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I — INTRODGCAO

0 planejamento estratégico‘faz uso da montagem de
cenadrios alternativos para o fubturo. Através da anAlise dos
cenarios previstos, empresas e instituiegfes procuram desenvolver
planos de ag80 a fim de aproveitarem um ambiente favoravel ou
precaverem—-se, dquando as perspectivas sfo negativas. Quando
voltados para o cuntq e médio prazos, estes cendrios procuram
enfatizar as dimens8es econdmica e politica. HNo tocante ao
aspecto econtmico, a simulapgfo dos cenarios alternativos exige um
conhecimento adequado das variiveis e fatores condicionantes -
onde & foreoso reconhecer as limitagSes impostas pelo préprio
ambiente politico - e o uso, wnmesmo intuitivo, de um arcabougo

tedrico.

Na montagem dos cehArios alternativos, & costume
as empresas fazerem uso de consultores externocs, como forma de
ascultar opiniges nac viciadas pela cultura, objetivoz e rotina
da instituiedo. Este artigo relata a experiéncecia do autor nesta
atividade, desde 1981, inicialmente procurando apoiar as
previsdes en modelos economnétricos singelos atd Fa)
désenvolvimenta de um modelo de simulapfc baseado num sistema
macroeconométrico com mais de quarenta equagfes. Apasar do bom

desempenho preditivo do modelo, particularmente das versdes mais



recentes, a utilizag¢io deste instrumental esbarra em diversas
limitagdes, desde a desconfianga ou, o oposto, a confianca cega
do usuirio final {empresa) na parafernalia computacional saté a
stubita mudanca dos pardmetros — como © Plano Cruzado — obviamente
ndo prevista por modeleos. Mas, mesmo sem o uso explicito do
modelo econométrico, o0s seus ensinamentos tém sido dteis pafa
divulgar os principios da montagem de cenArios macroeconfmicos e

os principais dilemas de politica. (1}

A secio I1 resume a estrutura do modelo
macroeconomdtrico e as etapas para o desenvolvimento do sistema
de simalacic em microcomputador. A segﬁo I11 discute as mudancas
necessirias para 1incorporar os efeitos do Plano Cruzado. Bn
seguida, a seciio IV ilustra as wvantagens da simulag¢l3o em
microcomputadores. Finalmente, a ﬁltima secao apresenta as

conclusfes =2 08 objetivos que se pretende atingir num  fuburo

préximo.

(1) CONTADOR (1985} e (1986},



IT - A ESTRUTORA DO MODELO ANUAL

A literatura brasileira scbre nodelos
macroeconométricos marca uma lista proficua nos anos 60 e 70, e
menos abundante nos anos 80. Paradoxalmente, apesar da melhoria
da habilidade guantitativa dos economistas e o acesso facilitado
4 computagdo, sdo poucos os relatos de modélos macroeconométricos
no Brasil, e mais escassas ainda a divulgac8o de previsfes. Por
exemplo, a publicagfo mensal Economic Forecasts: A Worldwide
Survey, da Editora North-Holland redne as previspes de um bom
nimero de paises,l onde a maioria & baseada em modelos
economédtricos. Para o Brasil; apenas duas instituigﬁes competenr e
divulgam suas previsdes; a Macrométrica e a COPPEAD/UFRJ, esta

dltima baseada num esforge solitario.

Sem ddvida, a crise do petrdleo e outros
distirbios reais na década de 70 causaram erros substanciais nas
previsdes de modelos aque n3o0 incorporavam choques de oferta.
Talvez, oz fracassos e a descrenga no instrumental tenham
desestimulado novos intentos. Felizmente, os noves
desenvolvimentos esqueceram a ortodoxia keynesiana de controle

exclusivo da demanda agregada e incorporaram os choques de

oferta.

0 nosso modelo macroeconométrico, em qualquer das
suas versdes, parte do raciocinio de que os desvios e variagBSes
ndc esperadas nos instrumentos de administracfio da demanda
agregada causam flutuagBes temporarias em variaveis reais

importantes, como o produto real, o nivel de emprego, o saldo



real do setor plblico, etc, enquanto o5 mesmos chogues e
variaedes autdnomas podem modificar permanentemente as variaveils
nominais. Chogues de oferta, talis como aumentos exddenos no prego
real dos combustiveis e nos saladrios reais, as desvalorizapBes
cambiais, aumentos administrados na taxa de juros resais, e as
quebras de safras agricolas deslocam a oferta agregada, e como
tal devem ser incorporados no modelo. Portanto, sapesar de ndc se
filiar A corrente monetarista nem & keynesiana, a "ortodoxia” do
modelo permanece viva no séntido de que o seu instrumental fagz

uso dos conceitos de oferta 2 demanda agregada.

A versio de 1884 (2) era formada por seis mddulos
{demanda nominal; oferta real; governo; setor monetario-
financeiro; setor externo; e energia}, com 45 equagles e uma
ineguagdo, o¢om o0s parfmebros estimados com dados anuals de 1955
at® 1880. A versao seguinte de 1985 incorporou mais um mddulo
{formacfic bruta de capital) e trés novas equaedes, e oS
par8metros estimados com o per{odo 1855-1984. A figura 1 resume a
estrutura basica do Altimo modelo, decomposto nos sete mddulos.
As setas indicam as relacdes que interligam os mbddulos, os
cddigos dentro de circulos representam as variiveis enddgenas;
az dentro de quadrados, o8 instrumentos de politica, e asx dentro
de trapézios, os condicionantes e dados exdgenos. Para fins

expositivos, apenas as principais variiveis estfio representadas.
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(2) CONTADOR (19884)



, FIGURa 1
A ESTRUTURA BASICA DO MODELQ — VERSHEQO 2.02
{Apenas as varidveis basicas =:tlc representadas)
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YARTAVELS ENDOGENAS: O

y = PIB Real
P = Indize de Pregos
YN = PIB Nominal =

r = Taxa Real de. Jurps
Y = Exportagles

N = Iaportaghes

DADOS € VARIAVEIS EXOBENAS: U

ya = Produto real da Agropecudria
yus = Produto Real dos EUA

Pas = Pregos dos EUR

Px = Pregos em U5% das exportagles
P = Pregos ea UBS das importaghes
im = Taxa de Juros LIBOR

B¥-1 =-Dfvida Externa do ang- anterior

INSTRUMENTBSs |

WP = Meios de Pagaments

# = Base Menetiria

B = Titulos da Divida Pablica
B = Bastos PiElicos

E = Taia de Clwbic

¥ = Saldrios

Pp = Pregos dos coabustiveis

5 = Subs{dins 3 Exportagis

t = Tributos 3 Ispertagde



Em ambas as versdes, a transposicdc do modelo
econométrico para um sistema de simulagloc esbarrou no problema da
indexag8dc. No periodo pré&-Cruzado, era freqﬁente a adogido de
estratégias que amarravam alguns instrumentos de politica &
inflacdo passada, em particular a taxa de chbmwbio, os salarios, os
pregcos de combustiveis e, apds 1983, a propria politica monetaria
e a divida pdblica. Ou seja, para efeitos da simulagﬁo-ex—ante &
necessiario saber antecipadamente se o instrumento estava indexado
ou ndo, e caso afirmativo, qual a variagfo real projetada. Como a
estimagdoc dos parimetrogs & baseada em dados ex-post, este
problema nfo transparecia na fase da estimacfo emp{rica, mas se

transformava numa questiio relevante para a simulac8o ex-ante. A

opedo da escolha da estratégia com ou sem indexagfo em alguns ou
todos instrumenteos exigiu alguns ouidados adicionals, porém
tornou o sistema bem mais flexivel e adaptado As econdigles

brasileiras.



III - OS EFEITOS PO PLANO CRUZADO

Qs efeitos mais relevantes do Plano Cruzado, para
o propHsito de montagem de modelos de simulagio, SAC em nimero
de trés:

- as provAveis mudaneas de habitos que modificaram de forma
imprevista os parametros de comportamento,

— considerando uma demanda estavel de moeda, a quebra das
expectativas de inflagfo gera um sdbito aumento no estoque real
demandado de moeda. Ora, a variacfo autbnoma da politica
monetéaria & deralmente identificada pelo residuo da equacgdo de
demanda. Assim, para um dado estoque nominal de moeda, a redugdio
abrupta - se nfo incorporada no modelo - da inflagéo esperada
tem o efeito de superestimar o excesso de oferta de noeda,

— a remonetizapSo da economia, implementada a partir de
margo de 1986, junto' com os dois efeitos acima dificulta

sobremaneira a identificapgfio do grau de liquidez real.

No tocante ao primeiro eafeito, nac hi como
incorpora-1ino em modelog, salvo através de dummies, o que nio
resolve o problema. E mesmo assin, ainda n8o axistem graus de
liberdade suficientes para esta saida. Portante, a solupgfo menos

pior ¢& imaginar que as mudangas de comportamento est8o sendo

captadas nas variaveis explicativas do modelo.

A convers3oc do cruzeiro para cruzado, incorporando
15 % mensaiz de desvalorizacBo da antiga moeda, simplesmente
destruiu a capacidade preditiva dos modelos com a inflapgio como

variavel enddgena, pelo penos nos meses seguintes a feversiro ds



1986. Quanto mais dependente de variaveis nominais defasadas, e

paior o retards, maiores os erros de previsso do modelo.

Para tentar solucionar este problema +técnico, no
modelo de simulac80, por necessidade operacional, fol imaginado
que a elasticidade da demanda por moeda real em relacldoc &
inflag80 esperada era estivel e igual & estimada no periodo 1955-
84, cerca de -0,48, nesmo nas proximidades da inflagfo zero. Em
seguida, a expectativa de inflac8o foi "deflacionada” & taxa de
15 % a0 més, =a partir de mar¢co de 1986. Desta forma, a
superestimacio da veriagfio auttnoms de moeda & tedricamente
eliminada. Embora nd8c seja o ideal, este critério permite
contornar (ou ignorar) parte dos problemas causados pela aquebra

necinica e inesperada da inflagfo.



IV - A MONTAGEM DE CENARIOS COM O BIMILADOR.

O sistema de simalagido foi implantado em
microcomputadores compativeis com a linha Apple e IBM-PC, e hoje
jA esti na tergeira versac. {3) O objetivo & simular os efeitos de
medidas de politica econdmica e de chogues reais domdsticos e
externos na economia brasileira. Os dados do modelo s3c anuais e
ag similagbes podem ser feitas para gualquer ano apos 1980, Oz
insumos {dados e instrumentos) e os resultados de um ano passam
a fazer parte, temporariamente, do arquivo de dados histdricozs e
sfo realimentados nas simulagBes dos anos seguintes, permitindo a

construciio de cenArios com varios periodos.

A  indexagdio formal da economia brasileira imposta
tambem aos instrumentos de politica exigiu alguns cuidados na
similagdo ex—ante. Ou seja, instrumentos de politica podem ser
fixados nominalmente ou expressos em relagdo & inflaglo. A pré~
fixacfo da taxa nominal de é%mbio emr 1980 - o que significa dizer
que a sua variagd3c nominal foi estabelecida ex—ante e
independente da taxa de inflag8o observada - & um exemplo do
primeirn tipo de operacionalizag8io. Mas salvo o ano de 1880, a
politica cambial tem sido estabelecida com base na evolucfo da
inflagc8o. HRste & um exemplo de instrumento indexado. Nos modelos
de simalaedo, o085 resultados =80 diferentes, e portanto o usuario

deve definir antecipadamente a caracteristica da estratégia

{(3) O, sistema de simulacSo & denominado SEM - SIMULADOR DE
ESTRATEGIAS MACROECONOMICAS, com as versdes 1.0 de setembro de
1985; wvers3c 2.1 de maio de 18856, c¢com a incorporacio do Plano
Cruzado; e versio 2.2 de marco de 18987, com a incorporacio de
"sugestdes inteligentes”.



econgmica. O modelo de simulagao permite a escolbha de variacpes
indexadas ou n8oc para todos ou apenas alguns instrumentos de
politica. Cerca de auatro instrumentos POSSUET resta
flexibilidade: a divida piblica, os salaArios, a taxa de cémbic e

os precos dos combustiveis.

A simulacdo exige ainda um razoivel conhecimento
preditivo dos dados exdgenos, o gque nem sSempre ocorre. Para
facilitar a montagem de estratégias e evitar o mal uso do modelo,
a versao 2.02 fornece uma previsio inieial - as chamadas
"sugestdes inteligdentes” - para os dados exdgenos e instrumentos,
gue o usuirio pode aceitar como "cenArio médio” ou simplesmente
modificd-los. (4} Alem disto, o simulador fornece (na tela e na

impressio) os dados histdricos dos dlitimos trés anos.

A melhor forma de apresentar o modelo de simulac3o
4 abtravés de um exemplo para 1987. Vamos imaginar entfSo trés
cenadrios, todos com os mesmos valores para os dados exégenos e
adotando pré-fixag8oc nominal para moeda e gastos pdblicos & pré-
fixagdo real dos demais instrumentos. Os cenarios imaginados
procuram reproduzir os dilemas atuais contemplados pela sociedade
brasileira: 0 combate & inflagdo; o ajuste externo; e o
crescimento econdmico. As simulaedes nd3o incorporam os efeitos da
suspensd3c do pagamento dos jurocs da divida externa. Os dados

relativos a 19886 s3c ainda preliminares.

{4} Esta sugesastic se deve ao Prof. Francisco L. ches.
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1} CENARIO A: O COMBATE A INFLACXKO

O objetivo central desta estratégia & reduzir a
taxa de inflagdo, através do severo controle da demanda agregada
sobre uma, curva de oferta agregada inmdvel. Em termos
quantitativos, esta estratégia seria operacionalizada com a
expansao da ligquidez nominal limitada em 50 %, crescimento de 50
%2 nos dastos phblicos, expans3o da divida phiblica em 40 % em
termos reais, e variagdo real nula na taxa de cfimbio, =alirios =

precos dos combustiveis.

As listagens em seguida reproduzem as saidas
tipicas da simulagfo. Nesta estratégia, o crescimento do PIB real
seria de 3,5 %, a taxa de inflag8o média anual medida pelos
pregos ao consumidor em torno de 40-55 %, exportacfes de USg 24
bilhfes, importacBes de US$ 12 bilhSes, saldo de servigos de US$
11,3 bilhSes e um saldo em conta borrente proximo de US$ 700
milhSes, para citar apenas algumas variaveis endégenas. Portanto,
o controle da demanda agregada seria capaz de reduzir a taxa de
inflagdo, ao prego de uma queda no crescimento do PIB real.
Permitiria também iniciar um processo de ajuste gradual no

balanpo de pagamentos.
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SIMULADOR DE ESTRATEGIAS MACROECONGMICAS
VERSAD 2.02
SIMULACAD EM @ 23/03/1987

EENARIO A: COMBATE A INFLAGAD

CORDICIONANTES E DABDS EXO5ENDS

1 T 1984 I 1985 1 %6 1 1987 I
1 1- CRESC. -PRODUTD AGRIEBLA T 480 % 1 6862 1 -1 1 &00% 1
I 7- TAIA NEDIA DE JURBS: (1)1 I i i I
T A LIBDR I 4721 B701 1 &80% 1 7.50% 1
} B~ PAGA PELD ERASIL I 12547 1 2691 1 902% I 8361 1
1 3- CRESC. DO PRODUTO REAL I 1 i i 1
H D08 EUA [ &80 1 297% 1 3001 1 3,001 1
14 INFLACAD IPC DOS EUA (DI 42731 I 3.99% 1 1.99% 1 3501
I 5- CRESCIMENTO MEDID DES 1 1 I i i
I PRECOS EW US$: (D 1 1 I I i
I & E):Pﬁﬁ;mcﬁﬁ , I 20031 1 83211 -39 1 2.00% 1
1 B PETROLED . 1 -2.50% 1 ~3.231 1-32.63%1 1 -5.00% 1
I C-OUTRAS INPORTACDES I -7.081 I 10431 I 5314 I -Li01% I
1 : ====]

11} MEDIA AMUAL,
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cawﬁﬁm Az CDMBQTE A INFLACAD

ﬁEi—'!ﬂ][{‘gﬂ- D03 INTRUMENTOS DE POLITICA ECONDHICH

I - CONTROLE DA DEMANDA AGRESADA

9- SALARIG NININD: I i

I

1

1 VARTACRD MOMIAL .- -1 A7H423 3-BLI8L 11390731 38054 F- -

H _ 1 1984 1 1985 1 198 I 1987 1
14- OFERTA DF MOEDK: I I I 1 i
1 EM VALORES CORREMTES {3 I 13.23 1 5278 @ 30031 145047 1
1 EM TAYA DE CRESCIMENTE 1 142.08 % [298.931 I 48.95% I 50.00% |
12- BASE NONETARIA: 1 I i i I
1 £ VALORES CORRENTES 1) I 7.8¢ I 20,99 [ i20.60 186,02 1
1 EB TA%A DE CRESCIMENTO 1 155,17 % T 1BL.BOZ I 445.751 1 50.06% 1
13- GASTOS DA UNIAD; [ I I I i
I EN VALDRES CORRENTES (1) I 33.77 1185.38 [ 41.15 148223 1
1 EM TAIA DE CRESCIMENTD [ 198.78 % 1449.61% 1136951 I 50001 I
14- DIy, PUBLICA EM TiTULDS: 1 I i i 1
1 EM VALORES CORRENTES 1) I 53.46 [ 259.48 1359.16 143bot 1
1 CRESCIMERTD NONINAL 1484.70% 13853731 1 383971 I 9.261 1
1 CRESCIMENFO REAL (20 I 82371 T #9.11% 1-38.76%1 1 40,001 1
1= -- 1
11 - HUDANCAS HOS PRECDS RELATIVOS

- . - . . ]
i 5~ POLTTICH ENERGETICA: 1 I i i i
1 A~ PREGO DOS DERIVABES 1§ i 1 I i
1 UARIACAD MOMIWAL 1219260 1188571 100773 % I 38051 1
1 YARIGCAD REAL 420, F -0,42%1 1-1Z49% 1 -B.077% 1 6.00% I
I B~ PARTIC.PROD.DOMESTICAI S55.60 % I 85.00% [ 58,001 I 75.007% 1
I & TRIA neﬂtﬁnmm i i i I I
1 VARIACAD WOWINAL 1220,25% 123.251 142.127 [ 38051 1
1 vaRIaCROREAL 420 I 0.1 1 3307 3 2HI I 0.60L I
1 7- SUBSIDIOS S/EXFORTACAB I 5.00% I S5.00% I 9,603 1 9.00% I
1 8- INPOSTS 5/ INPORTACAD I i 1 1 I
I EXCLUSIVE PETROLED 1 10,00 % T 10.00% T 12.06% I {2007 1
I
I
I

Vhﬁiﬁi}ﬁﬂ REAL i) 1-14.50% 1 3.831

1 580X

I 0003

i

t1) Chs TRILHBES o czs BUMGES. (Z) EN RELACRD AD INDICE OFICIAL DE IMFLAZRD.
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CENARI(‘J A: COMBATE A INFLN;AG

RESULTABDS D4 ESFE&TEJGM MACROECONENICA

i ' I o19%s I 1985 I %8s 1 1947

1 §-FRODUTO INTERHOD BRUTE: | I i I

I CRESCINENTO REAL I 47371 726711 WY1 3L.561
I £M USY BILWOES CORRENTESI 209.70 1 219.85 1 256.65 1 245.19

| -CBR5IM0 I 175,52 1 IBL45 1 LS 1 218.2

I ~INVESTIHENTD I 348 1 3540 1 3841 1 4694

I EMUS$ BHLWUES DE 1980 1 250.73 I 27094 1 290.80 1 30114

1 RENDA PER-CARITA EHr I I i I

1 lI5% K1l CORRENTES I e I L&3 1 1.85 1 182

I Usk Bt 1950 o922 1 26 1 24 1 243

T 2-ERESCINENTO DE PRECOB(13:1 1 i i

1 INDICE GERAL I6F/DI 1 20.62 71 225,527 1 MH3.47 11 35,281
I IHD.PREGOS ATACADB/BY T 232.87 X1 23511 135.7311 24.54%
I Cusye Ik VIBA/Rd I 196,74 71 228,971 1 MG.227% 1 52021
I CONSUMIDOR/IBGE I 199077 2084071 I5.% %1 38.4051%
} 3-0CI0SIDAGE MEDIA: I 133057 1.27%1 128911 15881
] 3-TAX% DE JURBS DVER {1): 1 i 1 I

P RORINAL D BLUWTT MHII 726031 147553
I  REAL &2 . I 3211 BBIT 270011 9146213
T S-MULTIPLICADOR BANCARIE 1 L.70 I 246 I 250 1 L%

I 5-EXECUCAD FIN. DR UWIAD: 1 i | H

I RECETYA: I I I I

i VALORES CORRENTES {3) 1 33.79 I 134.46 1 38640 1 541.83

I CRESCIMENTO BOMINAL 1 19807 31 29796 %1 §87.36 %11 45.401%
1 CRESCIMENTO REAL 2} T -7.0311 22,2531 1B.031I1 16.07%
I BESPESAS: I [ I I

i VALORES CORRENTES €3} ¥ 33,77 1 18338 T 428.15 | #2.23

I CRESCIRENTO ROMIRAL I 198,78 L1 449,00 31 136,95 %11 S6.00 17
1 CRESCIHENTD WEAL (2} I -4.B1IT &B.66%1 -5 XIP 19.741%
I GALDO (33 : I 602 [ -30.92 1 -41.75 1 -B0.40
T 7-CONSumMD DE PETROLED: ! I I i

I EN BILHDES BARRIS/AND 1 348,60 I 3519 [ 383.23 1 400.21

I ERESCIMENTD FISILD I 5931 69511 BHMII 4432
I 8-TAXA BRUTA DE POUPANCA § 1630621 18.50%1 150011 17.70%

14



CENARIO A: COMBATE A INFLACAO

#

—t 1l

1 I 1984 I 1985 1 198 1 1587
i1 %mmmcmﬁEML I i I 1 I
T &~ ExpoRTACNES (FOBR: 1 I I 1 1
I US55 BILWDES CORRENTES I 27,00 - I 25.84 I 2239 1 2391 |
i CRESCIMENTD WONIMAL 1 23,3131 -5.06 %1 -12.67%1 6801 1
i CRESCINENTO FISICB ! L,50%1 36121 -9.8021 47031 1
1 CRESCINENTD BE PRECOS 1 2.4 %1 -831X1 30931 2.00% I
1 B~ INPORTACOES iFOB): 1 I I I i
1 -T0TAIS: I i i I I
I UGk BILMOES CORRENTES 1 1394 I 1319 I 1287 1 {189 1
1 CRESCIMENTG NORIMAL 1 -9.86 %1 -5.3811 -2.43%11 -7.591 1
1 CRESCIMENTB FISICE 1 L2031 -9.33310 17.05%1 -5.081%1 I
H CRESCINENTO DE PRECDS 1 5.6 21 40721 -13.6821 -Lbl % I
I -PETROLEG: , 1 H [ i I
i 5§ DILHOES EORRERTES I 6.60 1 5.42 1 298 I L.BI 1
I CRESCTNENTO WOWINAL [ -~18,52 %1 -17.8B71 -46,49%1 -37.43 1 I
1 CRESCIMEWTO FISICE 1 -16.4231 -15.M 11 122511 34131 I
{ CRESCINENTO DE PRECOS I -2.51 %1 -3.23%1 -39.03%1 -5.001% I
I -puTReS: 1 I I I 1
i USH BILHGES CORRENTES I  7.34 1 777 1 997 I 1008 I
1 CRESCIMENTO NOWINAL .1 004 21 58631 28303131 1.98%.1
i CRESCIMENTO FISICO I 130531 <6811 19 ?s 1A S I A
I CRESCIMENTD DE PRECDS I -7.08 11 104311 131 -1.007 1
1 - SALDG COMERCIAL i I I i I
i US$ BILHOES CORRENTES I §3.07 1 1245 1 952 1 12,02 1
I 2- BALANCD DE SERVICES: I 1 1 H 1
i US$ BILHUES CORRENTES ] -13.89 1 -12.43 I ~12.36 1 -11.33 1
H CRESCIMENTO NONINAL 1 47521 2.00%1 02511 6841 1
1 A JURBS DA DIVIDA  © -10.20 1 -2.67 1 -9.3¢ 1 -3.40 I
I B~ OUTROS I -89 1 -2.86 I -2.86 1 -2.93 1
1 3- SALDD EX TRANS.CORREWTEST I I I 1
I EMUss altﬂoss CORRENTES I 447 I 6,32 1 -L&d I  0.69
1 4~ CAPITAIS auTnnunas 1 I 1 1 1
I £ Uss BILHOES CORRENTES I I I I H
1 A-ENPRESTINOS o 1399 1 1B.05 1 2340 1 H.B I
1 B-INVESTIMENTOS DIRETES I 1,05 I 080 [ 9,20 1 0.4 1
1 E-pMoRTIZACRES I o819 1 -10.17 I -13.3 1 -12.B0 1
13- DIVIDA EXTERNA BRUTA {41 99.77 1 103.14 1 HLX T 100.27 |
i 1
(1) HEDia ARUAL . {2} SEGUNBO INDICE OFICIAL BE IRFLAERD,
{3) CR$ TRILHAES O C2$ BILHOES. (4) COM VARIADAD WOLA NAS RESERVAS CAMBIAIS.
P
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2) CENARIO B: AJUSTE EXTERNO

Esta estratégia procuraria recuperar o equilibrio
do Balangco de Pagamentos, combinando o controale da demanda
dom&stica com o© ajuste cambial. Como mencionado antes, os
cenArios nio cohnsideram a moratdria. Como exemplo, vamos aceitar
a expansio da liguidem, dos gastos phblicos & da divida pablica
idéntica ao cenarico anterior, acoplada a uma desvalorizacio
cambial de 40 ¥ em termos reais, e o5 demais instrumentos de

precos relativos constantes em termos reais.

O ochogue caﬁbial & a tnica diferengca em relacio
aps instrumentos da estratégia anterior e & responsavel pela
queda adicional de 1,2 pontos percentuais no crescimento do PIB
real,’ pelo aumento de dez pontos percentuais na inflacfo & pela
melhoria sensivel no balanco de pagamentos. O saldo em transagtes
correntes atinge 5% 4,2'bilh5es {contra og [0S 700 milhGes
anteriores) e nas condigdes impostas, a divida éxterna

diminuiria.
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SIMULADDR DE ESTRATEGIAS MACROECONOMICAS

VERSAD 2.02

SIMULACAD EM

CENARIO B: AJUSTE EXTERND

CONDICIONANTES £ DADDS EYORENDS

2 2370371987

1 | [of984 1 1985 1 1986 1 1987 1
1 1- CRESC. PRODUTO ABRICOKA 1 4.41 7 I 6861 I -2t 1 1 8001 1
1 2- TAYA HEDIA DE JURDS: (1) 1 1 1 1
I A LIBOR U7 § 8701 1 6801 I 7507 1
1 B-PABAPELOBRASIL 1 12547 1 9491 T 9021 1 B.30% 1
13- CRESC. DO PRODUTG REAL [ 1 i i !
i DS EUA P o&B0L T Z97Z 1 R00L I 300% I
14 DWFLACRD IPC DOS EUA ADE 4277 1 3993 I L9911 3561 1
1 5 CRESCINENTO HEDIO DOS. T 1 1 1 1
1 FRECOS EM iS5 1) | i I { 1
1 - ExoRTAGRD I 2007 1 8.32% 1 -3.49% 1 2001 1
1 B-PERAEE 2501 1 3237 1-3031 D 5001 1
1 C-DUTRAS IMPORTACBES 1 -7.08% 1 §0.43% I 531 I -L.00L I
z== - s zszx]

(1) NEDIA AMOAL.
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CENARIO B: AJUSTE EXTERND

DEFIRICAD DOS INTRUNENTOS D POLITICA ECONDMICA

I - COWTRBLE DA DEMARDA AGREGADA

[ o . e e

I ' T 1988 1 1885 1 %86 I 1987 1

1
Bt el Bl e bied hand baad beed Ml ey Gl by S e

Ii- GFERTA DE MGEDA: I i I 1
1 EM YALORES CORREWTES 1) 1 13.23 I 5278 1360.31 1 450.47
1 €N TAXA DE CRESCINENTD [ 142,08 % 129893 % 1 488,91 1 50.00 1
12- BASE HONETARIA: 1 1 1 1
1 EM VALORES CORRENTES (H 17 7.80 I 2199 1 120.00 1 180.92
} N TAYA DE CRESCINENTE I 155.17% I (BL.BOY 1 885.751% 1 50.00 %
13- BASTDS DA UN1AG: 1 i I 1
1 EM VALORES CORRENTES {i) I 33.77 118538 142815 1 442.73
I EM TAYA DE CRESCIMENTO [ 198.78% [ #49.00 % [130.9%61 1 50.00 %
- DI, PUBLICA EM TITOLDS: 1 I 1 i
] EM VALORES CORRENTES ¢1) I S53.46 125948 1 359.10 175434
1 CRESCINENTD NOWINAL 1 4B4.70% 1385371 I 38,39% 1 110,061
1 CRESCTHENTO REAL {2) I 82377 1 #2117 1-38.767 1 46.60 1
1- : : . -
11 - NUDANCAS NOS PRECOS RELATIVOS
5~ POLITICA ENERBETICE: 1
#- PRECO DOS DERIVADOS 1
VARIACRD NOMINAL 1219262 [ 184.85% 107,731 I 50.05%
VARIACRO REAL (2), 1 -0.421 I-12.49% I -8.071 0,00 %
B- mnc PROD.DOMESTICAT 55.60 % [ £5.00 3 T 88,00 % 1 75.00 %

1
I

i

I

1

I

1 &~ TA3A DE cAMBID: i

i vaalﬁgﬁa HONINAL 770,75 1
i -0.11 2
17
te
1
1%
I
r

.00 1

236,25 %
VARIACAD REAL  (2)

- SUBSIBIOS S!EEFﬁRTﬁCﬁﬁ 5.400 X g.00 % g.00 %

L I e e L I )

- IHPBSTES 5/ IHPURTﬁﬁﬁB

I

i

I

I
EXCLUSIVE PETROLED 1 10.00% I 10,00 % 1209 1 £2,00 %
ﬁLﬁRIﬁ HINING: I 1
VﬁRlﬂQﬁB HONINAL 1744231 15798 1

I

EQRIRC%H HEAL 12 15T 1 383

139.07 1
5.80 1

H.65 ¥

I
I
I
i
i
I
[0.42 %7 1 1.0 1
i
I
i
I
I
i
I 6007

I
I
I
i
I
I
[
3L 1 -2591 8).00 1
i
i
I
i
i
I

B bong et deas b ey bed ey bl S el el bl deed

1
1]
1]

(1) CR TRILMGES o0 CIs BILlES. (27 EN RELAGAD A0 {NDICE OFICIAL DE INFLALAD.
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CENARIO B: AJUSTE EXTERNO

RESULTADOS DA ESTﬂﬁIE%Iﬁ HACROECONONIES

i ' 1 1984 % 1985 1 1988 [ 1997 i
1 1-PRODUTO IWTERMO BRUTG: § I

1 CRESCINENTS REAL 1 47431 7.2 1,70 3 279 %
I B USH BILHGES CORRENTEST 209.70 | 219.85 256.05 187.08
1 ~CONSLND i 175.52 1 188.45 21755 153.%
1 -IRVESTINENTD 1 M8 1 358 38.41 33.42
T EMuss BlimEs pE 1980 1 250,73 1 270.61 290,86 1 297.45
I RENDA PER-CAPITA EM: I :

I 5% MIL CORRENTES 166 1 183 1.32
i uUss BF 1980 $.92 1 %00 2.10
1 2-CRESCINENTD DE PRECOS{1): I

1 INDICE GERAL 168JBi 270,62 71 22552701 14347 %11 39.5 %
I IND.PRECOS ATACADD/DI 2287301 2I/ILT O3RTIET 39087
1 CHSTG DE YIDA/RS 196,74 3T 22697 %1 1452211 63,25 %
I 1259 3 1T 50,051

i 3-OCIGSIBADE MEDIA: 13.301 1 13.27 1
1 4-Ta¥A DE JURGS BVER {H:
I HORINAL 319.40 % 77,60 %
~27.03 %

2.30

159.56 %
85.77 1
2.9

I REAL (D) .84 1

)
I S-MULTIPLICABOR BANCARIO 2.4

1
1
1
I
I
!
I
CONSUMIDORABSE. - 1 190.051:1 218.24 %
I
I
I
I
I
1 6~EXECUCRD FIN. Bp uNIBo: 1
i

5

CRESCINENTD REAL {2) 1 -6.B1 I 31

SALDO €3 1 492
F-LBNGURD DE PETROLED: 1 I

EN RILHBES BARRIS/ANG 1 34B.80 351.90 L1 3917

}—-FERESEfﬁE*H%THﬁfEﬁ“—“'"'T*“*if‘ﬁ’ﬁ‘f“'“TT?ﬁ“E”T" RN XTI

T B-TAXA BRUTA DE POUPANEA 1 15,3031 161011 15,0010 17.701 I

68,56 1
-50.92

7B Y

I
I
H
I
1
I
i
i
i
1
[
i
I
I
28911 .91
i
I
i
I
i
I
1
I
i
I
I
1
1
Po-37.40

*41 ?5

Pt Iy Py R ey ] By R gy fever oy b peg bemy gy ey by Bled juag bend ey Ml by ek ey b e B Bmayd bl bang

H
a1
1
i
I
I
1
CRESCIHENTO NOMINAL 1 198.07 11 297.% 7
i
I
i
I
i
I
i
i

I RECEITA:

1 YALORES CORRENTES ¢33 1 .79 134,45 3840 604,82

I 187.3 X 35.33 %
i CRESCINEWTD REAL {2} 1 -7.03 1 2.1 188317 §2.16 1
I DESPEGAS: I

I VALDRES CORRENTES (3} I 33.77 185.38 428.15 542,23

i CRESCIMENTO HOMINAL 1 198,78 11 #49.01 130 ?5 50.00 1
1

I

1

I
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CENARIO B: AJUSTE EXTERNG

I | I 194 1 198 1 1% I 197 1
1 (- BALANCA COMERCIAL . 1 i i 1 I
I A= EXPORTALEES (FOB: 1 I i I I
I USS BILMOES CORRENTES I 27.00 1 25.60 1 2039 1 2.8 1
I CRESCINGWTO MOMINAL 1 233131 -5.0611 -12.47%1 I560% ]
I CRESCIMENTO FISICO I (15621 .81%1 -9.80%1 13341 1
] CRESCINENTO DE PREQS I 200111 -B.32XI1 -3.0911 2.00% I
I 5~ INPORTAGHES (FOBY: I I ! I 1
1 -TOTAIS: I i 1 1 1
I USH BILNGES CORRENTES 1 1394 1 1399 1 IZ87 I 1051 |}
1 CRESCINENTO MONINAL 1 -~9.66%1 -5.3821 -243%1 -18.311 I
I CRESCINEWFO FISICO 1 12071 -9.33%1 170511 -i6.92% I
I CRESCINENTD DE PREQES 1 5,64 21 40711 -13.60%11 -1.687% I
I -PETROLED: i I I 1 I
1 RS BILWGES CORREWREG 1 &3¢ 1 542 1 2.9 1 179 I
I CRESCINENTO MOMINAL 1 ~18.52%1 ~I7.B311 -%.4911 -1.371 |
I CRESCHMENTD FISICO 1 16,8211 5.4 11 -12.25%1 -35.43% I
I CRESCIMENTO BE PRECBS | -2.50 21 -3.23%1 -39.0311 -5.001% I
1 -oUTRDS: 1 P I I
] S BNMBES CORRETES I 734 I 7.7 I %9 I 875 I
I CRESCINENTA MORINAL 1 0.18%1 5.8521 Z8.31%1 -12.48% I
1 GRESCINEWTOFISICO 1 U3.05%1 -e.847%1 192811 -10.59% I
I CRESCINENTO DEPRECOS 1 -7.0811 10.43%1 5321 -Le0% I
I C- SALTO COMERCIAL I I 1 I I
1 USHBIWES CORREWTES I 13.07 1 1245 [ %52 I 1537 1
1 2- BALANGD B SERVICES: 1 I I I 1
1 USH BILOES CORRENTES 1 -11.89 1 -12.03 1 -1206 I -1013 1
I CRESCINENTO NONTWAL 1§ -4.75%1 20121 025311 8471 I
1A QUROSDABIVIBA 1 <1020 1 %8 1 930 1 B0 I
1 8- OUTRES Io-46% 1 -246 1 <28 1 -73 I
13- 54O EX TRANS.CORRENTES! 1 1 I !
16N USH BILHOEG CORRENFES | .17 1 632 1 2.4 1 42 1
I 4~ CAPITAIS AUTOMOWBS 13} 1~ ] i i I
I EH 05 BIHBES CORRENTES I I i I I
I AENPRESTINOS 1 IS99 1 B0h I 240 1 BZ5 I
I B-INESTIMENTOS DIRETOS I 1,05 I 086 1 020 1 630 I
I C-AHORTITAFEES I 819 1 1047 1 =133 1 -12:80 I
15 DIVIDA EXTERMA BRUTA A1 99.77 1 10308 I 18L20 1 9bbb 1
I 1

1y HEEIﬁ AMUAL. (2} SEEUHDE INDICE OFICIAL bE iﬂfLéﬁﬁﬁ

13} Crs TRILHUES o0 24 BILMTES. ¢4) CoM “ﬁRIﬁ;ﬁﬂ NULA HAS RESERVAS CANBIAIS.
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3) CENARIO C: CRESCIMENTO ECONOMICO

Partindo da idéi& de gue alguns segmentos da
sogiedade consideram o combate A inflac8o inoporiunoc ou
desnecessArio, e outros, o desequilibrio externo solucionado a
curto prazo com a moratdria, esta estratégia previlegiaria o
orescimento econdmico. Neste casn, a expansfo da demanda agregada
seria operacionaligzada com a génerosidade na politica monetaria e
nos gastos pablicos, sobre uma oferta egregada imaginada imdvel.
Em tfermos quantitativos, poderiamos imaginar um crescimento de
150 ¥ na liguidez nominal e nos gastos phiblicos, a divida pldblica
constante 2m tarmos reais e og demais instrumentos constantes em

termos reais.

Apesar da alegada escassez de capacidade ociocsa na
inddstria, o modelo parte da hipdtese de gque a curva de oferta
nan estaria no seu segmento vertical. Gragas, portanto, ao forte
deslocanentc da demanda agregada, o crescimento do PIB real
atinge 9,4 %. A inflagio média amual, por outro lado, retornaria
a0s niveis proximos dos 300 %; o deficit em transagdes correntes
permaneceria nos US$ 2 bilhBes, e a divida externa aumentaria. Ou
seja, o crescimento do PIB real teria um alto custo em termos de

pressdes inflacionaArias e no desequilibrio das contas externas.

0 simulador permite ainda continuar as previs8es
para os anos seguintes, o que mostraria os efeitos de médio e

longo prazos de cada estratédgia. Como o objetivo central deste
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SIMULADDR DE ESTRATEBIAS MACROECONGMICAS
VERSAD 2.02

SIMULACAD EM @ 23/03/1987

CENARIO £: CRESCIMENTO EconBMico

.....

CEHBIEIQHRNT_ES E DADOS EXOBENGS

1 ‘ I 1588 1 1985 I 1985 I 1987 I
I {- CRESC. PRODUTO AGRICOLA | 4,417 1 5.8 % I -7.04% [ &00L 1
1 7- Taxp MEDIA O JURDS: (133 1 i I I
1 A- LIngR I 7% 1 8761 1 5811 7301 1
1 B-PABAPELORRASIL T 12471 1 9.69% 1 9.02% I 83¢% I
1 3~ {RESC. DG PRODUTD REAL 1 i I 1 1
i BOS EUA ' 1 6801 @1 2971 1 3.601 I 3.00% 1
14- IFAHB IPCOOS €U TUT 4271 1 3993 I LWL 1 3501
1 5- CRESCINENTO MEDIG D85 I I I I 1
1 PRECES EN USS$: ¢1) { t i 1
1 & Eyportagin Io2.00% 1 -832% 1 -3.19%1 1 Zo01 1
1 B PETROLED ) { 25012 [ -5.23%1 1-39.83% 1 -5.00% 1
1 C-OUTRAS IWPORTACOES 1 -7.0B%1 1 30431 1 5311 | -L6b1 I
ize= zassssscaszesssEemssTsass |

11} WEDIA AHUAL,
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CENARIG ©: CRESCIMENTO ECONOMICD

~ i’ A
DEFIRICAE OS5 INTRUMENTES BE POLITICA ECONGHICA

I - CONTROLE DA DENANDA ARREGADA

i I 1984 1 1985 [ 1986 1 1987 I
1i- OFERTA DE HOEBA: B i I i i
1 ER VALORES CORRENTES i1) T 13.23 I 5278 130631 175078 I
1 EM TAYA DE CRESCINENTO [ 1420871 1298.95% 1489 % 1150.00% I
17- BASE MONETERIA: I 1 I I 1
1 EM VALORES CORRENTES {1} I 7.80 I 2099 120,01 130003 1
1 EM TAYA DE CRESCIMEWTE 1 155.17 % I UBL.BOZ I 445751 1150.00% I
13- GASTOS DA LNIA: i i I i i
1 EM VALORES CHRREWTES (D) 1 33.77 118538 142815 11076.38 1
1 EX TAXH DE CRESCIMENTD 1 198.78 % 1 #49.00% T1130.96% 1156.00% 1
14- DIV, PUBLICA EM TITHLES: I I 1 1 1
T EN VLLOKES CORRENTES (1) I 53,46 125088 [ 35014 1130715 1
1 CRESCIMENTD HOHIHAL 1484700 T385.371 1 3B.39) 12640011 I
1 CRESCIMEWTO REAL (D) [ 82370 1 .14 1-38762 1 -0.00% 1
i -1
11 - HUDANCAS MO PRECES RELATIVOS
1 - : ]
I 5- POLITICA ENEREETICA: 1 i 1 1 I
1 A~ PRECD D05 DERIVADDS 1 I i 1 1
1 vaRIACRD NOWINAL 1219.26 1 1184852 T 107,73 % 12680035 1
I VARIACO REAL @2} 1 04271 1-12.49%1 1 -B.O7T2 1 -0.00% 1
1 B- PARTIC.PROD. DOMESTICA] 55.40 2 1 £5.00% I 6800 L 1 75001 1
1 6- Ta%h DE CANBIO: I I i I I
I VARIAGAG WOMINAL 122035 % D 236,357 1120,12 7 12640011 I
1 VARIACAD REAL {2) I 0432 1 3.30: 1 -2.59%2 1 -2,00% 1
1 7- SUBSIDIOS S/EXPORTACA ! 5.00% 1 5.00% 1 9.00% I 9.00%1 I
1 8- IHPOSTOS S/ YHPORTACRD 1 1 1 1 1
1 EXCLUSIVE PETROLEG [ 10.00 % 1 16.00% 1 12.60% I 12,003 1§
1 9- GALARID KININD: - 1 I 1 I 1
I vARIACAD HONINAL 174,127 1237982 D 139,071 1 28001
1 vnmm;ﬁﬁ REAL {2) 1-14.50% 1 3.83% I 5.3@ Tl -6.00% 1

23
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CENARIO C: CRESCIMENTO ECONGMICO

' !
RESHLTADOS DA ESTRATEGIA WACROECOMONICA

R I s T e T T T R S e B T e O L I T T I T iy I I R I ]

24

1 11984 1 (985 1 %6 1 197 I
R~ o AT - ImRE RN b ~
-PROBUTO. INTERND. BANTD: 1 I I i
CRESCINENTO REAL I &7411 7.%%1 7.0X1 9401
EM US$ BULHOES CORRENTEST 209.70 T 219.85 1 256,65 [ 280.13
~CINSUHD 1 175,52 1 18845 1 207.85 T 230.54
~INVESTINENTO I 3448 1 3540 1 3841 1 4.5
EM US$ RILWDES DE 1980 1 251,73 1 Z70.001 1 290.80 1 31B.14
REWDA PER-CAPITA EM: I I I i
USS WIL CORRENTES 1 160 I 163 1 185 I L.98
Uss D€ 1980 I L% 1 208 1 21l 1 .35
2-CRESCIHENTO DE PRECDS{1):1 I I I
fNDICE GERAL J6PAD 1 2205211 2255201 MI4711 B4177%
IND.PRECDS ATACARO/BI 1 232.87 11 2233511 1307341 298.30%
CUSTO DE VIDA/RY Po196.78 01 22697 %1 MS.2Z31 WML
CONSUNIDOR, JEBE T 191,05 %1 ZIBZ4 11 1259 11 264.01 1
3-OCIGSIRALE HEDIA: I 33031 182751 128931 ILI13 3
4-TAYS DE JURDS GVER (1): 1 I I I
RENTHAL I 231,001 31980 %1 7780 X1 #4310 %
REAL (2) , 1 A1l BBILII -ZRA511 428X
SMULTIPLICADOR BANCARID 1 L.70 1 2.4 [ 2% 1§ 2.5
&-EXECUCAD FIN. DA BNIAD: 1 I 1 1
RECEITA: I I I I
UALORES CHRRENTES (33 T 33.79 1 13446 I 38648 @ 160444
CRESCINENTO MOWIMAL 1 198,07 11 297.9 %11 18736 %1 315.23 %
CRESCINENTD REAL {2) 1 -7.0331 22.25%1 18.03%1 341
DESPESAS: I 1 I I
VALORES CORRENTES i3) I 33.77 1 185.38 1 428.15 1 1670.38
CRESCINENTO NOMINAL 1 198.78 %1 #49.00 %1 13096 % 1 150.00 %
ORESCIMENTD REAL {20 1 -b.BY Y1 8865211 51411 34381
SALDD (31 : P02 1 5092 1 -4L75 1 5307
7-CONSUMD DE PETROLED: 1 1 I I
EM NILHES BARRIS/AND 1 348.60 1 3590 1 38325 I 42813
CREGCINERTD FISIEO I M3t %L1 89IT HLTEZ
S-TAYA BRUTA BE POUPANCA 1 15,3021 180011 150031 17.70%



CENARIO ©»

CRESCIMENTO ECONOMICO

I I i784 1 1985 I I8 1 1997 I
1 1~ BALANGA COMERCIAL I I H i I
1 & EXPRRTGWES (OB 1 I I i i
H USs BILHDES CORRENTES 1 27.01 1 2544 1 22,39 1 23.44 |
i ERESCIMENTO MOMINAL 1 23317171 50671 -i2.67%1 2901 1
I CRESCIRENTO FISICOD I M.30% 1 3.60 311 98041 0.881% I
i CRESCIMEMTO BE PRECOS 1 20111 -B.S2i1 -54941  Z00% I
I B IHFBRT:%CGES {FoBi: 1 | i [ i
1 -T0TAlS: I i I I I
i tiss BILHOES CORRENTES I 13.9% 1 139 I 1287 I 158 1
1 CRESCIHENTO NOMINRL T %6637 53831 -Z4311 4M1 1
I CHESCIMENTO FISIC0 1 L2011 -9.3321 17.68%1 611 % I
1 CRESCINENTO DE PREOS 1 -S04 11 40711 -13.6071 -1.587% 1
I -PETF!ﬁLEﬁ' ' I I H I I
I Uss BILHOES CORRENTES T .60 I 5.42 I 2.9 1 4.9 I
I CRESCIMENTO WOWIMAL 1 -18.0Z %1 -~I7.88 711 4649351 -33.86 1% |
I CRESCIMENTD FISICE 1 -164237 154871 122831 -29.54% 1
I CRESCIHENTG DE FﬂE(}ﬁS P-4 8131 -3 201 -39.0321 -5.06%
1 -QUTRDS: ' i I I I I
i Uss BILWDES CORRENTES © 7.3 1 2% oI 297 1 LS I
I CRESCIMENTO MOMINAL 1 0.4 %1 5.86%1 283131 18351 1
i CRESCINENTO FISICE T 130571 -AB4 %1 19,281 16.503% 1
i CRESCIMENTD DE PREGOS I -7.0B 11 104331  B31YT -Lo0 ) 1
I C- 5ALBO COMERCIAL I I I I i
i uss BILHOES CORREWTES 1 33.07 1 1245 1 952 1  9.40 1
I 2- BALANGCO BE SER‘JH,‘E!S. I I i I i
1 US$ BILHOES CORRENTES 1 -11.89 1 -1Z43 1 -1Z.14 T -1Léb 1
I CRESCIHENTD HDHIHQL I -4.73%81 2031 03341 402X 1
1 A~ JURGS BA BIVIDA Po-i02d 7 5467 1 -9.30 1 -B46 ]
I B BUIRGS i I -89 1 2.4 1 -2.8 1 -3.3 I
1 3- 5hLDO EM TRANG.CORRENTESI i i . I _ 1
" EH'US%""SILH?GES CORRENTES T 17 1832 71 -2.84 1 -2.08

1 4~ CAPYTAIS AUTDMOMDS ) 1 I i i

I OEH USH EILHﬂES CORRENTES 1 I I I

1 A-EWPRESTINDS I 1599 1 1866 I 5.8 1 1462

I B-INVESTIMENTGS DIRETOS I 4,03 I 080 I 40,20 1 .24

1 B—MBRTII%EES 1 -B9 T -1047 1 -1 H 1 -12.80

1 5~ DiYiDa EHERHQ BRUTA {831 99.77 1 103.14 I 16020 1 1903.02

I=

ty HEBIR ANUAL . (2) SEBUNDD | {NDICE BFICIAL DE IﬁFi.A@‘ﬁB.
{3) CR$ TRILHOGES OU CI$ BILHOES. () com Vﬁmﬁ?{ﬂ} HULA MAS RESERVAS CaMBIAIS.
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trabalhc & a apresentagio do mod2lo macroeconométrico e das
vantagens do simulador, n8o haA interesse em discutir todos os
detalhes de cada estratégia. Esta tarefa exigiria um pouco mais
de pacidncia e maior atengio & escolha dos insumos. Afinal, os
cenérios desenvolvidos foram apenas ilustrativos das vantagens do
instrumental em termos de rapidez de resposta, flexibilidade de
escolha de estratidiasg, e Tacilidade na interpretagic dos

resultados.
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V¥ - CONCLUSOES E DESENVOLVIMENTOS FUTUROS

O trabalho discutiu, de forma resumida, o8
probklemas envolvideos na montagem de ceniArios macroecondmicos ocom
nodelos econométricos, desde o mau uso do instrumental, O
percalgos estatisticos da deficidncia dos dados, até a sHbita
ruptura dos paraémetros, como a ocorrida com o Plano Cruzmadeo de

fevereiro de 18886,

Inicialmente, o texto resumiu as caracteristicas
basicas de unm nmodelo macroeconométrico desenvolvido em 1984, a
sua transpogicio para um sgimulador denominado ocomo SEM -
Simuiador de Estratégias MacroeconSmicas. e as madangas
necessirias ao longo do tempo para adaptéd-lo Az novaz condieles
da economia brasileira, em particular ao Plano Cruzado. Em
seguida, & ilustrada uma experifncia com o modelc na montagem de
cenArios macroeconfmnicos atravas de simulacdes em

microcomputador.

Naturalmente, um modelo macroeconcmétrico sempre
reflete o0 pensamento e preconceitos do seu autor, e por este
motivo & sujeito a criticas e sugestdes. B dbvio que este modelo
e 0 simulador n3o sio pefeitos. Mas, no cbBmputo geral, apesar de
todas as dificuldades e possiveis reparos, o balange & certamente
positivo. A simulag30c em microcomputadores traz rapidez nas
respostas e permite em pouco tempo examinar um grande ndmero de
ambientes alternativos. A grande ressalva reside na conhecida

m&xima garbage-in, garbage-out. ©Ou seja, um bom modelo operado
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por maos inadequadas Ltransforma-se num grande fracasso, engquanto
um modelo singelo e limitado operado habilmente produz resultados
aceitaveis. Apesar dos bons resultados do SEM, ele nfo pode
fazer milagres. A imaginag8o, o bom Senso e o sdlido conhecimento
da teoria econdmica e do aparato institucional s3o ingredientes
mais imporitantes do que a sofisticacfo do instrumental. Modelosg
macroeconnnébricos e og simuladores permitem apenas agilizar a
resposta e testar em pouco tempo os efeitos dags mais diferentes

estratégias.

Hi ainda um longo caminho a percorrer. ©O8 gue se
aventuram no desenvolvimento de modelos macroeconcmétricos sabem
gque a tarefa nunca gst& concluida.  No momento, o grande objetivo
& desenvolver um modelo macroeconométrico em bases trimestrais, o
que exige informacBes estatisticas adequadas, em particular das
Contas Nacionais. Felizmente, hoje JA se dispde de algumas
séries do FPIB trimestral e a sua composicio sstorial (8 & o

apolio da IBM Brasil ao projeto do mndelo trimestral tem sido

fundamental.

{5) CONTADOR & SANTOS FILHO (19872) e (1987b)
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