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A CRISE DO SETOR EXTERNO E O AJUSTAMENTO
REQUERIDO PELAS OPGOES DE PCLITICA ECONOMICA

1 - INTRODUGAO

Os paises em desenvolvimento encontram-se atualmente
com sérios problemas de liquidez para efetuar o pagamento do ser-
vico da divida e as transagoes internacionais. A falta de liqui-
dez em 1982 resultou da grave crise de confianga da comunidade fi
nanceira internacional em relacao a capacidade de pagamento des-
tes palses, criada, em grande parte, pela crise das Malvinas, pela
moratdria decretada pelo México e pelos resultados da reuniao do
FMI em Toronto. Enquanto no primeiro semestre de 1982 o Brasil
conseguiu tomar emprestado mensalmente US$ 1.5 bilhao através do
mecanismo de mercado, este fluxo foi redauzido 3 metade logo apds
a crise mexicana e praticamente desapareceu no ultimo trimestre

do ano.

A interrupgdo do fluxo de créditc bancario privado nc
montante necessario levou o Brasil, em dezembro de 1982, a recor-
rer ao FMI e a negociar rapidamente a primeira Carta de Intengoes
para o ajuste da economia, que foi assinada em jéneiro e revista
em fevereiro de 1983. As negbciagaes subseqlientes com o FMI, jun
tamente com o Governo americano, o BIS e os bancos privados, re-
solveram de 'imediato a maior parte do problema atual de liquidez.
0 programa de ajustamento da economia, entretanto, nao podera ser
completado no prazo de um ano. A renegociagao do ajustamento pa-
ra um periodo mais longo permitird que o Pals cumpra as suas obri
gacoes internacionais com custos sociais assimilaveis pela socie-
dade. Neste sentido, o aval das organizacoes internacionais, es-
pecialmente do FMI e do Banco Mundial, dos governos e dos bancos
centrais ao ajustamento programado para um periodo mais longo é
fundamental para que se restabelega ao nivel adequado o fluxo de

crédito do sistema bancario privado. Por outro lado, o esforgo
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interno se viabilizara através da implantagao das reformas de po-
litica econdmica necessarias para o ajustamento estrutural que si
multaneamente satisfacam aos objetivos de curto e 1longo prazos.
Quanto ao financiamento externo do ajustamento estrutural da eco-
nomia, o Banco Mundial tem sido extremamente importante, inclusi-

ve minimizando os problemas de liquidez de curto prazo.

A divida atual - ao redor de US$ 90 bilhCes - exige, pa
ra ser administrada, um ajustamento interno cuja intensidade de-
pendera do comportamento futuro da economia internacional e do ho
rizonte negociado. A queda nos pregos do petrdleo e da taxa de
juros, a recuperagao das economias industrialmente desenvolvidas,
a melhora nos termos de troca dos produtos primarios e a queda das
barreiras protecionistas dos setores nao-competitivos dos paises
industrializados sao possiveis eventos que tornariam os custos so
ciais do ajustamento menos penosos. Porém, o servigo da divida
tera de ser pago com saldos positivos ponderaveis da balanga co-
‘mercial. Como o constrangimento maior para o nivel da atividade
interna & a capacidade de importar, concluimos que somente inten-
sos esforgos para exportar e substituir energia importada poderao
a médio prazo recuperar o crescimento da economia em bases esta-

veis.

O aparente fim da fase de crescimento com endividamento
significa, em termos praticos, que a transferencia de renda real
para os emprestadores nao pode mais ser postergada. Os paises in
dustrializados efetuaram esta transferéncia reduzindo a atividade
interna e, portanto, minimizando a necessidade de importar e as
pressées salariais. Por outro lado, a inflagao destes paises ser
viu para reduzir a transferéncia real (transferindo-a em parte pa
ra os palises em desenvolvimento importadores de seus produtos e
reduzindo o prego real do petrdleo importado) e para facilitar in
ternamente a sua distribuigao. A melhora nos termos de troca das

commodities pretendida pelos paises em desenvolvimento &, na ver-

dade, uma restituigdo parcial da transferéncia real para os paises
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industrializados, ocorrida no passado como resultado dos ajusta-
mentos daquelas economias. Por outro lado, os aumentos nas taxas
de juros em 1980/82 também serviram para, através dos juros da di
vida, transferir aos palses em desenvolvimento uma parte do con-
fisco resultante dos aumentos nos pregos do petrdleo. Esta resti
tuicdo também deverad ser negociada politicamente com os paises in
dustrializados, a quem nao interessa a ruptura do sistema finan-
ceiro internacional. Para que isto nao ocorra & imperativo que o
comércio internacional volte a crescer apds as quedas verificadas
de 0,5%, em 1981, e 6,5%, em 1982. A importagao de produtos manu
faturados provenientes dos paises em desenvolvimento representa
menos do que 4% do consumo destes produtos nos paises indhstriali
zados. Se esta taxa fosse aumentada marginalmente, acarretaria
grandes beneficios para o0s paises em desenvolvimento exportadores
de manufaturados. Ao contrario, a persistente gqueda das importa-

coes mundiais e dos pregos das commodities e a elevacao das taxas

de juros inviabilizariam gqualquer esforgo de ajustamento estrutu-
ral de curto, médio e longo prazos permitidos pelas condigoes so-

ciais e politica do Pais.

Nas segOes seguintes iremos analisar o comportamento da
economia internacional no periodo 1973/83, conéentrando a atencgao
na evolucgao dos pregos e dos termos de'troca, da relagao cresci-
mento/inflacao e do saldo do balan¢o de pagamentos em conta cor-
rente. Em seguida, vamos simular o ajustamento da economia a di-
ferentes politicas econdmicas usando um modelo simples do setor
externo. As conclusdes e um anexo contendo as estatisticas das
finangas internacionais e a classificagdo dos paises usada neste

estudo completam a organizacgao deste trabalho.

2 - 0OS PRECOS DAS MERCADORIAS NO MERCADO INTERNACIONAL

‘ Os substanciais aumentos no prego internacional do pe-
troleo importado em 1973 (40%) e 1974 (225,8%), e posteriormente
em 1979 (48,7%), 1980 (62%) e 1981 (10%) - tao danosos como os'vg
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rificados na primeira fase, porque incidiram sobre niveis de pre-

¢os substancialmente superiores -, foram acompanhados . de quedas
néspreQOS'dos bens primidrios, exceto petrdoleo, em 1975 (-18,2%),
1981 (-14,8%) e 1982 (-12,1%), em virtude dos programas nacionais

de ajustamento, especialmente dos paises industrializados, e do ex
cesso de oferta disponivel, que geraram consideraveis pressoes bai
xistas sobre os pregcos destes bens. Porém, os pregos relativos
entre bens primarios e petrdleo somente se deterioraram substan-
cialmente em todos oOs anos apbs 1978, pois, antes disso, variaram
favoravelmente aos bens primarios em 1973, 1976 e 1977. Segundo
as previsdes do FMI, haverd uma reversao em 1983, quando os pre-
¢os dos bens primdrios deverao aumentar 5%, contra uma queda de

13,5% no prego do petrdleo.

Os pregos dos produtos manufaturados no comércio inter-
nacional cresceram de uma forma mais ou menos regular no periodo
1973/80, com um maximo- de aumento em 1974 (21,8%) e um minimo em
1977 (9%), tendo o crescimento médio atingido 14,4%. Os pregos
dos manufaturados somente diminuiram em 1981 e 1982, gquando tive-
ram uma redugao de 5 e 2%, contrastando com a queda de 14,8 e
12,1% nos pregos dos produtos primarios, devido ao baixo nivel da
atividade internacional e a grande competigao entre os palses ex-
portadores de manufaturados, ansiosos em equilibrar os seus balan
¢os de pagamentos e em diminuir o nivel de desemprego de suas eco
nomias. Por cutro lado, os pregos dos produtos manufaturados cres
ceram mais rapidamente que os do petroleo no peribdo 1975/78, re-
cuperando uma parte da perda nos termos de troca ocorrida em 13973
e 1974. O FMI espera para 1983 um aumento de 2% nos pregos dos ma
nufaturados, contrastando com a queda de 13,5% nos pregos.do pe-
tréleo e um aumento de 5% nos pregos dos bens primarios. No médio
prazo, contudo, existem fundadas expectativas de que os pregos do

petréleo deverao crescer novamente.

A analise anterior indica que os preg¢os dos produtos ma

nufaturados flutuam muito menos que os dos produtos primarios, ex
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ceto petrdleo, e que, no longo prazo, crescem mais rapidamente.
No periodo 1973/82, os precos dos manufaturados cresceram 138%,
enquanto os dos produtos primarios tiveram um aumento de apenas
100%. No mesmo periodo, os pregos do petrdoleo cresceram 1,.323%,
acarretando uma violenta mudanga nos pregos relativos e nos ter-

mos de troca do comércio internacional.

Termos de Troca

As mudancas nos precos relativos ocorridas no comercio
internacional no periodo 1973/82 afetaram diferentemente os ter-
mos de troca entre os paises. A deterioracao nos termos de troca
dos pailses desenvolvidos concentraram-se nos anos em gue OS pre-
gos do petrdleo aumentaram (-1,8 e -10,6% em 1973 e 1974, -2,4 e
~7,4% em 1979 e 1980), enguanto para os palses em desenvolvimento
os efeitos do impacto, embora menos intensos, tendem a ter uma du
racao maior (5,3, -5,9 e -8,5% no periodo 1973/75, -0,3, -6,2,
-3,9 e -2,7% no periodo 1979/82 e uma previsao de 1% para 1983).
A deterioracdo dos termos de troca dos paises industrializados e
em desenvolvimento foi acompanhada de valorizagdes substanciais
para os paises exportadores de petrdleo, que atingiram 140% em
1974 e 29,1, 41,5 e 11,1% no periodo 1979/81.

Os diferentes padrbes de comportamento das relagdoes de

troca entre os grupos de palses no periodo 1973/82 devem-se, em

parte, ao tipo de ajustamento realizado pelas economias a
crise do petrodleo. Os paises industrializados procuram ajus-
tar rapidamente as suas economias as mudancas nos precgos rela-

tivos advindos dos aumentos dos precos do petroleo, enquanto o0s
paises em desenvolvimento geralmente optaram por um ajustamento
muito mais lento. O Brasil, por exemplo, teve uma deterioracao
de -17,9% nos termos de troca em 1974, e desde 1978 vem sofrendo
repetidas perdas: -14% (1978), -8,1% (1979), -17,7% (1980}, -15,4%
(1981) e -1.8% (1982). N&ao obstante, existem muitas duvidas se a

velocidade do ajustamento estrutural verificada nos paises in-
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dustrializados & suficiente e se os problemas estruturais estio

sendo tratados adequadamente,

3 - CRESCIMENTO E INFLACAO

Os ajustamentos das economias dos paises industrializa-
dos a crise do petrdleo realizaram-se basicamente através de poli
ticas restritivas de demanda. Procurou-se compensar OS aumentos
dos custos com uma retracao da demanda e, conseqglentemente, uma

diminuicao no nivel da atividade econdmica.

Para os sete maiores paises industrializados (Estados
Unidos, Inglaterra, Franga, Italia, Alemanha, Canadi e Japao), a
taxa media de crescimento do produto, no primeiro choque do petro
leo, caiu de 6,2% (1973) para 0,1% (1974) e -0,7¢% (1975) e, no se
gundo choque, de 3,5% (1979) para 1,1% (1980), 1,5% (1981) e ~0,4%
(1982) , com uma previsdo do FMI de 1,8% em 1983. Apesar da inten
sidade do esforg¢o de ajustamento do grupo ter sido maior no pri-
meiro choque, os paises industrializados individualmente executa-

ram diferentes politicas de ajustamento.

Os Estados Unidos, o Japao e, com mendr intensidade, a
Alemanha Ocidental reduziram drasticamente o nlvel de atividade
econdmica em 1974. A taxa de crescimento do produto caiu, nos Es
tados Unidos, de 5,8% (1973) para -0,6% (1974) e -1,2% (1975), mas
a partir do ano seguinte até 1979 recuperou o nivgl da atividade
econdomica (5,4% em 1976, 5,5% em 1977, 5% em 1978 e 2,8% em 1979,
ja sbfrendo Oos impactos. iniciais da segunda crise do petrdleo) e,
ajustando-se ao segundo choque do petroleo, somente reduziu dras-
ticamente a atividade econdmica em 1982 (-1,7%), com uma previsio
de crescimento do FMI parabl983 de 2,4%. No Japao, o crescimento
do produto caiu de 8,8% em 1973 para -1,2% em 1974, recuperou-se
nos anos sequintes e, por ocasido do segundo choque do petrdleo,
caiu de 5,2% (1979) para 4,8% (1980), 3,8% (1981) e 3% (1982), com
uma previsao de 2;8% para 1983. O ajustamento da Alemanha foi me
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nos drastico que o do Japdo no primeiro choque do petrdleo, quan-
do o crescimento do produfo caiu de 4,6% (1973) para 0,5% (1974)
e -1,6% (1975), mas foi mais intenso no segundo choque, guando o
produto caiu de 4,0% (1979) para 1,8% (1980), -0,2% (1981) e-1,1%

(1982), com um crescimento de 0,5% previsto para 1983.

As politicas restritivas de demanda adotadas pelos pai-
ses em desenvolvimento serviram para neutralizar parcialmente as
pressdes inflacionarias resultantes dos choques do petrdoleo. A in
flacéé nos Estados Unidos passou de 6,2% em 1973 para 11% em 1974
e caiu para 9,1% em 1975, no Japdo passou de 11,8% em 1973 para
24,4% em 1974, voltando para 11,8% em 1975, enquanto na Alemanha
a taxa de 7% em 1973 repetiu-se em 1974. Por ocasiao do segundo
choque do petrdleo, a taxa de inflacao nos Estados Unidos cresceu
de 7,7% (1978) para 11,3% (1979) e 13,5% (1980), caindo em segui-
da para 10,4% (198l) e 6,2% (1982)} enguanto a previsdo do FMI pa
ra 1983 é de 3%. No Japao, a taxa de inflacao aumentou de 3,6%
(1979) para 8% (1980), més nos anos seguintes ja estava sob con-
trole (4,9% em 1981 e 2,6% em 1982), com uma previsao de 2% para
1983. Na Alemanha, os efeitos inflacionarios foram inferiores,
crescendo de 4,1% (1979) para 5,5% (1980) e 6,0% (1981), mas a ta
xa de 5,3% para 1982 e a previsao de 3,5% para 1983 mostram uma

reversac deste processo.

Os paises em desenvolvimento ndo exportadores de petrd-
leo optaram geralmente por uma estratégia mais gradualista na pri
meira crise do petréleo, na esperanca de minimizar os custos so-
ciais resultantes da deterioracdo nos termos de troca. A taxa mé
dia de crescimento caiu de 6,1% em 1973 para 5,4% em 1974, e so-
mente em 1975 sofreu uma diminuigao mais significativa, caindo pa
ra 3,3%. Entre estes palses, os maiores exportadores de manufatu
rados tiveram um ajustamento mais rapido, caindo a taxa de cresci
mento do produto de 9,5% em 1973 para 6,5% (1974) e 1,3% (1975).
O Brasil seguiu o padrdo de comportamento dos paises em desenvol-

vimento exportadores de manufaturados, grupo ao qual pertence, re
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duzindo a taxa de crescimento do produto de 14% (1973) para 9,5%
(1974) e 5,6% (1976), ao contrario da Argentina, gue acelerou o
seu crescimento de 3,4% (1973) para 7,7% (1974), mantendo, contu-
do, taxas negativas nos dois anos seguintes: -2,1% (1975) e -=3,2%
(1976) . O México também fez uma op¢doc gradualista de ajustamento,
diminuindo o crescimento do produto de 7,6% (1973) para 5,9% (1974)
e 4,1% (1975).

Por ocasiao do segundo choque do petrdleo, os paises em
‘desenvolvimento expértadores de manufaturados tiveram que se sub-
meter a um processo de ajustamento mais rapido, caindo do patamar
de crescimento mais baixo gue se seguiu ao primeiro choque do pe-
troleo: de 6,4% (1979), a taxa de crescimento média do produto
caiu para 4,5% (1980), -0,2% (1981) e 0,2% (1982), esperando-se
para este ano uma pequena reativacao do crescimento, que poderia
atingir 0,4%. Segundo estimativas‘do Banco Mundial, para o cén—
junto de paises da América Latina o produto teve uma reducdo de
3,6% entre 1980 e 1982. O Brasil procurou retardar o ajustamento
da economia ao segundo choque do petroleo, fazendo crescer o pro-
duto de 6,7% em 1979 para 7,9% em 1980; nos anos seguintes, entre
tanto, um ajustamento parcial foi inevitavel, e o produto caiu
1,9% em 1981 e cresceu apenas 1,4% em 1982. No México, as desco-
bertas de petrdoleo e o aumento das exportacgoes minimizaram os e-
feitos do segundo chéque de petrodoleo, caindo o crescimento do pro
duto de 9,2% (1979) para 8,3% (1980) e 8% (1981) e, finalmente,
uma queda brusca para -0,2% em 1982, guando o periodo de ajusta-
mento, forcado pela falta de liquidez, nao pode mais ser posterga
do, enquanto a Argentina‘sofreu uma drastica reducdao da atividade
econdmica de 12,1% (1979) para 1,4% (1980 e 1981) e 1,2% (1982).

O resultado da politica gradualista dos paises em desen
volvimento foi uma maior pressao inflacionaria, que teve o resul-
tado pratico de complementar o ajustamento real da economia nao
satisfeito pelas politicas de estabilizacdo dos governos. Os pai-

ses sujeitos a rigidos controles de pregos tiveram os seus merca-
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dos desequilibrados e inflagles reprimidas que mais cedo ou >mais
tarde tiveram que ser liberaaas. Nos paises em desenvolvimento
nido exportadores de petrdleo, a taxa de inflacao cresceu de 21,9%
em 1973 para um valor médio pouco acima de 27% no periodo 1974/77,
enquanto nos pailses exportadores de manufaturados ela passou de
21,3% em 1973 para 24,9% em 1974 e cresceu substancialmente em
1975 e 1976 (40,1 e 55,7%, respectivamente). Entre estes paises,
o Brasil, apesar da rigida politica de controle de pre¢os no pe-
riodo 1973/79, teve a sua taxa de inflacao aumentada de 12,7%
(1973) para 27,6% (1974), 29% (1975), 42% (1976) e 43,7% (1977), 0
que serviu para acomodar parcialmente a deterioragdo nos termos
de troca. O México, pals em desenvolvimento exportador liquido
de petrdleo, também ficou sujeito as pressoes indiretas da crise
do petrdleo na sua pauta de importacdes, e a taxa de inflagao ele
vou-se de 12,1% (1973) para 23,7% (1974), caindo em seguida para
15,2% (1975). A Argentina, sujeita a crescentes problemas de or-
ganizacdo interna, teve a sua taxa de inflacao reduzida de 61,1%
(1973) para 20,7% (1974) e impressionantemente acrescida nos anos
seguintes para 185,7% (1975) e 443,0% (1976), caindo em 1977 para
176,2%. _
‘ 0 segundo choque do petrdleo teve um efeito inflaciona-
rio muito maior nos paises em desenvolvimento do que nos paises
industrializados. Nos paises em desenvolvimento como um todo, a
taxa de inflacao cresceu de 28,8% (1979) para 36,5% (1980 e 1981)

e 38,3% (1982), enguanto o grupo dos exportadores de manufatura-

dos experimentaram maiores crescimentos: de 37,4% (1978) para
44,9% (1979), 54,1% (1980), 62,1% (1981) e 62,9% (1982), esperan-
do-se um aumento para 66,6% em 1983. Entre os paises em desenvol

vimento, o Brasil experimentou substanciais aumentos na taxa de
inflacdo por ocasido do segundo choque do petrdleo: de 38,7% (1978)
para 52,7% (1979), 82,8% (1980), 105,5% (1981) e 98% (1982); o Mé
xico teve um aumento menor: de 18,2% (1979) para 26,4% (1980),
27,9% (1981) e 58,9% (1982); e a Argentina, usando uma rigida po-

litica contencionista, reduziu a taxa de inflacao de 159,5%(1979)
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para 100,8% (1980) e 104,5% (1981), revertendo posteriormente pa-
ra 164,8% (1982).

Enquanto isso, os paises industrializados aumentaram a
taxa de inflagao de 6,9% (1978) para 9,2% (1979) e 12,1% (1980},
caindo em'seguinda para 9,8% (1981) e 6,9% (1982), sendo prevista
uma taxa de 5,0% para 1983. Entre estes paises, os Estados Uni-
dos tiveram a sua taxa de inflag¢dao aumentada de 7,7% (1978) para
11,3% (1979) e 13,5% (1980), reduzindo em seguida para 10,4% (1981)
e 6,2% (1982) e, provavelmente, para 3% em 1983. O Japao teve um
forte impacto inflacionario em 1980, guando a taxa de inflag&:pag
sou de 3,6% (1979) para 8,0% (1980), caindo em seguida para 4,9%
(1981) e 2,6% (1982), enquanto a Alemanha teve uma pequena pres-
sao inflacionaria (4,1% em 1979, 5,5% em 1980, 6% em 1981 e 5,3%
em 1982) .

4 ~ SALDO DO BALANCQO DE PAGAMENTOS EM CONTA CORRENTE

Os ajustamentos das economias nacionais a&s crises do pe

troleo resultaram em diferentes performances do balanco de paga-

mentos.

A maior parte dos paises industrializados procurou ajus
tar rapidamente a economia interna as crises do petrdleo, abrevi-
ando ao maximo o periodo de deterioracao do balanco de pagamentos
em conta corrente. Ao contrario, os paises em desenvolvimento nao
exportadores de petroleo, especialmente os maiores exportadores
de manufaturados, optaram por um ajustamento gradual, fazendo com
que, conseqtientemente, os déficits em conta corrente ndo mais vol
tassem aos niveis existentes antes da crise do petroleo,mesmo por
que a crescente divida externa implica crescentes pagamentos de
juros. '

A primeira crise do petrdleo resultou numa deterioracao
“substancial no balan¢o de pagamentos -em conta corrente dos paises

industrializados, que passaram de um superavit de US$ 20.3 bilhdes
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(1973) para um déficit de US$ 10.8 bilhdes (1974). A situacdo a-
gravou-se na segunda crise do petrdleo, quando o superavit de US$
32.7 bilhdes (1978) foi-seguido por déficits de US$ 5.6 bilhdes
(1979), US$ 40.1 bilhOes (1980) e US$ 1.2 bilhdo (1982), esperan-

do-se para 1983, contudo, um superavit de US$ 16 bilhoes.

O comportamento entre os palses desenvolvidos ndo ocor-
reu de modo uniforme. Os Estados Unidos diminuiram ligeiramente
seu superavit na primeira crise do petrdleo (US$ 9.1 bilhdes en
1973 e US$ 7.6 bilhdes em 1974) e o aumentaram por ocasiao da se-
gunda crise (US$ 3.1 bilhOes em 1979, US$ 6.2 bilhdes em 1980 e
US$ 9 bilhOes em 1981), mas apresentaram um déficit de US$ 2.7 bi
lhoes em 1982, e o FMI preve um deficit de US$ 20 bilhdes para
1983.’ A Alemanha, por sua vez, ajustou rapida e intensamente a
economia por ocasiao da primeira crise, conseguindo um aumento no
seu superavit em conta corrente (de US$ 7.1 bilhoes em 1973 para
US$ 13 bilhOes em 1974), mas por ocasiao da segunda crise o esfor
co do ajustémento foi inicialmente menor, o gue causou O surgimen
to de acentuado deficit em 1980 (US$ 8.3 bilhdes); em sequida, en
tretanto, com a intensificacao desse ajustawmento, o pais acumulou
crescentes superavits (US$ 0.1 bilhao em 1981, US$ 9.9 bilhdes em
1982, esperando-se um superavit de US$ 15 bilhdes em 1982). 0 a-
justamento da economia do Japao também foi insuficiente para evi-
tar os deficits em conta corrente nos periodos das crises (US$ 4.5
bilhdGes em 1974, US$ 8 bilhdes em 1979 e US$ 9.5 bilhdes em 1980),
mas nos anos seguintes os superavits foram crescentes (US$ 6.2 bi
lhoes em 1981, US$ 8.2 bilhoes em 1982 e uma expectativa de che-
gar a US$ 18.5 bilhoes em 1983).

Os impactos maiores das crises do petrdoleo foram nos
paises em desenvolvimento nao exportadores de petrdleo, que aumen
téram o seu déficit 9.5 vezés no periodo 1973/81, passando de US$
11.3 bilﬁées em 1973 para US$ 107.7 bilhCes em 1981. Entre estes
paises, oélexportadores liguidos de petrdleo aumentaram o seu dé-

ficit 9 vezes, os maiores exportadores de manufaturados aumenta-
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ram 10.4 vezes e os paises de baixa renda aumentaram apenas 3.8
vezes, porque os empréstimos disponiveis para estes paises sao
principalmente assistenciais e, portanto, reduzidos. Em 1982,con
tudo, o déficit dos paises em desenvolvimento caiu para US$ 86.8
bilhoes, prevendo-se para 1983 mais uma redugao, que situaria o
déficit destes paises em US$ 68 bilhdes. Entre os paises em de-
senvolvimento maiores exportadores de manufaturados, o Brasil au-
mentou o seu déficit 7.4 vezes, passando de US$ 2.2 bilhoes em
1973 para US$ 16.3 bilhdes em 1982. O México, embora seja um ex-
portador ligquido de petrdleo, aumentou o seu deficit de UsS$ 1.4
bilhdao em 1973 para US$ 12.8 bilhoes em 1981. A Argentina, ape-
sar de todo o esforgo de estabilizacao com pequenos superavits no
periodo 1973/78, teve rapida deterioracao do balanco de pagamen-
tos a partir de 13980, gquando o déficit em conta corrente alcancgou
US$ 4.7 bilhSes em 1980 e 1981 e caiu para US$ 2.5 bilhdes em
1982.

Os crescentes déficits em conta corrente dos palses em
desenvolvimento nao exportadores de petrdleo resultaram numa cri-
se financeira generalizada em diferentes niveis, extremamente di-

ficil de ser administrada pelas economias naciqQnais.

5 - ALTERNATIVAS DE POLITICA EXTERNA E O CRESCIMENTO DO PRODUTO

O okjetivo desta secao € analisar e estimar os efeitos
de diferentes politicas para o setor externo. O modelo usado se-
rd o médulo do setor externo de um modelo macroeconomico completo
gue ndo sera agui explicitado.* Esta abordagem pressupdoe que na

atual conjuntura a limitacao maior para o crescimento do produto

*O modelo que vamos usar & uma forma simplificada do modulo do
setor externo especificado em Milton Assis, "A Estrutura e o Meca
nismo de Transmissao do Modelo Macroeconométrico para o Brasil
(MEB) *, Texto para Discussdo Interna n? 50, INPES/IPEA, 1982.
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é a capacidade de importar. O modelo contempla a hipdtese de uma
aceleracado do processo de substituigao de importagdes de petro-
leo, mas nao inclui diretamente uma mudanga na estrutura do consu
mo e da prbducéo que deveriam influir no sentido de minimizar os
efeitos recessivos das politicas de ajustamento do setor externo.
Assim sendo, os efeitos das politicas externas sobre o produto es
timado devem ser entendidos como limites maximos que seriam suavi
zados na medida da intensidade daquelas mudangas estruturais. Es-
tas, porem, levam tempo para se materializarem, o que acarretaria

reduzidos efeitos no curto prazo de um a trés anos.

0 modelo do setor externo (MSE) compoe-se de 20 equa-
coes, das quais 5 sao de comportamento: exportacoes de produtos
primarios, exceto café e minério de ferro; exportagoes de manufa-
turados; e as importacgoes de petroleo, bens de capital e insumos
intermedidrios. O comportamento destes mercados € basicamente ex
plicado pela restrigao orgamentaria da demanda e pelo prego rela-

tivo do bem analisado.

As equacoes de exportacao de mercadorias representam a
forma reduzida dos mercados externos dos bens analisados. Como ca
da uma delas reproduz o equilibrio entre a oferta e a demanda dos
bens de exportacao nacionais, suas especifica¢Oes reUnem varia-
veis gue representam os dois lados dos respectivos mercados. Nas
exportacdes de produtos primarios, exceto café e minério de fer-
ro, e de.produtos manufaturados assumimos que os pregos,devido ao
nivel de agregacao destas variaveis, sao determinados no mercado
mundial onde a participacao brasileira é reduzida.* Para conci-
liar a hipotese de exportador marginal no mercado mundial e a in-

clusdo da renda real no resto do mundo nas equagoes de exporta-

* ~ -
O pre¢o relativo para a exportacao de manufaturados e influen

ciado pelos incentivos fiscais e relaciona os precos de exporta-
‘cao em cruzeiros com o0s pre¢os no mercado interno, influenciando
desta maneira a decisdo do produtor na alocagao do seu produto en
tre esses mercados. ' ’
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coes, podemos supor que a demanda externa & inelastica no curto
prazo mas perfeitamente elastica no longo prazo. No curto prazo,
os custos de transacao e informagao retardam a velocidade de ajus
tamento da demanda quando os preg¢os variam. Além disso, a deman-
da externa no curto prazo esta em geral sujeita a cotas de impor-
tacao em decorréncia de contratos governamentais, rigidez institu
cional, etc. Em qualquer uma dessas situag¢des, uma expansao do
mercado mundial aumentaria no curto prazo as exportac¢oes de produ

tos manufaturados e primarios exceto café e minério de ferro.

As importacoes de bens de capital, insumos intermedia-
rios e petrdleo estdo relacionadas com o nivel geral da atividade
interna,* sdo vitais para o funcionamento da economia e dificil-
mente substituiveis internamente. Porém, os custos de importacgao
da matéria-prima e dos bens de capital em relagdao ao indice geral
de precos restringem a demanda desejada destes bens. Além disso,
como. a maior parte destes bens nao & competitiva, o efeito da va-
riadvel preco é uma indicacdo de substituicao tecnologica. A desva
lorizacdo da taxa de cambio & determinada pela diferenga entre as

inflacdes brasileira e americana e por uma variavel de politica.

As equacoOes explicativas da demanda de servigos sao es-
pecificamente simples. As despesas com os servicos de transpor-
tes e seguros variam proporcionalmente as exportacoes de mercado-
rias, e os lucros remetidos aumentam com o estogue de capital ex-
terno no periodo anterior. As despesas de juros sao determinadas
pelo estoque da divida externa e pela taxa de juros média dos em-
préstimos, enquanto as demandas destes empréstimos sao requeridas
endogenamente no modelo e analisadas mais adiante no movimento de
capitais externos. As outras despesas com servigos, as exporta-

cbes de servigos, ferro e café e as importacoes de bens de consu-

*Hipétese semelhante é usada por J. Tinbergen, The Theory of Eco-
nomic Policy (Amsterdd: North-Holland Publishing Company, 1963),
p. 17, onde a demanda de importacdes & de natureza técnica e de-
terminada pela funcdo de produgao.
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mo sao supostas exogenas e crescem a uma taxa historica nas simu-
lagoes. .

O estoque de reservas internacionais & suficiente para
financiar as importacdes de mercadorias por um periodo determina-
do pelo governo, ao passo gque consideramos o investimento externo
real praticamente constante e as amortizagOes como uma proporgao
da divida externa no periodo anterior. A divida externa, por sua
vez, aumenta com as reservas e amortizacgoes e diminui com os in-
vestimentos externos, o saldo em transacoes correntes e outros ca
pitais liguidos, gque é uma variavel exogena e inclui os investi-
mentos brasileiros no exterior, os reinvestimentos, os capitais a
curto prazo liquidos, outros capitais liquidos e os erros e omis-
sdes do balanco de pagamentos. Os empréstimos requeridos sdao de-
términados pela necessidade de amortizar a divida externa mais o

aumento da divida verificada no periodo.

} Nas estimacOes das equagOes de comportamento encontra-
mOS as mesmas dificulaades dos trabalhos existentes. Além da hi-
potese restritiva de homogeneidade, nao existem estatisticas con-
fidveis dos indices de precos e gquantum. Os indices de precos pu

blicados pela revista Conjuntura Econdmica sao estimativas impli-

citas do indice de valor e do indice de guantum medido por tonela
gem. Estas dificuldades nos levaram a usar como alternativa (nao
necessariamente melhor!) os Indices de precos nos Estados Unidos
dos bens por atacado (IPAUSA), das maguinas e equipamentos (IPKUSA)
e dos insumos (IPMUSA), respectivamente para a exportacao de manu
faturados e para as importagoes de bens de capital e de insumos
intermediarios. As elasticidades usadas nas simulacdoes encontram—

se na Tabela 1.
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TABELA 1

ELASTICIDADES-RENDA E PRECO RELATIVO USADAS NAS EQUACOES DE
EXPORTACOES E IMPORTACQES DE MERCADORIAS

ELASTICIDADE- |ELASTICIDADE-
RENDA PRECO RELATIVO

Exportacoes de Produtos Primarios, exceto Mine-

rio de Ferro e Cafe 0.81 0.22
Exportacoes de Manufaturados 2.15 0.65
ImportacEes de Insumos Intermediarios, exceto

Petroleo 2.60 -1.34
Importacoes de Bens de Capital 2.30 -1.08

Quanto a elasticidade-renda do consumo interno de petro-
leo, vamos considerar trés diferentes cendrios: no primeiro, supo-
mos que a elasticidade-renda atual unitaria se mantera no periodo
1983/85; no segundo, ~upomos que a substituicio de importacdes de
petréleo e uma melhor eficiéncia no seu uso resultem numa gueda da
elasticidade~renda para 0,95 nos anos de 1984 e 1985; no terceiro,
finalmente, supomos para 1985 que um esforcd adicional para econo-
mizar petroleo resultaria numa diminuicdo da elasticidade-renda pa
ra 0,90. A diferenca entre o petrdleo consumido e a producdo na-
cional é a quantidade importada que, multiplicada pelo preco da im
portacao, determina o dispéndio em ddlares com o petrdleo importa-
do.

Em seguida, apresentamos a especificacao do modelo MSFE e
a lista de variaveis.

MODELO MSE

1 - Exportagao de Minério de Ferro

XAFDR = 1,02 XAFDR_,

2 - Exportacao de Produtos Primarios, exceto Café e Minério de Fer
ro. '

XPRCFDR = f (YWDR, Prego Relativo)
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12

13

14

15 .
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Exportacao de Manufaturados
XMADR = f (YWDR, Preco Relativo)

Quantidade Consumida de Petrdleo
CONPE = PIBR

1mporta¢éo de Petrdleo e Derivados
MPETRD = (CONPE - PENA) .PPE

Importacdo de Bens de Capital
MKDR = f (PIBR, Prec¢o Relativo)

Importacao de Insumos Intermediarios
MIDR = f(PIBR, Preg¢o Relativo)

Saldo da Balanca Comercial

SALBC = XACD + XAFDR . PFEXD + XPRCFDR . PXPRCFD + XMADR

IPAUSA-MKDR . IPKUSA-MIDR . IPMUSA-MPETRD-MCD

Receita de Servicos

X5D = Kl . XMD

Despesa de Servigos
MSD = MSTD + MSJD + MSLD + MSOD

Despesa de Trénsportes e Seguros

MSTD = K2 . XMD

Despesa de Juros

MSJD = TJDIV . D_IV.D.__l

Despesa com Remessa de Lucros e Dividendos

MSLD = TJKEX . KExD_l

Despesa com QOutros Servig¢gos

MSOD = 1.084 MSOD_l

Capital Externo

KEXD = IEXDPR . IPAUSA + KEXD__l

INPES,
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16 - Ssaldo em Transac¢des Correntes
SALTC = XMD + XSD - MSD - MMD + TRUNID

17 - Reservas Internacionais

FRD = K3 . MMD

18 - Investimento Externo
IEXDR = 0.98 IEXDR_

1
19 - Divida Externa
DIVD = FRD - FRD_l - IEXDR . IPAUSA + AMORTD -~ OCAPD - SALTC
+ DIVD_l
20 - Amortizacdo da Divida Externa
AMORTD = K4 DIVD_l

21 - Taxa de Cambio

RATE = K5 (IGP - IPAUSA)

LISTA DAS VARIAVEIS DO MODELO MSE EM ORDEM ALFABETICA

Consumo de Petroleo, milhbes de m3

CONPE -

FRD - Reservas Internacionais, ddlares correntes

IEXDR - Investimentos Exﬁernos, dolares de 19%5.

IGP ; Deflator Implicito do Produto, base 1975

INFMAX - Incentivos Fiscais para Exportacao de Manufaturados

IPAUSA - Indice de Pregos por Atacado em DOlares nos Estados Uni-
dos, base 1975

IPKUSA - Indice de Precos em DoOlares dos Bens de Capital nos Esta
dos Unidos, base 1975

IPMUSA - Indice de Precos em DOlares da Matéria-Prima nos Estados
Unidos, base 1975

K1l - Razéo Receita de Servigos e Exportacao de Mercadorias

K2 - Razao Deséesa de Transportes e Seguros e Exportagao de

Mercadorias
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PPE
PXPRCFD

RATE
SALTC
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TJIKEX
TRUNID
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XAFDR
XMADR
XMD
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Razac desejada entre reservas internacionais e importa-
cao de mercadorias

Taxa de amortizacao da divida externa

Taxa de desvalorizacdo real da taxa de cambio

Capital Externo, ddlares correntes

Importacao de Bens de Consumo, ddlares correntes
Importagéo de Insumos Intermediarios, exclusive petro-
leo, dblares de 1975 .

Importacao de Bens de Capital, dbélares de 1975
Importacac de Mercadorias, ddlares correntes

Importacao de Petrdleo, ddlares correntes

Despesas de Servigos, ddlares correntes

Despesas de Juros, dblares correntes

Despesas de Lucros e Dividendos, dblares correntes
Outras Despesas, ddlares correntes

Despesas de Transportes e Seguros, ddlares correntes
Outros Capitais Ligquidos, ddlares correntes

Producao Nacional de Petrdleo, milhoes de m3
Indice de Precos em DOlares do Minério de Ferro Exporté
do, base 1975

Precos em DOlares do Petrdleo Importédo

Indice de Precos em DSlares da Exportagao de Produtos
Primarios, exceto Café e Minério de Ferro, base 1975
Taxa de Cambio, pregos correntes

Saldo do Balango de Pagamentos em Conta Corrente, dola-
res correntes

Taxa de Juros da Divida Externa

Taxa de Juros do Capital Externo

Transferencias Unilaterais, dolares correntes
Exportacdo de Café, ddlares correntes

Exportacao de Minério de Ferro, délares de 1975
Exportacao de Manufaturados, ddolares de 1975

Exportagéo de Mercadorias, ddlares correntes
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XPRCFDR - Exportagao de Produtos Primdrios, exceto Café e Minério
de Ferro, dbélares de 1975
XSD - Receita de Servigos, dblares correntes

YWDR - Indice das Importagdes Mundiais, d&lares de 1975

Nas simulagoes do comportamento da economia brasileira
para o periodo 1983/85 usando o modelo MSE, vamos Supor que as va
ridveis exbgenas irao se comportar de acordo com os dados apre-
sentados na Tabela 2. Os saldos da balanga comercial para o pe-
riodo 1983/85 sdo os objetivos da politica econdmica no plano de
estabilizacao acertado com o FMI, prevendo superavits de US$ 6.3
bilhOes para 1983 e US$ 9 bilhBes para os anos de 1984 e 1985. Com
estes propdsitos, a desvalorizagao real da moeda seria de 30% em
1983 e de 3% nos anos seguintes, os incentivos fiscais para a ex-
portagao de manufaturados continuariam sendo de 40% e a importa-
¢ao mundial deflacionada pelo indice de precos pbr atacado nos Es-
tados Unidos cresceria 3% em 1983/84 e 4% no ano seguinte, rever-
tendo a tendéncia declinante verificada nos dois Gltimos anos
(-9,2% em 1981 e -8,8% em 1982). Por outro lado, os precos de e§
portagao de produtos primdrios, exceto café e ferro, que haviam
caido 10% em 1982, iriam se recuperar nos anos seguintes, crescen
do 7% em 1983 e 3 e 4% nos anos seguintes, enqguanto os precos de
exportagao do minériq de ferro cresceriam 3% ao ano no periodo
1983/85. Além disso, os precos de exportagao dos produtos manufa
turados medidos pelo indice de Pregos por atacado nos Estados Uni
dos, gque haviam crescido 2% em 1982, passariam a crescer 3 razio
de 5% em 1983/84 e de 6%‘em 1985, e as receitas anuais provenien-
tes das exportagoes de café atingiriam US$ 2.2 bilhdes no periodo
analisado. Por outro lado, os precos de importagao de petrdleo,
que haviém caido 1,5% em 1982, continuariam com esta tendéncia em
1983 (declinando em 10%), manter-se-iam constantes em 1984 e come-
gariam a éubir em 1985, quando deveriam sofrer um acréscimo de
2%. Estas previsOes razoavelmente favoraveis do mercado interna-
cional de petrdleo seriam acompanhadas de um aumento anual da pro

dugao nacional de 10% para o periodo, enquanto os pregos de impor
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tagao de insumos intermediarios e de bens de capital seguiriam a
inflacao americana medida pelo indice de precos por atacado e as
importacoes de bens de consumo ficariam restritas a 5% do total

das importacdes de mercadorias.

Na balanca de servig¢os, supomos que as despesas de ju-
ros correspondam a 15% do estoqgue da divida no ano anterior, gque
a remessa de lucros e dividendos em 1983 fique restrita a 3% do
estoque do capital externo no ano anterior mas voltando ao nivel
de 6% nos anos seguintes, em conformidade com a tendéncia nistori
ca mais recente, e que as despesas de transportes e seguros repre

sentem 14% das receitas de exportagoes de mercadorias.

Na parte relativa ao movimento de capitais, vamos supor
gue a taxa de amortizacao da divida de médio e longo prazos atin-
ja 11% em 1983 e caia nos anos seguintes sucessivamente para 9,5
e 8,5% da divida prevalecente no ano anterior. Finalmente, vamos
considerar qgue o estoque de reservas internacionais & uma meta da
politica do Governo objetivando aumentar a razdo reservas/importa
cao de mercadorias de 20 % em 1983 para 30 % nos anos sequintes

do periodo em estudo.

Na Tabela 3 encontram-se as simulacdes do modelo MSE pa
ra as hipoteses acima apresentadas sobre o comportamento das va-
riaveis exogenas e para Os trés cenarios alternativos do programa
de conservacac e substituicdo de energia: no primeiro cenario, a
elasticidade-renda do consumo de petrdleo € igual a 1 para o pe-
riodo 1983/85; no segundo, igual a 1 para 1983 e 0,95 para 1984/
85; e, no terceiro, igual a 1 para 1983, 0,95 para 1984 e 0,90 pa
ra 1985,

As previsdes do nivel da atividade interna para o perio
do 1983/85 estao indissoluvelmente associadas a capacidade de ex-
portar e de substituir o petrdleo importado por fontes alternati-
vas de energia. Com um aumento das exportacoes de 8,5% em 1983 e
de 12,5 e 11,2% em 1984/85, atingindo US$ 21.9 bilhdes, US$ 24.6
bilhGes e US$ 27.4 bilhGes no periodo 1983/85, o Pais deveria sa-
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TADELA 3

SIMULACOCS DO MODCLO MSE PARA 0 BALANGD DC PAGAMENTOS, A DIVIOA [XiLk3A BC MEDIO £ LONGO PRAZOS, O PROLULGO NACIONAL [

0S INDICADORCS DO SETOR EXTERNO PARA AS HIPOTESES DU SQLQQ_Q&_DALANQA COMERCIAL DL USS 6.3 BILHOLS CH- 19063
. £ US$ 9 BILMOES EM 1984 £ 1985 £ TRES DIFERENTES POSSIBILIDADLS DE CONSERVACAD €

SUBSTITUICRO DO CONSUMO DE PETROLEO EM 1984 € 1985

{Milhoes de Dolares Correntes)

1980° 1981° 1982° 1983 1984 1985
Saldo da Balanga Comercial -2 822.8 1 202.0 780.1 -6 300.0 8 000.0 9 000.0
Exportagao de Mercadorias 20 132.4 23.293.0 20 1751 21 870.0 24 610.0 27 369.0
Cafeb 2 773.0 1761.0 2 113.0 2 200.0 2 200.0 2 220.0
Minerio de Ferro 1 564.0 1 743.0 1 760.0 1 920.0 2 082.0 2 270.6
Manufaturados® 8 395.0 11 640.0 10 070.0 10 930.0 12 250.0 14 030.0
Outros Primarios 74 004 8 144.0 -6 190.0 6 810.0 7 970.0 8 &56.0
Importacao de !ercadorias 22 955.2 22 091.0 19 397.0 15 570.0 15 610.0 18 360.0
Bens de Consumo 1 315.0 988.0 } 1 002.0 800.0 790.0 [ 930.0
Combustiveis e Lubrificantes 10 199.7 11 399.9 10 457.0
Cenario 1} ’ 8 650.0 7 850.0 | g 032.90
Cenario 2 8 650.0 7 520.0 | 7 2%3.0
Cenario 3 ) 8 650.0 7 520.0° ! 6 960.0
. Outros Insumos 7 059.5 5 740.0 4 666.0 |
Cenirio 1 3480.0 | 39%.0 | 5450.0
Cenario 2 34800 | 4180.0 | 589.0
Cenario 3 3 480.0 4 120.0 ' 6 0%0.0
Bens de Capital 4 381.0 4 022.9 3 272.0 |
Cenario 1 - ’ 2 640.0 2 990.0 [ 3 960.0
Cenario 2 2 640.0 3120.0 4 250.0
~ Cenario 3 _ 268000 | 31200 | 430
"Saldo da Conta de Servigos -10 152.0 {-13 135.0 |-177082.5 |-14 060.0 |-16 650.0 {-17 610.0
Receita - 3 144.4 3 647.0 3293.5 | 3490.0 | 393.0 | 4370.0
Despesa 13 296.4 16 782.0 20 376.0 17 550.0 20 €20.C | 2} 9&0.0
Transportes e Seguros 2 801.7 2 844.0 2 555.9 2 620.0 2 650.0 3 223.0
Jures 7 457.0 10 305.0 12 550.6 ; 10 520.0 12 510.0 13 920.¢C
Lucros e Dividendos .- 543.8 586.9 £62.6 878.6 920.9 ' uss . g
Outros. 2 493.8 3046.0 , 4 406.9 3 520.0 4 230.0 3 800.0
Saldo da Conta de Transagbes Corrantes -12 807.0 - {-11 734.0 . |-16 310.5 -7 700.0 -7 630.0 -8 550.0
Fluxo de Capitais ) i
Investimento Estrangeiro 1 487.3 - Y 795.0 1 370.% 705.1 725.3 904.0
Emprestimo Externo Reque2idod 8 953.5 13 804.9 15 738.2 20 £83.0 17 281.0 17 143,06
Mmortizagoes Brytas de Medio e Longo Prazos 'S 010.3 6 241.6 6 951.6 7 624.0 7 881.0 3 000.0
-Divida Externa Bruta de Médio e Longo Prazos® 53 847.5 | 61 410.8 } 70 198.0 | 83 457.0 | 92 857.0 }102 G0O.0
Reservas Internacionais 6 912.6 1| 7 506.8 3 994.0 3 1no.o 4 680.0 5 500.0
Taxa de Crescimento do Produto Peal 7.8 -1.9 1.4 - - -
Cendrio 1 - - ey ~3.6 -3.9 3.4
Cenario 2 . - . - - -3.6 -1.8 4.9
Cenario 3 - - - 3.6 1.9 6.7
Indicadores do Setor Externo . : . _
Servico da Divida/Exportac'g'o de Mercadorias e Servigos 0.536 0.614 0.831 0.715 0.714 0.691
Servigo da Divida/Exportagao de Mercadorias =~ - - 0.619 0.710 0.967 0.830 0.829 0.801
Juros /[Exportagzo de Mercadorias 0.3N 0.443 0.622 0.48) 0.509 0.509
Peficit em Conta Corrente/Exportagao de Mercadorias 0.636 0.503 0.808 0.3521. 0.3%0 0.313
Deficit Real em Conta Corrente/Produto Real 0.048 0.042 0.056 - - -
Cenario 1 . - - - . 0.026 0.026 0.026
Cenario 2 . - - - 0.026 0.025 0.025
Cena_rio 3 - - - ©0.026 0.025 0.025
Divida Real Bruta/Produto Realf 0.203 0.218 0.239 - - -
Cenario ] ) - - - 0.281 0.310 0.31
Cenario 2 - - - 0.281 0.304 0.300
Cenario 3 - - - 0.281 0.304 0.295
Div!da Liquida/Exportacdo de Mercadoriasf 2.331 2.314 3.280 3.670 3.580 3.520
Divida Liquida/Exportagao de Mercadorias e Servigos? 2.017 2.002 2.820 3.160 3.080 3.030

330lctim do Banco Central.

bhtern(mdo exogenamente no modelo MSE.
CExclusive café solivel.
Spefinido como a soma da amortizagio bruta e do acréscimo da divida externa bruta.

'ﬁegi_s_tro de capitais efetuados no Banco Central. Tnclui ingressos ¢ saidas efetivamente ocorridos no exercicio, ndo cabendo conci-
Yiagio com os numcros apresentados no balango de pagamentos. :

bivida cxterna do widio ¢ longo prazos. - INPES, 62/83
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tisfazer as metas fixadas para a balanga comercial, mas sem ga-
nhos adicionais no programa de substituicao de energia, atraves
de um ajuste interno que causaria quedas do produto de 3,6% em 1983
e de 3,9% em 1984, apds o que um crescimento positivo de 3,4% se
verificaria em 1985. O esforgo de ajustamento resultaria numa que
da das importagdes do nivel de US$ 19.4 bilhdes atingidos em 1982
para US$ 15.6 nos anos 1983/84 e uma recuperagao em 1985, gquando
atingiria US$ 18.4 bilhoes, 18% acima do ano anterior porém ainda
inferior ao valor de 1982. Esse esforgo de contengao implicaria
uma qgueda das importagoes de combustiveis e lubrificantes de US$
10.5 bilhdes em 1982 para US$ 8.7 bilhdes e US$ 7.8 bilhdes nos
anos 1983/84, com um pequeno aumento para US$ 8.0 em 1985. Por ou
tro lado, as importagoes de insumos. intermedidrios exceto petrd-
leo cairiam de US$ 4.7 bilhOes em 1982 para US$ 3.5 bilhdes em
1983, recuperando-se contudo nos anos seguintes, quando deveriam
atingir US$ 4.0 bilhOoes e US$ 5.5 bilhlOes, enquanto as importa-
Goes de bens de capital seriam fortemente reduzidas de US$ 3.3 bi
lhoes em 1982 para US$ 2.6 bilhdes em 1983, recuperando-se nos
anos seguintes para chegar a US$ 3.0 bilhoes em 1984 e US$ 4.0 em
1985.

Os esforgos para atingir as metas da balanga comercial
resultariam numa que@a do patamar do déficit em conta corrente,
revertendo a tendéncia verificada no periodo 1980/82. O déficit
cairia de US$ 16.3 bilhOes em 1982 para US¢ 7.7 bilhSes em 1983
e US$ 7.6 bilhoes em 1984, aumentando para US$ 8.6 bilhoes em 1985.
A maior pressao sobre a balanga de servigcos sdao as despesas com
0os pagamentos dos juros da divida, que atingiriam US$ 10.5 bi-
lhoes, US$ 12.5 bilhoes e US$ 13.9 bilhdes no periodo 1983/85, se
guidos pelas despesas com outros servicos, inclusive os pagamen-
tos de leasing, que seriam de aproximadamente US$ 3.8 bilhOes por
ano no pefiodo 1983/85. As despesas de transportes seriam cres-
centes, acompanhando o aumento das exportagoes, assim como a re-
messa de lucros e dividendos, que, como as despesas de juros, sao

pouco sensiveis ao esforgo interno de ajustamento.

INPES, 62/83
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No movimento de capitais, a crescente divida externa de
médio e longo prazos, que atingiria US$ 83.5 bilhoes em 1983, US$
92.9 bilhdes em 1984 e US$ 102 bilhoes em 1985, resultaria em subs
tanciais gastos de amortizac¢do de US$ 7.6 bilhoes, US$ 7.9  bi-
1hées e US$ 8 bilhdes no periodo 1983/85, obtendo pouca ajuda dos
investimentos externos fortemente retraidos em 1983 e com pequena

recuperagao esperada nos anos seguintes.

O grande esforco de ajustamento da economia sb serad pos
sivel, contudo, se o sistema financeiro internacional fornecer os
empréstimos requeridos, definidos como a soma das amortizacgoes e
dos acréscimos da divida externa, que chegariam a US$ 21 bilhoes
em 1983 e decresceriam posteriormente para US$ 17.3 bilhoes em
1984 e US$ 17.1 bilhoes em 1985. Esses recursos externos permiti
riam que o estoque de reservas internacionais crescesse de US$ 3.1
bilhdes em 1983 para US$ 4.7 bilhoes em 1984 e US$ 5.5 bilhoes em
1985, aumentando o grau de confiabilidade no esforgo interno de
ajustamento e melhorando os indicadores do setor externo. A razao
servico da divida/exportagao de mercadorias e servigos, que che-
gou a 0.83 em 1982, cairia para 0.69 em 1985; a razao juros/expor
tacoes de mercadorias passaria de 0.62 em 1982 para 0.51 em 1985;
e a razao déficit em conta corrente/exportagac de mercadorias se-
ria substancialmente reduzida de 0.81 em 1982 para 0.31 em 1985.
Como contrapartida ao ajustamento interno, a oferta requerida de
recursos do sisctema financeiro internacional resultaria numa ra-
zao divida/exportagao de mercadorias e servigos praticamente cons
tante neste periodo de ajustamento ao redor de 3.1, mas com ten-
déencia declinante, enquanto a razao divida real/produto real ao

redor de 0.3 seria levemente crescente.

Os resultados de um esforg¢o interno adicional em 1984
no programa nacional de substituicao de energia que resultasse na
queda da elasticidade-renda do consumo de petrdleo de 1 para 0.95
nos anos 1984/85 estao apresentados mo cenario 2 da Tabela 3. A

diminui¢ao nos gastos com O petrdleo importado permitiria um au-

INPES, 62/83
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mento na importagao de insumos e de bens de capital, o que se re-
fletiria numa queda do produto de 1,9% em 1984 e uma recuperagao
em 1985, elevando o nivel da atividade interna em 4,9%. Esses re-
sultados, quando comparados com aqueles do cenario 1, mostram a
grande importancia do programa nacional de substituicao de ener-
gia no nivel da atividade interna. Nao ha divida de que um maior
grau de independéncia no consumo de energia & um dado fundamental
na ectratégia de politica futura do Pais em relacdo & administra-
¢ao da divida externa. A recuperacdo prevista para 1985 poderia
ser mesmo intensificada se um esforg¢o adicional na substituigao
de _nergia resultasse numa diminuigao da elasticidade-renda para
0.2v naquele ano. A consegliente queda na importagao de petrdleo
e o5 aumentos nos gastos de importacao de insumos e de bens de ca
pltal resultariam em um aumento de 6,7% no produto, praticamente

o dobro da taxa de crescimento prevista no cenario 1 para 1985.

INPES, 62/83
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ANEXO 2

CLASSIFICACAO DOS PATSES SEGUNDO 0O FMI

1 - Paises Industrializados

Australia Rustria

Belgica Canada*

Dinamarca Finlandia

Franca* Replblica Federal da Alemanha*
Islandia Irlanda

Italia* Japao*

Luxemburgo Holanda

Nova Zelandia Noruega

Espanha Suecia

Suica Gra-Bretanha*

Estados Unidos*

2 - Paises em Desenvolvimento Exportadores de Petroleo

Argelia Indonesia

Iran Iraque

Kuwait Libia

Nigeria Oman

Katar Arabia Saudita
Emirados Arabes Venezuela

3 - Paises em Desenvolvimento nao Exportadores de Petroleo:

a) Exportadores Liquidos de Petroleo

Bolivia Republica Popular do Congo
Equador Egito

Gabao Malasia

Mexico Peru

Siria Trinidad e Tobago

Tunisia
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b) Exportadores de Manufaturados

Argentina
Grecia

Israel
Portugal
Efrica do Sul

Brasil
Hong Kong
Coreia
Singapura
Iugoslavia

c) Paises de Baixa Renda (nao superior a US$ 350 per capita em 1978)

Afeganistao
Benin

Burma

Cabo Verde
Chad
Camaroes
Gambia
Guine Bissau
India
Quenia
Lesotho
Malawi

Mali

Nepal
Paquistao
Senegal
Somalia
Sudao

Togo

Upper Volta
Zaire

Bangladesh

Bhutan

Burundi

Republica da Africa Central
Republica Popular da China
Etiopia

Guine

Haiti

Kampuchea

Laos

Madagascar

Maldives

Mauritania

Nigeria

Rwanda

Serra Leone

Sri Lanka

Tanzania

Uganda

Vietnam

*
Os sete maiores paises industrializados.
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