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Ajustamento X Adaptagao Estrutural: a experiéncia brasileira

Antonio Barros de Castro*
Junho/1984

A visdo ortodoxa: Do financiamento ao ajustamento.

As fontes financeiras internacionais comegaram a
restringir a concessdao de empréstimos ao Brasil na segunda
metade de 1980, tornando praticamente inviavel a situagdo do
seu Balango de Pagamentos:

Na percepgao dos credores e do FMI, a situagac po
dia ser assim caracterizada: desde 1974 o pais vinha recor-
rendo intensamente ao financiamento externo para acertar as
suas contas; era chegada a hora de corrigir esta situagéoqmg
diante o "ajustamento" da economia. A forma consagrada de
ajustamento consiste na contengao da demanda global, de ma-
neira a reduzir a necessidade de apelo a poupanga externa. A
corregdo se faz, na pratica, através da diminuigao das impor
tagdes e o acré@scimo das exportagoes, como consequéncia do
corte da demanda global e do realinhamento de alguns pregos
— dentre éles, destacadamente, a taxa de cambio. O tratamen-
to & complementado por reformas liberalizantes, visando de-
sobstruir o comércio de bens e servigos, bem como o transito
de capitais. Submetido a esta terapia,o pais sera considera
do "ajustado", ao recuperar uma situagao viavel (sustentavel)
de Balango de Pagamentos. A partir deste ponto, presume-se
que as exportagdes crescerao, nao mais como resultado da com
pressdo da demanda interna e sim como reflexo da restauragao
do seu poder competitivo, e da exploragao de oportunidades
anteriormente deixa@as de lado. Quanto a necessidade de no-
vos recursos, tera se tornado compativel com o movimento es
pontineo de capitais de empréstimo e de risco, em direcao
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1)

ao pais.

0 governo brasileiro adotou as primeiras medidas
convencionais de contencgdo a fins de 1980. N3o obstante os
resultados obtidos em 1981 — dentre éles, destacadamente, a
melhoria da Balanga Comercial e o maior afluxo de capitais —
o governo relutava em adotar as medidas ditadas pela ortodo
xia. Somente apds as eleigdes de 15 de novembro de 1982 — e
ja agora sob orientagao explicita do FMI — o receituario or
todoxo foi efetivamente aceito. O gasto corrente e, sobretu-
do, o investimento piblico foram refreados, logrando-se tam
bém revegar a legislagao salarial, inflacionaria e (suposta-
mente) redistributiva, até ent3o vigente. A estas medidas,
diretamente orientadas pelo objetivo contencao da demanda
global, vieram a combinar-se a desvalorizagao cambial, o rea
juste de determinados pregos (petrdleo, trigo, etc), e a pro
gressiva eliminagao do crédito favorecido 3 agricultura. Em
tais condigbes, e nao obstante o "estouro" de certas metas,
pode-se afirmar gue a economia se encontrava, por fim, em
1983, submetida 3 terapia ortodoxa.

As consequéncias do tratamento ortodoxo sobre a Ba
langa Comercial parecem haver sido fulminantes. De uma situa
¢ao de relativo equilibrio em 1982, salta-se para um enorme
superavit em 1983, culminando o movimento, ac que tudo indi
ca, com a obtengao de um saldo ndo inferior a US$9 bilhoces
em 1984 (Vide Tabela 2). Além de responder (globalmente) ao
tratamento convencional, a evolugao das transagGes camerciais
parece haver permitido & economia alcangar uma situagdo ex-
terna viavel. Isto porque, garantidos praticamente os recur

SOS necessarios para O presente ano, se as exportacdes e as

1) J.de larosiére, Resolving The Werld's Debt Problems: Adjustment,
Financing and Trade, International Business Conference, Los Angeles,
21 de julho/1983.

importagoes crescessem daqui por diante a cerca de 13% (valo
res nominais) ao ano, a expansao absoluta do superavit comer
cial deveria — na auséncia de novos chogues exdgenos — manter
a necessidade de recursos adicionais em equilibrio com a ca-
pacidade de levantar dinheiro no mercado internacional. Mais
precisamente, e a titulo de ilustragao, a evolugdo acima pre
vista das exportagOes e das importagbes permitiria a geragao,
em 1990 — acatadas certas hipdteses referentes aos juros e a
disponibilidade de recursos no mercado financeiro internacio
nal — de um superavit comercial da ordem de US$ 20 bilhdes,
compativel com a quitacgao dos compromissos externos da econo
mia, previstos para aquele ano.

Em suma, o tratamento a que foi submetida a econo-
mia brasileira parece haver sido um éxito, no que se refere
ds transagoes com o exterior. Os cortes do crédito e do gas-
to plblico, bem como os demais expedientes de que se langou
mao para comprimir a demanda global — ai incluido o decreto
lei 2065 — ainda guando dolorosos, teriam sido condigoes do
ajustamento verificado. Ficaria além do mais indiretamente
comprovado, que oS anos que precederam o ajustamento apenas
adiaram (e ampliaram os rigores de) um tratamento que se re-

velaria finalmente indispensavel.

No que segue trataremos de mostrar que a descrigao
do ajustamento brasileiro que viemos de esquematizar & fal-
sa. Além de falsear o ocorrido, a ortodoxia extrai conclusces
de politica econdmica para a fase pds-ajustamento externo
gue devem ser combatidas, para que aos érros recentes hao
sejam acrescentados novos érros, tao ou mais graves, em suas
consequéncias, para a economia brasileira. Vejamos porque,co
megando pela reconstituigdo da origem e natureza das dificul
dades da Balanga de Pagamentos.



0 colapso da capacidade de importar

Os pregos do petrdleo saltaram de uma mé&dia de

US$12,4 em 1978, para US$1l7,1 em 1979. Tinha com isto ini
cio um processo de contragao da capacidade de importar des
tinado a agravar-se, decididamente, nos anos subsequentes.

Mais precisamente, todos os termos da equagao que define a-
quela variévell) passavam a apresentar movimentos marcadamen
te adversos, cabendo destacar, que ressalvada a retragao do
ingresso de capitais verificado em 1979 (destinada a reduzir
o nivel de reservas do pais), os sucessivos golpes sofridos
pela capacidade de importar surgiram como reflexo da atua-

2)

¢ao de fatores alheios ao pais. Consequéncia disto, o ni
vel da capacidade de importar atingido — e sustentado — de
1972 a 78, n3o mais seria alcangado (vide tabela 3). A esta
capacidade de importar em retragdo cabia no entanto suprir u
ma economia que de 1972 a 79 havia se tornado cerca de 70%
maior. Vista a guestao por este angulo, percebe-se o quanto

a situagao estava a exigir mudangas.

0 governo, no entanto, de inicio ignorou e, a se-
guir, tudo fez para ocultar a insustentdvel posigao em gue
se encontrava a economia brasileira. Forjou a euforia de 1980,
queimou as reservas do pais, e forgou o ingresso de capitais
através da aceitacdo de condigces verdadeiramente leoninas
para a obtengdo de créditos em moeda. Nada disto, porém, per
mitia escapar ao fato de que a capacidade de importar havia

se tornado insuficiente para suprir o pais de produtos impor

1) A capacidade de importar & abtida por adigao do valor das exportacoes,
da remessa liquida de rendas para o exterior, e do ingresso liquido
de capitais, todos os termos deflacionados pelo indice de precos das
importagoes.

2) Uma primeira avaliacao do efeito conjunto destes fatores adversos,pa
ra o conjunto dos paises subdesenvolvidos, encontra-se em "The Debt
prablem of Developing Countries at End -- 1982", de Dragoslav
Avramovic, Ausserwirtschaft, marco de 1983.

tados, e isto, tanto ao nivel de atividades alcangado atra
vés do desastrado surto expansivo ocorrido em 1980, quanto
ao nivel a que viria a tombar a economia, de forma nao menos
desastrada, (queda de aproximadamente 10% da Indistria de
Transformagao) em 198l. A drastica contragao do ingresso de
capitais no segundo semestre de 1982 tornou a situagao, por

fim, rigorosamente insustentavel.

0 estrangulamento da capacidade de importar, pode
ria ter sido enfrentado através de dois tipos de solugao.

De um lado, havia as prescrigoes ortodoxas,que ter
minaram por se impor. A alternativa ao tratamento ortodoxo
consistiria na adaptagdo direta das estruturas de demanda e
de oferta, a retragdo da capacidade de importar. Isto, por
sua vez, exigiria:

- estrito controle das importaqaes, a serem ratea-
das segundo critérios estabeleciods de comum acordo com  Ie
presentantes dos diversos ramos de atividade;

- programa de emergéncia, visando localizar e/ou a
daptar sucedineos rapidamente obteniveis e destinados a subs
tituir produtos até entao adquiridos no exterior;

- racionamento do consumo final de certos produtos.

A economia brasileira estava, no meu entender, re
lativamente preparada — por contraste com outras, industria-
lizadas ou n3o — para tomar este caminho. Antes de tudo, por
que ela se encontra institucionalmente equipada para tanto :
o controle de importagoes e os programas setoriais de substi
tuigdo de importagoes constituem o forte de sua tradigao de
politica econémica. Além disto, porque ja se encontrava em
pleno andamento todo um conjunto de programas setoriais (vi-
de referéncia a seguir) visando expandir e reestruturar a
oferta de energia e de insumos basicos. Tratava-se, em suma,

de acelerar e aprofundar o esforgo no sentido de aumentar a



area de intersegdo. entre a economia e a base de recursos na-
turais do pais.

Nao pretendo sugerir, que a solugdo heterodoxa per
mitiria a manuteng@o (sem descontinuidade) do crescimento da
economia. A rigor, pouco ou nada se pode afirmar a este res
peito: somente a experiéncia permitiria responder a esta
questao. Ndo tenho duvidas, porém, acerca da superioridade
desta opgdo. Antes de mais nada, porque intrinsecamente mais
indicada para responder a uma situagdo de insuficiéncia ' da
capacidade de importar, originada nao por elevagao do consu-
mo e do investimento internos, e sim, pelo comportamento ad
verso dos fatores exdgenos que definem a capacidade de impor
tar — os quais, contrariamente ao previsto no figurino do
FMI, n3o teriam porgue voltar a mover-se a favor da economia,
como resposta ao seu eventual ajustamento. Além do que, ao
elevar o grau de integragdo da economia, o segundo caminho a
tornaria melhor preparada para definir — e garantir — a sua
trajetéria de crescimento, em meio a um mundo cuja instabili
dade, ao que tudo indica, nao sera superada num futuro pré-
ximo. Por filtimo, mas nao menos importante, a solugao hetero
doxa manifestamente reforcaria o poder de barganha do pails
frente aos seus credores...

Nao obstante o que precede, as autoridades brasi-
leiras trataram de ocultar os problemas e, por fim — apds o
15 de novembro — atabalhoadamente se langaram num programa
de ajustamento flagrantemente inadaptado as condigoes do

1)

pais e do momento ', As razdes deste procedimento sao, a meu
juizo, de natureza politica. O regime que ai estd, de ha mui

to vem buscando a legitimidade que cada vez mais lhe falta ,

1) IMI X Brasil. A armadilha da recess3o. Forum Gazeta Mercantil,1983.
Veja, em especial, a Introducdo de Joao Manoel Cardoso de Mello e
Luiz Gonzaga Belluzzo, e os trabalhos de Edmar Bacha e Paulo Noguei
ra Batista Jr. -

atraves de éxitos econdmicos cada vez mals caros para a eco-
nomia e para o povo. Admitir gue a politica de endividamento
e, mais, que a propria estratégia de abertura externa haviam
fracassado seria colocar em guestao a sua pripria —e alti-
ma — razio de ser. Além do mais, em seu progressivo desgaste
politico, o regime j& ndo contava (em 1980) com o apoio in-
dispensavel & implantagao de um tipo de politica econdmica

que exigiria a participagao ativa do empresariado e, em cer
ta medida, da populagao. A prdpria relagao Estado-Economia

teria que ser — ainda gue provisoriamente — alterada e apro-
fundada. E isto, em particular, nao seria assimilado, dada a

inevitavel identificagao Estado-Regime.

Analise do Saldo Comercial

Tentaremos agora entender como se logrou passar,em
tao pouco tempo, de uma situagao insustentavel, perceptivel
em 1979 e caricaturada em 1980, para o guadro que se anuncia
em 1984, caracterizado por um saldo comercial supostamente
capaz de viabilizar as contas externas do pals. Para tanto
faz-se necessario especificar os principais fatores que con
tribuiram para o surgimento do saldo comercial previsto para

o presente ano.

I - Parte substancial do saldo em questao proveémn
da economia de divisas decorrente da redugao dos gastos com
petréleo. Esta redugao, de cerca de US$ 9,4 bilhoes (dispén-
dio liquido) em 1980, para US$ 4,8 bilhoes previstos para
1984, se explica, em grande medida, pela expansao da produ-
gao nacional de petroleo de 187.000 b/dia em 1980, para
470.000 b/dia em 1984, e pela substituigao de pelo menos
150.000 b/dia por alcool (entre 80 e 90.000 b/dia equivalen-
tes de petrdleo), carvao mineral (mais de 40.000 b/dia), car



vao vegetal e lenha.l)

A expansao petroleira tem suas raizes na descober-
ta da Bacia de Campos, em 1974, e na onda de investimentos
na plataforma continental que a ela se seguiu. A rapida ex-
pansao alcooleira atual, por sua vez, se explica pelo recru-
descimento do Proalcool, por ocasiao do segundo choque do pe
troleo. De igual maneira, s6 recentemente atingiram quantida
des significativas, os resultados do programa de substitui-
gdo de Sleo combustivel nas indlstrias de cimento, papel e
celulose, vidro e agroindistria.

0 periodo recente foi também marcado pela completa
transformagao ocorrida nos setores de nao-ferrosos, papel e
celulose, petrogquimicos, fertilizantes e magquinas e equipa
mentos. Em alguns dos ramos al compreendidos, o pais passou,
subitamente, da condigdo de importador a de exportador dota-
do de elevado poder competitivo. O efeito conjunto desta ex
pansao e diversificagao da capacidade produtiva sobre a ba-
langa comercial, numa avaliagdo preliminar (na qual devem
ser computadas a redugdo liquida das importagoes e as expor-
tagoes a partir de novos projetos), nao parece inferior a
US$4,5 bilhdes, podendo atingir US$5 bilhdes.?’

II - Além dos programas e projetos direta ou indi-
retamente (via condigoes privilegiadas de financiamento e ou
tros favores) patrocinados pelos poderes pliblicos, ocorreu
recentemente um surto de substituicdo de importagoes induzido,

1) advirta-se que parte da redugdo observada no valor das importagoes de
petrdleo se deve a retragao do consumo em resposta d menor renda, e
aos maiores pregos relativos no interior da economia. Acrescente-se,
por outro lado, que & simplesmente fltil supor que o volume importado
de petrdleo pudesse continuar a crescer apds 1979. Quanto ao prego do
barril de petrdleo importado, encontra-se hoje a um nivel nominalmen—
te equivalente ao de 1980 (Tabela 5).

2) Um levantamento por ramos e por grandes projetos da referida economia
de divisas encontra-se em fase inicial de elaboragao.

DR N Y

entre outros fatores, pelo rigido controle de importagoes ve
rificado, desde meados de 1982. Informagoes procedentes de
entidades de classe, bem como oriundas da Cacex, permitem su
por que o valor (ligquido) das importagoes assim substituidas
excede US$ 1 bilhao, podendo chegar a US$ 1,5 bilhao.

IITI - Um terceiro fator a contribuir para o presen
te saldo comercial tem a sua origem na eliminagao dos "paco-

tes" de empréstimos trazendo embutidos grandes volumes de im
portagdes. Este fendmeno, particularmente importante em 1980
e 81, promovia uma "inchagdo" das importag¢des, nao apenas
nos anos de obtengao dos empréstimos em moeda, como tamb&m

por varios anos a seguir. O quase desaparecimento desta for
ma espiiria de obtencao de "dinheiro novo", apds o setembro
negro financeiro, tera sem davida contribuido para a redugao
das importacoes — ndo obstante os compromissos ja assumidos

continuem a pesar sob a forma da aquisigdo forgada de bens
de capital, nao raro em manifesto conflito com os interesses
da indlistria nacional. A diferenga dal proveniente, por con

traste com os anos de 1980 e 81, talvez atinja US$ 1 bilhao.

Em resumo, o impacto dos grandes projetos de longo
pericdo de maturagao, a substituigao de importagdes induzida
pelo recente estrangulamento da economia, e a redugéo das im
portagoes associadas a empréstimos em moeda, poderiam expli
car, conjuntamente, uma melhoria da ordem de US$ 6,5 a 7,5
bilhdes, na Balanga Comercial. A diferenga para com o saldo
a ser obtido em 1984, acrescida do déficit comercial regis-
trado em 1980 (dltimo ano de utilizacao plena da capacidade
instalada), por sua vez, seria explicada pelas politicas de
ajustamento. Dado, porém, que o saldo comercial negativo de
1980 encontra-se algo inflado por importagoes especulativas
(verificadas a medida que a sobrevalorizagao do cruzeiro e a

conteng&o dos juros se revelavam insustentaveis), conviria
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corrigi-lo para cerca de US$ 2,4 bilhdes.

Chegamos assim
a uma estimativa para o efeito-ajustamento de US$ 3,9 a
Us$ 4,9 bilhoes. Os US$ 6,5 a US$ 7,5 bilhoes obtidos median
te redefinigao da base produtiva do pais, por outro lado,cons

tituem o equivalente a um saldo estrutural. Isto porgque as

transformagdes que o explicam — especialmente os valores cor
respondentes aos itens I e II acima — foram incorporados a
estrutura produtiva, nac tendo porque ser revertidos. Mais
precisamente, o saldo que corresponde a estas melhorias pode
perfeitamente ser preservado, com o retorno da economia ao
nivel de atividade alcangado em 1980. Recuperado este nivel,
a evolugao subsequente haveria de ser projetada a partir da
nova base, cabendo a politica econdmica preservar e se possi
vel ampliar esta margem, garantido um certo ritmo de cresci-

mento econdmico.

Sobre o papel das politicas de ajustamento

A luz do anterior caberia agora tecer alguns comen
tarios acerca da relagiao entre a adaptagao realmente verifi-
cada, e a politica de "ajustamento" promovida sob a orienta-
cao do FMI.

Os projetos e programas que amadureceram &as Véspe-
ras ou durante a intervencgdo do FMI revelam a persisténcia
de praticas profundamente enraizadas na tradigao de politica
econdmica deste pais. Estas praticas e, entre elas, destaca-
damente, a programagao setorial sob a lideranga de empresas
estatais constituem "bétes noires" da ortodoxia. Concretamen
te, se o pais tivesse sido entregue mais cédo (digamos, logo
apds o 19 choque do petroleo) ao comando do FMI, estes proje
tos e programas teriam sido cortados ou minimizados.

1) Cbtido mediante a aplicagao para 1980, do coeficiente médio de impor
tagoes de 1978/79.

o i

Quanto 3 segunda componente do saldo, a substitui-
¢ao de importagodes induzida pelo estrangulamento externo, ca
be dizer que ela foi seriamente prejudicada pela chegada do
FMI. Com efeito, ao se tornar evidente, a fins de 1980 e, no
vamente, a meados de 1982, a inviabilidade da posigao exter-
na do pais, entidades patronais e lideres empresariais come-
garam a mover-se, tratando de levantar as possibilidades ra
mo a ramo, de substituigdo a curto prazo de importagbes. Da
va-se assim os primeiros passos em diregdo ao estabelecimen-
to de um novo e amplo programa de substituigao de  importa-
gaes. Sob o crescente império da ortodoxia, este movimento ’
foi no entanto prejudicado. A adaptagao ao estrangulamento
externo via substituicao de importagtes nao &, alids, siquer
mencionada, nos documentos trocados entre o Brasil e o FMI.
Mesmo quando da maxidesvalorizaqéo de fevereiro de 1983, a
hipotese da substituigao de importantes permaneceu oficial-
mente ignorada. Os "efeitos benéficos (da maxidesvalorizagao)
sobre o nivel de emprego e a produgao" adviriam unicamente
do aumento das exportagdes e do (suposto) declinio das taxas
de juros.l) N3o obstante a omissao e/ou boicote das autorida
des, numerosas empresas foram capazes de responder ao aperto
externo, improvisando sucedaneos nacinais. Na ausencia de
apoio governamenta} os resultados obtidos ficaram, porém, se
guramente, aquém das possibilidades. Perdeu-se em alcance
(amplitude) e eficiéncia, entre outras razdes, por nao haver
sido devidamente utilizada a capacidade de apoio existente
no sistema financeiro capitaneado pelo BNDES, bem como na re

de de instituigoes voltadas para a pesquisa tecnolégica.z,

No que se refere a terceira componente, a contri-

1) Carta das Autoridades Monetarias ao Sr.J.de Larosiére, datada de 24
de fevereiro de 1983,

2) Na area da energia registram-se contudo excegCes. O programa de subs
tituicao do Oleo cambustivel - sab a responsabilidade do MIC-BNDES -
por exemplo, vem apresentando consideraveis resultados.
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buigdo da politica do FMI pode ser considerada positiva, ape
nas no sentido de permitir ao pais livrar-se da absurda pra-
tica de importar o que (em regra) nao necessitava,para obter
empréstimos destinados a compensar o colapso da capacidade
de importar.

No que toca, por fim, 3 auténtica contribuigao das
politicas de ajustamento a recuperacao de uma situagdo  viid
vel da Balanga de Pagamentos, cabe frisar a brutal despro-
porgao entre o resultado obtido e o sacrificio imposto a4 na
¢do. Sublinhe-se ainda, que a depender exclusivamente da te
rapia convencional, o pais estaria ainda longe de obter o
saldo comercial compativel com o montante de financiamento
que lhe & dado realisticamente levantar no mercado interna

cional.

Na encruzilhada

0 colapso da capacidade de importar, que teve ini
cio em 1979 e culminou em 1982, com a cessagao do  ingresso
expontaneo de capitais, tornou dificil operar o aparelho pro
dutivo montado neste pais ao longo das décadas anteriores.Fa
ce a um problema dessa natureza, a solugao poderia em tese
ter sido buscada, na adaptagao tao rapida quanto possivel de
processos e produtos, aliada a contencgao e/ou racionamento
de certas formas de consumo. A escolha feita pelo governo ,
sob pressao dos credores e com respaldo do conservadorismo
local foi, no entanto, em favor de um "ajustamento" de corte

convencional.

A escalada das medidas contracionistas que deram
sustincia ao programa de ajustamento se sobrepds e colidiu
com a adaptagado estrutural da economia que, entre acertos e
tropegos, vinha sendo perseguida pelos poderes publicos des-

.13.

de meados dos anos 70. Veio també&m tornar mais penosa a reci
clagem das empresas, as quais, no que toca a mudangas de in-
sumos, processos e produtos, tiveram de fazer cirurgia a
frio, vale dizer, mudar em meio a restrigoes crediticias cres
centes, e diante de um retraimento sem precedentes de seus
mercados. Como tentamos deixar claro, o fracasso do ajusta-
mento convencional sd ndao se tornou evidente, dado o intenso
processo de substituigdo de importagoes verificado d margem
e mesmo a despeito das politicas de ajustamento.

Nos primeiros meses de 1984, novos fendmenos vie
ram se somar a este quadro.

Enquanto o governo anunciava medidas capazes de
dar mais uma volta no parafuso da recessao, as relagoes co-
merciais com o exterior apresentavam resultados surpreenden-
temente favoraveis. Numa palavra, o saldo comercial do pri-
meiro quadrimestre, veio a situar-se cerca de US$ 1 bilhao a
cima do requerido para que se atingisse, ao final do ano, o
pretendido superavit de US$ 9 bilhGes. Num sistema de cédmbio
controlado,a conversiao em cruzeiros deste saldo adicional de
veria melhorar as condigoes de liquidez da economia, dando
margem a que ela comportadamente se expandisse, na Gnica di-
regao que nao se encontrava (supostamente) impedida. O gover
no, porém, mais uma vez referendado por vozes conservadoras,
langaria mao de diversas medidas visando esterilizar os re-
cursos adicionais. Ao insular a economia, impedindo-lhe va-
ler-se da impulsdo que lhe chegava via balanga comercial, as
autoridades governamentais, além de violar os supostos da
doutrina do ajustamentol), deixavam claro que, no seu enten
der, debelado o processo de estrangulamento externo, o teto

passa a ser a inflagao.

1) Veja-se, por exemplo, William Day, Domestic Credit and Money Ceiling
Under Alternative Exchange Rate Regimes, IMF Staff Papers, vol. 26,
setembro de 1979.
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E preciso. atentar para o significadn desta substi-
tuigao de tetos. Ha uma diferenga qualitativa entre o limite
imposto pelo colapso da capacidade de importar, e a alegada
barreira colocada pela inflagac. O primeiro limite, ao difi-
eultar ou, mesmo, por um lapso do tempo, impedir a plena uti
lizagao da capacidade instalada no pais, constitue o equiva-
lente de um blegueio naval. No caso da inf]agén, porém, a ne
cegsidade de vencé-la (reduzindo-a até que nivel ?, em que
prazo 7) decorre da adesdn das autoridades a posigoes ampla-
mente questionadas no que toca 3 avaliagao dos efeitos da in
flagdo sobre o funcionamento da economia, e infundadamente
otimistas no gue concerne a eficicia do combate a inflagao
via contencao monetaria. Em suma, enquanto o estrangulamento
externn impés-se como un teto real (havendo, em tese, dife-
rentes maneiras de enfrenta-1n) ,a inflagao surge como um te~

tn doutrinario.

Com efeitn, jamais se logrou gualguer COmMProvAgAo
de que a inflagae fosse, neste pafs, incompativel com o cres
cimento econtmico. Felo contririo, a econoria brasileira ex
pandiu-se durante décadas, com taxas de inflagao superiores
aquelas que oS monetaristas de plantao consideravam admissi-
veis. N gue sim se encontra estabelecide, agui como em ou
tras partes, & que o conbate A inflagao, por instrumentos con
vencicnais, impede o crescimento -- e iste por um periodo de
tempo que, come o atestam certas experiéncias, pode ser supe
rior an social e politicamente toleravel. Tendo em vista es-
te fato, ha que adrwitir gue a implantagan de um programa an
ti-inflacionirio ortodoxe — ao ingressar a economia no seu
quarto ano consecutivo de recessao — constitui uma aventura
de resultados imprevisiveis. Esta aventura parece ser parti-
cularmente absurda, numa sociedade como a brasileira, objeti
va e subjetivamente adaptada a inflaqéo, e manifestamente

despreparada para suportar o desemprego em massa.

.15.

TABELA 1

BRASIL - INDICADORES MACROECONOMICOS

Inflagao (%)

ANO IGP INPC Var. PIB (%)
1970 19,2 - 8,8
1971 19,8 i 13,3
1972 15,5 - 11,3
1973 15,7 - 14,0
1974 34,5 - 9,8
1975 29,4 = 5,6
1976 46,3 - 9,0
1977 38.:7 - 4.7
1978 40,8 - 6,0
1979 172 - 6,2
1980 110,2 95,3 8,0
1981 95,2 91,2 -3,5
1982 99,7 97,9 1,4
1983 211,0 172:9 -3,3

FONTE: FGV,

IBGE.



TABEIA 2

MMEPWERASIL-KES milhoes

AN Exportagdes  Importagbes " saldo saros V) mortizagdes'? TPTES ¢ saoiﬁeﬁ"t:t" e
1968 1.881 1.855 26 -144 ' 484 583 -508 257
1969 2.311 1.993 318 -182 -493 1.023 -281' 656
oo 1970 2.739 2.507 232 -234 -672 1.433 -562 187
1971 2.904 3.245 -341 -302 -850 2.037 -1.307 1.746
1972 3.991 4.235 -244 -359 -1.202 4.299 -1.489 4.183 '
1973 6.199 6.192 7 -514 -1.673 4.495 -1.688 ' 6.415
1974 7.951 12.641 -4.690 -652 -1.920 6.891 -7.122 5.260
1975 8.670 12.210 -3.540 -1.498 -2.172 5.933 -6.700 s.040 5
1976 10.128 12.383 -2.255 -1.810 -2.992 7.761 -6.013 6.540
1977 12.120 12.023 97 -2.104 -4.060 . g.424 -4.037 7.256
1978 12.659 13.683 -1.024 -2.696 -5.170 13.632 -5.927 11.895
1979 15.244 © 18.084 -2.840 -2.186 -6.385 11.228 -10.742  9.689
1980 20.132 22.955 -2.823 -6.311 . -5.010 10.596 -12.807 6.913
1981 23.203 22.091 1.202 -9.179 -6.242 15.554 -11.734 7.507
1982 20.175 19.393 782 -11.353 -6.952 12.515 -16.311 3.994
1983 (4) 21.899 15.429 6.470 -9.555 - &30
1984 (5) 24.600 15.500 9.100 -10.600 - 5.300 ' |

. BACEN, Relatdrios Anuais

(*) BACEN -

Brazil Economic Program = Internal, And External Adjustment

Vol.2 Margo de 1984

(1) saldo liguido

(2) Amortizagoes de médio e londo prazos, descontadas as ancrtizagoes recebidas.

(3) BEmpréstimos e
(4) Preliminar

Financiamentos de m&dio e longo prazos des:contados os empréstimos e financiamentos ‘concedidos pelo pais.

(5) Previsao
1_M
TABELA 3
BRASIL - COMERCIQ EXTERIOR
Indices de Pre Tndi Yoder
- regos - zteof:sml. 1 de Compra Capacidade de Desvalorizagdo Desvalo
- o e das Exportagoes Importar (1) can;ial m:iza;éo
= . - /Pm) - (%) (1+Desv. /1+1IGP)
o 3 o 86 e 64 41
1970 100 Z - > : 03
i 5 100 100 100 100 g 408
104 G
1972 109 111 . o - 13': o
i o 98 131 191 ; s
i = 139 108 163 196 5 s
| 214 o

o = 88 136 186 19’ 5 -
i - ‘) 86 143 180 22,0 . e 2
s = = 96 163 195 36'1 . .
o] s e 1ns3 187 193 30’0 e
. = o 95 183 236 30'3 e
o - o 89 184 161 103,3 v
ey - 70 178 159 ' 5
ok — 490 65 174 155 e e
e e - . 95,1 1,00

97.:7 0,99

’
FONTE: BACEN, Relatdrio Anual, varios nimeros = = =

FGV, Conjuntura Econdmica, varios nimeros
* Indices calculados a partir de informagSes do Banco Central




.18,
19

TABELA 4
BRASIL - ENDIVIDAMENTO EXTERNO - US$ milhoes TABELA 5
' ' PETROLEO
ANO DfviDa LIQUIDA DIVIDA MEDIO E LONGO PRAZO CURTO PRAZO
TTEM
1977 - 1978
1968 3.523 3.780 1979 1980 1981 1982 1983 1984'1)
1969 3.747 4.403 S
1970 4.108 5.259 S
1971 4.876 6.622 Produgio Donstica(l000 b/ 166 166 171 187 220 268 339 472
1972 5.338 9.521 Importagao (1000 b/d) (B) 810 901 1000 871 841 793 729 —
US$ milho 613
i i i 0 3602 4064 6264 9372 10604 9566 7824 642
1974 11.897 17.166 Exportagao (1000 b/d) (C) 27 5 - 1. B 22 X
1975 17.130 21.171 Us$ milhGes 150 23 - 1 T e 1 =
1976 19.441 25.985 : . 13 280
11977 24.781 32.037 kIR pEneEy
1978 31.616 43.511 3.200 Importagao (1000 b/d) (0) 27 % @ B o &
1979 40.215 49.904 4.000 US$ milhdes 5§08 SE R 642 3125
1980 46.934 53.847 6.700 Exportacao (1000 b/d) 28 45 29 37 81 322 228
~ 108 120 133
1981 53.904 61.411 8.200 Us$ milhjes 154 259 323 509 1125 1332 1342 157
1982 65.659 70.198 13.007 Inportagio Bruta (petrdleo 5
1983 80.843 10.319 e derivados)
*
1984 93.465 6.979 US$ milhoes
3751 4192 6480 9903 10
_ . 989
Inportacao liquida (petrdleo 10214 8146 6656
- = e i
FONTE: BACEN, Relatdrio Anual, varios numeros LB;::lvildos)
BACEN, Brazil Economic Program = Internal and External Adjustment. 1lhoes 3467 3910
Vol.2. Margo de 1984. Consuno Aparente (F)=(A+B+C+D+ 6157 9376 9674 8612 6791 4801
(*) Estimativa. +E) (2
948 1037 116
(a)/(E) % 5 1064 993 1000
P 1,5 16,0 14,7 17,6 2.2 28 %7 g
;0,5 18,4 17,1 21,5 26,2 33,8 46,5 77,0

FONTE: BACEN, BRAZIL ECONOMIC PROGRAM -
Vol.2 e 1984, Internal And External Adjustment

(1) Previsao
(2) Inclui mudanca no estoque




