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RESUMO

Este trabalho possui como objetivo estudar as caracteristicas do processo
de Globalizacdo em seu aspecto financeiro. Para tanto, serdo apresentados alguns
conceitos de globalizacao, bem como o que este fenbmeno representou nas ultimas
duas décadas, e 0 que ocasionou em termos econOmicos para 0S paises em
desenvolvimento, com enfoque na economia brasileira. Ainda sob este prisma,
ressalta-se também nesta pesquisa monografica a importancia do Consenso de
Washington no cenario de abertura comercial, presente nas politicas financeiras e

comerciais adotadas pelos paises emergentes.

Frente as bases firmadas pela Globalizacdo Financeira, a Crise do
Sudeste Asiatico apresenta-se como uma consequéncia da interdependéncia
econdmica estabelecida em diversas transacbes comerciais. Diante de tamanha
interdependéncia financeira, a partir de dados coletados, busca-se provar que 0s
reflexos da Crise Asiatica alcancaram os principais centros financeiros do mundo,

atingindo de forma decisiva o Brasil.

Assim, esta pesquisa em sua conclusao, diante da seqUéncia de temas
abordados, busca demonstrar que o0 processo de Globalizacdo ndo respeita
qualquer tipo de fronteira entre as nagdes. Prova disto foi a tamanha repercussao
atingida pela crise financeira do Sudeste Asiatico, que como exposto, afetou a

economia brasileira.
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1. INTRODUCAO

A economia mundial, de fato, passou por grandes transformagdes, nestas
duas ultimas décadas, em todos os seus setores. Na producéo de bens e servigos,
sejam estes sofisticados ou ndo, houve uma uniformizacdo das novas técnicas
produtivas e administrativas e, portanto, uma semelhanca cada vez maior das
estruturas da demanda e oferta nos diferentes paises. No que diz respeito ao setor
monetario, muitos sdo os indicadores usados para descrever 0s intensos e
continuos fluxos de capitais entre os paises, 0s quais provocam mudancas na
estrutura produtiva de cada um deles e contribuem para 0o aumento da

competitividade internacional.

Tais transformacdes na economia mundial caracterizaram um processo
conhecido como globalizacdo, o qual possui seus antecedentes associados a
reducdo do dinamismo da economia norte-americana desde o final dos anos 60, em
paralelo ao dinamismo das exportacfes asiaticas, e a reducdo do ritmo da
produtividade nas economias norte-americana e européia. Pode-se ainda, entender
gue a globalizacdo teve sua origem diante das condi¢des favoraveis ao crescimento
do comércio internacional que sucederam a Segunda Guerra Mundial. Surgiu desta
forma a nocdo de uma economia mundial, e sob uma visdo estritamente

econdmica, surgiu a globalizacéo financeira.

A globalizacgéo financeira é um fendmeno que esta intimamente associado a
desregulamentacdo dos mercados financeiros, e que sob seu ponto de vista, as
relagcdes internacionais contemporaneas podem ser caracterizadas pela incerteza,
complexidade e ambiguidade dos acontecimentos, 0s quais estdo fortemente
correlacionados entre si devido a crescente dependéncia entre mercados e paises.

Além disso, as mudancas na configuracdo do poder mundial, situacdo ainda



indefinida desde o periodo pos guerra-fria, assim como o0 crescente aumento dos
fluxos de bens, capital, trabalho, informacdo e tecnologia entre os agentes
econdmicos de varias partes do mundo, originaram a geracdo de uma rede

complexa de transac¢des globais.

Essa mundializacdo dos mercados, ao tempo em que integrou a economia
internacional, originou uma interdependéncia entre diferentes paises. A crise do
Sudeste Asiatico demonstrou claramente as conseqiéncias dessa globalizacéo, e

teve a sua origem devido a um intenso ciclo de crescimento que esgotou-se.

As origens da crise asiatica residiram no fato de que paises como a
Tailandia, Malasia, Indonésia, Coréia do Sul e Filipinas mostravam indicios claros
de estar vivendo o processo de esgotamento de um ciclo expansionista classico.
Caracteristicas como a expansao vertiginosa do crédito, o0 excesso de
endividamento externo, o sobreinvestimento, com o0s investimentos superando em
Muito a poupanca, e a ocorréncia de “boom” imobiliario levaram a percepcao de que
o ciclo sincronizado de crescimento na regido estava chegando ao final. Esses
fatores, aliados ao prolongamento da crise no Japéao, levaram a conclusédo de que
as moedas asiaticas estavam desalinhadas frente ao dolar, tornando-as vulneraveis
a ataques especulativos. Com as desvalorizagcdes sucessivas nas moedas do
Sudeste Asiatico, Hong Kong passou a ser objeto de dois tipos de aposta: em
primeiro lugar, a de que ndo conseguiria manter a paridade de sua moeda frente ao
doélar, o que vinha ocorrendo ha quinze anos; em segundo lugar, havia a
preocupacdo com relacdo aos efeitos, sobre a competitividade de Hong Kong, das
desvalorizacdes que estavam sendo implementadas nos outros paises asiaticos.
Esses fatores geraram a percepcao de que os ativos financeiros na regido estavam
necessitando de uma corre¢do, o que provocou a queda da Bolsa de Hong Kong,

gue caiu cerca de 30% entre os dias 20 e 27 de outubro de 1997.



A Crise do Sudeste Asiatico, assim como suas consequéncias para a
economia brasileira, refletiram com clareza a interdependéncia existente na
economia mundial, pois desencadeou um “efeito domind”, derrubando os indices
nas principais bolsas de valores do mundo. Tanto os paises denominados “tigres
asiaticos”, quanto o Brasil eram, a época da crise, economias em desenvolvimento,
o que lhes conferia certas caracteristicas em comum, como a recente liberalizacdo

de seus mercados.

E nesse contexto que o presente trabalho tem como objetivo analisar os
impactos da globalizacdo financeira sobre a economia brasileira, destacando a
crise do Sudeste Asiatico como um acontecimento proveniente da
internacionaliza¢do da economia. O tema abordado levard em consideragéo a base
tedrica e empirica das discussdes apresentadas em livros, textos especializados no

assunto, bem como pesquisas via internet.

Este trabalho foi planejado para apresentar, inicialmente, as principais
caracteristicas e as mudancas mais marcantes no Sistema Financeiro Internacional
nas duas ultimas décadas, talvez como preparacdo do cenéario adequado para o
surgimento e dominio da globalizacdo, particularmente em sua versao financeira. A
segundo parte sera dedicada a globalizagdo propriamente dita, com énfase nos
fatores determinantes desse processo, bem como um breve histérico seguido de
alguns pontos de vista adotados no processo globalizatério. Numa terceira parte
sera abordada a internacionalizacdo da producédo e a profundidade da insercédo do
capital estrangeiro na economia brasileira, ou seja, formas e modalidades que
assumiu. A quarta parte referir-se-a a crise do Sudeste Asidtico e suas

caracteristicas, com destaque para os seus reflexos sobre a economia brasileira.



2. CARACTERISTICAS DO SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL

O Sistema Financeiro Internacional € um conjunto de medidas politicas e
juridicas, que objetivam a regulamentacdo e institucionalizacdo das relagbes
financeiras entre os estados para viabilizar a interagdo das economias nacionais
com a economia internacional, através da conversibilidade das taxas cambiais e
adocdo de um padrdo monetéario.® No campo das Relacdes Internacionais, um
exemplo claro da atuacdo das medidas do Sistema Financeiro Internacional é a
Organizacdo Mundial do Comércio — OMC, que regula o funcionamento do mercado

mundial através de normas internas e respeitando as leis internas de cada nacao.

Este Sistema Financeiro tem-se caracterizado por trés fendmenos
marcantes nos ultimos anos. O primeiro tem origem nos paises desenvolvidos e &
conhecido como globalizac&o financeira. O segundo fenémeno pode ser observado
de forma mais contundente em um numero expressivo de paises em
desenvolvimento e caracteriza-se pela maior liberalizagdo cambial ou
conversibilidade. Finalmente, o terceiro fenbmeno € o da crescente vulnerabilidade
externa, principalmente de paises em desenvolvimento, que implementaram
processos de estabilizacdo e ajuste centrados em uma profunda e ampla

articulacdo com o sistema financeiro internacional 2.

A globalizac&o ou integracdo financeira, particularmente, caracteriza-se
pela constituicdo de um mercado financeiro Unico no mundo, e esta intimamente
associada a desregulamentacdo dos mercados financeiros locais, com transacoes
muito acima do volume de comércio de bens e servicos ou de investimentos.
Entretanto, o processo de globalizacdo financeira ndo é tdo recente.
Historicamente, seus antecedentes estdo associados a reducdo do dinamismo da

economia norte-americana desde o final da década de 60, simultaneamente ao

'SILVA, Roberto Luiz; MAZZUOLI, Valério de Oliveira. O Brasil e os acordos econdmicos
internacionais: Perspectivas juridicas e econdmicas com o FMI. S&o Paulo: Revista dos Tribunais,
2003.



“boom” das exportacOes asiaticas e a diminuicdo da produtividade nos principais
eixos econdmicos tradicionais. Com todos esses acontecimentos, e para fazer face
aos problemas de inflagdo crescente com queda no ritmo de atividade econfmica, a
famosa estagflacdo, os Estados Unidos e alguns paises europeus adotaram
politicas liberais de desregulamentacdo dos principais mercados (financeiros, de
transporte e de comunicacdes) e aumentaram as taxas de juros, simultaneamente.
Tais medidas estimularam o avanco tecnolégico, nos setores de comunicacao e de
informacédo, areas-chaves para o0 processo de globalizacdo. As revolucdes da
informatica e das comunicacdes, por sua vez, permitiram novos desenvolvimentos
na area financeira, os quais geraram beneficios para o comércio internacional. No
entanto, principalmente nos paises de economia emergente, efeitos negativos
surgiram em suas politicas internas, os quais foram agravados pelo surgimento de
uma instabilidade cronica nos sistemas bancérios e, por conseqiiéncia, em toda a
economia. A razdo para o aparecimento desses problemas internos teria sido a falta
de salvaguardas e de soberania governamental sobre o sistema, pois com a
revolugdo da informética e das comunicagfes via satélite os riscos financeiros
tenderam a aumentar, visto que movimentos especulativos internacionais tornaram-
se muito rapidos. Desta forma, o tempo habil para a verificacdo de boatos e, se
necessario, uma intervencao prévia, diminuiu drasticamente, o que determinou que

as intervencdes governamentais fossem muito mais custosas.?

Essa situacdo contribuiu para intensificar a expansdo do Sistema
Financeiro Internacional e aumentar a concorréncia entre as instituicbes
internacionais. Em decorréncia disso, houve uma queda da participacao relativa do
setor bancéario nas financas internacionais e foram criados novos atrativos de
aplicacdes, os quais sustentavam a prépria liquidez do sistema financeiro. Além
disso, sob o ponto de vista da economia liberal, a fungcdo primordial do sistema

z

financeiro internacional é transferir o capital acumulado para onde sua taxa

2 BAUMANN, Renato (org.). O Brasil e a Economia Global. Rio de Janeiro: Campus, 1996.
3 DARTHEIN, Ricardo. De Bretton Woods & Globalizagdo Financeira: Evolucéo, Crises e Perspectivas do
Sistema Monetério Internacional.



marginal de retorno seja mais elevada e, portanto, onde ele possa ser aplicado com
maior eficiéncia. Deste modo houve um acréscimo dos recursos em circulacao
destinados a terceiros mercados, principalmente aos “paraisos fiscais” que,
consequentemente, aumentaram as disponibilidades financeiras em éareas fora do
controle das autoridades fiscais e monetarias dos paises que deram origem a tais
recursos, assim como os efeitos da desregulamentacao dos mercados financeiros

nao prejudicou os fluxos dos investimentos externos diretos.

Dados estatisticos mostram que a relacéo entre o estoque de
investimento externo e a produ¢cdo mundial dobrou, passando
de 4,4% em 1960, para 8,5% em 1990. O investimento externo
tornou-se mais dindmico do que a poupanca nhacional, ao
mesmo tempo que a movimentagdo financeira passou a
superar em grande escala os sistemas financeiros nacionais
(Agosin e Tussie, 1994,UNCTAD).

Para entender a rapida transformacdo ocorrida € necessario
esclarecermos como funciona o sistema financeiro, que € composto, basicamente,

pelos mercados de capitais e monetario.

O mercado de capitais abrange toda a rede de bolsas de valores e
instituicdes financeiras (bancos, companhias de investimentos e de seguros) que
operam com compra e venda de papéis (acdes, titulos de divida em geral) a longo
prazo. O mercado monetario opera a curto prazo, abrangendo o mercado de
divisas. Como pode ser constatado, os paises capitalistas mais desenvolvidos
possuem esses mercados fortes e dinamicos, o que torna evidente a disparidade
entre 0s paises industrializados e a grande maioria dos paises em
desenvolvimento, no comportamento dos fluxos de recursos financeiros

internacionais.



O sistema financeiro internacional vincula as economias individuais no
conjunto chamado economia internacional e contribui para o seu dinamismo, mas &
também o seu componente mais fragil. Os fluxos de capital especulativo e volateis
podem ser uma fonte importante da instabilidade econdémica global, uma vez que o
sistema financeiro internacional esta sujeito inerentemente a “manias, péanicos e
estouros”. Sofre crises periddicas de endividamento e fluxos desestabilizadores de
investimento especulativo ¢ (O-Belchior,1987), em busca de um “porto seguro” ou
de taxas de juros mais altas. No entanto, em um mundo dividido em Estados
competitivos, as financas internacionais geram também consequéncias politicas
significativas, criam relagdes de dependéncia e constituem uma fonte importante do
poder nacional. Tanto o0 investimento estrangeiro como a assisténcia oficial
governamental implicam uma penetracdo em outras economias e, em muitos casos,
levam a uma influéncia persistente sobre as atividades internas do pais beneficiado.
Embora as relacdes comerciais e monetarias possam também influenciar a
economia, o0 investimento externo, a assisténcia e os empréstimos internacionais
tendem mais a criar um relacionamento de dependéncia, entre superior e

subordinado, o que provoca acusacées de imperialismo.®

Em breve analise a respeito deste citado imperialismo, Gilpin destaca
gue as financas internacionais estao estreitamente relacionadas com o exercicio da
influéncia sobre os assuntos econdémicos e politicos internacionais pelo poder
hegemdnico. Desta forma, introduz a idéia de que a poténcia hegemobnica
administra o sistema financeiro internacional, ao tempo em que € o seu principal
beneficiario, sendo a fonte primaria de capital para as economias em
desenvolvimento. Sua moeda tem a particularidade de poder lastrear as relagbes
financeiras globais, e no caso de ocorréncia de uma crise financeira, esta poténcia
hegemdnica é o Unico ator que pode desempenhar o papel daquilo que Charles

Kindleberger chamou de lender of last resort a derradeira fonte de

* O autor define especul agdo financeira, ou especulacéo propriamente dita, o fato de comprar acdes e
debéntures, isto &, titulos de propriedade de capital fixo com aintengdo, ndo de guardéa-los, mas de os revender
seja com lucro, segja também com prejuizo, isto €, em uma palavra, o comércio de titulos.

® GILPIN, Robert. A economia politicas das Relagdes Internacionais. Brasilia, Editora UNB, 2002.



financiamento” — que possui como funcgdes, basicamente, fornecer dinheiro ou
liquidez a empresas insolventes, dando-lhes, com isso, tempo para resolver suas
dificuldades. No século XIX, essa responsabilidade de administrar e de superar as
crises financeiras cabia a Gra-Bretanha; desde o fim da Segunda Guerra Mundial, o
sistema financeiro internacional tem sido conduzido pelos Estados Unidos. No
entanto, com o declinio da hegemonia norte-americana, atualmente o cenario

financeiro internacional encontra-se sem uma clara lideranca econémica.

Em retrospecto aos acontecimentos financeiros internacionais, a década
de 70 destacou-se, ndo apenas pela ocorréncia de duas crises do setor petrolifero,
nos anos de 1973 e 1979, mas também pelo facil acesso de paises em
desenvolvimento ao mercado financeiro internacional, o que ocasionou uma
retracdo do crescimento nas grandes poténcias econdmicas e uma exportacao
liquida de capitais destas economias para as demais. Na década seguinte, apés a
crise da divida, a retomada do crescimento nas nacdes industrializadas, baseada
num crescente financiamento internacional, manteve as economias em
desenvolvimento, com excecdo das asiaticas, sob uma forte restricdo financeira
externa. No periodo de 1984 - 1990, o mercado financeiro internacional voltou a
expandir-se fortemente, estimulado principalmente pelo crescimento e a retomada

dos investimentos nos paises industrializados.

Como se pode notar na tabela 1, na segunda metade da década de 80, o
volume anual de créditos internacionais dobrou, e a colocacéo liquida de titulos
guase triplicou em relacdo a meédia dos cinco anos anteriores. Observa-se também
gue estes recursos mantiveram-se concentrados nas regifes desenvolvidas. Este
descompasso se manifestou da mesma forma na década de 90, constatando-se
novamente, a partir de 1991, uma entrada de volume significativo de recursos
financeiros voluntarios para a regido em desenvolvimento (ver tabela 2), periodo em
que, inclusive, hd um resfriamento do mercado financeiro internacional ( ver tabela
1), devido a uma retracdo do crescimento deste mercado nos paises
industrializados entre 1991 e 1992.



TABELA 1

Financiamentos no Mercado Financeiro Internacional (US$ Bilh&es)

Média Anual
1980-1984 1985-1990 1990 1991 1992 1993
A. Créditos Internacionais 119 294 465 80 195 165
Liquidos
B. Colocacédo Liquida de Titulos 53 157 165 205 160 257
C. A +B=Total 172 451 630 285 355 422

Fonte: BIS, “Annual Report”, julho de 1985, 1989, 1992, 1994

TABELA 2

Fluxos Internacionais de Capitais (em termos liquidos) US$ Bilhdes

Médias Anuais

1976-80 1981-85 1986-90 1991 1992 1993'

Estados Unidos -9,3 55,9 99,7 -13,5 24,4 41,3
Japéo -0,3 -23,0 -63,9 -90,0-118,9 18,0
Europa Ocidental 27,1 2,6 15,3 75,0 55,7 -20,6
Paises em Desenvolvimento

NICs Asiaticos? 4,1 3,5 -6,0 35 50 7.2
Outros Asiaticos 6,4 15,2 22,3 36,0 48,1 50,0

Ameérica Latina 22,6 12,5 8,8 342 575 67,4

Fonte: BIS, “Annual Report”, junho 1994

Notas: Sinal negativo indica saida de capitais.

! parcialmente estimado

2 NICs — Newly Industrialized Countries, excluindo Hong Kong.
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A tabela 2 nos mostra os fluxos de capitais internacionais em diferentes
paises do mundo ao longo dos anos 80 e inicio da década de 90. Nota-se que tais
fluxos nos paises em desenvolvimento, bem como na Europa Ocidental, de modo
geral, apresentaram carater ascendente. O mesmo nao ocorreu com as poténcias
Estados Unidos e Japao, sendo que a primeira apresentou forte queda nos fluxos
internacionais no inicio da década de noventa, mas conseguiu retomar seu
crescimento em 1992. Por outro lado, o fraco desempenho, segundo a tabela em
analise, apresentado pelo Japdo e a brusca queda dos fluxos internacionais de
capitais, de 1990 a 1992, explica-se pelo movimento dos precos das acles, de
meados da década de 80 ao inicio da década de 90.° (BLANCHARD, 2001).

Diante desses acontecimentos, pode-se resumir a idéia de que os fluxos
de recursos financeiros para os paises tomadores de capitais estd condicionado
pela dindmica do crescimento dos paises credores e pela absor¢cdo de seus
préprios agentes, o que indica um comportamento distinto entre as regides
desenvolvidas e em desenvolvimento (BIS. Anual Report, 1994 — 64 th). As
mudancas histéricas e institucionais que caracterizaram os mercados financeiros
internacionais nas Ultimas décadas tem que conviver com instabilidades, que
ficaram mais acentuadas com o processo de globalizacdo. A desregulamentacéo do
mercado financeiro implicou na dissolugdo de barreiras funcionais entre atividades
bancérias e outras, aumentando o risco para todo o sistema. Um agravante
adicional é que o0 mercado de titulos proporciona oportunidades de riscos adicionais

para aquelas instituicbes mais agressivas.

¢ Segundo Blanchard, paraamaioria dos analistas, 0 baixo crescimento japonés na década de 90 é justificado
pelo movimento dos pregos das actes de meados da década de 80 ao inicio da década de 90, que pode ser
explicado pela evolugdo do indice Nikkei, o indice do mercado de a¢Ges japonés. De 1985 a 1989, o Nikkei
subiu de cerca de 13 mil pontos para 35 mil; em outras palavras, 0 preco médio de uma agéo na bolsa de valores
japonesa triplicou em menos de 4 anos. Este acentuado aumento foi seguido, no inicio da década de 90, por
uma gqueda igual mente acentuada. Em menos de dois anos, de 1990 a 1992, o Nikkei caiu de 35 mil para 16 mil.
Muitos economistas interpretam esses aumentos e quedas do Nikkei como uma bolha especulativa, um
crescimento excessivo nos precos das agdes na década de 1980 seguidos por uma queda substancial e umavolta
aredidade no inicio da década de 90.
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Esse novo cenéario financeiro aumentou também o papel
desempenhado pelas forcas de mercado, produzindo varios efeitos, como a
crescente internacionalizagcdo e integracdo dos sistemas financeiros; maior
influéncia sobre os mercados nacionais; expansao dos instrumentos financeiros
disponiveis e institucionalizacdo da poupanca. Os choques causados pelos ciclos
especulativos, portanto, passaram a ser mais facilmente transmitidos, suscitando
preocupacdo quanto a volatilidade dos recursos. A especulacéo financeira com os
ativos transacionados em mercados secundarios (onde os agentes econdmicos
fazem as transacfes nas bolsas de valores) e derivativos assumiu proporc¢des
inimaginaveis, gerando ciclos especulativos para a formacdo de precos de ativos

liquidos que inevitavelmente provocam crises.

Diante de todos os aspectos abordados referentes ao fenbmeno da
globalizacdo financeira, concluimos que o referido processo ora em analise
apresenta caracteristicas marcantes que atingem de forma agressiva as economias
nacionais, mormente dos paises em desenvolvimento, 0 que resulta na

interdependéncia e na convergéncia de tais politicas econdmicas.
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3. GLOBALIZACAO

3.1. ACOMPREENSAO DO FENOMENO:

7

A globalizacéo, face a sua complexidade, é um fenbmeno que enseja
varios enfoques para sua abordagem. Segundo Boaventura de Sousa Santos

“[...] uma viséo dos estudos sobre o processo de globalizacao
mostra que nos encontramos frente a um fendbmeno
polifacético com dimensBes econdmicas, sociais, politicas,
culturais, religiosas e juridicas, combinadas das maneiras mais
complexas. [...] Ademais, devido a sua complexidade,
variedade em amplitude, o processo de globalizacdo esta
conectado a outras transformacdes no sistema mundial que
sem duvida ndo séo reduziveis a ele, tais como a crescente
desigualdade a nivel mundial, a explosdo demografica, a
catastrofe ambiental, a proliferacdo de armas de destruicdo
massiva, a democracia formal como condicdo de assisténcia
internacional a paises periféricos e semiperiféricos”.
(SANTOS, Boaventura, p.39)’

Segundo Anthony Giddens (1991, p. 69) a globalizacdo pode ser
definida, “[...] como a intensificacdo das relagBes sociais em escala mundial, que
ligam localidades distantes de tal maneira que o0s acontecimentos locais sdo

modelados por eventos ocorridos a muitas milhas de distancia e vice-versa.”

David Held entende que esta visdo da globalizacdo evidencia dois
fendbmenos distintos. Primeiramente, que muitas atividades no ambito politico,

econdmico e social estdo adquirindo uma dimenséo global. Além disso, que esta

" SANTOS, Boaventura de Sousa, Gldbalizacion del derecho, p. 39
8 GIDDENS, Anthony, As conseqiiéncias da modernidade. So Paulo: UNESP, 1991
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ocorrendo uma grande intensificacdo das interagfes e interconexdes dentro e entre

os Estados e sociedades.’

A partir de tal panorama, Held destaca os aspectos novos do sistema
global:

[...] € a expansao das relacdes sociais em e através de novas
dimensdes de atividade - tecnoldgica, organizacional,
administrativa e legal, entre outras — e a intensificagdo cronica
das pautas de interconexao impulsionada por fendmenos tais
como as redes de comunicacdo modernas e a nova tecnologia
de informacgé&o. A politica se desprega hoje em dia, com toda a
incerteza e indeterminacdo de costume, contra o teldo de
fundo moldado e permeado pelo movimento de bens e
capitais, o fluxo de comunicagdo, o intercambio cultural e o
transito de pessoas .°

Como explicito, a globalizacdo possui diversas dimensdes, entretanto,
para a satisfacdo deste trabalho, a faceta econémica deste fenémeno internacional
representa uma importancia adicional. Assim sendo, torna-se essencial
particularizar sua andlise. Segundo se depreende da visdo de René Armand
Dreifuss:

[...] a globalizagdo se assenta na crescente horizontalizacdo
econdmica dos espacos através das fronteiras nacionais,
integrando agentes e processos de pesquisa,
desenvolvimento, producdo e comercializacdo — nas suas
multiplas e complexas dimensfes, gracas aos meios e
métodos de circular, rapidamente, por grandes distancias e
sem restri¢coes, idéias, pessoas e bens”(DREIFUSS, 1997)

Na visdo de BAUMANN, do ponto de vista estritamente financeiro, a
globalizacdo corresponde a um aumento do volume e da velocidade de circulacdo
desses recursos, com efeito significativo sobre as diversas economias, onde se
verificam temores de que essa mobilidade crescente leve a movimentos
especulativos em grande escala, como de fato ja se verificou recentemente no

Sudeste Asiatico, levando a significativa desestabilizacdo macroeconémica.

° HELD, David. La democracia y el orden global,p. 43.
Y HELD, David. La democracia y el orden global, p. 43.
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A fim de completar a analise da globalizacdo econdmica, devemos
destacar as empresas internacionais e o seu papel no mundo globalizado. Para
Chesnais a definicdo destas empresas possui um elemento importante, ou seja, a
amplitude de sua constituicio como grupo, este sendo entendido a partir da
definicdo de F. Morin:

[...] que se devia entender por grupo o conjunto formado por
uma matriz (normalmente chamada holding do grupo) e as
filiais controladas por ela. A matriz € portanto, em primeiro
lugar, um centro de decisé&o financeiro, ao passo que as firmas
sob seu controle, na maioria das vezes, ndo passam de
empresas que exploram alguma atividade. Assim o papel
essencial da matriz é a permanente arbitragem das
participacdes financeiras que detém, em funcdo da
rentabilidade dos capitais envolvidos. E a funcdo de
arbitragem da matriz que confere carater financeiro ao grupo.
(CHESNAIS, 1996, p. 75-76).

3.2 O SURGIMENTO DA GLOBALIZACAO

O surgimento da globalizacdo também é retratado por Liszt Vieira (1998,
p. 77), quando da apreciacdo da dimenséo econOmica da globalizacdo: O ponto de
partida da globalizagcdo € o processo de internacionalizacdo da economia, que
desde a Segunda Guerra Mundial se mantém ininterrupta. Por internacionalizacéo
da economia mundial entende-se um crescimento do comércio e do investimento
internacional mais rapido do que o da producédo conjunta dos paises, o que amplia
as bases internacionais do capitalismo (incorporacdo de mais areas e nacodes) e
une progressivamente o conjunto mundial num circuito Unico de reproducédo das

condi¢bes humanas de existéncia.

A pré-histéria da globalizacdo situa-se na década de 60, quando as
areas periféricas da economia mundial comecaram a ser sacudidas pela expansao

da empresa nacional, pela "nova divisao internacional do trabalho”, os empréstimos
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bancarios “baratos” do mercado do euroddlar e o boom petroleiro mundial. Na
década de 80, apods a crise de meados dos anos 70/80, tem inicio uma nova
histéria: 0 mundo industrial é sacudido por uma profunda reestruturagéo capitalista,
sustentada tecnicamente na revolucdo da informéatica e das comunicacgdes,
tornando possivel a descentralizacdo espacial dos processos produtivos. A nova
tecnologia tem grande influéncia em todos os campos da vida econdmica,
revolucionando o sistema financeiro, pela conexdo eletronica dos diferentes
mercados. Esse processo é complementado pelas privatizacfes,
desregulamentacao e “flexibilizacdo” dos mercados, intensificacdo da concorréncia
internacional entre capitais privados e nacionais, compondo-se um quadro que
modifica o funcionamento do mercado mundial, acelerando a internacionalizacéo e
gerando um conjunto de fendmenos novos, dentre os quais destacam-se:
1. a crescente unificagcdo dos mercados financeiros internacionais e
nacionais num circuito unico de mobilidade de capital,
a acelerada regionalizacao do espaco econémico mundial,
3. a generalizacdo de associacdes entre as corporacdes transnacionais
de diferente base nacional;
4. a necessidade de coordenagdo das principais politicas econdmicas

nacionais, traduzida na criagéo do G-7.

Como resultado, temos uma nova configuragdo espacial da economia

mundial, que passou a denominar-se “globalizacao”.

' CHESNAIS, Francois, A mundializacéo do capital. Sdo Paulo: Xama, 1996
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3.3 O CONSENSO DE WASHINGTON

Em debates que tratam sobre o processo de globalizagéo é interessante
fazer uma alusdo ao Consenso de Washington, uma vez que tal Consenso,
conforme suas caracteristicas, consiste na propria divulgacdo do termo

globalizacéo.

O Consenso de Washington foi elaborado, em 1989, pelo governo norte-
americano juntamente com diferentes organizacfes internacionais, e representava
um conjunto de reformas essenciais para que 0s paises em desenvolvimento
pudessem superar as consequéncias das crises econdmicas sofridas no decorrer
da década de 80, e para que estes mesmos paises retomassem o caminho do
crescimento, dado diagndstico econdmico de divida externa elevada, estagnacao

financeira, inflacdo crescente, recessao e desemprego.

As conclusdes do Consenso de Washington, no que tange as suas
recomendacdes, podia ser dividido em trés capitulos fundamentais. O primeiro
referia-se as politicas macro-econdmicas e recomendava rigorosa austeridade fiscal
e disciplina monetaria, donde se seguia, em forma direta, a exigéncia de um
programa de corte de gastos, de implementacdo de reformas administrativas,
previdenciarias e fiscais, consideradas indispensaveis para o0 sucesso dos
programas de estabilizacdo monetaria que vieram a ser implementados em quase

todos os paises latino-americanos e do Leste Europeu.

A segunda ordem de reformas e propostas do Consenso era de natureza
microecondbmica. Tinha como objetivo desonerar o capital para que se pudesse
aumentar sua competitividade num mercado internacional, aberto e sem
regulamentacéo. E, segundo os formuladores de Washington, o Gnico caminho para
gue as empresas dos paises da periferia pudessem entrar no “jogo global” era
aumentar sua competitividade, o que seria possivel através da concentracdo em

atividades nas quais fossem obtidas vantagens reais e uma escala suficiente para
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producdo. Para tanto, a exposicdo de tais empresas a competicdo internacional
aberta e a eliminacdo de politicas de protecdo e subsidio sdo fundamentais.
Também se sugeria a diminuicdo dos encargos sociais e a “racionalizacdo” das

intervencdes nos sistemas de crédito publico fiscal.

A terceira ordem de proposicdes referia-se a modificacdo radical do
modelo de industrializacdo seguido pela maioria destes paises periféricos depois da
Segunda Guerra Mundial. Segundo o novo Consenso, o0 éxito dos dois primeiros
objetivos, que ja faziam parte da velha agenda do FMI, dependia, no novo contexto
internacional, de wuma mudanca radical nas estratégias nacionais de
desenvolvimento dos paises atrasados. E neste capitulo que se incluiam as
principais reformas estruturais ou institucionais, e que acabaram sendo
implementadas na década de 1990, tendo como objetivos:

- A desregulamentacéo dos mercados financeiros e do trabalho;

- aprivatizacdo das empresas e dos servi¢os publicos;

- a abertura comercial,

- a garantia do direito de propriedade dos estrangeiros, sobretudo nas

zonas de fronteira tecnoldgica e N0s novos servigos.

Estes pontos sintetizam, na verdade, as “condicionalidades” que os
organismos multinacionais e o sistema bancério privado impunham como condicao
para a renegociacdo das dividas externas, e a reintegracdo da América Latina ao
sistema financeiro internacional. Mas o Consenso de Washington era mais
ambicioso: considerava-se uma nova estratégia global de desenvolvimento para os
paises atrasados, supondo-se que, depois da estabilizacdo e das reformas, haveria
inevitavelmente uma retomada dos investimentos e do crescimento econdmico,
liderado pelo capital privado. Para isso, bastaria desfazer-se da inércia, deixando o
comércio e 0s precos operarem livremente, seguindo-se, entdo, um
desenvolvimento sustentado, o que ocasionaria a reducdo espontanea das

desigualdades sociais e nacionais.



18

Este projeto, entretanto, teve pouca duracdo. Supunha-se, em Ultima
instancia, que as reformas liberais somadas a uma politica macroeconémica
ortodoxa seriam condicbes suficientes para manter a entrada abundante e
constante do investimento direto estrangeiro, o que deveria ser o verdadeiro carro-
chefe do “novo modelo” de crescimento. O primeiro sinal da fragilidade do modelo
do projeto foi anunciado pela crise argentina, em 1990. A seguir, vieram a crise
mexicana de 1994, a crise do sudeste asiatico em 1997 e a crise brasileira em
1998, o que obrigou os Estados Unidos a mobilizarem um empréstimo internacional
de 48 bilhdes de ddlares, utilizados para tirar o Brasil da insolvéncia, no momento

em que ruia o seu Plano Real. (FIORI, 2002)*

3.3.1 As Consequéncias do Consenso de Washington na economia brasileira

Baseado no contexto de ascenséo das teses do chamado Consenso, em
dezembro de 1993 era proposto no Brasil o Programa de Estabilizacdo Monetaria.
Programa elaborado tendo como base cortes brutais no Orgcamento, partindo do
pressuposto de considerar o déficit do setor publico como o grande problema, o
grande vildo, ou seja, a fonte primaria da inflacdo. Ignorava-se, por exemplo, o

papel dos espurios encargos financeiros.

Os direitos dos funcionarios, a previdéncia publica, as estatais eram
alvos constantes dos ataques neoliberais. Na mesma linha, era defendida a
eliminacéo das restricbes ao capital estrangeiro em setores como a exploracdo do
subsolo e a energia elétrica. A prescrigcdo anti-nacional era completa e para atendé-

la era preciso mutilar a esséncia da Carta de 1988.

Com a implantagdo do Real, no inicio de julho de 1994, veio a tona a
dura realidade de um salario minimo cotado em R$ 64,00. Para a estabilizacdo da

nova moeda foram adotados alguns procedimentos, tais como a dependéncia do

2 FIORI, José Lufs. 60 licdes dos 90 — Uma década de neoliberalismo. S&o Paulo: Record, 2002
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capital especulativo e juros altissimos, a retracdo econdmica e a
desnacionalizacdo de empresas, alienagédo do patriménio publico, o desemprego e
a supressdo de direitos sociais, salarios achatados, investidas contra a
previdéncia publica. Os Estados ficavam impossibilitados de administrar, pois
passou a ser-lhes exigida uma contencdo impraticavel dentro de um minimo de
governabilidade. Para esse fim, promulgou-se a chamada Lei de Responsabilidade
Fiscal. Tudo isso para executar um "ajuste” que tem como objetivo contrair o meio
circulante de capitais, mantendo-o no volume determinado pelas conveniéncias do
capital externo. Além disso, o Real estava supervalorizado, o que durou até janeiro
de 1999, fazendo com que o pais fosse inundado de importagdes, inclusive
supérfluas, o que representou uma grande distor¢cdo e prejudicou a producéo local
(BEIQUELMAN, 2003)*3,.

13 BEIQUELMAN, Paula. Algumas consequéncias do Consenso de Washington. O Farol n° 103 —
Junho/2003 — FE 24/08/2003)
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4. A INTERNACIONALIZACAO DA PRODUGAO E A INSERCAO DO CAPITAL
ESTRANGEIRO NA ECONOMIA BRASILEIRA

O Brasil, como outros paises em desenvolvimento, tem se defrontado
com uma situagdo de cronica vulnerabilidade externa. A histéria econdmica dos
paises em desenvolvimento registra mudancgas freqientes de estratégia e de
politicas econdmicas externas que, no contexto de profunda instabilidade, procuram
alterar os padrdes de insercdo internacional como resposta a esses choques ou
fatores desestabilizadores. Pode-se citar como exemplos marcantes de
desestabilizacdo econdmica o choque do petrdleo nos anos 70, a crise do
endividamento na década de 1980, e a instabilidade do sistema financeiro

internacional que marcou os anos 90, sem ignorar a crise do sudeste asiatico.

Segundo Ricardo Carneiro, ao longo dos anos 90, a economia brasileira
passou por um processo intenso de liberalizacdo, que teve na abertura financeira
uma das suas dimensdes mais expressivas, sendo que tal abertura englobava duas
dimensdes principais: a ampliacdo da conversibilidade da conta capital do balanco
de pagamentos e a desnacionalizagdo de parcela expressiva das empresas do
setor financeiro, em especial do ramo bancario. Como decorréncia desses dois
processos, observa-se o desenvolvimento de um outro, cuja a extensdo € ainda

limitada, qual seja, a substituicido monetaria*.

O grau de conversibilidade da conta de capital traduz a facilidade com
gue sao permitidas as entradas e saidas de capitais de néo residentes e residentes.
Ou seja, refere-se as normas de conversdo da moeda estrangeira em moeda
domeéstica para fins de investimento e empréstimos. Portanto, exprime mobilidade

dos capitais entre o pais e o exterior. A desnacionalizacéo diz respeito a mudancas

 CARNEIRO, Ricardo. Desenvolvimento em Crise: a economia brasileira no dltimo quarto do século XX. —
S8o Paulo: Editora UNESP/IE — Unicamp, 2002
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no controle da propriedade do sistema financeiro permitidas por mudancas
permanentes ou ad hoc na legislacéo. Por fim, a substituicio monetaria refere-se ao
uso de moedas estrangeiras em fungbes que , em principio, deveriam ser

realizadas pela moeda doméstica.

As relagbes entre essas dimensfes da abertura financeira sdo bastante
complexas e dependem de caracteristicas historico-institucionais dos sistemas
financeiros domésticos, bem como da condugdo do processo de abertura. Em
termos abstratos, pode-se postular a independéncia entre esses aspectos. Na
pratica, todavia, elas sdo bem mais interdependentes em razdo do ambiente da

globalizacao, sobretudo em paises de moeda ndo conversivel.

Sob outro ponto de vista, pode-se identificar dois importantes indicadores
de internacionalizagdo de uma economia: 0 seu grau de abertura externa, medida
por seus coeficientes de exportacéo e importacédo e sua globalizacdo produtiva, que
pode ser representada pela presenca de capitais estrangeiros, além de outros
aspectos como a intensidade de comércio intra-industrial e o acesso a informacgdes

gerenciais e tecnoldgicas.

E neste ponto que cabe ressaltar o evidente papel realizado pelas
politicas publicas dos Estados, pois a internacionalizacdo ou abertura das
economias nacionais €, em grande medida, obra e graca de politicas domésticas
compativeis com a intensificacdo dos fluxos entre fronteiras. Como exemplo de
politicas publicas que claramente levaram a uma intensificacdo dos fluxos de
comércio durante o0s Ultimos cinqluenta anos, destacam-se o0s acordos
governamentais para a criacdo do GATT em 1947 (BAUMANN, Renato, 1996)."

A industria brasileira tem apresentado graus de integracdo ao resto do
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mundo que, em Varios aspectos, se aproximam dos padrdes internacionais. Dessa
forma, em relacdo aos coeficientes de exportacdo e importacdo, houve uma
crescente integracao internacional da industria brasileira, desde 1980, que pode ser
dividida em duas fases. Primeiro, durante os anos 80, ela se deu através de
marcada elevacao no coeficiente exportado (medido pela razéo entre exportagcoes e
valor bruto de producdo). Nesse periodo, a preservacdo do fechamento a
importacfes, motivada pela crise da divida externa, conservou as importacées no
patamar muito reduzido da era do que se convenciona chamar de “industrializacao
substitutiva”. Segundo, na primeira metade da década de 90, a abertura econémica
levou a rapido crescimento no coeficiente importado (razdo entre importagdes e
valor bruto de producdo). Simultaneamente, prosseguiu a elevacédo do coeficiente

exportado.

A tabela 3 mostra esses indicadores de abertura econémica a partir dos
anos 80. A referéncia aos padr6es mundiais € feita através da apresentagdo desses
indicadores nos dois maiores parques industriais (Estados Unidos e Japé&o). No
periodo observado, a industria brasileira voltou sua atencdo para uma maior
participacao internacional, tanto pelo lado das exportagcdes nos anos 80, como pelo
das importacdes, posteriormente. Verifica-se pelo lado do coeficiente de importacao
gue os setores tradicionais ganham espaco na oferta global dos mesmos e as
importacbes de bens de consumo durdveis e bens de capital ddo um salto
impressionante, elevando-se em mais de 30%. Vale destacar que esses
apresentam altas elasticidade renda e elasticidade preco da demanda'®. Em outras
palavras, isto refletia uma situacdo conjuntural de estabilizacdo da economia
brasileira com a implantacdo do Plano Real, em que se combinaram politicas de
valorizacdo cambial, a qual estimulou a abertura as importacdes, e aquecimento da

demanda.

> BAUMANN, op. cit. p. 245.



Tabela 3

Brasil, Japdo, EUA, Espanha — Coeficientes de exportacéo e
importacdo da industria Manufatureira * (total e grupos de setores,

em anos selecionados)**

Brasil Japéao EUA
1980 1989 1993 1994 1992 1992
Coeficientes de % % % % % %
Exportacao
Tradicionais 10,5 14,2 17,2 18,3 3,5 6,5
Insumos Basicos 5,3 229 2418 22,1 8,7 11,6
Metalmecanicos
eletroeletronicos 8,3 18,1 194 19,2 20,4 19,7
Total 8,5 17,7 19,8 19,6 13,0 13,0
Coeficientes de
importacao
Tradicionais 1,9 4.2 7,2 8,3 7.3 9,3
Insumos basicos 12,3 109 15,1 13,5 7,3 13,1
Metalmecanicos
eletroeletronicos 13,2 16,1 235 31,9 3,6 22,7
Total 7,7 92 14,1 16,7 5,4 15,9

Fontes: IBGE, DECEX, CEPAL e UNIDO.

* Os coeficientes de exportacdo e importacado correspondem, respectivamente, a razdo %
entre valor das exportacdes e valor bruto da produgéo e valor das importa¢des e valor bruto
da producdo.

** Setores tradicionais: alimentos, téxteis/calcados, madeira/méveis, imprensa, pinturas,
sabdo, perfume, material de construgdo, outras industrias; setores de insumos basicos:
papel/celulose, quimica/petroquimica, siderurgia/metalurgia de n&o-ferrosos; setores
mecanicos/eletroeletrénicos: produtos metallrgicos, equipamentos elétricos e nao-elétricos
(bens de capital e de consumo), equipamentos de transporte e instrumentos cientificos.

16 A elasticidade renda da demanda indica em que proporcéo a quantidade demandada varia em resposta a uma
variag8o proporciona na renda do consumidor, enquanto a elasticidade prego relaciona-se a receita dos
produtores, que é definida pela multiplicagdo do prego do produto pela quantidade vendida.
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Quanto a presenca de capitais estrangeiros, BAUMANN ( 1996) destaca
gue o “conceito de globalizacdo produtiva deve-se a transformacéo da organizacao
das multinacionais em todo o mundo, que nos ultimos anos tém abandonado o
estilo stand-alone com que tratavam suas subsidiarias (UNCTC, 1993)". Ao invés de
restringirem a coordenagdo mundial essencialmente a finangcas, as empresas
transnacionais introduziram novos produtos, processos produtivos, praticas
mercadoldgicas e organizacionais que produziram efeitos para a industria local.
Além da coordenacdo mundial, essencialmente no ramo das financas, essas
empresas passaram a organizar subsidiarias através de redes mundiais integradas

por geréncias, marketing e tecnologia.

Recentemente, o movimento de internacionalizacdo do capital vem
sendo acompanhado por uma crescente desregulamentacdo de mercados, como ja
foi mencionado. Portanto, o processo de internacionalizacdo da producdo pode se
dar através da exportacdo/importacdo de bens e servicos e/ou através do
investimento direto externo - IDE. Os agentes econdmicos empenhados nesse
processo sao as empresas transnacionais, as quais sao responsaveis pela decisao
entre as duas opcdes estratégicas citadas. A légica de exportar ou produzir em
outro pais, depende fundamentalmente, do grau de abertura da economia e da

disputa de mercados, seguindo a tendéncia da concorréncia capitalista.

Verifica-se nos Ultimos anos uma crescente ampliacdo das oportunidades
de aplicacdo do capital, através do comércio de bens, servicos e tecnologia,

investimento direto externo, grande fluxo financeiro, além da intensificacdo da
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concorréncia, onde o aumento na contestabilidade dos mercados levou a

7 Na década de 80 surgiram as teorias de mercados contestaveis e da concorréncia Shumpteriana na érea de
economia industrial, onde mostraram a evolugdo de estruturas industriais caracterizadas pela presenca de
grandes empresas diversificadas e diferentes ritmos de progresso técnico. A teoria de mercados contestaveis
demonstra que a estrutura industrial é determinada endogenamente junto com os vetores de produggo e precos
da industria e faz a conexdo entre as caracteristicas das técnicas de producdo disponiveis, a dimensdo do
mercado e a concorréncia potencial. Resumidamente, um mercado € contestével quando ha liberdade de entrada
e saida de firmas. A teoriatambém mostra que a estrutura industrial € resultado das interages entre 0 progresso
técnico e o progresso de concorréncia além das mudangas ocorridas nas economias capitalistas a nivel micro e
macroecondmicos. (Baumann, Renato, 1996, pg. 80).
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adocbes de novas estratégias globais (fusbes e aquisicdes internacionais,

cooperacgdes etc.).

Neste quadro as empresas transnacionais lideram o0s processos de
inovagOes tecnoldgicas e organizacionais, ao controlarem o sistema central dos
setores mais dinamicos (industria de semicondutores, telecomunicacdes) e
respondem por mais da metade das exportacdes mundiais de bens e servi¢os. As
tabelas 4 e 5 apresentam esse aumento dos fluxos internacionais de capital

produtivo.

TABELA 4

Fluxos de Investimentos Externos Diretos — Brasil e Mundo, 1971/90

1971/75 1976/80 1981/85 1986/90
MUNDO ..o 82.5 100.0 100.0 299.6
Brasil 81.8 100.0 73.6 46.8
Brasil com % do mundo 5.9 6.1 4.2 1.1
Brasil com % da América Latina 50.1 48.8 39.6 22.9

Fonte: Bielschowsky (1992:7)
Obs.: Indices 1976/80, e % - a precos constantes de 1980.

TABELA 5

Entradas e Saidas de Investimentos Diretos Externos (US$ Bilhdes)

81/85 86/90 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Paises desenvolvidos
Entrada 37 130 131 168 176 121 102 109
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Saida 47 163 162 212 222 185 162 181
Paises em desenvolvimento

Entrada 13 25 28 27 31 39 51 80
Saida ....eeeeeereeeiiiieee, 1 6 6 10 10 7 9 14
Europa Ocidental e Oriental

Entrada 0.02 0.1 0.015 0.3 0.3 2 4 5
Saida 0.004 0.02 0.02 0.02 o0.04 0.01 0.03 -

Total (Todos os Paises)

Entrada 50 155 159 196 208 162 158 194
Saida .......cccccciiiiii 48 168 168 222 232 192 171 195

Fonte: World Investiment Report (1994.75)
Obs.: Médias Anuais

Com todas essas transformagbes torna-se essencial compreender a
insercdo do capital estrangeiro na economia brasileira. Como foi visto, as empresas
transnacionais sdo 0s principais agentes responsaveis pelos movimentos recentes
de reestruturacdo, tanto no setor produtivo como no setor financeiro do plano
internacional. Sua presenca ha nossa economia é também marcante (ver tabela 6),
liderando os setores mais dinamicos e conseqientemente, exercendo um papel
importante na producdo e no emprego no setor industrial (ver tabela 7). Desta forma
pode-se perceber o comportamento recente (anos 80 e 90) das grandes empresas
estrangeiras no Brasil e os impactos possiveis desse novo cenario sobre a nossa

economia, marcado pelo atual processo de liberalizag&o.

TABELA 6

Evolucao da Participacdo Relativa das Vendas de Empresas Privadas

Estrangeiras e Nacionais, e Estatais, entre as 500 maiores (em %)



Estrangeiras Nacionais Estatais

1980 32.6 35.9 31.6
1981 31.2 35.2 33.6
1982 30.9 36.1 33.0
1983 29.7 39.1 31.2
1984 27.2 39.9 32.9
1985 28.5 40.7 30.8
1986 28.7 42.4 28.9
1987 30.7 41.0 28.3
1988 31.6 42.4 26.0
1989 30.8 44.0 25.2
1990 31.0 7 26.2
1991 31.0 42.4 26.6
1992 31.3 41.7 27.0
1993 35.0 40.2 24.8
1994 32.0 44.0 24.0

Fonte: Revista Exame (1995)
Obs.: Referentes as amostragens anualmente trabalhadas pela Revista Exame.

TABELA 7

Participacédo (%) das Empresas Transnacionais na Industria de

Transformacéao no Brasil e nos EUA por setor
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Vendas Emprego
Setor Brasil EUA Brasil EUA
Minerais ndo metalicos 23 22 12 12
Metalurgia 16 13 9 7
Mecanica 34 6 25 6
Material elérico 83 12 68 9
Material de transporte 78 3 81 3
Papel 13 7 11 6
Borracha de plastico 38 10 31 7
Quimica, Farmacia, Perfum. 44 31 63 24
Téxtil 16 4 13 3
Alimentos, Bebidas, Fumo 23 8 14 9
Editorial e Grafica 1 8 1 5
Outras 7 5 6 4
Total 32 11 23 7

Fonte: Gongalves (1991:236)

Os indicadores de internacionalizacdo, basicamente medidos pelos
coeficientes de exportacdo e importacdo mostram o grau de abertura de uma
economia, e pelos coeficientes de comeércio intra-industrial, que por sua vez,
indicam a presenca de capitais estrangeiros e de outras formas de acesso aos
fluxos de informacgBes gerenciais e tecnoldgicas. Por estes pardmetros, que serédo
analisados a seguir, torna-se notério que a integracdo da industria brasileira com o
resto do mundo é crescente e em varios aspectos se aproximam dos padrdes

internacionais.

Outro aspecto béasico da internacionalizacdo da industria brasileira € a
presenca de capitais estrangeiros. A industria no pais foi criada por meio de uma
combinacdo entre 0s capitais estrangeiros, privados nacionais e estatais. No atual
processo de mudancas tecnoldgicas e organizacionais, as empresas transnacionais
- as gue possuem pelo menos 25% de capital estrangeiro - exercem um papel de

destaque.
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As empresas transnacionais introduzem novos produtos, processos
produtivos, praticas mercadoldgicas e organizacionais que produzem efeitos
positivos para a industria local. Em 1990, os dados estatisticos mostram que as
participacdes de capitais estrangeiros, no que diz respeito as vendas internas e nas
exportacdes do setor industrial, chegavam a alcancar 33% e 44% respectivamente.
Ao invés de limitar-se a coordenacdo mundial essencialmente no ramo das
financas, essas empresas passaram a organizar subsidiarias através de redes

mundiais integradas por geréncias, marketing e tecnologia, além de financas.

Os impactos observados nesses anos de abertura da economia brasileira
denotam basicamente um estilo de reestruturacdo industrial em que os indicadores
bésicos do grau de integragdo com o resto do mundo registram relativa proximidade
aos padrdes internacionais. Quando se compara os periodos de consolidacdo da
formacdo dos parques industriais das principais economias latino-americanas
(Chile, Argentina e México), a substituicdo de importacdes com as transformacdes
produtivas e comerciais em momentos posteriores a abertura dessas economias,
constata-se que as industrias brasileiras se destacam por terem tido maior

capacidade em absorver as mudancas trazidas pelo processo de globalizacéo.

O Brasil possui um parque industrial bem mais diversificado do que o
Chile, a Argentina e o México (ver tabela 8), aproximando-se mais do que acontece
nos paises desenvolvidos (Europa, Canada e Estados Unidos - OCDE)*® do que
das trés economias da América Latina. Podem ser destacadas, portanto, algumas
semelhancas entre os paises latino-americanos no que se refere a reestruturacao
industrial que ocorreu durante a crise dos anos 80, e a posterior abertura, tais como
o fortalecimento da industria de insumos basicos e o enfraquecimento de
segmentos da industria téxtil. As diferencas observadas durante esses

acontecimentos tém demonstrado ser peculiares a cada um desses paises.*

18 pajses que formam a OCDE — Organizagdo de Cooperacio e Desenvolvimento Econdmico, criado em 1961.
19 A especificidade é determinada fundamentalmente por determinantes estruturais (tamanho do mercado,
localizacdo geogréfica, disponibilidade de recursos naturais, etc.), determinantes macroecondmicos
(comportamento em termos de crescimento, inflagdo, taxas de cambio, taxas de juros, etc.) e determinantes
institucionais (marcos regulatorios de politica comercial).
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Marcado basicamente pelo progresso tecnologico, a velocidade das
recentes transformacdes no ambito da economia mundial gerou novos tipos de
vinculos entre os agentes econdmicos dos diferentes paises. Como foi ressaltado
anteriormente neste quadro, as empresas transnacionais comandam as estratégias
de disputa por mercados em nivel internacional, principalmente no caso do Brasil,
onde estas lideram os ramos industriais mais dindmicos e com maior impacto no

plano nacional.

Entretanto, existe um dilema nessa area. Por um lado, o progresso
tecnologico mudou a configuracdo do setor produtivo, caracterizado por uma maior
contestabilidade dos mercados em termos globais, por outro, 0s governos tém sido
forcados a abandonar as praticas protecionistas j4 existentes e buscar novos
mecanismos de controle internacional. Torna-se essencial, entdo, redefinir os
padrées de concorréncia do sistema produtivo, acompanhado de novas vantagens
comparativas internacionais e de novos parametros de sustentabilidade das

configuracdes industriais.

Os paises tém feito esforgcos para encontrar respostas para este dilema.
Verifica-se uma tendéncia a formacado de blocos comerciais regionais e bilaterais,
de areas de livre comércio e de uniées aduaneiras, movimentos que visam derrubar
barreiras ao comércio nacional (por meio da desregulamentacédo ou liberalizacdo de
mercados) e internacional, através de blocos econémicos (Nafta, UE, Mercosul) que

prometem aumentar a integragdo econdmica em amplas areas.

TABELA 8

Nivel e Composicao do Valor Agregado — Chile, Argentina, México

Brasil e OCDE (anos selecionados)
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Chile Argentina  México Brasil OCDE
1972 1992 1977 1992 1981 1992 1980 1993 1975 1992

Grupo | 30.7 225 342 298 286 31.7 351 36.6 414 465
Metalmecan./ 9.7 51 136 7.7 104 88 18.7 17.3 228 25.3
eletroelet.

Equip. de trans. 80 24 108 125 79 96 78 83 207 115

Grupo 2 14.4 20.7 141 150 16.7 20.1 199 236 189 174
Grupo 3 21.3 284 184 257 232 231 136 149 115 111
Subtotal 35.7 49.1 325 40.7 399 43.2 335 385 304 285
Grupo 4 336 274 334 295 316 252 314 249 284 250
Total 100. 100. 100. 100. 100. 100. 100. 100. 100. 100.
) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Indice de

variacao 100. 141. 100. 95.0 100. 115. 100. 100. - -
do valor 0 0 0 0 0 0 0

agregado

Fonte: Bielschowski & Stumpo (1994)

Obs.: O critério de estabelecimento dos grupos setoriais € o peso de inser¢do do capital
estrangeiro, em que o Grupo 1 teria o predominio das empresas transnacionais.

Grupo 1 — bens de capital mecanicos, eletroeletrénicos e instrumentos cientificos, material
de transporte, quimica fina, borracha, tabaco e vidro.

Grupo 2- siderurgia, metalurgia basica de ndo ferrosos, quimica basica e petroquimica,
papel e celulose e combustiveis.

Grupo 3 — alimentos e bebidas.

Grupo 4 — téxteis, calcados, vestuario, madeira e méveis, minerais ndo metalicos (exceto
vidros), produtos metalicos e outros produtos manufaturados.

5. A CRISE DO SUDESTE ASIATICO E SUAS CONSEQUENCIAS NA
ECONOMIA BRASILEIRA

A elevacdo da renda e a diminuicdo da pobreza no Leste Asiatico nos
ultimos 30 anos ndo tem precedentes. Ninguém que visitasse esses paises deixava

de maravilhar-se com a transformacédo do desenvolvimento, as mudancas, ndo so
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na economia, mas também na sociedade, refletidas em todas as estatisticas
imaginaveis. A combinacdo de altas taxas de poupanca, investimento do governo
na educacdo e uma politica industrial comandada pelo Estado transformaram a Asia
em uma poténcia econbmica. As taxas de crescimento foram fenomenais durante
décadas e o padrdo de vida cresceu muito para dezenas de milhdes de pessoas.
Os beneficios do crescimento foram amplamente compartilhados. Houveram
problemas estruturais na maneira como as economias asiaticas se desenvolveram,
mas, no geral, os governos arquitetaram uma estratégia que funcionava, uma
estratégia que tinha apenas um item em comum com as politicas do Consenso de

Washington: a importancia da macroestabilidade.

Para o Consenso de Washington, o comércio era importante, mas a
énfase era promover as exportacdes e ndo remover empecilhos a importacdo. O
comeércio acabou por ser liberalizado, mas de forma gradual, a medida que novos
empregos eram criados nos setores exportadores. Enquanto as politicas do
Consenso de Washington enfatizavam a répida liberalizacdo dos mercados
financeiro e de capitais, os paises do Leste Asiatico os liberalizaram aos poucos —
alguns dos mais bem-sucedidos, como a China, por exemplo, ainda tém um longo

caminho a percorrer.

Enquanto as politicas do Consenso de Washington enfatizavam a
privatizacdo, 0s governos nacionais e locais da Asia ajudaram a criar
empreendimentos eficientes, que desempenharam um papel-chave no sucesso de
varios paises. Sob o prisma do Consenso de Washington, politicas industriais, por
meio das quais os governos buscam formar a direcdo da economia, sdo um erro.
Mas os governos do Leste Asiatico consideraram ser essas uma de suas
responsabilidades essenciais. Em especial, acreditavam que se fossem fechar a
lacuna de renda existente entre eles e os paises mais desenvolvidos, teriam que
preencher a lacuna de conhecimento e tecnologia, e para tal projetaram politicas de

educacdo e desenvolvimento. As politicas do Consenso de Washington davam
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BN

pouca atencdo a desigualdade, pois acreditavam que politicas de carater
desenvolvimentista eram importantes para manutencdo da coesdo social, e que
esta era necessaria para oferecer um clima favoravel a investimentos e
crescimento. De maneira mais ampla, enquanto as politicas do Consenso de
Washington enfatizavam um papel minimalista para o governo, no Leste Asiatico os

governos ajudaram a formar e direcionar mercados.

BN

Os Tigres Asiaticos (codinome este que faz referéncia a expansao
econbmica), paises situados na regido sudeste do continente asiatico,
compreendem Taiwan, Coréia do Sul, Cingapura e Hong Kong ( também
denominadas NIEs - Newly Industrialized Economies ), aléem da Maléasia, Tailandia,
Indonésia e Filipinas, as maiores economias do grupo Asean (Association of the
South-East Asian Nations), constituem o conjunto de economias que passaram por
tdo radicais transformagfes econ6micas e sociais. A tabela 9 em uma amostra da
evolugdo da taxa de variagdo do Produto Interno Bruto — PIB pode levar ao
entendimento de algumas caracteristicas que demonstram o alto desenvolvimento
econbmico desses paises: Cingapura e Hong Kong, cidades-nacdo, possuiam um
PIB per capita superior a 20.000 ddlares; Taiwan e Coréia eram economias com
taxas médias de crescimento anual de 8% nos anos 80 (década que no Brasil
chamamos de perdida). A Malasia possuia quase o dobro do PIB per capita
brasileiro; a Tailandia apresentou uma taxa média de crescimento anual de 7% na
década de 80 e de quase 9% na década de 90; sem mencionar Indonésia e
Filipinas, paises que apresentavam taxas de crescimento ascendente, e a

economia de US$ 5 trilhBes do Japéo.

TABELA 9

Evolucédo do Produto em Paises do Leste da Asia, 1970-1999 (%)

1970-1997 1997 1998 1999



Hong Kong 7,5 5,2 5,1 -1,3
Cingapura 8,2 7,5 15 0,5
Coreéiado Sul 8,4 55 -5,5 2,0
Taiwan 8,3 6,8 4,9 3,9
Indonésia 6,8 4,7 -13,7 -4,0
Malasia 7,4 78 -68 09
Filipinas 3,6 51 -0,5 2,0
Tailandia 7,5 -04 1,0 3,0
China 9,1 8,8 7,8 6,6

Crescimento: taxa de variacdo anula do produto interno bruto (PIB)

Fonte: World Economic Outlook, maio de 1999

Em 1997, entretanto, 0 modelo asiatico de desenvolvimento sofreu um
abalo serissimo. A crise comegou na Tailandia. De todos os tigres o pais era o que
parecia mais fragil, mostrando sinais de deterioracdo em areas importantes de sua
economia. Especuladores tinham expectativa de lucro ao apostar contra a moeda
tailandesa, o bath. No dia 2 de julho de 1997, depois de uma série de investidas e
do Banco Central de Bangcoc ter reduzido suas reservas em US$ 25 bilhdes
tentando defender sua moeda e evitar a desvalorizagdo do cambio, o bath iniciou
uma via-crucis que o desvalorizou em 58%. A bolsa tailandesa acumulou perdas de
45% e os especuladores amealharam um lucro estimado em US$ 3 bilhdes. Com a
gueda da Tailandia, a inseguranca se alastrou pela regido, pois os outros “tigres”

poderiam ter 0 mesmo destino.

Realmente foi o que ocorreu em 11 de julho de 1997, quando as
Filipinas, com diminutas reservas em moeda estrangeira, pouco pode fazer para
evitar que o peso fosse desvalorizado em 33% e que sua bolsa caisse 42%. No dia
14 foi a vez da Malasia, que elevou as taxas de juros em 50% e gastou 1 bilh&o de
dolares tentando salvar sua moeda, o ringgit. Porém, a tentativa da Malasia foi em

vao, visto que sua moeda foi desvalorizada em 32% e a bolsa caiu 46%. Depois
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veio a Indonésia (com desvalorizacdo de 53% da rupia e queda de 21% nas
bolsas), e as poderosas Cingapura (desvalorizacdo de 12% do dolar e queda de
28% nas bolsas), Coréia do Sul (desvalorizacédo de 14% do won e queda de 28%
nas bolsas) e Taiwan (desvalorizagdo de 12% do doélar). Mas a crise s6 ganhou
proporcdes de catastrofe quando, em 23 de outubro, os especuladores resolveram
estender sua agdo para o centro financeiro da Asia, cercando o tigre que domina

aquelas paragens: Hong Kong e o seu délar®.

O nervosismo do mercado financeiro foi lancado a proporcdes
planetarias, e causando péanico, quando, em 27 de outubro de 1997, assustada com
a queda recorde do indice Hang Seng, da Bolsa de Hong Kong (1211 pontos em
um sO dia), a Bolsa de Nova York afundou. Foi uma queda livre de 554 pontos.
Ondas de choque varreram o mundo. As bolsas cairam 27% no Brasil, 21% no
Japdo, 12% na Australia, 10% no México, 9% na Inglaterra. Entretanto, no dia
seguinte, 28 de outubro, a Bolsa de Nova York experimentou uma alta de 337

pontos, restabelecendo certa normalidade nos mercados financeiros.

Diante desses fatos, hd basicamente duas explicacdes para a crise. A
primeira é de ordem conjuntural e entende o fenbmeno a partir de uma critica aos
mercados financeiros e sua dindmica. A outra é estrutural e vé a crise a partir da

fragilidade de alguns fundamentos econdmicos dos tigres.

A critica ao modo como o capital viaja e especula no mundo globalizado
faz sentido. Séo bilhdes de dodlares itinerantes que podem fazer a felicidade ou a
ruina de povos ou nag¢des. Nenhum problema haveria se a teoria de eficiéncia dos

mercados fosse verdadeira. A teoria prega a existéncia de uma logica que regeria o

2 A especulagio cambial consiste na compra ou venda de moeda estrangeira na esperanca de obter lucros
provenientes da modificagdo das taxas cambiais. Dessaforma, o especulador age da seguinte maneira: se julgar
gue o preco da moeda estrangeiraira se elevar no futuro, adquirird a moeda no presente, para revendé-lano
futuro ataxas mais elevadas. Se, pelo contrario, o especulador tiver esperanca de que o prego da moeda
estrangeira sofrerd uma diminuicdo no futuro, contratara uma venda pra entrega futura, quando, entéo, adquirira
amoeda aum preco inferior para atender ao compromisso. (RATTI, Bruno. Comércio Internacional e Cambio.
—8. Ed. — S&o Paulo: Aduaneiras, 1994)
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mercado financeiro como uma mao invisivel, impedindo distor¢des causadas
individualmente por investidores. Esse fluxo mirabolante de capital ndo falharia
nunca em premiar os estados mais democraticos, as economias mais abertas, as
companhias mais eficientes e os mercados mais atraentes. O problema da teoria é
gue ela pressupfe uma racionalidade que os agentes financeiros, em iniUmeros
momentos, definitivamente ndo tém. Ela acredita que os investidores baseiam suas
decisbes de compra e venda de papéis sempre em analises objetivas. O fato, no
entanto, € que isso ndo acontece. Na maioria das vezes, 0s investidores baseiam

suas decisdes nas decisdes de outros investidores.

Esse ponto de vista compreende a crise das bolsas na Asia como um
fenbmeno de panico e de retroalimentagcdo; um circulo vicioso em que medo e
boatos geram mais medos e mais boatos. Os rumores, substituindo a analise fria
dos fatos, ou pelo menos distorcendo enormemente os resultados dessa analise,
criam uma realidade paralela, independentemente do mundo concreto, mas com
grande influéncia sobre ele. O mercado financeiro perde, assim, o contato com o
mercado de verdade e fica girando histericamente ao redor do préprio umbigo. O
preco das acbes abandona relacdes de légica e propor¢do com o desempenho real
das empresas. E vem a sobrevalorizacdo, que gera a “bolha”, quando o mercado
esta euforico; ou a desvalorizagdo, que implanta o ambiente recessivo, quando o
mercado desconfia que aquela euforia ndo tinha nenhum embasamento na
realidade. Da mesma forma, sob a égide dessa irracionalidade, a entrada e a saida
de capitais em um pais deixam de ter relacdo com o desempenho e as perspectivas
reais da economia local, ficando a mercé dos humores e da instabilidade emocional

de grandes investidores.

A segunda explicacéo para a crise asiatica aponta problemas estruturais
sérios na economia dos tigres como os verdadeiros responsaveis pelo colapso.
Problemas que ndo eram vistos com mais apuro desde muito antes por trés

motivos: primeiro, os formidaveis indices de crescimento econ6mico induziam a
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idéia de que aquelas economias ndo estavam em posicdo de sofrer criticas.
Segundo, a correcdo de varios aspectos estruturais — como altas taxas de
poupanca interna, baixos indices de inflagdo, adequacéo das politicas monetaria e
fiscal, insercdo dos paises no comércio internacional e importancia dada a
educacdo — como que escondia a precariedade de outros fatores estruturais.
Terceiro, na realidade paralela criada pelos mercados financeiros, o Sudeste
Asiatico aparecia como uma regido encantada onde o retorno e a seguranca do
capital investido iam durar para sempre. O mundo concreto, no entanto, ndo
corroborava com essa visdo deslumbrada, e foi isso que os niumeros da Tailandia

comecaram a mostrar ja no final de 1996.

Quanto aos citados problemas estruturais, uma das principais chagas
gue minaram o desempenho dos tigres tem base na estratégia que quase todos
eles empreenderam de atrelar sua moeda ao ddlar. O modelo exportador das
economias do Sudeste Asiatico funcionou bem enquanto o iene se valorizava diante
do ddlar. Em 1995, quando o ddlar desceu quase a marca dos 75 ienes, Estados
Unidos e Japéao decidiram desvalorizar a moeda japonesa em relacdo a americana.
Entdo, em 1997, o dolar comprava 125 ienes. Essa alta foi acompanhada por uma
valorizacao relativa das moedas no Sudeste Asiatico, isto €, os tigres perderam
muito da competitividade no mercado internacional. Neste ponto, cabe esclarecer
gue taxa cambial nada mais € do que o pre¢co, em moeda nacional, de uma unidade
de moeda estrangeira. Dessa forma, sendo o iene considerado como a moeda

nacional, em 1997, para se comprar 1 dolar era necessario possuir 125 ienes.

A taxa cambial mede o valor externo da moeda. Fornece uma relacéo
direta entre os precos domeésticos das mercadorias e fatores produtivos e dos
precos destes nos demais paises. Quando os paises do Sudeste Asiatico decidiram
valorizar suas moedas, paralelamente, significou que eles abaixaram sua taxa de
cambio, ou seja, prejudicaram suas exportacbes — perdendo competitividade no

mercado internacional — e estimularam as suas importagdes, 0 que provocou um
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déficit no balanco de pagamentos daqueles paises.?

Outro fator que drenou a forca dos paises do Sudeste Asiatico foi o
endividamento externo. Evidentemente, economias crescendo a taxas anuais
proximas de dois digitos necessitam de financiamento. O capital funcionava como o
combustivel e a mao-de-obra atuava como o motor. O problema é que muito desse
dinheiro, contraido em grande parte pelo setor privado com o aval do governo, em
vez de ser investido no aumento da produtividade e no desenvolvimento de novas
tecnologias, acabou sendo desviado para a especulagdo imobiliaria ou para o
incremento da producdo em industrias ja saturadas, como metalurgia, automoéveis e
transporte aéreo. Em vez de investir na capacitacao de sua for¢ca de trabalho ou na
reducdo de seus problemas de infra-estrutura, portanto, muitos tigres tomaram
emprestado para construir campos de golfe, condominios e escritorios de luxo ou
investir nas industrias erradas. Além disso, bilhdes foram enterrados em projetos do
governo, farabnicos, que nao tinham a menor condicdo de gerar o retorno

necessario para a cobertura de empréstimos.

Outra chaga notavel que atingiu os paises do sudeste asiatico foi o
trafico de influéncia e a troca de favores entre o0 governo e as grandes corporacoes.
Redes de interesse e conchavos realizados nos bastidores dificultavam a
averiguacao do que pertencia ao estado e do que era da iniciativa privada. Muito
dinheiro publico era emprestado em condicbes excepcionais a empresas que 0
governo considerava vitais para a economia ou para o0 prestigio do pais. Na
Tailandia, por exemplo, haviam 58 empresas tecnicamente falidas que o governo
mantia porque as familias que as controlavam tinham conexfes politicas em
Bangcoc. Outro exemplo era a Indonésia, onde o nepotismo e o favorecimento
ocorriam as claras, sendo que a familia do presidente Suharto desenvolvia uma
série de negdcios com juros subsidiados por bancos estatais.

2L RATTI, 1994. — pag. 129
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Condi¢cOes deterioradas em um pais ajudaram a arrastar as nacgdes
vizinhas para a mesma situacdo. A desaceleracdo na regido teve repercussoes
mundiais: o crescimento da economia mundial diminuiu e, com a desaceleragédo do
crescimento global, os precos das commodities cairam. Da RuUssia a Nigéria, 0s
varios paises emergentes que dependiam de exportacdes de recursos naturais
ficaram muito debilitados. Tal como os investidores, que arriscaram seu dinheiro
nesses paises, viram sua riqueza afundar, e como seus banqueiros cobraram suas
dividas, eles precisaram cortar seus investimentos em outros mercados
emergentes. O Brasil que ndo dependia de petréleo nem de comércio com 0s
paises em crise, pois possui caracteristicas bem diferentes das deles, foi arrastado
para a crise financeira mundial que se desenrolou pelo medo generalizado de
investidores estrangeiros e pela reducdo em seus empréstimos, como veremos a

sequir.

5.1 OS REFLEXOS DA CRISE ASIATICA NA ECONOMIA BRASILEIRA

Em busca do saneamento financeiro do Estado brasileiro o governo
resolveu formular um pacote fiscal, no qual tentaria mostrar ao mundo que o pais
ndo estava perplexo nem passivo diante da crise financeira internacional. A
pretensdo com este pacote fiscal era convencer os investidores de que néao
precisavam fugir desesperadamente com medo de prejuizo. Quando um governo
toma medidas efetivas para melhorar suas contas, ele envia a comunidade

financeira um sinal positivo a respeito do futuro da economia do pais.

As medidas fiscais adotadas pelo governo brasileiro para contornar a
crise tinham como objetivo fundamental tornar o Brasil menos dependente dos
financiamentos externos. O pacote englobava altas de impostos, demissdo de
funcionarios e restricdes as importacdes, o que reduziria os gastos do governo. O
Brasil encontrava-se em uma situacdo de dependéncia em relacdo ao capital

externo que financiava seu déficit em conta corrente, e o resultado era que o pais
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gastava muito mais dinheiro pagando importacbes e juros de financiamento no
exterior do que recebia com as exportacdes. Formava-se entdo um circulo vicioso,
em que quanto maior era o déficit nas transacdes correntes, maior era a

necessidade de financiamentos em dolar.?

Além disso, havia também a questdo do controle da inflagdo®, o que
levou o governo, devido a experiéncia de estabilizagdo inaugurada pelo Plano Real
em 1994, a deixar a moeda valorizada em relacdo ao ddlar. Isso resultou em uma
significativa fragilizacdo da balanca comercial, implicando no surgimento de um
déficit comercial e na diminuicdo dos empréstimos de financiamento externo,
mantendo os juros muito elevados como forma de atrair o capital externo e adiando
indefinidamente uma correcao substancial da sobrevalorizacdo da taxa de cambio.
A tabela 10 demonstra que, apo0s a crise asiatica de 1997, houve um aumento

significativo no fluxo de investimento direto estrangeiro®* para o Brasil.

TABELA 10

Investimento Direto Estrangeiro: (US$ bi), 1994-2000

1994 1995 1996H 1997 1998 1999 ‘ 2000

IDE - Liquido Total 1,8 4,3 10,0 17,0 259 30,0 30,5

IDE — Greenfield 0,5 1,7 53 4,4 1,3 206 75

IDE — Fusdes e Aquisi¢cdes 1.3 2,6 47 126 246 94 230
Fusoes e Aquisicoes/Total (%) 72,2 604 470 741 950 31,3 752

# No Brasil esta quantia é equivalente a US$ 35 bilhdes por ano, ou seja 4,3% do PIB. O financiamento é feito
por banqueiros investidores internacionais, através de investimentos diretos do capital aplicado nas bolsas de
valores e dos investimentos em bdnus do governo, de empresas privadas e estatais. — Correio Braziliense, 12 de
janeiro de 1998.

% Ratti, 1994 — pag. 45. Em linguagem elementar, inflacéo nada mais é do que uma elevaggo continua de todos
0s precos, motivada por um excesso de crescimento dos meios de pagamento, em relacdo ao crescimento dos
bens e servicos a disposi¢do do publico.

2 A caracteristica proeminente do investimento direto estrangeiro — | DE, quando comparado as outras formas
de investimento, € a sua estabilidade, visivel até mesmo nos periodos mais intensos de crise, como em 1999
ocorreu no Brasil. (CARNEIRO, 2002, pag. 278).
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Fonte: Banco Central do brasil, Unctad (2000b)

Diante do exposto, verificou-se que para o capital internacional ndo ha
fronteiras nem limites. Quando ha oportunidades de lucros, os paises tornam-se
atraentes. Caso contrario, quando transmitem alguma fragilidade que leve a
desvalorizacdo de sua moeda, esses capitais abandonam o pais. Neste contexto,
marcado pelas turbuléncias no mercado financeiro internacional, notou-se que o

Brasil, repentinamente, tornou-se vulneravel a ataques especulativos.

A queda nas bolsas de capitais dos paises do sudeste asiatico e de Nova
York, bem como a saida de ddlares do Brasil, resultaram em uma das maiores
quedas da histéria na bolsa de valores® brasileira. Os investidores estrangeiros
resolveram sair do Brasil como forma de preservar a maior parte do que tinham
ganho no mercado de acdes nos Ultimos doze meses®. Em meio & agitacdo e a
crise de confianga, aumentou a procura por moeda forte e o Banco Central chegou
a vender 10 bilhdes de doélares. Desses 10 bilhdes, 5 deixaram o Brasil e o volume
das reservas internacionais em poder do Banco Central caiu de, aproximadamente,
US$ 60 para 55 bilhdes. Segundo o ex-ministro Mailson da Nébrega, “na hora da
incerteza, o capital sai da posicédo de risco e vai até para debaixo do colchdo, se
isso lhe parecer o Unico investimento seguro”. Podemos analisar de modo mais
claro, conforme o grafico 1, o rendimento explosivo da Bolsa de Valores de Sao
Paulo, compreendido entre 0 més de outubro de 1996 e o0 més de setembro de
1997. Enquanto que no grafico 2, época em que a crise asiatica atingiu 0s
investimentos no Brasil, fica evidente a queda repentina da variagdo da bolsa de
valores paulista. O grafico 3 demonstra o declinio das reservas internacionais do

Banco Central brasileiro

% Bolsa de Valores pode ser definida como uma associago civil sem fins lucrativos ou sociedade andnima. Seu
objetivo bésico consiste em manter local adequado ao encontro de seus membros e arealizacéo, entre eles, de
transagdes de compra e venda de titulos e val ores imobiliérios, em mercado livre e aberto, especia mente
organizado e fiscalizado por seus membros e autoridades monetarias. ( http://cnb.orb.br/html)
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GRAFICO 1

Em doze meses a bolsa rendeu 102%
Abalxo, a variagao do indlce Bovaspa més a més

MNos oito Oltimos dias de outubro a gueda foi de 31%
Abgixo, a variacao da bolsa paulista na crise dia a dia

-3

% pelo indice Bovespa, formado pelas agdes mais negociadas de S&o Paulo, o lucro girava em torno de 102% -



Fonte: Revista VEJA, 5 de novembro de 1997

GRAFICO 3

Grafico 14 - Reservas internacionais
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gueda no nivel de atividade econbmica e aumento na taxa de desemprego.
Conforme mostra a tabela 10, em 1998 houve um aumento de quase 2% na taxa de

desemprego.

TABELA 11
Brasil

Evolucédo na taxa de desemprego (em %)



ANO TAXA

1992 5,86
1993 5,30
1994 5,06
1995 4,64
1996 5,42
1997 5,66
1998 7,60
1999 7,61

Fonte: IBGE/pme

O quadro seguinte, tabela 12, mostra os principais indicadores da
economia brasileira em 1997 e projec0Oes feitas para 1998 pelos principais analistas

do mercado financeiro.

TABELA 12

Principais Indicadores da Economia Brasileira em 1997

ITEM 1997 1998

Balanca Comercial Déficit de UU$ 10 bilhdes Estimativa: déficit entre 5 e

7 bilhdes de dolares

Produto Interno Bruto Crescimento de 3,5% Estimativa: crescimento

entrele2%



Taxa de inflagcao Taxa anual: 4,5% Taxa estimada: entre 3 e
3,5%

Reservas internacionais US$ 52 bilhdes Estimativa: variacdo entre
US$ 45 bilhdes a US$ 56
bilhdes.

Investimentos US$ 14 bilhdes Estimativa: entre 12 18

estrangeiros bilhdes de dolares.

Fonte: Revista Veja, 19 de novembro de 1997

Entretanto, cabe ressaltar que o alcance da crise asiatica na economia
brasileira, além de ter sido uma reagao a turbuléncias internacionais, ocorreu devido
a desordem econdmica que afetava o pais naquela época. Prova disso eram as
constantes reclamagfes emanadas de criticos da politica econdmica a respeito dos
rombos na balanca comercial brasileira. Importava-se mais do que exportava-se, e
isso deixava o Brasil numa situacdo de dependéncia em relagdo a capitais
internacionais que pudessem financiar o déficit. Havia o temor da fuga destes
capitais em um eventual momento de péanico, ocasido em que a armacao
econdmica tenderia a vacilar. Também n&o andavam satisfatorias as contas
publicas, pois 0 governo gastava mais do que arrecadava, 0 que aumentava a sua
fragilidade. Por fim, havia o intratavel problema do cambio, visto que para manter a
inflacdo sob controle, o governo deixava o real artificialmente valorizado em relacao
ao dolar. Desta forma, por exemplo, o industrial que insistisse em elevar os precos
de suas mercadorias seria imediatamente punido pela importacdo de artigos
estrangeiros a precos mais baixos, 0os quais eram garantidos pelo cambio

valorizado.

A tabela 13, faz uma comparacdo na movimentacéo de fluxos liquidos de
capitais para Asia e América Latina, antes e depois da crise de 1997. Nota-se que

na fase de expansdo, até 1996, a Asia liderava as capitacbes, sendo sucedida,
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apos o inicio da crise de 1997, pela América Latina. Apos essa data, a reducéo dos

fluxos para a Asia é muito mais intensa do que para a América Latina.
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TABELA 13
Fluxos Liquidos de capitais para Asia e América Latina (US$ bi), 1990-2000

1990 11991 1992 1993 | 1994 1995 1996 | 1997 1998 1999 2000

Asia
Fluxos Privados 215 37,7 150 415 67,1 744 1139 189 -554 2,0 -2,6
Totais
Investimento 95 152 147 330 447 785 555 60,2 572 538 493

Direto Estrangeiro

Investimento de -0,9 28 129 180 18,9 19,7 271 7,1 6,5 36,6 45,9
Porta-félio

Outros 129 19,7 -12,7 -95 3,4 6,3 31,2 -484 -119,1 -88,4 -97.8
Investimentos
América Latina

Fluxos Privados 10,3 249 52,7 373 428 416 628 681 61,8 404 39,2
Totais

Investimento 6,6 10,9 134 122 23,1 249 393 538 563 642 569
Direto Estrangeiro

Investimento de 175 145 247 472 624 2,5 3830 190 199 104 4.7
Porta-félio

Outros -13,8 -0,5 146 -221 -426 142 -144 -4,7 -145 -342 -223
Investimentos

Fonte: CARNEIRO, Ricardo. Desenvolvimento em Crise
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6. CONCLUSAO

Como foi observado ao longo deste trabalho, a Globalizagéo Financeira
constitui 0 estadgio mais avancado da internacionalizacdo e da integracdo da
economia mundial capitalista. O aumento do volume e da velocidade de circulacdo
dos recursos financeiros nas diversas economias fez com que 0S governos
perdessem boa parte de sua capacidade de influir na moeda, nos juros e nos
investimentos, de forma que, atualmente, as bolsas de valores de todos os paises
operam conectadas entre si por uma rede de computadores que acompanha cada
movimento de compra e venda . Além disso, a Globalizagdo Financeira esta
diretamente ligada as facilidades de comunicacdo, informacdo e avangos
tecnoldgicos, os quais contribuem para a crescente mobilidade de capitais, que por
sua vez € promovida devido a desregulamentacdo e integracdo dos mercados

financeiros.

Diante do surgimento dessa interdependéncia entre diferentes
economias, em que bancos e empresas apresentam-se entrelacados em operacdes
financeiras, além da aceitacdo, por parte dos paises em desenvolvimento, das
politicas de abertura comercial idealizadas pelo Consenso de Washington,
podemos concluir que o surgimento de crises e abalos financeiros nas duas ultimas
décadas foram ocasionadas como consequéncia da adocao de politicas neoliberais.
O neoliberalismo, frente as especulacfes financeiras exige que exista harmonia
entre as transacfes financeiras de diferentes paises, de forma que as politicas

econdmicas dessas nacdes caminhem paralelamente.

O que ocorreu com a Asia, e acabou por atingir outras economias, foi
justamente a especulacdo de seu mercado. Os paises emergentes do Sudeste

Asiatico, desde o inicio dos anos 1980, cresciam num ritmo extraordinario de 7% ao
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ano ou mais. Acompanhavam a locomotiva do Japdo, recebendo contratos e
investimentos de empresas japonesas. O PIB per capita cresceu, 0 consumo
aumentou, os salarios também aumentaram e os bancos concederam crédito a
vontade. A especulacdo surgiu junto com esse empuxo econdmico e estava
concentrada em acdes e imdveis, cujo preco passou em determinado momento a
crescer mais do que o desempenho econémico como um todo. No momento em
que os investidores perceberam que havia uma falsa prosperidade na valorizacéo
desses bens e imoveis a “bolha” explodiu. “Bolhas”( termo metafdrico que significa a
expansao repentina no mercado cambial e financeiro) explodem de repente, no
momento em que se percebe que a acdo nado vale tanto e que o imovel dado em
garantia por um empréstimo estd sobrevalorizado. E nesse ponto que 0s
investidores vendem o que tém, apanham seus doélares, fogem para um lugar mais
tranquilo e dao sinal para que todos facam o mesmo. Para resumir, os ativos
asiaticos foram reavaliados, o que levou a reavaliagdo em outros paises

emergentes, inclusive o Brasil.

Podemos entender que a crise do Sudeste Asiatico foi uma crise de
confianca, visto que a partir das especulacdes, geraram-se boatos que deram
margem para o surgimento de panicos, o que ocasionou a queda dos indices das
mais importantes bolsas de valores do mundo. Até a forte queda da Bolsa de Hong
Kong, a crise era passivel de ser entendida como apenas asiatica. O fato € que
Hong Kong provocou a queda da Bolsa de Nova York, que registrou uma das doze
maiores quedas da sua historia, com efeitos sobre todas as bolsas. A crise entédo se
globalizou pela conjuncéo de dois fatores. De um lado, houve a percepcédo de que
estava ocorrendo uma crise mais generalizada de financiamento de paises
emergentes. De outro, a partir da queda de Nova York, houve uma parada para
verificar se a bolsa norte-americana ndo estava sofrendo do mesmo mal da
economia asiatica, ou seja, vivendo o fim de um ciclo expansionista. A primeira
grande crise globalizada — na qual s6 a Africa ficou de fora, por ndo ter os

rudimentos do capitalismo — comprova que Karl Marx estava certo quando previu a
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unificacdo do mercado mundial. Estava igualmente certo ao dizer que, no

capitalismo, nem os individuos, nem os governos podem determinar a economia.

Assim, como houve queda nas mais importantes bolsas de valores do
mundo, significativo foi o abalo sofrido pela bolsa brasileira. Como consequéncia da
crise financeira asiatica, a fuga de capitais foi inevitavel no Brasil. Com isso ocorreu
uma desaceleracdo na economia do pais e medidas emergenciais como a elevacao
da taxa de juros foram importantes para amenizar os reflexos causados. Como
exemplos desses reflexos podemos citar a diminuicdo do crescimento do Produto
Interno Bruto, das reserva internacionais e aumento na taxa de inflacdo, conforme
demonstrado nas tabelas de analise. Ademais, o governo brasileiro foi obrigado, as
pressas, a criar um pacote fiscal que tinha como objetivo tornar o Brasil menos

dependente de financiamentos externos.

Para os paises do Sudeste Asiatico os reflexos da crise perduraram
pelos préximos anos, apds 1997. A tabela 11 exemplifica bem a fuga de capitais,
tanto de investimentos diretos externos como de investimentos de porta-folio.
Apesar das consequéncias da crise ter alcancado tanto o Brasil como outros paises
da América do Sul , observamos uma estabilidade na movimentag&o dos fluxos de
capitais. Como estudado, podemos concluir que, de fato, além dos problemas
estruturais enfrentados na economia dos “tigres asiaticos”, a crise foi ocasionada
por uma falta de confianca por parte dos investidores, tanto é verdade que estes

continuaram com suas transacdes na América Latina.



51

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

BAUMANN, Renato et al. O Brasil e a Economia Global. Rio de Janeiro: Campus,
1996.

BIELSCHOWSKY, R. & STUMPO, G. Empresas Transnacionales y cambios
estructurales en la industria de Argentina, Brasil, Chile y Mexico. Revista de la
CEPAL, (55), abr. 1995

BEIQUELMAN, Paula. Algumas consequéncias do Consenso de Washington. O
Farol n°® 103 — Junho/2003 — FE 24/08/2003)

BLANCHARD, Olivier. Macroeconomia: teoria e politica econbmica. — Rio de
Janeiro: Editora Campus, 2001

CARNEIRO, Ricardo. Desenvolvimento em crise: a economia brasileira no ultimo
quarto de século XX. — S&o Paulo: Editora UNESP, IE — Unicamp, 2002

CHESNAIS, Francois. A mundializacdo do capital. S&o Paulo: Xama, 1996.

DARTHEIN, Ricardo. De Bretton Woods a Globalizagdo Financeira: Evolucao,
Crises e Perspectivas do Sistema Monetério Internacional.

DREIFUSS, René Armand. A época das perplexidades. Petropolis: Vozes, 1997.
FILHO, Altair Thury. Choque de realidade. Revista Veja. p. 26 a 33, 05 de nov. 1997

FIORI, José Luis et all. Globalizacdo: o fato e o mito. Rio de Janeiro: EAUERJ,
1998.

, José Luis, 60 licoes dos 90 — Uma década de neoliberalismo. Sdo Paulo:
Record, 2002.)

GIDDENS, Anthony. As conseqiéncias da modernidade. Sado Paulo: UNESP, 1991.

GILPIN, Robert. A economia politica das rela¢des internacionais, Brasilia: Editora
UNB, 2002

GLOSSARIO: Disponivel em: hitp://cnb.org.br/html. Acesso em 25 nov. 2003, 15:55:00

HELD, David. La democracia y el orden global: del Estado moderno al gobierno
cosmopolita. Barcelona: Paidos, 1997.



52

O-BELCHIOR, Elysio. Vocabuldrio de Termos Econdmicos e Financeiros. S&o
Paulo: Editora Civilizacao Brasileira, 1987.

RATTI, Bruno. Comércio Internacional e cambio. 8. Ed. — Sdo Paulo : Editora
Aduaneira, 1994

SANTOS, Boaventura de Sousa, Glébalizacion del derecho: los nuevos caminos de
la regulacion y la emancipacion. Bogot4, Universidad Nacional de Colombia, 1998.

SILVA, Adriano. O que aconteceu com a Asia?. Revista Exame. Economia. p. 22-
27, dez/1997.

SILVA, Roberto Luiz; MAZZUOLI, Valério de Oliveira. O Brasil e os Acordos
Econdmicos Internacionais: Perspectivas juridicas e econémicas com o FMI. Sdo
Paulo: Revista dos tribunais, 2003.

VIEIRA, Lizst. Cidadania e Globalizacdo. Rio de Janeiro: Record, 1997.



53



