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1 - Cavallo e a conversibilidade 
A o comp le ta r 10 anos , o Mercosul t em a seu favor, dent re outras conse

qüências, a reversão no relacionamento que os argent inos e os brasileiros man
t inham entre si a té meados da década passada, quando foi ass inada a Ata de 
Iguaçu. Na ocas ião, as duas economias v ivenc iavam períodos de instabi l idade, 
e o acordo v isava incrementar as re lações comerc ia is , comp lemen ta r os seg 
mentos industr iais e avançar em termos de cooperação tecnológica no contexto 
regional. 

A obse rvação de a lguns indicadores econômicos regionais ev idenc iam a 
s i tuação e m que se encon t ravam as duas economias à época da cr ise do real. 
A Argent ina fechou o ano de 1998 com um nível de renda per capita de US$ 8,2 
mil con t ra US$ 3,2 mil do Brasi l . As expor tações represen tavam 9 ,9% do PIB 
argent ino e 5 , 0 % do PIB brasi leiro em 1999, ao m e s m o tempo e m que , do total 
de US$ 97 bi lhões de Invest imento Externo Direto ( lED) na Amér ica Latina, US$ 
25 b i lhões se des t inaram à Argent ina e US$ 31 b i lhões ao Brasi l . 

A trajetória do Mercosul nesse decênio não teria sido possível, dentre outras 
razões, não fora o combate efetivo à hiperinflação por parte do Governo argentino. 
No início do per íodo, muitas foram as tentat ivas frustradas de implementar um 
programa de estabi l idade econômica durante as gestões dos três ministros da 
economia do Governo Alfonsin e dos três ministros da mesma pasta que antece
deram Domingo Caval lo, já na administração menemis ta . Ao final do período, 
mais uma vez a Argent ina se encontra em crise, com efeito contágio sobre as 
economias do Mercosul. Numa tentativa final de reverter o quadro local, a adminis
t ração de De Ia Rúa socorreu-se do ex-ministro justicial ista para impedir que a 
deter ioração da economia argentina atingisse uma posição irreversível. 

* Economista, Técnico da FEE. 



Neste art igo, pre tende-se analisar, suc in tamente , os dois p rogramas pos
tos em prática por Domingo Cavallo, a conversibilidade de 1991 e a competit ividade 
de 2 0 0 1 . 0 pr imeiro varreu c o m a hiperinf lação, enquanto o s e g u n d o se propõe 
a recolocar a Argent ina no rumo do c resc imento econômico . O pr imeiro já faz 
parte da própria história nacional , ao passo que o segundo anda a passos lentos 
no tumu l tuado amb ien te polí t ico local. I ndependen temen te da pos ição — 
apo log is ta ou crít ico — e m que se co loque o observador perante a est ratégia 
cava i l i s ta .é inegável q u e a sua controvert ida f igura s e consol idou junto à opinião 
públ ica, fazendo c o m que todos estejam permanentemente atentos ao discurso 
e à prát ica da l iderança máx ima do Part ido de Renovação Nacional . Out ross im, 
p re tende-se , t a m b é m neste art igo, descrever o amb ien te polí t ico e m torno dos 
dois p rogramas de estabi l idade econômica , ou , mais ob je t ivamente, a s i tuação 
da governabil idade, tendo em vista que se trata da maior crise que o país vivenciou 
ao longo da sua histór ia. 

1.1 - Os antecedentes da conversibilidade 

No final da gestão, Al fonsin passou por um Plano de Guerra , cujos resulta
dos para conter a crise econômica foram frustrantes. Oito dias após a edição do 
documen to , o esforço era reconhecido como inepto. Tendo superado uma con
juntura política marcada por greves e motins, sobrou ao Presidente Raul Alfonsin 
a única a l ternat iva de propor a posse antec ipada do seu sucessor. 

Desde os pr imeiros dias do seu governo, Car los M e n e m esteve acompa 
nhado de um processo inf lacionário intenso. Inic ialmente, a tentat iva de afastar 
a h iper inf lação passou pelo lançamento do Plano BB , cujos resul tados f rustra
ram a expecta t iva dos argent inos. E ass im, face ao d e s e m p e n h o pífio na pasta 
da Economia , o Ministro Roig foi subst i tuído pelo Ministro Rapanel l i , e este 
úl t imo, ma is tarde, por E rman Gonza lez . 

Ao f inal dos anos 90, o Centro de Estúdios de Opin ion Publ ica (CEOP) 
(1990) real izou uma pesqu isa por amos t ragem na Grande Buenos A i res , para 
aval iar a opin ião dos argent inos sobre a posição pessoa l dos ent rev is tados e 
obter u m a aprec iação sobre o compor tamento da economia nacional . É opor tu
no resgatar essa pesquisa, porque ela permite que o leitor compreenda o sent i 
mento do argent ino c o m relação à sua economia , às vésperas da posse de 
Domingo Caval lo no primeiro escalão do Governo. Setenta por cento das pesso
as ouv idas pelo C E O P acredi tavam que o ano de 1990 havia s ido pior que o de 
1989, e 8 0 % da mão-de-obra e ram de opin ião que o nível dos seus salár ios 
es tava igual ou pior que no exercíc io anterior. Espec i f i camente c o m re lação à 
ges tão M e n e m , o Pres idente contava c o m o apoio de 5 7 % da opin ião públ ica. 



Os maiores percentua is de c o n c o r d â n c i a e n t r e os ent rev is tados e o Pr imeiro 
IVlandatário es tavam d i rec ionados às dec isões na área das pr ivat izações, na 
admin is t ração do conf l i to dos caras-p in tadas e no freio à in f lação, e m b o r a , ao 
mesmo tempo , as d iscordânc ias se concent rassem no indulto, no desemprego , 
na recessão e na cor rupção no âmbi to do próprio Governo . 

1.2-0 lançamento da conversibilidade 

Em fevereiro de 1 9 9 1 , a economia argent ina permanec ia c o m a sua conv i 
vência s is temát ica c o m a carest ia . Domingo Caval lo foi , en tão , gu indado ao 
Min is té r io da E c o n o m i a , q u a n d o , e m 1^ de abr i l , foi a p r o v a d a a ley de 
convertibilidad. Ao assumir , o dólar, que es tava co tado a se is mil aust ra is , 
des locou-se para sete mil e quinhentos austrais. As desvalor izações da m o e d a 
nacional p rossegu i ram até que , em abril de 1 9 9 1 , quando a m o e d a amer i cana 
es tava sendo co tada a 9,75 mil austra is, foi cr iada a âncora cambia l argent ina, 
c o m um dólar sendo f ixado à proporção de 10 mil austra is . 

Dados os níveis de reservas disponíveis e a presença d o dólar nos hábi tos 
da população, a hiper inf lação que assolava a economia nacional foi a fastada, e 
as l imitações que imped iam que o Mercosul avançasse em seus pr imeiros pas
sos foram dev idamente de ixadas de lado. 

Entretanto, se a exp losão dos preços f icou cont ida, emerg i r am as restr i
ções no âmb i to d a ba lança comerc ia l e das contas públ icas. Qua lquer que 
fosse o vo lume de t ransações c o m o Exterior, o exportador recebia a quant ia de 
10 mil aust ra is por dólar, tendo essa condição levado o setor a uma s i tuação de 
desvan tagem, que pe rmaneceu na conjuntura argent ina pelos anos seguin tes. 
Ao m e s m o t empo , a v incu lação da presença de resul tados comerc ia is c o m a 
emissão monetár ia to rnou o setor públ ico engessado , resu l tando daí u m a ne
cess idade s is temát ica de redução do déficit públ ico. 

No Mercosu l , a convers ib i l idade argent ina permi t iu que o Brasi l , e m u m 
pr imeiro m o m e n t o , fosse amp lamente benef ic iado e m sua cor ren te de comér
c io . Nessa fase inicial do Mercado C o m u m do Su l , os sa ldos comerc ia is brasi 
leiros acumu la ram-se no comérc io bi lateral com a Argent ina , s i tuação que se 
manteve até que o real v iesse a ser lançado em 1994. 

O Brasi l lançou o seu p rograma de estabi l idade econômica em t rês eta
pas: in ic ia lmente, surg iu o Fundo Social de Emergênc ia , a t ravés do qual o País 
passava à c o m u n i d a d e f inanceira internacional a idéia de q u e es tava a ten to ao 
déficit públ ico; depo is , emerg iu a Un idade Real de Valor para atacar a inf lação 
inercial; e, por úl t imo, e m ju lho de 1994, foi cr iado o real. A essa al tura, o pêndu
lo que benef ic iava o Brasi l e m sua relação econômica bilateral c o m a Argent ina 



1.3 - A queda de Cavallo 

A s i tuação de Caval lo na Argent ina tornou-se tumu l tuada a partir do mo
mento e m que, m e s m o estando dentro do Governo, Domingo Caval lo passou a 
denunc iar a cor rupção. As d ivergênc ias ec lod i ram em d iversas instâncias da 
polít ica argent ina, e a f igura do Ministro da Economia tornou-se um empeci lho à 
estabi l idade do Governo e da própria estrutura do Part ido Just icial ista. A neces
s idade de afastar Cava l lo to rnou-se ev idente, e esse fa to oco r reu q u a n d o as 
metas acer tadas c o m o Fundo Monetár io Internacional (FMI) de ixa ram de ser 
cumpr idas. 

Desde a edição do Plano de Conversibi l idade, e m que a inf lação foi afasta
da da con jun tura argent ina — de acordo, inclusive, c o m a a g e n d a Bush para a 
Amér ica Lat ina do início dos anos 90 -—, intensi f icou-se a ap rox imação do FMI 
com o Gove rno daque le país. Em 1995, as partes hav iam acordado u m a meta 
para o défici t públ ico, indicador este que já havia s ido at ingido e m m e a d o s da
quele exercíc io. A d i ferença entre os valores p rogramados e os real izados foi a 
causa p róx ima para afastar Domingo Caval lo do cargo que exerc ia desde o 
início de 1991. O fato concret izou-se, e, em um processo tumu l tuado , Roque 
Fernandes passou a ocupar a pasta da Economia, e Caval lo des locou , progres
s ivamente , o alvo das suas crí t icas para a f igura do própr io Pres idente Car los 
Meném. 

Fora Cava l lo , a convers ib i l idade prossegu iu . Houve, en tão , um per íodo 
tumu l tuado na o r d e m econômica internacional , e m que ocor re ram a taques 
especula t ivos cont ra o baht, o rublo e o real . Be rmudez etal(^ 997) ev idenc ia
ram o ambien te de incerteza que havia durante o encontro de empresár ios pro
movido pelo Instituto para o Desenvolv imento Empresar ial da Argent ina, real iza
do e m Bar i loche, entre 12 e 14 de novembro de 1997. Na época, a cr ise or ig ina
da na Ás ia repercut ia c o m toda a intensidade nas economias do Mercosu l , pois, 
até à real ização do evento e m Bari loche, as Bolsas hav iam caído 5,8% e m Wal l 
Street cont ra 30,2% e m Buenos Aires e 32,58% e m São Paulo . O custo do 
dinheiro para as letras de 182 d ias do Tesouro argent ino, que era de 6,47% e m 
fevereiro, atingiu 10,5v3% em novembro. O efeito dominó iniciado na Tailândia em 

mudou de posição, e, a partir desse momento , uma nova real idade passou a ser 
identi f icada no âmbi to regional . À med ida que o Ministro Domingo Caval lo pros
segu ia c o m a sua polí t ica econômica , o Brasil c o m e ç a v a à conv ivênc ia c o m os 
saldos negat ivos e m sua ba lança comerc ia l , e, da m e s m a fo rma c o m o na Ar
gent ina, t a m b é m aqui in ic iavam as crít icas à opção brasi leira pela ut i l ização da 
âncora cambia l . 



2 - Os impasses na governabilidade 

2.1 - A Frente País Solidário (Frepaso) perante a Aliança 

A par da maior ou menor convergênc ia entre as polí t icas econômicas no 
Mercosu l , o quadro polí t ico argent ino dos anos 90 foi dom inado pela ges tão 
menemis ta . A s tentat ivas de afastar o Just ic ia l ismo do poder não de ixaram re
su l tados concre tos até a cr iação da Al iança, quando a v iab i l idade da m u d a n ç a 
se to rnou fact íve l . Nessa opor tun idade, buscou-se identi f icar os fatos mais im
por tan tes do pe r íodo , d a n d o ên fase às pos ições e x p r e s s a s pe los novos 
governantes da t ransição argent ina. 

A Al iança const i tuída para afastar o Partido Justicial ista do poder, fo rmada 
pela União Cív ica Radical (UCR) e a Frente País Sol idár io, obteve êxito e m sua 
iniciativa, à medida que viabilizou as eleições de Fernando de Ia Rúa e de Chacho 
Alvarez, po rém o desgas te decorrente do hiato entre as p romessas de c a m p a 
nha e as rea l izações do exercíc io f ragi l izaram o débi l pacto f i rmado ent re os 
novos governantes argent inos. O sent imento dos novos governantes perante o 
desaf io de buscar u m a saída para a crise pode ser ass imi lado a partir das op i 
n iões do representante do Frepaso na Al iança. 

As posições do Vice-Presidente Chacho Alvarez (2000) a respeito do Esta
do encont rado ao assumi r to rnaram-se bem conhec idas . Elas p o d e m ser recu
peradas a partir de u m a entrevista conced ida à imprensa local, e m fevereiro do 
ano passado. Na Argent ina, const i tuíram-se duas esferas administrat ivas: a pr i
mei ra , est ru turada e m c ima de empregados permanentes , que foi s is temat ica
mente desva lor izada; enquanto a segunda — responsáve l por levar adiante a 

2 de ju lho poder ia at ingir o Bras i l a inda antes do final de 1997, fato este q u e 
levou, de um lado, as autor idades brasi leiras a lançarem um ajuste f iscal e, de 
out ro , o Gove rno argent ino a t rabalhar c o m três cenár ios , dependendo de u m 
maior ou menor sucesso da iniciativa proposta por Pedro Ma lan . O êxito do 
ajuste impl icar ia a manu tenção do f luxo de invest imentos externos diretos para 
o Brasil e um impacto apenas residual na corrente de comérc io c o m a Argent i 
na; todavia, duas outras alternativas poder iam ocorrer, se o ajuste fiscal brasi lei
ro não at ing isse os objet ivos previstos, uma queda na at iv idade econômica na 
Argent ina ou , até, a necess idade de que esse país se v isse obr igado a lançar 
um plano de emergênc ia para superar as restr ições v igentes. A convergênc ia 
entre o p rograma de convers ib i l idade e a instabi l idade asiát ica resultou de c o n 
creto, no Mercosu l , e m uma d iminuição nas expor tações argent inas de a l imen
tos, au tomóve is e produtos têxteis para o Brasi l . 



2.2 - O mercado de trabalho e a reforma 

Apresen tada a visão do Frepaso na Al iança, é preciso identif icar os ruídos, 
os obs tácu los c o m os quais a nova frente polít ica se depa rou no ex íguo t empo 
de governo. Na verdade, muitos foram os impasses enfrentados por De Ia Rúa e 
Chacho A lvarez : dent re e les, des tacaram-se o re lançamento do Mercosu l , a 
ob tenção de u m a operação de socorro junto ao FMI , a t roca de dois minist ros 
que ocuparam a pasta da Economia, a rejeição da soc iedade argent ina ao ajus
te proposto pelo ex-Ministro Lopez Murphy; e, quiçás, aquele que gerou o maior 
atr i to, ent re os encar regados de levar adiante a t rans ição do m e n e m i s m o à 
A l iança, teve a ver c o m a reforma trabalhista, uma ex igênc ia inadiável da nova 
econom ia dos anos 90. 

Ismael Bermudez (2000) fez um apanhado detalhado do mercado de traba
lho e do s is tema previdenciáno argentinos em fevereiro do ano passado. Quanto 

reforma do Estado — era circunscri ta à anterior e esteve fo rmada por emprega
dos con t ra tados à con ta de crédi tos obt idos junto aos c redores mult i laterais. O 
p rodu to obt ido, segundo Alvarez, impl icou um Estado lento, e m que as caracte
ríst icas admin is t ra t ivas poder iam ser resumidas a u m a gerênc ia comp l i cada , 
e m u m amb ien te de deso rdem. Após um decênio de prát ica menemis ta — 
pr ivat izações e re fo rmas — , a t rans ição para um Estado regulador não se con 
cre t izou, e o q u e se obteve foi uma incompetênc ia de exercer a função de con
trole, onde ela dever ia estar presente, s e m esquecer a host i l idade demionstrada 
c o m re lação aos indiv íduos. O preço pago pelas pr ivat izações incluiu u m a es
trutura jurídica que viabi l izou a ampli f icação internacional das empresas de fora. 
Dado esse con tex to , o f repasis ta acredi tava que era prec iso d iagnost icar a 
i n t e r f a c e ent re o mercado e a democrac ia , porque o quadro à f rente mos t rava 
u m a sup remac ia da tecnocrac ia sobre as questões da pol í t ica. A o ser quest io
nado sobre a fo rma de valorizar a política, Alvarez posic ionou-se sobre a neces
s idade de refletir sobre o custo da polít ica para a democrac ia , sobre a fo rma de 
el iminar o f inanc iamento da política via instituições do Legislat ivo, enf im, sobre a 
re tomada do espaço crítico junto à ação polít ica concreta. Enf im, entre a rigidez 
jur íd ica e a operac iona l idade do Estado, a fal ta de t raba lho é que impede a 
concre t i zação de qualquer sonho. A exc lusão social emper ra o avanço de um 
p r o j e t o d e n a ç ã o , e m um p r o c e s s o de g l o b a l i z a ç ã o q u e t o r n a o pa ís 
h iperdependente dos ciclos econômicos . Essa relação causa e efeito mater ia l i 
za-se na magn i tude da dív ida perante a r iqueza e as expor tações nac ionais , 
a lém da vulnerabi l idade externa a que as economias emergen tes estão subme
t idas. 



2.3 - O relançamento do Mercosul 

A desvalor ização do real em janeiro de 1999 criou um impasse extraordiná
rio no Mercosu l e, par t icu larmente, nas relações comerc ia is entre a Argent ina e 
o Brasi l . A cor ren te de comérc io entre os dois países, que iniciou c o m US$ 3 
bi lhões e m 1 9 9 1 , a l cançou US$ 15 bi lhões em 1998 e re t rocedeu a US$ 11 
bi lhões e m 1999, por causa do ataque especulat ivo ao real , que resul tou na sua 
desva lor ização a part ir de 15 de janei ro deste últ imo ano . 

A par da redução na corrente de comérc io , é impor tan te regist rar a 
desaceleração das duas maiores economias do mercado regional, que aconteceu 
depois de 1998. O desempenho da economia brasileira, expresso pela taxa de 
cresc imento do PIB de 2 ,9% e 3 ,0% em 1996 e 1997, respect ivamente, apresen
tou c resc imento nulo e m 1998 e uma taxa posit iva de apenas 0 ,8% e m 1999; no 
lado argent ino, o compor tamento promissor mani festado e m cresc imentos su -

ao mercado de trabalho, a População Economicamente At iva f icou d imensionada 
e m 14,8 mi lhões , dos qua is 13,2 mi lhões representavam a parce la referente à 
esfera urbana. À época , o número de desempregados a lcançava 1,7 mi lhão de 
t raba lhadores cont ra 13,1 mi lhões de empregados , dos quais 9,2 mi lhões se 
c lass i f icavam c o m o assalar iados. Segundo Bermudez (ibid.), aos 1,7 mi lhão de 
d e s e m p r e g a d o s é prec iso acrescentar outros 1,8 mi lhão de subocupados , ob -
tendo-se , d e s s a fo rma , um total de 3,5 mi lhões de t raba lhadores que es tar iam 
e m posição de desvan tagem no mercado de t rabalho. O ra , a natureza da refor
m a t rabalh is ta impl ica urna tentat iva de reversão dessa con jun tura . No que diz 
respei to à prev idênc ia , 12,3 mi lhões de t rabalhadores deve r iam ser cont r ibu in
tes , embo ra a p e n a s u m a parcela um pouco menor do que 5 0 % se man t inham 
efe t ivamente v incu lados ao s is tema, independentemente da p resença de u m a 
evasão anua l à segur idade da o rdem de 12 mi lhões de pesos . T a m b é m aqui , a 
reforma t rabalh is ta dever ia buscar uma saída às distorções da segur idade soc i 
a l . Para tanto, o novo projeto cobre al terações que t ra tam, dentre outros conteú
dos , do a u m e n t o do per íodo de teste do empregado , dos encargos socia is, da 
representação do sindicato, dos prazos de vigência de contratos e da cr iação de 
um serviço nac ional de arb i t ragem. 

A inda a propósi to do mercado de trabalho, a Confederação Gera l dos Tra
balhadores (CGT), a Confederação Geral dos Trabalhadores Dissidentes (CGTD) 
e a Central de Trabalhadores Argent inos (CTA) procuraram demonst ra r a indig
nação vigente, real izando uma greve nacional em 9 de junho de 2000. Na essên
cia do mov imento , a insat isfação perante a reforma trabalhista, dada a predomi
nância dos assa lar iados ent re os grevistas. 



2.4 - A dívida e o acordo com o FIVII 

Para le lamente à reforma trabalhista, durante o curto per íodo de gestão d a 
Al iança o Governo argent ino esteve às voltas c o m o desgaste de credibi l idade e 
c o m a necess idade de buscar o c i tado acordo c o m o Fundo Monetár io Interna
c ional . Na noite de 10 de novembro passado, o Pres idente Fernando de Ia Rúa 
reconheceu expressamente que o País estava muito ma l , tal era a especu lação 
genera l i zada sobre os possíveis rumos da economia nac iona l ; Vasquez (2000) 
a f i rmou que o Pres idente ter ia in ic iado o d iscurso daque la noi te, na te lev isão, 
c h a m a n d o a a tenção do públ ico quanto ao c resc imento insuf ic iente da econo
mia e aos rumos indesejáveis que o cenár io externo hav ia t o m a d o . E, logo a 
seguir, des tacou a necess idade de alterar a a locação de recursos na proposta 
o rçamentá r ia pa ra 2001 e a Lei de Responsab i l idade Fiscal pa ra f ixar um teto 
para o déficit públ ico. 

A opção de recorrer ao FMI t inha como alternativa a possibi l idade de recor
rer ao mercado para obter os recursos ind ispensáveis ao pagamen to da dív ida 
externa, cujo valor total atingiu US$ 150,2 bi lhões ao final do ano 2 0 0 0 . 0 ca len
dário de desembolso para honrar a amort ização e os juros da dívida previa paga
men tos para 2001 da o rdem de US$ 2,4 bi lhões em fevere i ro , ce rca de US$ 4 
bi lhões em março e de US$ 6 bi lhões no segundo tr imestre do ano e m curso. De 

cess ivos do PIB — de 5,5% em 1996, 8 , 1 % e m 1997 e 3 ,9% e m 1998 - - ca iu 
abruptamente em 1999, com o produto acusando uma diminuição de 3 ,0% naque
le exercício. 

Enfim, crescimento econômico insuficiente e corrente de comércio em queda 
representaram, para o parceiro argent ino, um impacto nas expor tações de tr igo, 
petróleo, gasol ina, automóveis, autopeças, motores, veículos de carga e laticínios. 
A esse re lac ionamento bilateral se dever ia acrescentar que a própr ia economia 
mund ia l r umava para um processo de d e s a c e l e r a ç ã o a p ó s as cr ises da Ás ja e 
da Rússia. Logo, por todas essas razões, era inevitável pensar e m uma retoma
da das atividades econômicas no âmbito regional. Era preciso relançar o Mercosul, 
que hav ia perd ido fô lego depois de uma trajetória imensamente promissora. 

Esse r e l a n ç a m e n t o d e u - s e e m d i ve rsas f r en tes , c o n f o r m e d e s t a c a 
Be rmudez (2000) . Entre os empec i lhos cr iados pelo pro tec ion ismo, procura
ram-se fo rmas de el iminar os obstáculos v igentes nos segmen tos de interesses 
mútuos , os qua is e ram: o acordo automot ivo , a proteção aos têxteis, o setor do 
arroz e a in tegração do mercado local c o m a União Europé ia e c o m o Méx ico . 
Iniciava-se, ass im, uma nova etapa na economia regional, que ser ia conhec ida, 
ent re os agen tes econômicos , c o m o a do re lançamento do Mercosu l . 



2.5 - A gestão de José Luiz Machinea 

o Governo procurou enfrentar as di f iculdades v igentes c o m o lançamento 
de um pacote que cobr ia, de fo rma sucinta, três áreas: tr ibutár ia, previdenciár ia 
e admin is t ra t iva. Entre as mais express ivas proposições p romov idas pelo Mi
nistro José Luiz Mach inea , cons tavam, no âmbi to da polí t ica tr ibutár ia, a dedu 
ção no Imposto de Renda dos juros sobre emprést imos hipotecários e a el imina
ção dos impostos sobre os ju ros sobre emprés t imos conced idos às empresas ; 
no que tange à previdência, o pacote b loqueou o acesso de novos aposentados 
ao s is tema estatal , e levou à idade de 65 anos o direito de aposentador ia para as 
mu lheres e m 2002 , f ixou um piso mín imo mensa l de 300 pesos para as novas 
aposentador ias e u m subsíd io de 100 pesos para os pobres , ma iores , que não 
t êm direi to à aposentador ia ; e, por f im, no campo admin is t ra t ivo, tercei r izou a 
cobrança de impostos . O FMI comprometeu-se a fornecer um apoio de reserva 
suplementar, pois a Instituição era de parecer que a Argent ina contava c o m uma 
estrutura f inanceira estável e d ispunha de um acordo satisfatório c o m as provín
c ias . 

Ia Rúa buscava, no acordo c o m o FMI , uma sustentação para honrar a dív ida e 
afastar qua lquer pressão especula t iva contra o peso, po rque a taxa de risco 
argentina, que era de 815 pontos em 31 de outubro, havia a lcançado 950 pontos 
no dia 9 de novembro , véspera da mani festação televisiva. 

S imul taneamente à manifestação do Presidente em Buenos Aires, o Diretor 
do F M I , Horst Kõel ler, con f i rmou que as negoc iações da Inst i tuição c o m os 
argent inos para concessão de um emprést imo extraordinár io es tavam avança
das e que rap idamente ser iam conc lu ídas. Tra tava-se de u m duro teste para a 
Al iança, tendo e m vista que a m b a s as partes, e m Ol ivos e em Wash ing ton , 
ter iam novos objet ivos a perseguir a partir da deter ioração da conjuntura argen
t ina. 

A con jun tura argent ina apresentou uma mudança substanc ia l quando o 
apoio do FMI se concre t izou em 18 de dezembro de 2000 . Tanto e m Buenos 
Aires, através do Presidente De Ia Rúa, como e m Wash ing ton , via Horst Kõhier, 
foi d ivu lgada a tão aguardada b l indagem f inanceira da economia . Da m e s m a 
forma c o m o o México já o f izera anter iormente, desta vez a Argent ina obteve um 
acordo para obter recursos da o rdem de US$ 39,7 b i lhões, que permit i r ia a ten
der às suas necess idades em te rmos de f inanc iamento ex te rno . O Pres idente 
saudou a iniciat iva como a so lução para os d i lemas da recessão e dos juros 
e levados. De fa to , 8 7 % dos recursos dest inavam-se ao pagamen to da dív ida, 
enquanto o comp lemen to possibi l i tar ia o avanço das re formas estruturais. 



2.6 - A gestão de Lopez Murphy 

No dia 16 de março , a Argent ina tomou conhec imento do que f icou conhe
c ido c o m o o p lano de ajuste de López Murphy. À med ida que o novo Minist ro 
ingressava na pasta da Economia , o Frepaso retirava do Governo todos os fun 
cionários que exerc iam funções no primeiro escalão. López Murphy apresentou 
o quar to a juste no l imitado t empo decorr ido desde a posse de Fernando de La 
Rúa. Bas icamen te , u m a redução do gasto públ ico para d iminu i r o déficit públ i 
co . Young etal (2001) a f i rma q u e a possib i l idade de o Min is t ro ter de de ixar o 
Governo era a l tamente provável , desde o início da sua curta ges tão . 

O não-cumpr imento das metas levou o Governo argent ino a lançar um se
gundo a juste f iscal e m 29 de março de 2000 , pois o pr imei ro fo i ed i tado e m 
dezembro de 1999. A meta proposta ao FMI , desta vez, consist ia de uma redu
ção de U S $ 9 3 8 mi lhões no défici t públ ico, decor rente , dent re out ras med idas , 
de uma d iminuição de 1 2 % e 1 5 % dos salários dos servidores que t inham remu
neração entre $ 1.000 e $ 6.500 e ac ima de $ 6.500, respect ivamente, eng loban
do um cont ingente de 144 mil func ionár ios públ icos, que resul tar ia n u m a redu
ção de US$ 593 mi lhões nos gastos do Governo . Out ros US$ 240 mi lhões t i 
n h a m c o m o o r igem a d iminu ição nas aposentador ias — o nível da pèhsaõ bás i 
ca de $ 200 f icaria d iminuído para $ 150 para os homens e $ 120 a $ 150 para as 
mu lheres , enquan to a e l iminação de órgãos e a reest ru turação de outros — 
Instituto Nacional de Admin is t ração Públ ica, Agênc ia Telam, Corpo de Admin is 
t r a d o r e s G o v e r n a m e n t a i s , I n s t i t u t o d e E c o n o m i s t a s d o G o v e r n o — 
complementavam o valor programado para o decréscimo do déficit público. A lém 
desse corte na esfera federal , Mach inea buscou um novo acordo c o m as provín
c ias, v i sando a u m equi l íbr io das suas contas para o ano 2 0 0 3 e a u m conge la 
men to do atual nível de gastos até o exercíc io de 2002 . O pacote de Mach inea 
também previa um combate à evasão fiscal através do uso obrigatório do cheque 
para pagamentos ac ima de $ 10.000 e via controle do subsídio aos combust íveis 
v igente na Patagônia. 

Dois meses depo is do lançamento do pacote de Mach inea, e m meados de 
junho, De Ia Rúa foi aos Estados Unidos, pela pr imeira vez , na cond ição de 
Presidente. O Governo Cl inton havia dado a sua sustentação ao a juste f iscal de 
US$ 938 mi lhões posto e m prát ica por Mach inea, e o Min is t ro uti l izou a ida a 
Nova Iorque para afastar de vez a possibi l idade da dolar ização. Havia ocorr ido 
u m a greve no dia 9, e, no dia 12, De Ia Rúa uti l izou-se do cenár io nova- iorquino 
e do apo io receb ido de Nicolas Brady e de Henry Kiss inger para fazer u m a 
defesa incisiva da conversib i l idade. 



3 - Ameaças à fragmentação na governabilidade 

3.1 - Questiúnculas éticas 

Entre tantos prob lemas presentes na conjuntura atual , aqueles de nature
za ét ica o c u p a m lugar de des taque no dia-a-dia da polít ica argent ina. A guerra 
das Malv inas, a di tadura militar, as "mães de maio", o roubo dos bebês, o ataque 

N o d ia segu in te , 1 7 de março , a autor idade foi à Bolsa de C o m é r c i o p a r a 
expor as suas idéias e m torno do ajuste. À f rente de 500 empresár ios a tentos, 
Murphy de ta lhou os cor tes nas despesas públ icas e, ao f inal , recebeu aprova
ção es t r ondosa . Para uns, a cer teza de que hav ia uma s in ton ia p lena ent re o 
G o v e r n o e o s e g m e n t o empresar ia l ; pa ra out ros , a ausênc ia de empresá r ios 
impor tan tes já an tec ipava a cur ta ges tão do economis ta da FIEL. Q u a n d o foi 
in formado q u e De Ia Rúa iria chamar Domingo Caval lo para a chef ia do Gab ine
te — u m a espéc ie de chefe do Gove rno — , Murphy c o m p r e e n d e u que não 
havia espaço para os dois naque le momen to . 

O final da gestão de 16 dias de López Murphy coincidiu c o m a vontade dos 
polí t icos do seu part ido de que ele dever ia renunciar, tendo e m vista que não 
havia v iab i l idade polí t ica de sua permanênc ia , à med ida que o pacote que pro
pôs desencadeou uma reação violenta por parte da sociedade argentina. Murphy 
teve u m a gestão rneteórica na pasta da economia, pois entre o sábado, quando 
foi saudado profusamente pela classe empresar ia l , e a segunda-feira, no regres
so de Cava l lo , todo o t ipo de boato corr ia em Buenos Ai res. As in formações 
divulgadas pela imprensa mostravam ambos, mais o nome de Dario Alessandro, 
do Frepaso , nas mais d iversas combinações , que envo lv iam t a m b é m a Chef ia 
de Gabinete da Presidência e as pastas da Economia e do Interior. E o contexto 
foi ma rcado pela incer teza até os últ imos momen tos , con fo rme relata Mart inez 
(2001), ao tratar da últ ima reunião da equipe da Economia, real izada na noite de 
19 de março . U m diálogo entre o Vice-Ministro da Economia , Daniel Ar tana, e o 
Secretár io das P y M E s , Enr ique Mart inez, ilustra a af i rmat iva do ambiente admi 
nistrativo vigente na ocasião. Quando um dos presentes indagou se vir iam traba
lhar no dia segu in te , Ar tana respondeu a f i rmat ivamente e, c o m conv icção, 
complementou que a proposta de Murphy representava a única opção, porque o 
plano de Caval lo não servia. Mart inez, então, havia des tacado que aque le mo
mento era do líder do Part ido de Renovação Nacional , ao que Ar tana contestara 
que o inter locutor não devia f icar confuso, pois a proposta da sua equ ipe era 
sól ida. Era o f im das tentat ivas da A l iança para administ rar a cr ise antes do 
retorno de Caval lo ao Ministério da Economia. 



à sede da AMIA , a f igura dos desaparec idos , a evasão f isca l , o pagamen to de 
co imas e a l a v a g e m de d inhe i ro , em con jun to , cons t i t uem-se e m maté r ia re
cor ren te na imp rensa local . Mu i tos m o m e n t o s tensos c e r c a r a m a op in ião pú
bl ica a rgen t ina a part i r de u m a nova, ou a con f i rmação de u m a ant iga, d e n ú n 
c ia c o m re lação a persona l idades importantes do cenár io polí t ico nac iona l . Se 
fosse necessár io se lec ionar u m entre os tantos ep isód ios que marca ram essa 
t ra je tór ia m a n c h a d a pe la m á c u l a da improb idade , qu içás o lei tor deve r i a ser 
levado a a l g u m fato recente , q u e m s a b e àque le ocor r ido e m ma io de 1998 e 
que cu lm inou c o m a mor te do magna ta empresár io A l f redo Nai l ib Yab rán , de 
53 anos e c o m u m a fo r tuna es t imada e m US$ 600 m i lhões , cu jo espec t ro 
ab rang ia os cor re ios , a r m a z e n a g e m e t ranspor te de ca rgas para o Exterior, 
táx is aé reos , ho te l , imobi l iár ias, free shops e 75 mil hec ta res de ter ras distr i 
bu ídas e m 15 es tânc ias . 

O corpo de Al f redo Yabrán, alvejado e com o rosto to ta lmente desf igurado, 
foi encont rado e m u m a fazenda local izada na província de Entre Rios, na noite 
de 20 de maio de 1998. Yabrán ter-se-ia su ic idado quando a pol íc ia es tava na 
iminência de prendê- lo. Em termos de causa próxima, esse f inal de história teve 
iníc io c o m outro assass ina to , o do jornal ista e fotógrafo José Luiz Cabezas , da 
revista No t í c i as , ocorr ido e m 26 de janeiro de 1997, cujo corpo es tava carbon i 
zado nas cercanias de Buenos Aires, por ocasião de um evento promovido pelos 
just ic ia l istas locais. Pois os fatos d ivu lgados pela imprensa levavam o leitor a 
assoc iar a mor te de Cabezas c o m o lado obscuro, mas s e m p r e próx imo do 
poder, de Yabrán, que reprovava as fotos do jornalista, segundo o depoimento de 
Silvia Belawsky, ex-esposa do policial Gustavo Prellezo, det ido c o m o responsá
vel pelo cr ime. O juiz que tratava do crime havia determinado a prisão do empre
sário a part ir do depo imento de uma tes temunha. Solá (1998) lembra a f rase 
ouv ida de u m funcionár io públ ico de que o empresár io ter ia segu ido a carreira e 
o f inal de P. C. Far ias. Entre os in imigos de Yabrán, des tacavam-se Eduardo 
Duha lde, ex -Governador de Buenos Ai res, e o atual Ministro da Economia Do
mingo Caval lo, que considerava aquele empresário como o chefe da máf ia local. 
Na ve rdade , c o m o af i rma Andrade (1998, op cit), Yabrán era um elo no confl i to 
entre Carlos M e n e m , que o recebia, e Eduardo Duhalde, que o acusava de autor 
ideológico do cr ime, quando eram ambos aspi rantes à Pres idênc ia do País, 
encargo que afinal f icou sob a responsabi l idade de Fernando de Ia Rúa. Um 
cenár io d igno de u m a história policial c o m grande carga de suspenso . 

Descr i ta a t rama que resultou nas mortes de Cabezas e de Yabrán, pode o 
leitor aval iar nessa most ra as distorções e a ausência da t ransparênc ia presen
tes na democrac ia argent ina. Em um ambiente c o m tantos v iéses , a exonera
ção do Vice-Presidente Chacho Alvarez parece ter sido a fo rma encont rada para 
manifestar toda a sua indignação perante a divulgação dos fatos, e m meados de 



2000, que levaram ao conhec imento de que houve pagamento d e co imas para a 
aprovação da reforma trabalhista no Senado. A denúncia impl icou 11 senadores, 
que ter iam receb ido u m a quant ia em dinheiro para apo ia rem a iniciat iva e m 
curso, quando de sua t rami tação no Senado argent ino. 

A " l avagem" de dinheiro levou três f iscais a v ia jarem aos Estados Unidos, 
e m 28 de fevere i ro de 2000 , para obterem in formações jun to a um comi tê do 
Senado americano sobre as atividades dos banqueiros Raul Moneta e Aldo Ducler, 
d i r igentes dos Bancos Repúbl ica e Mercado Aber to , respec t i vamente , que fo
ram l iquidados pelo Governo argentino. Ambos est iveram vinculados ao Governo 
justicial ista, e, segundo Guagnin i (2001), os fiscais invest igar iam a atuação con
junta do Banco Repúb l i ca c o m um banco nas B a h a m a s e outro nos Estados 
Un idos e d o M e r c a d o Aber to c o m ent idades f inancei ras loca l izadas nas Ilhas 
Ca imán , nos Estados Unidos e na Suíça. Neste úl t imo caso , a busca das infor
mações t e m a ver c o m a invest igação em curso na Argent ina sobre a lavagem 
de d inhei ro c o m o r igem no cartel de Juárez, do Méx ico , e m b o r a , e m para le lo , 
haja invest igação t a m b é m contra ações do Cartel de Mede l in . 

Essa invest igação gerou um efeito dominó sobre a imagem do Presidente 
do Banco Cent ra l , Pedro Pou , a q u e m caber ia , e m úl t ima instância, f iscal izar a 
a tuação dos bancos l iquidados. A complex idade do momen to deveu-se ao fato 
de que Pou era a autor idade monetár ia já na gestão just ic ial ista e p rossegu iu 
c o m Fe rnando d e Ia Rúa . M e n e m tem defend ido o d i r igente, a f i rmando q u e os 
crít icos de Pou dese jam, na verdade, o f im da convers ib i l idade. De Ia Rúa m a n 
tém a autor idade porque o momento é de muita instabi l idade polí t ica, porém ele 
t em presente que a p ressão maior tem or igem na própr ia A l iança e, ma is espe 
c i f icamente, de parte da depu tada radical Elisa Carr ió e de A le jandro Peyrou , 
um economis ta que é assessor de Chacho Alvarez. 

Boragn i (2000) es t ima que se " lavem" na Argent ina , e m méd ia , U S $ 6 b i 
lhões anua is , que cor responder iam a um por cento dos US$ 600 b i lhões de 
dinheiro " lavado" e m todo o mundo . Daí a pressão nor te -amer icana para que o 
País aprove u m a legis lação específ ica para conter a ação do "dinheiro sujo" . A o 
m e s m o tempo , ressal ta a autora, há uma força cont rár ia à proposta nor te -ame
ricana, porque é possível que, ao conter o mal , possa haver, a partir da rigidez da 
legis lação, u m a con tenção de entrada de capitais ex ternos, dada a possib i l ida
de de que a suspe i ta sobre a or igem dos recursos possa se expandi r a todas as 
fontes. Na ocasião, a lei que criou a Unidade de Informação Financeira (UFI) teria 
como antecedente a Lei n- 23.737, de setembro de 1989, d i rec ionada para o 
narcotráfico. Desta vez, a UFI cobriria um espectro mais amplo, pois seria respon
sável pela f iscal ização de todos os fluxos de capitais c o m or igem no narcotráf ico, 
na comerc ia l ização de órgãos e de seres humanos, nos seqi jest ros, nas extor
sões e nas vendas de armas. A demora em avançar na aprovação da lei — ela 



3.2 - O teste das eleições na Capital 

U m a grande a m e a ç a à f ragmentação da A l iança ocor reu e m maio passa
do, quando o acordo UCD-Frepaso submeteu-se ao único pleito daque le ano. 
Os anal istas polí t icos interpretavam uma vitória para a chef ia do Governo Muni
cipal c o m o a única h ipótese plausível para a conso l idação do pacto polí t ico. E, 
mais uma vez, Caval lo es tava em cena, nessa ocas ião exe rcendo o papel do 
grande adversár io dos al iados a Fernando De Ia Rúa. Segundo Burzaco (2000), 
o maior desaf io que o futuro chefe de governo enfrentar ia estar ia l igado à segu
rança públ ica, porque o número de homicídios dupl icou na c idade, na década de 
90, e o número de delitos avançou de 200 para 600 por 10.000 habitantes duran
te o m e s m o decên io . 

Os protagonistas do pleito na Cidade de Buenos Aires fo ram Anibal Ibarra, 
um advogado de 42 anos que fora Vice-Presidente da Câmara, e Domingo Cavallo, 
agora na cond ição de Deputado Federal pelo part ido que cr iou, o da Ação de 
Renovação Nacional . Muitos outros candidatos comp lementavam o quadro polí
t ico daque la e le ição, porém sem a mín ima chance de a lcançarem o patamar de 
preferência dos dois c i tados candidatos. 

As e le ições ci tadinas anteriores benef ic iavam amp lamen te a Al iança, por
que, desde 1993, quando Erman Gonzá iez , do Part ido Just ic ia l is ta, vencera a 
União Cív ica Radical e a Frente Grande, os resultados majori tár ios sempre acu
saram derrotas dos al iados de Carlos M e n e m . Em 1994, pela Frente Grande e, 
em 1997, pela A l iança, o grande vi tor ioso na C idade foi C h a c h o Alvarez; e m 
1995, as urnas de ram maior ia a José Bordon, do Frepaso, enquanto , e m 1996 e 
1999, foi o próprio Fernando de Ia Rúa ungido pela maior ia dos votos populares 
de Buenos Ai res. Nessas ele ições, conf i rmou-se, mais u m a vez , o que aconte
ceu nos últ imos c inco anos, porque a intenção de voto por candidato evidenciou 
um aumen to da preferênc ia por Ibarra, de 3 9 % para 4 5 % , ent re jane i ro e abri l , 
enquanto, no m e s m o período, Cavallo, que partiu de 2 8 % , es tagnou no patamar 
de 3 3 % . 

Na opor tun idade, a Câmara de Buenos Aires t inha 60 cade i ras , das quais 
36 es tavam c o m representantes da Al iança e 10 c o m os just ic ia l is tas, distr ibu-
indo-se as dema is entre o mov imento conhec ido c o m o Nova Dir igência e os 

ter ia p a s s a d o pe lo S e n a d o e m d e z e m b r o de 1999 — es tava assoc iada à 
indef in ição e m to rno da inst i tuc ional ização da UF I . Hav ia u m a po lêmica quan 
to à s u a loca l i zação, po is os just ic ia l is tas p r o p u n h a m o B a n c o Cent ra l , e n 
quanto a A l iança de fend ia a inst i tuição e m nível dos Min is tér ios, da Economia 
e da vJustiça. 



3.3 - Sai Chacho Alvarez, entra Domingo Cavallo 

Os p rob lemas de natureza ét ica aba laram a imagem do Gove rno De Ia 
Rúa, porque havia uma expectat iva muito grande quanto à depuração dos vícios 
da gestão governamenta l , após a transição do Just ic ia l ismo para o radical ismo. 
Não tendo se conf i rmado o saneamento da gerência, a tensão aumen tou a inda 
mais com a divulgação de que houvera pagamento de suborno para a aprovação 
da reforma t rabalh is ta. No total , oito Senadores, sete just ic ia l is tas e um radical , 
fo ram acusados do del i to. Ao menos esse foi o número dado a conhec imen to 
públ ico pela imprensa , e m 2 de se tembro, tão logo o Ju iz Car los L iporaci afir
mou que t inha indícios graves de que o suborno havia ocorr ido. 

A conf i rmação da irregular idade no processo de aprovação da c i tada legis
lação foi o fator que levou o dir igente frepasista a se afastar do Governo , preser
vando , de um lado, a sua imagem pessoal , po rém, de out ro , ge rando maiores 
incer tezas quan to ao futuro do equil íbrio das forças polí t icas que cons t i tu íam a 
A l iança. A inic iat iva tumu l tuou o re lac ionamento ent re f repasis tas e radicais, 
tendo cr iado mais uma fonte de incerteza sobre a fragi l izada economia nacional . 

Ibarra (Ibarra..., 2001) admit iu que o Frepaso deveria envolver-se mais com 
o Governo. O chefe do Governo de Buenos Aires reconheceu a manu tenção da 
Al iança nos distr i tos e no Congresso, mas não mais no Gabinete do Pres idente 
da Repúbl ica . A dec isão de Chacho Alvarez, segundo Ibarra, c o m p r o m e t e u o 
dest ino pessoal do ex-Vice-Presidente, mas, da m e s m a fo rma como reconhece 
a sua l iderança mora l , não menospreza a necessidade da l iderança na admin is
t ração. E, aí, C h a c h o f icou ausente . Na prát ica, A lvarez most rou-se d isposto a 
retornar ao Governo em diversas oportunidades e, talvez, c o m mais intensidade, 
quando percebeu que a absorção de Cavallo estava na o rdem do dia. Mas o seu 
esforço foi e m vão , porque, dessa vez, o Presidente não o ace i tou . 

A absorção de Caval lo na equipe do Governo gerou muita controvérsia. Se, 
entre os membros do grupo econômico, havia tamanha incerteza, não menos da 
mesma poder ia ser encont rada na já f ragmentada Al iança. Tanto a União Cívica 
Radical c o m o a Frente País Sol idár io p romoveram assemb lé ia ent re as s u a s 
l ideranças para of ic ia l izarem as suas posições perante a cr ise e a possib i l idade 
de admissão de Domingo Caval lo à nova equipe da Economia . 

b locos un ipessoa is . A dúv ida maior às vésperas das e le ições consis t ia e m 
prever se Ibarra e Caval lo iriam a um segundo turno, mas a vantagem do primeiro 
sobre o s e g u n d o c resceu , consol idou-se, e o que os argent inos c h a m a m de 
ballottage não se tornou necessár io , recaindo, ass im, a vi tór ia para o cand idato 
da Al iança. 



4 - Cavallo e a competitividade 
Domingo Caval lo está de volta ao Mercosul . Desde meados dos anos 90, 

estava afastado do círculo oficial, dada a sua subst i tuição por Roque Fernandes 
no Ministério da Economia argentino. Pode sua volta ser saudada face às críticas 
sistemáticas que se fazem à conversibi l idade? É possível que o Mingo — alcunha 
do controvert ido economis ta — inove e, desta feita, recoloque a Argent ina, mais 
uma vez, no rumo para o qual o seu discurso sinaliza o futuro argent ino? 

O que se d ispõe de concreto na nova passagem de Caval lo pelo Governo 
são as f rus t rações ev iden tes da popu lação argent ina peran te as ges tões 
Macch inea e Murphy. N a verdade. Domingo Caval lo recebeu, ma is uma vez, o 
País à beira do ab ismo, tais e ram as di f iculdades que se acumu la ram desde a 
posse do novo Presidente. Quando o País convivia com a hiperinf lação, o Minis-

O s radicais de fend iam um caminho al ternat ivo às opções d isponíve is na 
agenda polí t ica nac iona l . A insat isfação frente ao ajuste proposto por Murphy 
era evidente, daí a necess idade de reafirmar que a educação públ ica era a base 
do progresso soc ia l . Quan to ao "pai da convers ib i l idade", os radicais t em iam 
que Cava l lo pudesse se enganar u m a segunda vez, c o m o já o f izera anter ior
men te , e m abri l de 1 9 9 1 . O foco do encont ro , todav ia , es teve vo l tado para a 
necess idade de se obter um pacto de unidade nacional e m que a UCR t ivesse 
u m a part ic ipação efet iva. O ajuste f iscal recebeu a sanção do p lenár io, embo ra 
o recorte das verbas não devesse se concentrar na função educação . Dois pon 
tos parecem ter s ido t ra tados apenas marg ina lmente entre os radicais, o ajuste 
das provínc ias e o acordo par lamentar que reunir ia os f ragmentos da A l iança 
c o m a base cavai l is ta. 

No Frepaso, u m a terça parte da bancada opôs-se, sumar iamente , a qua l 
quer acordo c o m Caval lo . Os demais , os que se mant iveram dentro da Al iança, 
apo ia ram De Ia Rúa no que se refere ao Pacto da Un idade Nac iona l , mas con 
tes ta ram a p resença do novo Ministro da Economia , de ixando penden te a a m 
pliação dos poderes exigidos para que ele implementasse a lei da competit ividade. 
A rejeição ao pacote de Murphy e a nul idade da sua proposta to rnaram-se pré-
-requis i to para que o Part ido mant ivesse a sua presença na A l iança, embo ra o 
próprio Chacho Alvarez tenha af i rmado que pretendia manter o apoio desde que 
De Ia Rúa op tasse pe la re tomada do cresc imento econômico do País . Na oca
sião, muitos e ram os boatos que c i rcu lavam e m Buenos Aires de que o ex-Vice-
-Pres idente vol tar ia ao Governo prontamente . No fundo, a dúv ida que persist ia 
levava à indagação: c o m o crescer c o m o foco na área socia l? Dúv ida à par te, 
a inda precisava trazer Domingo Caval lo para resolver a charada? 



tro lançou a Lei da Conversibi l idade; desta vez, perante a recessão avassaladora, 
Caval lo apresentou o que denominou de Lei da Compet i t iv idade. Ela deve ater-
-se a proteger a produção de bens de consumo e a liberar a impor tação de bens 
de capi ta l , à lei do cheque , à obtenção de poderes especia is junto ao Congres 
so e à cr iação de u m a âncora que internal ize o euro à convers ib i l idade. 

4.1 - O foco no protecionismo 

A indústr ia argent ina v e m de uma longa queda no seu ritmo de c resc imen
to. O s dados d ivu lgados pelo Instituto Nacional de Estat íst icas Argent ino 
( INDEC) mos t ram que, desde o pico de dezembro de 1999, quando a p rodução 
industr ial c resceu 8 % c o m relação a o mês anterior, houve desace le ração do 
Setor Secundár io , tendo a recessão iniciado em agosto do ano passado , quan 
do o d e s e m p e n h o setor ial registrou uma queda de 2 % sobre o m ê s anterior. 
Desde então, os números do setor foram sofríveis e mater ial izaram-se num cres
c imento nulo na indústr ia e numa queda de 3 7 % no setor au tomot ivo durante o 
ano 2000 . E, a inda pior, u m a pesqu isa de opin ião junto aos empresár ios , e m 
fevereiro do corrente exercício, dava conta que 5 8 % acredi tavam que não haveria 
mudança na d e m a n d a interna, enquanto outros 1 8 % e ram de parecer que a 
d e m a n d a interna iria cair a inda mais. 

Mantida a conversibil idade, para reverter o desempenho da indústria, Cavallo 
recorreu às barrei ras tar i fár ias. E let rodomést icos, roupas, ca lçados , br inque
dos e a l imentos passa ram a ser protegidos por u m a tari fa de impor tação máx i 
ma de 3 5 % , enquan to a redução a zero das tar i fas de impor tação de bens de 
capitais permit ir ia uma receita extra de 1 0 % às empresas de manufa tura locais. 
A comunicação aconteceu em uma entrevista em que ambos. De Ia Rúa e Cavallo, 
c o n c e d e r a m ao jorna l C l a r i n de 25 de março próx imo passado . A Lei da 
Compet i t iv idade havia s ido promulgada na véspera, e De Ia Rúa estava conf iante 
de que a iniciat iva ret irar ia o País da recessão e equac ionar ia as restr ições de 
natureza f iscal. Caval lo descar tou qualquer possibi l idade de retorno da inf lação 
e a f i rmou que a pro teção era ext razona, ou seja, a lém do Mercosu l . Em te rmos 
concre tos , t ransparece a idéia de que as duas autor idades apos tam e m u m 
ritmo de cresc imento super ior aos 2 ,5% ao ano acordado c o m o FMI . O Ministro 
está c o m os o lhos na redução do desemprego, enquanto o Presidente v isual iza 
a recuperação das expor tações, das economias regionais e das pequenas e m 
presas. Tudo porque os custos devem baixar a partir da imp lementação da 
est ratégia caval l is ta da compet i t iv idade. Mas é possível apostar que os cus tos 
irão ba ixar? É prec iso vol tar a essa pergunta na próx ima seção, após a in t rodu
ção da Lei do Cheque . 



4.2 - A eficiência estatal 

O novo pacote t e m , do lado da recei ta, um incremento substanc ia l de 
impostos . Nas mani fes tações das autor idades, t ransparece , t a m b é m , a noção 
de que as pr ivat izações do Banco de Ia Nac ión e do Pami es tão a fas tadas a 
partir de agora , dado que a de legação de competênc ia que o Governo busca 
está vo l tada para fundir e el iminar autarquias. No pré-acordo pretendido junto 
às bancadas da Al iança, o Governo esperava poder alterar a l íquotas de impos
tos e reformular as isenções tr ibutár ias. 

E s p e c i f i c a m e n t e no c a m p o c o n c r e t o , a Lei n- 2 5 . 4 1 3 — a Lei da 
Compet i t iv idade — na parte que diz respeito à Lei do Cheque, que versa sobre a 
determinação de que os pagamentos ac ima de mil pesos devem ser pagos c o m 
cheques ou car tões a partir do início de abri l , foi objeto de um decre to f i rmado 
por De Ia Rúa , na noi te de 24 de março. Ao m e s m o tempo, aguardava-se , para 
o dia 27 , a regu lamentação da Lei n- 25.413, uma exigência que Caval lo preten
dia cumpr i r no menor prazo possível . 

A tua lmente , há um custo para o corrent ista, de 10 a 40 pesos, para m a n u 
tenção de u m a conta corrente, dependendo de ser pessoa física ou jur íd ica, do 
serv iço pres tado pela ent idade f inanceira e, a inda, do fato de o c l iente ter uma 
ou mais con tas na inst i tuição. A Lei do Cheque prevê que , para um corrent is ta 
que mov imente até mil pesos mensais, a nova tr ibutação não poderá superar 12 
pesos mensa is . Para preservar a renda do assalar iado, a Lei do Cheque não é 
apl icável ao pagamen to de aposentador ias , pensões e salár ios. E esse valor 
pago - - no todo ou e m parte — poderá suprir o pagamen to dos 850 mil cont r i 
buintes do monotr ibuto — um regime que reúne, em uma parcela única, propor
ções do valor pago à con ta de aposentador ias , lucros e o imposto sobre valor 
agregado (IVA). Há expectat iva de que, futuramente, para os demais contr ibuin
tes, o imposto sobre o cheque possa correr à conta do IVA, ou dos lucros. 

A inda c o m re lação às medidas imp lementadas , houve a e l im inação da 
mul ta de 4 % sobre os cheques sem fundos, f icando a m e s m a a cargo de cada 
banco. E os corrent is tas que t iveram as suas contas encer radas no passado , 
por causa da emissão de cheques sem fundos , poderão voltar a abr i- las e a 
te rem, novamen te , acesso aos ta lões de cheques . 

C o m relação ao impacto da Lei do Cheque sobre a receita das empresas , 
ponto levantado ao f inal da seção anterior, Bermudez (2001) acredi ta que a inda 
é difícil fazer uma aval iação adequada, porque atribui a Caval lo a dec isão futura 
de fazer o imposto do cheque ser arrecadado — total ou parc ia lmente — à conta 
do imposto sobre lucros ou do imposto sobre valor ag regado . Nesse caso , o 
vo lume ar recadado não ser ia expressivo, porque o objet ivo do imposto do che
que se restr ingir ia à me ra antec ipação de tr ibutos que já são de fato a r recada-



4.3 - O pedido de poderes especiais 

Desde a d ivu lgação das novas proposições do Poder Execut ivo, f icou evi
dente que a Câmara e o Senado dever iam agir rap idamente para v iabi l izarem a 
t rami tação e m ritmo de urgência das medidas anunc iadas pelo Presidente De Ia 
Rúa . Pr inc ipa lmente , porque há uma sol ic i tação de poderes espec ia is para o 
Ministro da Economia, dev ido à gravidade a lcançada pela cr ise, bem c o m o pela 
necess idade de uma ação rápida para evitar, inclusive, que o efeito contág io se 
propague internacionalmente. 

O fato de o poder Legislat ivo transferir competênc ias para o Execut ivo im
pl ica cr iação de a lguma fo rma de controle, e m nível b icamera l , para o exercíc io 
dessas funções . Mas desde o pr imeiro momen to , cons ta tou-se que a autor iza
ção para exercer os poderes sol ic i tados lhe será conced ida desde que não 
avance na pr ivat ização do Banco Nação, nem interfira nas legislações trabalhis
ta e prev idenc iár ia ou , a inda, que venha a al terar a legis lação que trata das 
univers idades públ icas. 

4.4 - A conversibilidade em euro 

A pressão sobre a convers ib i l idade da moeda argent ina v e m de há a lgum 
t e m p o e se acen tuou c o m a f rustração decorrente das ges tões Mach inea e 
Murphy, po rém o t e m a vol tou a ser t ratado, su rp reenden temente , pelo própr io 
Domingo Cavallo. 

Em entrev is ta colet iva à imprensa, real izada e m 14 de abri l do cor rente 
ano , um sábado , o Ministro in formou que passar ia a uti l izar t a m b é m o euro na 
convers ib i l idade do peso argent ino. Mais prec isamente, e m a lgum momento no 

dos p rev iamente ; m e s m o ass im, a l iquidez das empresas ser ia at ing ida. No 
caso opos to , se o imposto do cheque não fosse e fe tuado à conta do IVA e do 
imposto sobre lucros, aí, s im, ocorrer ia um aumen to signi f icat ivo de custos 
empresar ia is . Aqu i , o alvo focado ser iam as pequenas empresas , que ter iam as 
suas rentab i l idades at ing idas, dada a imposs ib i l idade de repasse aos preços 
por causa da recessão. 

Do lado da despesa , quando quest ionado c o m relação à gerênc ia do fun
c ional ismo. Domingos Caval lo descartou qualquer redução nas aposentador ias, 
nos salár ios e no emprego públ icos. A idéia central daque la autor idade impl ica 
reestruturar a admin is t ração públ ica, via racional ização das at iv idades da esfe
ra governamental . 



fu turo, q u a n d o um dólar est ivesse cotado a um euro, uma nova âncora ser ia 
in t roduzida, f icando a m e s m a div idida e m duas partes iguais, uma me tade e m 
dólar e a out ra e m euro . 

A o cr iar a f lexibi l idade da conversibi l idade, Caval lo apostou que os investi
dores se r iam sensíve is à sua proposta e manter iam ap l icações no País, mas a 
lei tura do d iscurso oficial foi outra, ou se ja, c o m o era preciso esperar que a 
re lação ent re o dólar e o euro at ingisse a proporção de 1 por 1 e tendo e m vista 
que essa poss ib i l idade es tava mui to d is tante, tudo permanecer ia c o m o havia 
acon tec ido a té então. Na prát ica, mant inha-se a âncora cambia l e, jun to , o 
pos ic ionamento s is temát ico dos seus crí t icos. 

O inedi t ismo da iniciat iva dividiu a opinião dos economis tas e de ixou o 
Ministro ex t remamente irritado, levando-o a utilizar te rmos agressivos c o m rela
ção aos que d iscordavam das suas opin iões. No lado do Governo , c o m a intro
dução do euro, Caval lo pretende dar maior estabi l idade à moeda nacional , afas
tando o reg ime de mudanças inesperadas. O t e m p o para a imp lemen tação da 
med ida ser ia aque le necessár io para a t ransparênc ia do processo decisór io, 
porque, nesse interregno, haver ia um grande debate c o m o Congresso sobre o 
a lcance e as restr ições da nova âncora. A idéia de util izar uma possível equipa
ração do dólar ao euro ser ia produto de uma sugestão de Bob Mundel l . Embora 
o euro tenha sido lançado à cotação de 0,85 para um dólar e m 1999 e esteja 
hoje co tado a proporção de 1,12 euro para um dólar, segundo matér ia publ icada 
na versão eletrônica do jornal C la r in (2001), o Ministério da Economia da Argen
t ina estar ia t rabalhando com a hipótese de que a equiparação das duas moedas 
ocorrerá e m fevereiro de 2002 . 

Quan to aos crít icos. Campanár io (2001) dividiu-os e m dois outros grupos, 
os que rechaçavam a iniciativa e os que a cons ideravam inopor tuna. Entre opi
niões tão d ivers i f icadas, a bancada da opos ição just ic ial ista resolveu e laborar 
consul tas técnicas a especial istas quanto ao méri to da eur ização, porque, entre 
os invest idores, poucos respa ldaram a estratégia cavai l is ta nestes momen tos 
imedia tamente seguintes à divulgação do fato. Em suma, o que está e m discus
são é u m a po lêmica entre a for ta lecimento da convers ib i l idade versus a opor tu
n idade da f lexibi l ização e versus a fragi l ização da convers ib i l idade. Na pr imeira 
tese, está Domingo Caval lo; na segunda, encontra-se Pablo Guidott i , ex-Secre
tário da Fazenda do f inal da gestão de Car los M e n e m , enquan to na úl t ima se 
situa Rudiger Dornbusch. 

Academicamente , a d iscussão em torno da âncora cambia l na Argent ina é 
ant iga. No centro do debate , está a controvérs ia câmb io f ixo versus câmbio 
f lexível ; e m te rmos de autores, Robert Mundel versus Mi l ton F r iedman . O u , 
a inda, sob a ót ica de países. União Européia, Panamá e Argent ina, de um lado, 
e C a n a d á , Grã-Bre tanha e Japão, de outro. C o m q u e m está a razão? Boragni 



4.5 - O risco Argentina e o apoio externo 

As sucess ivas tentat ivas f rustradas de retomar o c resc imen to econômico 
c o m José Luiz Mach inea e Lopez Murphy, segu idas da est ra tég ia posta e m 
prát ica pelo novo Ministro, Domingo Cavallo, não impedi ram que o risco Argent i 
na cont inuasse apresentando uma tendência de alta desde o início de fevereiro 
passado , exce tuado o per íodo entre 23 de março e 10 de abr i l . 

E fe t ivamente, a partir do momento em que surg i ram ques t ionamentos so
bre a poss ib i l idade de a Argent ina estar cumpr indo as metas da b l indagem f i 
nance i ra no que diz respei to ao déficit públ ico, a sobre taxa de r isco Argent ina 
e levou-se de 6 , 8 0 % até 7 ,92%, ocasião em que o Minist ro José Luiz Mach inea 
renunciou. O a fas tamento do Ministro e a perspect iva de mudança d iminuíram a 
pressão no índice J . P. Morgan , que, durante uma s e m a n a , f icou reduzido a 
7 ,20%. O novo Ministro apresentou um programa de ajuste que foi amp lamente 
rejei tado pela soc iedade , e, e m seguida, a sobre taxa de r isco vo l tou a subir a 
9 ,02% e m 19 de março, quando Lopez Murphy renunciou. Caval lo é empossado, 
e o índice registra u m a leve queda, mas as osc i lações vo l tam a acontecer em 
três ocas iões : quando emerg i ram dúvidas quanto à poss ib i l idade de o Ministro 
receber os poderes espec ia is sol ic i tados junto ao Poder Legis lat ivo, quando 
Caval lo se v iu obr igado a af irmar que a dívida seria honrada e quando a ameaça 
do calote e o conf l i to ent re o Ministro e o Presidente do Banco Cent ra l se torna
ram mot ivos de in tensos boatos, jogando a sobre taxa de r isco, e m 2 0 de abri l , 
para níveis super iores a 1 0 % . 

O apo io externo não tardou a vir. O Ministro da Economia , que havia rece
bido o apo io do Brasi l , a t ravés de Pedro Malan, v ia jou à Europa , onde os espa
nhóis se c o m p r o m e t e r a m a contr ibuir c o m a est ratégia posta e m prát ica pelo 
Governo do Pres idente De Ia Rúa. Por úl t imo, o própr io Pres idente Bush ter ia 
a f i rmado que part ic ipar ia de qualquer iniciativa que v iesse a afastar a pressão 
sobre a admin is t ração da polít ica econômica argent ina. 

(2001) lembra que Fr iedman considera o câmbio fixo c o m o uma bomba daefe i to 
re tardado, pois ele crê que a sua f lexibi l idade leva à ef ic iência na a locação de 
recursos. Munde l , no outro oposto, t rabalha a hipótese de uma polí t ica monetá
ria mund ia l . I ndependen temente do a lcance e das restr ições de a m b a s as pro
postas, a cont rovérs ia prossegue na Argent ina, a l inhando e m cada uma das 
duas pos ições um s e m - n ú m e r o de part ic ipantes. Mais ou m e n o s c o m o util izar 
um med i camen to , enquan to os autores da bula d iscu tem os efe i tos colaterais 
do produto. 



5 - Considerações finais 
O s números para a Argent ina, desde o lançamento da Lei de Conversib i l i 

dade a t é o f inar da década , regis t raram um aumen to express ivo do Produto 
Interno Bruto (PIB) que é pouco divulgado no Brasi l . No período 1990-98, o PIB 
argent ino c resceu 53 ,8%; c o m incrementos s is temát icos ao longo do tempo , 
exceção fei ta ao ano de 1995, em que o produto não man teve a t ra jetór ia do 
decên io . Após 1998, depois da queda do real, houve uma total reversão de ten
dênc ia , e o PIB argent ino despencou durante dois anos segu idos, quando ocor
reram decrésc imos de 3 % e m 1999 e de 0,5% no ano 2000. Essa queda do PIB, 
no biênio 1999-00, representa a recessão que toma conta do País na atual idade. 
A inda ass im, para o per íodo 1990-00, como um todo, o PIB c resceu 3 8 , 2 % . 

E a inf lação? B e m , ela se encontrava no patamar de 2 .314% e m 1990 e se 
t ransformou e m uma def lação de 0 ,7% e m 2 0 0 0 . 0 f im da hiper inf lação ocorreu 
e m 1992, após uma queda abrupta do índice, que se local izava próximo a 1 8 0 % 
e m 1991 . No triênio 1996-98, a Argent ina viveu prat icamente s e m inf lação, tendo 
a def lação surg ido e m 1999 e se mant ido no ano 2000 . 

Se o País c resceu até a cr ise do real de 1999, e a inf lação sumiu do 
cenár io argent ino, onde, então, estão os ind icadores, cu jos d e s e m p e n h o s de i 
xa ram a desejar? 

No mercado de trabalho, o desemprego, que se encont rava no patamar de 
6 ,3% e m 1990, mais do que dup l icou, pe rmanecendo e m 1 4 , 6 % no f inal do 
decên io . A subocupação , produto do meio , t a m b é m dupl icou. 

O saldo da ba lança comerc ia l , que era de US$ 8,2 b i lhões e m 1990, es
va iu-se no decên io , tendo ocorr ido dois subper íodos, 1992-94 e 1997-99 , em 
que acon teceram déficits signif icat ivos. 

No âmbi to da esfera públ ica, o superávi t f iscal de US$ 950 mi lhões e m 
1993 conver teu-se em déficits sucessivos e progressivos, que a lcançaram US$ 
6,6 b i lhões no ano 2000 . E aqui surg i ram as d i f icu ldades, porque era preciso 
f inanciar essa con juntura adversa , e os resul tados não ta rdaram a se mani fes
tar. 

Houve um incremento da dív ida externa de US$ 70 bi lhões para US$ 150 
bi lhões entre 1991 e 2000 , enquanto o serviço da dív ida avançou de US$ 8 
bi lhões para US$ 26 bi lhões no m e s m o período. 

Por f im, no corrente ano, o País encontra-se e m recessão, o déficit públ ico 
persiste, a dív ida externa mantém-se nas alturas, e há o receio de uma morató
ria. Para enfrentar t amanhas restr ições, Caval lo c h e g o u . Ele lançou a Lei da 
Compet i t iv idade para combater a queda na at iv idade econômica e equi l ibrar as 
contas públ icas, tendo se compromet ido a honrar a dívida externa. Na verdade, 
ele emp i lhou med idas : a proteção à indústr ia no dia 24 de março ; a reat ivação 



da economia — au topeças , máquinas, têxteis, papéis e ca lçados — e a cr iação 
de empregos no dia 29 de março; e a f lexibi l idade da convers ib i l idade — a cesta 
de moedas — no dia 14 de abri l . São medidas de impacto, mas c o m efei tos que 
devem demorar. O mercado esperará? 

O mercado , que deu credib i l idade a Caval lo no início, parece ter cansado 
de esperar que a econom ia reaja, ou passou a desconf iar da ef icác ia do novo 
p rog rama de es tab i l idade econômica . Como convergi r a busca do ganho ime
diato c o m as incer tezas d a nova conversib i l idade? 

Ao finalizar este art igo no início da últ ima semana de abri l , o Presidente De 
Ia Rúa def in iu-se pela exoneração de Pedro Pou da Presidência do Banco C e n 
tral e pela ind icação de Roque Maccarone — banquei ro e ex-Secre tár io de F i 
nanças da pr imeira gestão de Domingo Cavallo no Ministério da Economia , para 
subst i tuí- lo in ter inamente em suas funções. A comissão b icamera l , c r iada para 
invest igar a ges tão d a q u e l a au tor idade, ass im o r e c o m e n d o u , a part i r da 
constatação de indícios de improbidade administrat iva. 

O risco Argent ina — o concei to J. P. Morgan —, med ido pe la sobre taxa 
técn ica de risco dos t í tulos nacionais e m sua comparação c o m os equ iva lentes 
do Tesouro dos Es tados Unidos, que era de 6 ,8% no início de fevere i ro e que 
at ingiu 1 3 % no d ia 23 do m e s m o mês , recuou para 1 2 % tão logo o mercado 
t o m o u conhec imento da mudança na Presidência do Banco Cent ra l . 

O que rea lmente é u m a incógnita no atual cenário argent ino é o desdobra 
mento da cr ise polí t ica nac ional após a prisão de Emir Yoma, ex -cunhado e ex-
-assessor de Car los M e n e m . A venda de a rmas ao Equador e à Croác ia no 
pr imeiro qü inqüênio da década de 90 co locou Yoma na pos ição de réu do del i to 
de assoc iação ilícita perante o Juiz Jorge Urso, que o interrogou no d ia 7 de 
abr i l . Essa venda de a rmas era conhec ida há mui to tempo, po rém o n o m e de 
Emir Yoma f icou assoc iado ao grupo que cometeu o delito após um interrogató
rio real izado c o m Luiz Sadenga , que foi interventor junto a Fabr icac iones Mil i ta
res, pelo Juiz Jo rge Urso. 

A partir de agora , a polít ica argent ina tem uma tendênc ia def in ida, qual 
seja, a de apurar todos os fatos que determinaram a venda das a rmas . Entrevis
tado pelos Jornal istas Júl io Aiub Morales y Mabel Diaz Mayorga, co r responden
tes do jornal C l a r í n , e m La Rioja, Car los Menem respondeu que não se sent ia 
at ingido pela pr isão de Emir. Quando indagado sobre o ped ido do ex-Min is t ro 
Cami l lon para que ele, M e n e m , e Caval lo t ambém fossem invest igados, o ex-
-Pres idente a f i rmou que os decretos que viabi l izaram a venda de a rmas fo ram 
f i rmados tendo c o m o dest ino o Panamá e a Venezuela, países que es tavam e m 
paz. E, a inda mais , que o f luxo de a rmas para o Equador era uma iniciat iva que 
v inha da gestão anterior à sua. Tudo deve ter s ido reunido e m uma única causa, 
daí a int r incada s i tuação que se cr iou, a rgumentou o ex-Pres idente . 
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