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I. INTRODUGAO

- . + -
Historicamente ohserva—se que o esforgo de desenvelvimento dos pal-
ses da América Latina, em geral, e brasileiro, em particular, tem sido, nas ulti

mas décadas, um esforco de industrializacao.

Tal esforco de industrializacao, inicialmente uma conseqlfencia natu-
ral dos baixos pregcos dos produtos primarios no periodo de Gramde Depressac, co-
megou a se conéolidar durante a 22 Grande Guerra, em razao da escassez de produ-
tos manufaturados no mercado mundial. Foi, porém, apenas a partir do periodo do
pos-guerra que déficits no Balango de Pagamentos comegaram a justificar protégao
a industria domética, via restrigoes a importagao. Esta tendencia viria a . se.
consolidar nas décadas de 50 a 60, quando politicas de industrializacac comega~
ram a ser aplicadas intencional e racionalmente. Eram os paises em 'desenvolvi-
mento olhando para o mundo e constatando: todo pais desenvolvido € industrializa

do, logo, industrializacao "e" desenvolvimento.

Este artigo examina o processo brasileiro de industrializacao a luz
de uma abordagem que procura distinguir claramente entre objetivo, restrigac e

estratégia de desenvolvimento economico.

Em particular, pela importancia que tiveram na historia da industria
lizagao brasileira, o argumento da industria nascente e o problema do balanco de

pagamentos merecerac atencao especial.



II. 0S CUSTOS DO PROCESSO DE SUBSTITULCAO DE IMPORTAGOES

A defesa de um esquema protecionista viabilizador da industrializa-
gﬁo brasileira tem, historicamente, confundido e misturado duas linhas de argu-
mentagao conceitualmente distintas. A primeira & uma argumentacao de economias
internas: o Caso da Industria Nascente. A segunda & uma argumentacao de ecomno-
mias externas: elevacao do nivel doméstico de emprego, aprimoramento e qualifica
¢ao da mao-de-obra doméstica, redugao do mivel de dependencia tecnolégica, melho
ria da posicao do balanco de pagamentos. O primeiro se revela um argumento  em
favor da protegﬁo de uma industria especifica. O segundo se revela um argumento
em favor de um esforgo protecionista de industrializacao em geral. O .perfeito
entendimento dos custos da estratégia de substituicao de importagoes fica facili

tado pelo exame individualizado das duas. linhas de argumentacao.

2.1 - 0 Caso da Industria Nascente

0 argumento mais antigo para protecac da indistria doméstica & o "Ca
so da Indistria Nascente', proposto por List em 1840. A preocupacao .de Listera,
entao, com a situacao da industria de seu pais, a Alemanha, em dificuldades pa-
ra competir com o' lider industrial, a.Gra-Bretanha de meados do seculo XIX. List,
numa visao moderma para a época, apresentava a indﬁstria como "a mao e a crianca
da liberdade municipal, da inteligencia, das artes e das ciéncias, do comércio
doméstico e internacional, da navegagcao e melhoramentos nos sistemas de transpor
te, da civilizacao e do poder politico™. O livre comércic & bom para a Gra-Bre-
tanha, diria ele, cuja posigao de lideranga industrial ja esta estabelecida. Pa
ra a mova e nascente industria alema um esquema de protecao via tarifas de impor

tacao se faria necessario.

Basicamente, List sugeria que uma firma nao pode competir se for pe-

quena; ela tem que crescer e se beneficiar de economias de escala e aprendizagem



para, finalmente, poder competir no mercado internacional.

0 argumento da industria nascente &, na linguagem neoclassica, um ar
gumento de vantagem comparativa potencial, sugerindo que perdas iniciais sao ne-

cessarias, se ganhos futuros sao desejados.

Caberia, no entanto, a pergunta: se o segmento industrial em_questﬁo
se revela lucrativo no 1ong0-praéo, por que razao o setor privado domestico nao
éstaria interessado em arcar com as perdas iniciais? Uma resposta poderia ser a
extrema aversao ao risco por parte do empresariado doméstico. Outra poderia ser
a imperfeigao do mercado de éapitais, isto &, o elevado custo transacional no
qual o empresario teria que incorrer para vencer a barreira informacional, que o
impede de levantar recﬁrsos no mercado doméstico de capitais ou, em outras pala-
vras, o elevado custo associado com.o processo de persuadir o mercado doméstico

de capitais da lucratividade do investimento no segmento industrial em questao.

Em termos de século XIX, o debate tedrico se encerraria ai. Os ele—
vados custos de transportes e comunicagao internacional permitiram supor que as
barreiras informacionais, associadas com a identificacao da oportunidade de in-
vestimento na Alemanha, fossem ainda maiores para o empresario bretac do que pa-
ra o empresario alemaoc. Caberia entao ao Estado subscrever parte dos risgos do
empresario privado doméstico assim como procurar reduzir as barreiras informacio
nais, ajudando-o a obter informagoes corretas sobre oportunidades de investimen-
to; Tal estratégia de tratamento direto do problema se revelaria muito mais ba-

rata do que um esquema de protegao via barreiras alfandegarias (Ver apéndice I).

Em termos de fins do seculo XX, mo entanto, o debate pProssegue. A
progressiva redugaoc dos custos e a progressiva clevacao da velocidade de comuni-
cagao internacional ao longo do século tem implicado numa progressiva reducao das
barreiras informacionais a identificacao de oportunidades internacionais de in-

vestimento. De fato, substancial tem sido a expansao, desde o periodo do. pos-



guerra, das areas de atuagao da empresa multinacional, o canalizador por excelén
cia de informagEO e fatores de produgﬁo no plano intermacional. GCaberia entao a
pergunta: se o segmento industrial em questao se revela lucrative no longo pra-
Zo, POY qﬁe razao o setor privado internacional nao estaria interessado em arcar
com os custos do periodo de.maturagﬁo do investimento? Uma resposta poderia ser
na linha de restricoes por parte de Estados E.atuagio de empresas multinacionais
no segmento industrial em questao. Outra resposta poderia ser na linha de aver-
sao ao risco por parte do setor privado doméstico imternacional, n3o no que diz
respeito a lucratividade potencial do investimento propriamente dito, mas sim no
que diz respeito a incerteza quanto ao comportamento futuro do Estado na regula-
mentacao da atuacao da empresa multinacional. Finalmente, a resposta poderia es
tar na linha de imperfeigao do mercado internacional de capitais: o ainda eleva-
do custo associado com o processo de persuadir o empresario privado internacio-

nal da lucratividade do investimento no segmento industrial em questao.

A simples existencia de um eficiente canalizador de informagao, capi
tal e know-how, a empresa multinacional, sugere que o caso da Industria Nascente
poderia ocorrer em apenas tres situagoes: nao.ha restricao por parte do Governo
i entrada da empresa multinacional e nao -ha interesse demonstrado pela  empresa
no sentido de penetrar no segmento industrial em questao, ha restrigac por parte
do Estado e nao ha interesse da empresa multinacional: e, finalmente, ha restri-

gao por parte do Estado e ha interesse por parte da empresa multinacional.

Em caso de nao restricao por parte do Estado e nao interesse por par
te da empresa, a recomendagao da teoria economica de ataque direto a origem do

problema seria no sentido de o Governo subscrever parte dos riscos e reduzir bar

reiras informacionais, procurando auxiliar o setor privado, domestico e interna—

cional, a avaliar melhor a oportunidade de investimento.

Em cado de restricao por parte do Estado e nao interesse por parte



do setor privado internmacional, caberia ao Estado talvez, primeire, perguntar-se
por que razao o setor privado internacional nao menifestou interesse, se, na ver
dade, a vantagem comparativa potencial esta presente, e, em seguida, procurar mo
tivar o setor privado doméstico via subscricao parcial de riscos e redugao de

barreiras informacionais.

Finalmente, o caso de restrigao por parte do Estado e interesse mani
festado por parte do setor privado internacional, talvez a mais comum das tres

situagoes possiveis, caracteriza a necessidade de Negociagao Internacional.

Na inexistencia de barreiras alfandegﬁ;ias motivando o interesse da
empresa multinacional — barreiras ao livre comércio tendem a penalizar a alterna
tiva exportagao e a favorecer as alternativas investimento direto e licenciamen-
to de know-how do ponto.de vista da empresa multinacional — o simples interesse
manifestado pelo setor privado doméstico internacional confirmaria a existencia
da vantagem comparativa potencial. A barreira informacional ja tera sido venci-

da. O processo de Negociagcao Internaciomal decidira, em Ultima analise, a dis-

tribuicao dos ganhos em cima daquela vantagem comparativa.

Nao se pretende'aqui uma discussao de estratégias de‘negociagao in-
ternacional, tema a ser analisado em ocasiao posterior. Pretendeu-se sim .exami-
nar o caso da indlstria nascente, fundamentado na existencia de barreiras infor-
macionais e barreiras a transferencia de capital e know-how, num contexto inter
nacional, no qual atua um'eficiente canalizador de informacao, capital e know-

how, a empresa multinacional.

A analise neoclassica convencional sugeriria que.o caso da indistria
nascente pode justificar um esquema protecionista do segmento industrial em ques
tao, mas o tratamento do problema deveria ser de ataque direto as causas, via
subscricao parcial de riscés e reducao de barreiras informacionais. Tal trata-

mento apresenta custos bem menores do que um esquema protecionista de barreiras



ao livre comercio. (Ver anexo I)

A propria exist@ncia da empresa multinacional, no entanto, como efi-
ciente canalizador de informacao, capital e know-how, reduz a importancia inibi-
dora de barreiras 3 identificagao de oportunidades e efetivagao de investimento
internacionais. Nesse contexto, barreiras ao livre comércio nao apenas se reve-
lam uma estratégia de alto custo para induzir a exploragao da vantagem comparati
va potencial, como também distorcem e dificultam a mensuracao dos ganhos em cima
de vantagens comparativas a serem distribuidos entre a empresa multinacional de-
tentora de know-how e o Estado (ou a empresa privada domestica), detentor de ou-

tros fatores de producao.

2.2 - 0 Esforco Protecionista de Industrializacgao

Conforme indicado na introducac a este artigo, o esforgb latino—ame-
ricano de industrializacao iniciou-se em conseqliencia dos baixos precos dos pro-
dutos primarios no periodo da Grande Depressdo. A relativa escassez de  produ-
tos manufaturados duranté a 2% Grande Guerra representou um nevo incentivo ao in
vestimento doméstico no setor industrial. TFoi, porém, apenas a partir do perio-
do do pos—guerra que déficits sucessivos no balanco de pagamentos comecaram a
justificar protegao & industria doméstica via restrigoes a importaciao. Esta ten
dencia viria a se consolidar na década de 50 e 60, quando politicas de industria
lizagao, apoiadas em argumentos'de economias internas (caso da industria nascen-—
te) e de economias externas (nivel de emprego, balanco de pagamentos, qualifica—
gao da mao—de-obra, redugao de dependencia), comecaram a ser aplicadas intencio-

nal e racionalmente.

A estrat@gia brasileira de industrializacao, .tal como a de boa parte
dos paises em desenvolvimento, caracterizou-se, fundamentalmente, por dois tipos

de distorgao de precos: tarifas de importacao sobre o preco de produtos -  indus-—



trializados de consumo final e subsidizagao direta e indireta — via politica cam

bial — do uso do capital.

As paginas sgguintes procuram analisar o efeite de ambos, a protegao
' nao seletiva do setor industrial via tarifas e a subsidizacao do uso do capital,
sobre os'alegados objetivos: elevagao do nivel de emprego, redugao do défieit no
balangoe de pagamentos, maior qualificacao da mao—de-obra, menor  dependéncia

tecnologica.

2.2.1 - 0 problema do nivel de emprego

A protegao nao seletiva do setor de produgcao de bens de consumo dura
vel e produtos industrializados de consumo final pode ser vista como Um. imposto
sobre a agricultura. A maior rentabilidade ‘do setor industrial tende a  ‘atrair
recursos que, na falta do esquema protecionista, seriam canalizados para a agri-
cultura. Na medida em que o setor industrial se revela mais intensivo de  capi-
tal que a agricultura (o primeiro absorvendo menos mao~de-obra por unidade de
capital do que o ultimo), sugerem Little, Scitovsky e Scott, o efeito positivo

sobre o nivel de emprego do processo de industrializagao se torna questionavel.

Por outro lado, a subsidizagao do uso do capital, como parte do es-
forgo viabilizador do processo de industrializacao representa uma discriminacio
contra o fator mao—de-obra, criando um incentivo a utilizagao de técnicas de pPro

dugao intemsivas de capital onde o fator abundante & a mao-de—obra.

2.2.2 = 0 Balango de Pagamentos

Na medida em que a estratégia protecionista de industrializagao fra-
cassar no processo de amadurecimento da industria nascente, o seu efeito  sobre
o Balango de Pagamentos tende a ser negativo por duas razoes. Primeiro, seo pals

1

tivesse utilizado no seu setor exportador os recursos de la canalizados para o



setor sob proteggo,_as receitas de exportagﬁo geradas pelo setor exportador te-
riam sido maiores do que os gastos necessarios a importacao dos bens produzidos
domesticamente sob prote¢ac. Segundo, a medida que o pals evolui da “importagao
de bens de consumo duravel para a importagﬁo de partes e componentes e para a im
portacao de bens de capital, mais inel3stica se torna a sua demanda por importa-

goes, isto &, mais-rigida se torna a sua pauta de importacoes.

2.2.3 - Maior Qualificagao da Mao-de-Obra

E indicutivel que o processo brasileiro de industrializacao tem per—
mitido uma progressiva elevagao do nivel t&cnico do fator trabalho. A restrigao
que se poderia fazer ao processo seria com relagio-i adequagEO dastécnicasabsq;

vidas a disponibilidade relativa de fatores, o que sera discutido em 2.2.4.

2.2.4 - Dependencia

Na esfera da Ciencia Politica, revela-se bastante dificil um consen-

s0 em torno do significado de dependencia e do ideal de independencia.

No plano de discussao da estratégia protecionista de industrializa—
gao pode—se entender o objetivo de redugao da dependencia de duas formas. A pri
meira seria a redugao, atraves da diversificagao da produgao, da dependencia do
pais do sucesso das exportagoes de uns poucos produtos primarios no processo de
geragao de divisas estrangeiras para financiar a importancao. A sepunda seria a
redugao da dependencia te¢nologica através do estimulo do processo de industria-

lizagao ao desenvolvimento tecnoldgico do pais.

Ambos os argumentos sao validos, na medida em que se referem as ex—
ternalidades do processo de industrializagao. Ambos os argumentos, no entanto,
devem ser vistos com reserva, quando se discute o esforgo de .. industrializacao

via barreiras alfandegarias e subsidizagcao nao seletiva do uso do fator capital.



Na medida em que o esquema protecionista de industrializagao nao con
duzir ao amadurecimento — competitividade internacional - da indiustria nascen-—
te, a diversificacao da producao poderd implicar numsd perda 1iquida de 4divisas,
como sugerido em 2.2.2. Por outro lado, na medida em que o esquema protecionis—
ta nao incentivar um processo endogeno de inovagao e adaptagao tecnoldgica a dis
ponibilidade relativa de fatores do pals, o esforgo de industrializacaoc podera
conduzir a um elevado grau de dependencia naciomnal de importacao de componentes,

bens de capital e know-how estrangeiros.
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ITI. A NATUREZA DO PROBLEMA DE BALANCO DE PAGAMENRTOS

Para um completo entendimento. da natureza do problema do Balango de
Pagamentos & conveniente que se divida a exposicao em cinco ﬁartes: ag ‘determi-
nantes da taxa de cambio num regime de taxas flutuantes, a logica simples do Ba-
lanco de Pagamentos, o "problema" do Balanco de Pagamentos, as altermativas para
tratamento do "problema" do Balango de Pagamentos e o caso brasileiro recente

{pos-1974).

3.1 - Determinagao da Taxa de Cambio num Regime de Taxas Flexiveis

Suponhamos, inicialmente, a existencia de apenas dois paises. 0 Bra-
gil, cuja moeda & o cruzeiro (Cr$), e o resto do mundo, cuja moeda @ o domarien

($).

A taxa de cambio do ponto de vista brasileiro, isto &, o prego emn
cruzeiros do domarien, sera dada ﬁelo equilibrio entre a oferta resto-mundial de
domarienes e a demanda brasileira por domarienes. A taxa de cambio do ponto de
vista resto-mundial, isto €, o pre¢o do cruzeiro em domarientes, sera dada pelo
equilibrio entre a oferta brasileira de cruzeiros e a demanda resto-mundial por

cruzeiros.

Por tras da ﬁemanda brasileira por domarienes (ou a oferta brasilei-
ra de cruzeiros) estzo os itens de debito mo balango bfasileiro de pagamentos: a
demanda brasileira por importacac de bens, por importacao de servigos (turismo,
know-how, ete.) e por importacao de capital (sob a forma de capitais autGnomos
de empréstimo e de risco). Por tras da oferta resto-mundial de domarienes (ou a
demanda resto—mundial por cruzeiros) estao os itens de credite me balango brasi-
leiro de pagamentos: a demanda resto-mundial por exportacoes brasileiras, a de-
manda resto—mundial por servigps brasileiros e a oferta resto-mundial de  capi-

tais autonomos.
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Em resumo, a demanda brasileira por domarienes — ou a oferta brasi-
leira de cruzeiros — & derivada da demanda brasileira por bens, servicos e capi-

tal estrangeiro.

Vejamos agora como se daria a determinagac da taxa de cambio dentro

de um regime de taxas flutuantes.

. . 1 Py .
Na figura abaixo, Do representa a demanda brasileira por domarienes
1 . . .
e SO representa oferta resto~mundial de domarienes (ou a demanda : .resto-mundial
pot cruzeiros). O eixo horizontal mede a quantidade de domarienes negociada no
periodo em consideragao e o eixo vertical nos da a taxa de cambio, isto &, o pre

¢o do domarien em cruzeiros.

Cr$/$

A situagao inicial de equilibrio seria dada pela taxa de cambio P.s

com um volume Q0 de domarienes negociados no periodo.

Suponhamos agora uma elevacao da demanda brasileira por domarienmes,
por exemplo, em razao da elevagao do prego internacional de um produto importado

$ $

de peso elevado na pauta brasileira de importacoes: D0 > Dl'

A nova posigEo de equilibrio seria dada por (Pl; Ql)’ refletindo uma
elevagEO da quantidade de domarienes negociados no periodo simultanea com a ele-
vagao do prego do-domarien em cruzeiros. A valorizacgao do domarien, ou a desva-
lorizagao do cruzeiro, implicara numa elevagao do volume de exportagoes brasilei

ras, mais baratas em domarienes para o comprador resto-mundial, e numa redugao
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do volume de importagoes brasileiras, mais caras em cruzeiros paré ¢ . comprador
brasileiro. Em outras palavras, a alteracao na estrutura de pregos relativos re
presentada pela elevagao do prego internacional de um produto de significativo
pesc na pauta brasileira de importagaes teria implicado, num regime de taxas fle
“xiveis, num efeito de redistribuicao de renda do Brasil para o resto do mundo,
mas nao acarretaria déficit no Balanco de Pagamentos. O-regime de taxas flutyan
tes, como ficara mais claro a seguir, implica em ajuste automatico do Balango de

Pagamentos.

3.2 - A'Logica Simples do Balanco de Pagamentos

0 Balango de Pagamentos compoe-se, fundamentalmente, de tres contas:
a conta corrente, envolvendo a balanga comercial e a balanca de servigos, a con—

ta de capitais e a conta de reservas cambiais.

A ldgica simples do Balango de Pagamentos resulta da necessidade da

igualdade contabil entre créditos em domarienes e débitos em domarienes.

Por tras dos créditos no Balango de Pagamentos brasileiro esta, como
ja foi indicado, a demanda resto-mundial por cruzeiros, isto &, a oferta resto-
-mundial de domarienes (exportacac de bens e servicos brasileiros, empréstimos e
investimento estrangeiro). Por tras dos débitos esta a demanda brasileira por

domarienes.

A necessidade da igualdade contabil entre debitos e créditos mo pe-—
riode, isto &, o equilibrio por definicao do Balango Total de Pagamentos (envol-
vendo as contas corrente, de capitais e de reservas cambiais) implica na impossi
bilidade de existencia de um déficit em conta corrente, sem que se importe capi-

tal ou se percam reservas cambiais.
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3.3 - 0 "Problema"” de Balango de Pagamentos

0 "problema'" de Balango de Pagamentos & dito existir, se o pais esta
financiando deficits sucessivos em conta corrente atraves do ingresso progressi-

vovo de capitais compensatorios ou atraves da perda progressiva de reservas cam—

biails.

Fluxos compensatorios de capitais sao aqueles que se destinam espe-

cificamente a manter a igualdade contabil entre débitos e créditos no Balango To-
tal de Pagamentos. Um déficit em conta corrente financiado pelo ingresso de ca-
pitais autonomos nao se constitui um problema de Balango de Pagamentos: o Banco
Mundial ao conceder o empréstimo para a construgao de barragens ou a IBM ao deci
dir realizar o investimento direto, por exemplo, terao desenvolvido a sua anali-
se de rentabilidade e risco. Em outras palavras, o fluxo de capitais autonomos
se da independentemente dOS-OutrOS itens do Balango de Pagamentos, enquanto o
fluxo de capitais compensatorios se destina a manter a igualdade contabil entre
créditos e debitos no Balango de Pagamentos. Conseqlentemente, & o ingresso de
capitais de natureza compensatoria ou, alternativamente, a perda de reservas cam

biais que caracteriza o "problema" de Balanco de Pagamentos.

O exemplo a seguir facilita o entendimento da logica simples e do

problema de Balango de Pagamentos.

Receitas Pagamentos

6 . .
(em 10" domarienes) (em lO6 domarienes)

1. Balanga Comercial

Exportagao 1.000

Importagao 1.500



1%

Receitas Pagamentos

(em 106 domarienes) ' (em 106 domarienes)

2. Balancga de Servigos

Turismo 100 200
Tecnologia - 100
Juros 10 100
Outros 40 | 150

1.150 2.050

Deficit em Conta Corrente: 900

3. Balanga de Capitais Autonomos

Emprestimos 650 ‘ 50
Investimento 150 50

800 100

Superavit na Conta de Capitais Autonomos: 700
Deficit nas contas correntes + capitais

autonomos ! 200

0 deficit de 200 milhoes de domarienes tera que ser financiado pela
- entrada de capitais compensatorios, aumento da divida e/ou pela perda de reser—
vas cambiais. Se o pais se dispuser a diminuir as suas reservas cambiais em 100
milhoes de domarienes, o ingresso de capitais de natureza compensatoria sera de

100 milhoes de domarienes.

3.4 - As Alternativas para Tratamento do Problema de Balango de Pagamentos

Na figura abaixo, tal como proposto em 4.1, Di representa a demanda
brasileira por domarienes e Si representa a oferta resto-mundial de . domarienes

(ou a demanda resto-mundial por cruzeiros). O eixo horizontal mede a quantidade
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negociada de domarienes no periodo e o eixo vertical nos da a taxa de cambio, is

to €, o prego em cruzeiros do domarien.

A situagao inicial de equilibrio seria dada pela taxa de cambio Ps

com um volume Q de domarienes negociados no periodo.
o

Suponhamos agora uma elevacao da demanda brasileira por domarienes,

por exemplo. em razao do aumento do preco internacional de um produto de peso ele

$ o, o8

o 1

vado na pauta brasileira de importagao: D

Conforme sugerido em 4.1, um regime de taxas flutuantes nao  daria
margem ao aparecimento do "problema' de Balango de Pagamentos ilustrado em 4&.3.
A valorizacao do domarien ou a desvalorizacao do cruzeiro, implicaria numa eleva
cao do volume de exportagao brasileiras, mais baratas em domarienes para o com
prador resto-mundial, e numa redugao de importagoes brasileiras, mais caras em
cruzeiros para o comprador brasileiro. No entanto, quanto mais inelastica a de-
manda brasileira pelo produto em consideracao, isto &, quanto mais dificil for
para a economia brasileira substituir o produto em questao, maior o efeito de re

distribuigao de renda do Brasil para o resto do mundo.

0 problema de balanco de pagamentos aparecera na medida em que a au-—

toridade monetdria nao permitir a livre flutuacao da taxa de cambio. Suponhamos,

$ $

por exemplo, que, apesar da elevagao da demanda por domarienes de Do para Dl’ a
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autoridade monetaria mantenha a taﬁa de cambio fixa em P - A taxa de cambio P
a quantidade demandada de domarienes sera QZ’ mas a quantidade ofertada de dema-
rienes sera apenas Qo" Em outras palavras, a supervalorizagio do cruzeiro (manu
tencazo da téxa fixa Po’ quando a taxa de mercado seria Pl) implicaria em um defi

cit no Balango de Pagamentos igual a Q2 - Q0 domarienes.

Existem, fundamentalmente, quatro formas de se absorver o deficit no

balanco de pagamentos.

(a) ahsorgao total do deficit via ingresso de capitais de natureza

compensatoria a perda de divisas cambiais.

(b) estabelecimento de barreiras ao livre comércio na medida em que

$

1 de

tarifas mals elevadas tendem a reduzir a demanda por importados (deslocar D

$).

volta no sentido de D0

(¢) "desaquecimento" da economia, tambem no sentido de reduzir a de-

manda por importados.

(d) desvalorizacao da moeda. -

E importante notar que nmenhuma das alternativas pode ser adotada a

custo zero.

0 ingresso progressivo de capitais de natureza compensatoria (eleva-
cao da divida liquida com o exterior) e/ou a perda de reservas cambiais compro—
meter o clima de credibilidade internacional necessario .3 manutengao do fluxo de
capitais autonomos, que, na linguagem da secao 3, vem relaxar a restricao de pou

panca para financiar o investimento.

0 estabelecimento de barreiras ao livre comercio, na medida em que
tais barreiras tendem a assumir carater permanente transformando-se em -estrate-

gia viabilizadora do processo de industrializacao, traz associado a ele todos os
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custos em termos de desenvolvimento economico discutidos na segao 2.

0 desaquecimento da economia implica na diminuigao do ritmo de cres-

cimento e na diminuigao do nivel de emprego.

Finalmente, a alternativa de desvalorizacao da moeda implica em ele-

~ » - - + * ~
vacao do custo em cruzelros do servigo da divida e ainda pode ter  repercussoes
inflacionarias, maiores quanto mais inelastica se revelar a demanda brasileira

por importados.

Concluindo esta segao e antes de passarmos ao exame do caso  brasi-
leiro recente, & importante que se registre o que pode ser chamado de '"problema

disfargado" de Balango de Pagamentos.

Mesmo numa situacao em que nao se observam o ingresso de capitais de
natureza compensatoria e/ou a perda de recursos cambiais, a existéncia de eleva-
das barreiras ao livre comércio e/ou uma elevada taxa de desemprego comprovam a
existeéncia de um problema "disfargado" de Balango de Pagamentos. O movimento em
direcao ao ideal de livre comércio, via eliminagao progressiva de barreiras, e o
movimento em direcac ao ideal de crescimento economico, via aquecimento da econo
mia, implicariam numa elevagao.da-demanda por importados, resultando na perda de

divisas ou na desvalorizagao da moeda.

3.5 — 0 Caso Brasileiro Recente

De 1968 a 1973 o balango de pagamentos brasileiro :tendeu a apresen-
tar a balanca comercial equilibrada e um superavit na conta de capitais autono-
mos (investiﬁentos diretos e emprestimos) maior do que o déficit na conta de ser
vigos. O0s sucessivos superavits no periodo permitiram que o nivel de -reservas

cambiais brasileiros chegasse a 6,4 bilhoes de dolares em 31 de dezembro de 1973.

Em 1974, com o impacto da crise do petrdleo, as importacoes brasi-

N
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leiras mais do que duplicaram, enquanto as exportagoes aumentavam 28%7. O défi~
cit comercial atingiu 4,7 bilhoes de dolares e o déficit em conta corrente somou
7,1 bilhoes de dolares. Assim sendo, apesar do ingresso de investimentos dire-
tos e emprestimos na ordem de 6.1 bilhoes de dolares, a queda de reservas cam—

biais foi de 1 bilhao de dolares em 74.

A estratégia brasileira de ajuste do balango de pagamentos caracte-
rizou-se, fundamentalmente, pelo objetivo de manutencao da relagao reservas cam-
biais / divida externa liquida em nivel adequado.a preservagac da credibilidade
internacional, visando a garantia da continuidade do fluxo de capitais autonomos.
Tal estratégia consistiu, essencialmente, em um esforgo de reducao de déficit em
conta corrente via: restrigoes a importagao de bens e serviges (incluindo o depd
sito compulsorio para Turismo no exterior), incentivos fiscais, cambiais e credi

» g ~
ticlios a exportagao.

Como resultado da estrategia de ajuste, o déficit em conta .corrente
se reduziu de 7.1 bilhoes de dolares em 1974 para aproximadamente 4 bilhoes em
1977. A balanga comercial evoluiu de um deficit de 4,7 bilhdes de ddlares em
1974 para 2,1 bilhoes em 1976, atingindo um superavit de 240 milhoes em 1977, au
xiliada que foi pelos pregos excepcionais do café no 19 semestre. O nivel de re
servas cambiias se elevaram de 5,4 bilhoes de dolares em 1974 para 6.5 bilhoes
em 1977, de acordo com o objetivo de manutengao de credibilidade internacional,

visando a continuidade dos fluxos de capitais autonomos.

No momento atual, a atitude oficial e de relativa tranquilidade em
relagao ao Balango de Pagamentos, concentrando-se o esforgo de politica econdmi-
ca no combate a2 inflagao. Cabe, no entanto, observar que o "problema" do Balan—
go de Pagamentos, fator historicamente determinante da estrategia brasileira de
desenvolvimento, nao desapareceu: conforme sugerido em 4.4, ele esta apenas dis

fargado, escondido atras da politica de restricoes 2 importacdo e incentivos &
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exportacac. Os custos do disfarce sao a soma dos custos da protegac a industria
domestica, na segao 2, mais o custo de oportunidade dos incentivos a exportacao.
Os beneficios, na linguagem da secao 3, sao o relaxamento da restrigao de dispo-

nibilidade de divisas estrangeiras para financiar o crescimento economico.

Deve-se registrar ainda que, embora se temha observado uma progressi
va desvalorizacao do cruzeiro, as sucessivas minidesvalorizagoes refletiram ape-
nas a diferenga entre as taxas de inflacao interna e externa no periodo. Em ou-
tras palavras, a alternatica de desvalorizagio da moeda como forma de ajuste do
Balango de Pagamentos, ou, em ultima analise, a alternativa de livre depreciacgao
da moeda como forma de eliminagao do problema de Balango de Pagamentos, embora
evitando os elevados custos dos esquemas protecionistas adotados, tende a perma-—
necer ignorada por, fundamentalmente, duas razoes: as repercussoes inflaciona-
rias de curto prazo resultantes da elevagao dos precos em cruzeiros de produtos
importados de demanda inelastica e a elevagao do custo em cruzeiros do  servigo

da divida com o exterior.
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IV. A ENFASE CORRENTE DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

A literatura tradicional de Desenvolvimento Economico procurava ca-
racterizar a Economia dos Paises em Desenvolvimento em cima dos chamados modelos
Dualistas. A economia era dividida em dois setores, para alguns, o setor agriqg
la e o setor induétrial, para outros, o setor rural e o setor urbano e finélmen—

te, para outros, o:setor tradicional e o ‘'setor moderno.

0 modelo proposto por Lewis, em 1954, revela-se um bom exemplo de 1i

nha de argumentagao da abordagem dualista.

0 excedente de mao-de-obra no setor de subsisténcia garantiria para
o setor moderno uma oferta de trabalho perfeitamente elastica (SL na figura abai
%0}, a uma taxa salarial (Wo) um pouco superior a produtividade média no  setor
de subsisteéncia, o suficiente para induzir o deslocamento gradual de mao—-de—obra

do setor de subsistencia para o setor moderno.

A curva de demanda por trabalho ne setor moderno (DL na figura abai-
xX0) seria, como sugere a teoria microeconomica neocldssica, a propria curva - de
valor da produtividade marginal do trabalho.

o 1L

Cr$/L

Entao, na fig. 1, os lucros sao representados pela drea I, os sala-

rios pela area II e L, e o nivel de emprego.no setor moderno, quando a demanda
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por trabalho & D A medida que o setor moderno crescesse, a curva de demanda

o
L’ .
. ' .. 1 ~ -
por trabalho se deslocaria para a direita (D L), e a proporgao  lucros/salarios
aumentaria elevando.o nivel de poupanca, investimento e renda via efeito multi-
plicador. Esse processo persistiria ate a eliminacao do excedente de mao-de-obra

nao mais se revelaria perfeitamente elastica e a proporcao salarios/renda come-

caria a crescer.

Elegante e simples, o modelo de Lewis nao se revelou, mo entanto, ca
paz de explicar a realidade a.partir de 1954, quando o desemprego disfarcado do
setor rural comegou a se transformar em desemprego disfargado no setor urbano. As
decadas de 50 e 60 viram crescer o desemprego disfarcado sob as mais variadas
formas — limpadores de para-brisa em sinais, guardadores clandestinos, etc — nas
areas urbanas. Kra a incapacidade do setor moderno de absorver o excedente de
mao-de—obra, estimulando a criatividade do individuo em busca de sobrevivencia

na area urbana.

A situagao de fato encontrada hoje nos paises em desenvolvimento, on
de se observa, dentro de cada setor, urbano e rural, a convivencia de dois subse
tores, um organizado ou formal e outro de subsistencia ou informal, & bem dife-

rente da previsao dos modelos dualistas.

0 crescimento do setor moderno, ao invés de conduzir a eliminacao do
excedente de mao-de-obra do setor tradicional, conduziu 3 formacao de um exceden

te de mao-de—obra dentro do proprio setor moderno.

Em uma.sentenca, o pais em desenvolvimento dos anos 79 caracteriza-
—se nao apenas pela convivencia dos subsetores organizado e de subsistencia den-
tro de ambos os setores urbano e rural, de inflagEo, elevado nivel de desemprego

e deficits sucessivos no Balango de Pagamentos.
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4,1 - 0 Objetivo da Politica de Desenvolvimento Economico

Existem dois problemas fundamentais associados com a medida de Produ
to Nacional Bruto, que limitam grandemente a possibilidade de se fazer do cresci
mento do PNB o objetivo da politica de desenvolvimento. O primeiro diz respeito
a distribuicao de renda: a estrutura de precos relativos & funcao do equilibrio
entre oferta e demanda; mas a estrutura de demanda & funggo das prefergncias dos
consumidores e da estrutura de distribuicao de renda; entao, a estrutura relati-
va de pregos depende da estrutura de distribuigao de renda e, conseqllentemente,
a medida de Produto Nacional Bruto & fungao da distribuicao de renda. 0 segun-
do diz respeito aos diferenciais entre pregos e custos marginais, resultantes da

nao materializagao no mundo real dos ideais de mercados perfeitos.

Enquanto o problema de diferenciais entre prego e custo marginal im-
plica na necessidade de intervencao por parte do Governo no seantido de corrigirv
o processo de alocacao de recursos, o problema da distribuigﬁo de renda . exige
uma redefinicao do objetivo da politica de desenvolvimento: a nogao de equivalen
cia entre os conceitos de crescimento economico e desenvolvimento econdmico cede
lugar a nogEo de que o objetivo da politica de desenvoivimento € crescimento com

redistribuicao.

E nesse sentido que Chenery propoe que a funcao objetivo da politica
economica deixe de ser a maximizacao da taxa de crescimento real do PNB, . para
se tornar a média ponderada das taxas de crescimento do produto real detido ~ por
cada camada estratificada de renda. Os pesos para o calculo da média ponderada

seriam proporcionais a populacao de cada estrato de renda.

4.2 - As Restrigoes ao Desenvolvimento Economico

Definido o objetivo de crescimento com redistribuicao, & preciso que

se identifiquem os inibidores do processo de crescimento, isto €, o conjunto de
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restrigoes cujo relaxamento permitiram a aceleragao do processo de crescimento.

Com base na literatura de desenvolvimento economico, podemos identi-

ficar o seguinte conjunto de restrigoes ao crescimento economico:

(D)

(iv)

82

a restricao de poupanca doméstica, insuficiente para financiar
o investimento necessario.a aceleragao do processo de cresci-
mento.

a restrigcao de disponibilidade de divisas estrangeiras: defi-
cits sucessivos no balango de pagamentos, conduzindo_a uma ele
vagao progressiva da divida externa e dificuitando a captacao
da poupanga externa, necessaria para complementar a  poupanga
doméstica no financiamento do investimento requerido para a

aceleracao do processo de crescimento.

a restricac de capital humano, sugerindo a necessidade de in-
vestimento em Educagdo e Saude como instrumentos viabilizado-
res de redistribuicao e de aceleracao do processo de crescimen

to'

a restricao tecnoldgica: na medida em que a pesquisa normalmen
te responde as necessidades e disponibilidades de fatores das
economias desenvolvidas. Novos produtos e ﬁrocessos nac  sao
dirigidos s caracteristicas de demanda e disponibilidade rela

tiva de fatores das economias em desenvolvimento.

A réstrigao de mercado de capitais: na medida em que, de um la
do, os elevados custos de intermediacao financeira tendem a
inibir o processo de transformacao de poupanca em investimento
e, de outro, barreiras informacionais e incerteza tendem a ini
bir o fluxo de investimento privado em projetos de infra-estru

tura.
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4.3 - A Estratégia de Desenvolvimento Economico

A estratégia de desenvolvimento economico deve ser entendida como a

politica racional de relaxamento das restrigoes citadas na pagina anterior.

A estratégia de industrializacac via substituicao de importacdes, na
medida em que comegou a se revelar ineficaz no relaxamento das restricoes . ao
objetivo de crescimento — principalmente nd relaxamento da restricao de geragao
de divisas estrangeiras —, tendeu a ceder lugar a uma estrategia de incentivo 2

exportacgao.

No periodo do pos-guerra, déficits sucessivos no Balanco de Pagamen-
tos comegaram a justificar prote¢ao 3 industria doméstica via restrigbes 3 impor
tagao, tendencia essa que se consolidaria nas décadas de 50 e 60, quando politi-

cas de industrializagao passariam a ser aplicadas intencional e racionalmente.

Nos aons 70, novamente déficits sucessivos no Balango de Pagamentos, associados
a nao compatibilidade internacional de segmentos industriais brasileiros —  in-
dustrias nascentes que nao atingiram a maturidade —, comegaram a justificar in-
centivos isolados concedidos a setores exportadores, tendencia essa que podera
se consolidar numa estrategia de desenvolvimento via uma pqlitica racional e in-
tencional de incentivos a exportagao, ainda que concomitanté com a continuidade

do processo de substituigao de importacoes de bens de capital e insumos basicos.
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V. CONCLUSAO

Este artigo procurou examinar o processo brasileiro de industrializa
cao 4 luz de uma abordagem que distingue entre objetivo, restricao e estrategia

de desenvolvimento economico.

Em particular, pela importancia que tiveram na historia de industria
lizagao brasileira, a estratdgia de substituicao de importagoes e a restrigao de

balanco de pagamentos mereceram atencao especial.



APENDICE 1

0 Custo de Eficiencia da Tarifa na Concorrencia Perfeita

Sejam: S oferta internacional do produto antes da imposigao

i
tarifa
84 = oferta doméstica
D, = demanda doméstica
j4¢ = Oferta internacional apds a imposigao da tarifa
Q s
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Entao, a tarifa afeta consumo, producac doméstica e importagaoc.

Antes da imposicao da tarifa:

Consumo = OQ4
Produgao domestica = 0Q,
Importacao = QQ,
Apds a imposigao da tarifa (preco subindo para P1 = P0 + t):
Consumo =10Q3 < OQ4
Produgac domestica = 0Q, > 0Q

Importacao

Q0 < 90,

2¢

da



27

Reducao do excedente do consumidor: I + II + IIT + IV

Ganho para os produtores domésticos: 1

Receita do governo em razao da tarifa: IIT

Custo liquido de eficiencia: II + v

Area II: o custo de eficiencia na produgao

Se o pais tivesse importado Q1Q2, ao inves de produzir Q1Q2 interna-

mente, o custo seria a area VII. A decis3o de produzir Q1Q2 domesticamente ele-

va o custo para VII + II,

IT representa o custo da eficiencia na produgao: se o pafs tivesse

utilizado os recursos dados por VII na sua industria de exportagao, ele teria si

do capaz de gerar as receitas necessarias para importar Q.Q, e ainda lhe sobra-
P g mp 1%

riam os recursos dados pela area II. Ao decidir produzir internamente, o pais

pPrecisa consumir os recursos de VII + II para obter Q1Q2.

Area IV: o custo de efici@necia no consumo.

A alternativa da estrutura de precos relativos, causada pela -eleva-

- gao do preco do produto sob protecdo tarifaria, implica numa redugao do conjunto

de oportunidades de consumo para o consumidor.

NOTA: os custos de eficiencia aqui indicados devem ser vistos com reserva por

duas razoes: em primeiro lugar, pode-se questionar a validade da hipotese
de concorrencia perfeita do lado da oferta; em segundo lugar, nao se con-

siderou aqui o efeito sobre a utilidade marginal da moeda em razao da al-

teragao de precos relativos. De qualquer forma, os efeitos da imposicao
da tarifa aqui analisados tendem a ser verdadeiros: elevagao no preco pa-

ra o consumidor, reducao do consumo total, elevacao da producao doméstica

embora a custos mais elevados que no exterior, redugao de importacoes.



