surpreendente: descontrole fiscal e politicas
monetarias acomodaticias geram este tipo de resultado, em qualquer
economia de mercado. O autor parece atribuir ao fortalecimento do
movimento sindical uma fatia de responsabilidade pelo recrudescimento
do processo inflaciondrio, mas a causalidade aqui pode ter sido
bilateral: os sindicatos provavelmente ganharam forca na medida em
que ofereciam a uma parcela da sociedade a perspectiva de defesa
do poder de compra que as politicas do governo nio propiciavam.
Boa parte do trabalho se dedica a cronica das relacoes Brasil-EUA. Assim
como os planos de estabilizacdo, e na verdade parte integral dos mesmos,
foram recorrentes as missdes de renegociagio dos compromissos junto a
credores internacionais - em contraste com as negociacdes dos anos 1980
e 1990, credores governamentais predominavam.

2 Ver, por exemplo, Yellen (2015) sobre o estado da arte no debate sobre a inflagao.

“Eéononia Estud. Econ., Sdo Paulo, vol.48 n.2, p. 339-344, abr.-jun. 2018

ye



Resenha Critica de Livro 343

O roteiro era o mesmo: brasileiros de alta reputacdo internacio-
nal eram enviados para as capitais do Hemisfério Norte, com a mis-
sio de renegociar a divida, em troca da adogdo de programas de es-
tabilizacio que seguiam geralmente uma agenda ortodoxa, simi-
lar & que seria adotada em um programa do FMI, mas buscando con-
dicionalidades menos restritivas e com o menor grau possivel de
contato oficial e publico com o Fundo (em consequéncia da mui-
to comentada “ruptura” de Kubitscheck com o Fundo em 1959).

A relevancia de credores oficiais, em um contexto de recrudescimento das
tensdes geopoliticas na regido, apds a Revolucdo Cubana, criou possibili-
dades e riscos para essas negociagdes - algo bem reportado pelo autor. Um
governo disposto a pagar o preco politico de um maior alinhamento com
as gestdes dos EUA para circunscrever o regime castrista contaria, a julgar
pelas opinides das fontes americanas citadas no trabalho, com maior boa
vontade nas negociacdes. Mesmo uma atitude de maior independéncia,
como ensaiada pelo préprio Quadros, seria encarada com naturalidade
pelas autoridades americanas, desde que fosse mais aparente, voltada para
objetivos politicos domésticos, do que efetiva. O trabalho mostra, também,
que os governos Kennedy e Johnson tinham uma nocdo bastante precisa
sobre a fragilidade do balanco de pagamentos brasileiro, o impacto econd-
mico provavel caso o governo optasse por uma reorientacio para o bloco so-
viético, e, assim, a fragilidade do poder de barganha de suas contrapartes.
Esperar ou demandar ajuda financeira, sem condicionantes econdmicas
e/ou politicas, naquele contexto de tensio politica global, que atingiu o
auge na crise dos misseis de outubro de 1962, parecia uma atitude exces-
sivamente otimista. A descri¢io de um didlogo entre Goulart e Averell
Harriman, o financista-politico-diplomata americano, entre outras evidén-
cias, sugere que o presidente acreditava que nossos problemas econémi-
cos derivavam basicamente de uma tendéncia desfavordvel de termos de
troca, de responsabilidade de indefinidos “trustes” internacionais, o que,
de alguma forma difusa, fazia-nos merecedores de um apoio econdmico-fi-
nanceiro incondicional dos EUA. Essa expectativa parecia fantasiosa, e, de
fato, mostrou-se frustrada. E a falta de compromisso com ajuste macroe-
condmico, evidenciada pelos lideres politicos da época, facilitava a vida da
“linha-dura” dentro do governo americano, que cobrava o uso mais intenso
da fragilidade financeira brasileira com fins geopoliticos. A dependéncia
financeira, em suma, militava contra uma politica externa mais assertiva.
Pereira Loureiro visa analisar a formulagdo e implementagdo da politi-
ca econdmica no periodo 1961-1964, e a influéncia dos grupos sociais.
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O trabalho cobre exaustivamente as alteragdes na politica monetdria e
fiscal, bem como a gestdes internacionais. Mas o texto teria sido enri-
quecido de forma importante caso tivesse aprofundado a anilise do im-
pacto e possivel contribui¢do da politica econdmica para a desacelera-
¢do econdmica ocorrida no periodo - 1963 marcou a primeira queda da
produgio industrial desde 1930 (excetuando o ocorrido em 1940, que
resultou de restri¢oes de oferta derivadas do conflito mundial). Alguns
autores, como John Wells, atribuiram ao aperto de crédito ensejado
pelo Plano Trienal, responsabilidade pela recessio industrial.> Como o
mesmo foi breve, e, de qualquer forma, as medidas de contengdo cre-
diticia deveriam ter impactado a atividade econémica com certa defa-
sagem, tal impacto ndo deve ser superestimado. Uma conjectura, que
Pereira Loureiro ou outros historiadores do periodo podem vir a testar,
é se o “stop-and-go” de planos econémicos observado entre 1961 e 1963
nio teria contribuido, dados os disttrbios na oferta de crédito e recor-
rentes mudancas nas regras cambiais, e o aumento geral do grau de in-
certeza sobre a politica econdmica, para a desaceleracdo da atividade.
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