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A RESTRICAO EXTERNA A RETOMADA DO CRESCIMENTO:\*
*
AVALIACAO E RECOMENDACOES DE POLITICA

* %
Helson C. Braga

1 - INTRODUCAO

O colapso cambial enfrentado pelo Brasil em fins de
1982, quando os fluxos financeiros internacionais foram virtual-
mente interrompidos, marcou, em termos definitivos, o esgotamento
da estrategia de crescimento com endividamento, posta em pratica
desde meados dos anos 70. Com reservas internacionais (liquidas)
negativas de US$ 500 milhoes e precisando financiar um deficit em
conta corrente de US$ 14,8 bilhoes (dos quais US$ 11,4 bilhles re
ferentes ao pagamento de juros externos), nao restou ao Pais se-
nido a alternativa de recorrer a um conjunto de empréstimos de e-
mergénciai’/(junto ao Tesouro norte-americano, Fundo Monetario In-
ternacidnal, Banco de Compensacdes Internacionais e bancos inter-
nacionais), solicitar o reescalonamento da divida exte;na (que
chegara a US$ 82,2 bilhoes) e, simultaneamente, empreender um ri-
gido progtama de ajustamento macroeconomico, nos moldeé preconiza
dos pélo FMI. Na verdade, além de submeter a execucao do prodra-
ma a verificacao periodica dos auditores do Fundo, o Governo ape-
nas aprofundoubas_medidas restritivas, de cunho ortodoxo, que vi-
nham sendo adotadas desde o segundo semestre de 1980, . Foi nesta
épcra que o quadro econdmico entrou em fase de rapida deteriora-
cao, tanto interna quanto externamente, com a aceleracao do pro-

cesso inflacionario, o aumento imprevisto dos Jjuros internacio-

* - . . :
O autor agradece os comentarios de Beatriz Albuquerque, Jami-

le Athie, Renato Baumann, Michal Gartenkraut, Milton da Mata, Eus
taquio Reis e William Tyler, feitos a uma versdo anterior deste
trabalho.

* %k ~
Da Faculdade de Economia e Administracao da UFRJ (atualmente

no Instituto de Pesquisas do IPEA).
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nais, a reducdo do ingresso de empréstimos em moeda estrangeira e

a dificuldade de "rolagem" da divida comercial de curto prazo.

Ainda que sem a severidade que muitos analistas (menos
atentos as implicacdes e aos condicionamentos de ordem social e
poclitica e mais devotos das recomendacgoes de livro-texto) Jjulga-
ram necessaria, o programa de ajustamento - que custou uma gqueda
de 3,6% no Produto Interno Bruto (PIB) e de 10,6% no produto per
capita entre 1980 e 1983 - produziu resultados expressivos, sobre
tudo no setor externo da economia. Com efeito, o mencionado def-
icit em conta corrente de US$ 14,8 bilhoes em 1982 foi reduzido
para 6s$ 6,1 em 1983 e transformado em um superavit de US$ 6,54
milhdes em 1984 (ver Tabela 1). Neste UGltimo ano, nao somente o
deficit de‘US$'12,6‘bilhées na conta de servicos (que incluiu US$
10,1 bilhoces de pagamentos de juros sobre a divida externa) pode
sep\inteirkmente financdéado pelo saldo de US$ 13,} bilhdoes regis-
trado na balfanga comercial gerado, desta vez, antes pélolexcepcig
nal desempenho das exportacoes do que pela compressao das.impo%tg'
cdes), como houve um acréscimo de US$ 3,7 bilhdes 3s res%rﬁqs iﬁ—

ternacionais liquidas, que fecharam o ano com US$ 7,5 bilhoes.

IS

lSalvo quando explicitamente indicado, o programa de ajustamen
to aqui mencionado nado se restringe ao programa de estabilizacao
para o triénio 1983/85, acordado com o FMI,mas engloba todo o con
junto de medidas que foram sendo empregadas a partir de meados de
1980, quando fracassou a politica expansionista com que se tentou
reajustar a economia ao segundo choque do petrdleo (o preco médio
do barril elevou-se de US$ 12,44 em dezembro de 1978 para Uss$
29,46 em dezembro de 1980), a disparada das taxas de juros inter-

nacionais (a LIBOR chegou a alcancar 19% em varios momentos dos
anos de 1980 e 1981l) e ao agravamento da recessao mundial (que se
traduziu em uma queda das exportacoes mundiais de US$ 2,03 tri-

lhoes em 1980 para US$ 1,88 trilh3o em 1981).

2A posicao de caixa do Pals continuou se fortalecendo durante
o primeiro semestre de 1985, que terminou com o nivel recorde de
US$ 8,3 bilhoes. No conceito de liquidez internacional (que, a-
lem das divisas conversiveis, engloba ouro, direitos especiais de
saque e posicao no FMI), as reservas estariam entre US$ 12,5e US$
13 bilhoes.
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Esse notavel desempenho se deveu, em larga medida, as
condigoes favoraveis da economia mundial, sobretudo a recuperacio
da economia norte-americana. Foranm, entreténto, a recessao domég
tica, o controle administrativo das importagdes e a mudanca de
pregos relativos - produzida pela maxidesvalorizagao cambial de
fevereiro de 1983, em combinaciao com uma rigorosa contencao sala-
rial - os principais fatores responsaveis pela obtencao de saldos

- ~ . 3
comerclais tao expressivos.

De qualquer forma, o sucesso refletido nesses indicado-
res propiciou a alguns observadores a impressi3o de ter sido supe-
rada a restricao externa a retomada do crescimento econdmico. Tra
ta-se, porém, de uma percep¢do equivocada: apesar do alivio momen
taneo, nao apenas os termos atuais de pagamento da divida estabe-
lecem uma carga absurdamente elevada para o Pais, como permanece-
mos em uma situagao extremamente vulneravel a eventuais choques
externos que venham reverter a trajetdoria favoravel do quadro in-
ternacional. Na verdade, conforme se procura demonstrar neste
trabalho, a recuperagao da economia brasileira depende ainda, de
maneira critica, da renegociacido da divida externa em condicdes
mais favoraveis e de uma substancial elevacdo do grau de abertura

da economia para o exterior.

Também no plano interno foram realizados ajustamentos
significativos: Primeiro, a dependéncia de importacdes de combus-
tiveis chegou a menos de 50% do consumo doméstico em 1984, contra
mais de 80% em 1974; segundo, reduziu-se substancialmente o coefi
ciente de importag¢oes da economia (tanto as importacoes de bens
de capital como de matérias-primas nio-petrSleo contrairam-semais
fortemente do que a reducao da producdo industrial); e, terceiro,
0 setor privado tornou-se mais capitalizado (numa amostra de 1.000

grandes empresas, o IBRE/FGV verificou que, entre 1980 e 1983, a

3 - ) . i
A contengao salarial, o aumento dos impostos e a elevacdao da

taxa de juros interna constituiram-se nos mecanismos através dos
quais foi comprimido o dispendio doméstico, requerido para gerar
os excedentes refletidos nos superavits comerciais.
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relacao recursos proprios/recursos de terceiros das empresas pri-
vadas nacionais aumentou de 1,07 para 1,46, enquanto a das empre-
sas estrangeiras cresceu de 0,7 para 0,98) e mais eficiente (o in
dicke de produtividade industrial da FIESP4 cresceu continuamente
de menos de 2% em 1980 para 8% em 1983, caindo para cerca de 3,5%
no ano seguinte). Inclusive no setor publico foram realizados al
guns ajustes: aumento de impostos, eliminacao de subsidios fis-
cais (crédito-prémio do IPI) e crediticios (pré-financiamento) as
exportacdes, reducao de subsidios ao trigo, corte de investimen-

tos das empresas estatais, etc.

Nao obstante este esforgo, permanece ainda um fundamen-
tal desequilibrio financeiro do setor publico, refletido no péssi
mo desempenho dos indicadores internos: inflacao de 99,7% em 1982,
211% em 1983 e 223,8% em 1984; e necessidades de financiamento do
setor publico/PIB de 15,8, 18,6 e 20,5%, nesses mesmos anos. A di
vida publica federal em poder do publico/PIB, depois de cair de
6,8% em 1982 para 5,7% em 1983, voltou a se elevar para 7,2% em
1984, com uma clara tendencia de continuar crescendo.5 Também as
empresas publicas aumentaram seu endividamento: a pesquisa do
IBRE/FGV mostrou que a relagao recursos proprios/recursos de ter-
ceiros das empresas estatais caiu de 1,05 para 0,76 entre 1978 e
1983.6

4Indice é obtido através da relacdao entre o indicador de nivel
de atividade industrial e o indice de horas trabalhadas na produ-
cao.
5O fato de essa proporcao ser ainda bastante inferior a apre-
sentada pelas economias mais desenvolvidas (freqlientemente supe-
riores a 20%) nao deve ser interpretado como indicando um espago
disponivel para o crescimento da nossa divida interna, dada a es-
treiteza da base institucional para colocacgao de titulos publicos
no Brasil, além do Obvio impacto sobre as taxas de juros, ja exa-
geradamente elevadas.

Como conseqgliéncia desse maior endividamento, a participacao
das despesas financeiras sobre o total das despesas operacionais
aumentou de 30 para 90% entre 1978 e 1983, engquanto que as empre-
sas privadas nacionais passaram de 23 para 50% e as estrangeiras
de 26 para 53%, no mesmo periodo.
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Ag diferengas observadas nos indicadores de ajustamento
do setor privado e do setor publico deram origem as proposicoes
simplistas de que apenas o primeiro se ajustou e que a resistén-
cia demonstrada pelo setor publico - como se este fosse uma enti-
dade de um outro planeta, sem articulagdes com o setor privado -
tem sido a razao principal do fracasso do ajustamento interno da
economia. Mesmo admitindo-se que os O0rgaos do setor publico nio
estao submetidos as mesmas regras e constrangimentos em que ope-
ram as empresas privadas - o que explica sua menor sensibilidade
as exigéencias do ajuste -, o aspectb convenientemente omitido é
que as decisoes no setor publico atenderam menos a interesses au-
tonomos e muito mais 3s demandas originadas do setor privado e da
sociedade em geral. O enquadramento do setor publico ndo se da
sem produzir efeitos indesejados - dos quais todos pretendem ser

poupados.

Ao postergarem indefinidamente o ajustamento requeridc
pela economia desde o primeiro choque do petrdleo, ou ao se re-
cusarem a aplicar medidas corretivas muito severas, os responsa-
veis pela politica econdmica poderdo ter cometido erros de percep
cao da gravidade dos problemas ou, ainda, de utilizacgdo incorreta
de instrumentos de politica, mas agiram, sobretudo, procurando a-
comodar a exigéncia do ajustamento com o atendimento de demandas
especificas da sociedade (e do setor privado) em termos de manu-

tencdo de niveis minimos de atividade econdomica e de emprego.

A culpa que pode ser imputada ao governo € a de que, em
primeiro lugar, nao poderia ter subestimado a crise desencadeada
pela elevacao dos pregos do petrdleo e, em sequndo (quando nao
mais havia davidas quanto a sua gravidade e extensao), deveria re
sistir a tentacao da popularidade efémera e expor claramente a so
ciedade a seriedade da crise, juntamente com um plano articulado
e eqllitativo para combaté-la. Enfrentar com competéncia e cora-
gem esse desafio era uma responsabilidade intransferivel do gover

[N

no.

Agora, um minimo de coeréncia obriga a que a sociedade,

ao pressionar por um maior esforg¢o de ajustamento do governo, es—
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teja igualmente disposta a aceitar e absorver os inevitaveis in-
convenientes dessa decisao. Afinal, a sociedade teve, por parte
do governo, o comportamento que ela propria escolheu - a despeito
das imperfeicdes dos métodos entao prevalecentes de encaminhamen-
to e de implementacao das demandas coletivas. 1Isso vale tanto pa
ra o empresariado, que reclamava da estatizacdao da economia e pa-
ralelamente demandava mais encomendas por parte das empresas do
governo, guanto para o publico em geral, que exigia cortes nos
. gastos do governo e simultanéamente favorecia nao somente a manu-
tencao dos niveis de suprimento de petrdleo mas também a transmis
sao gradual (e subsidiada) do impacto dos seus custos de importa-
cao sobre a estrutura de pregos internos de derivados. E bem mais
amplo, portanto, o conjunto dos responsaveis pelo insuficiente a-

justamento do setor publico.

Independentemente das contradicgoes e das ambigliidades
que caréﬁterizam essa questdo, o fato & que persistem restrigoes
interfas e externas bloqueando a desejada retomada do crescimento
economlqo. Além disso, & fundamental compreender que tais restri

¢bes (sobretudo as internas) nao se resolyem.espontaneamente no
préprio‘pfocesso de crescimento, mas,-éntes, précisam ser previa-
mente equaéionadas, sob pena de agucarem desequilibrios e tbrna-

rem sua remocao mais traumatica - e de efeitos imprevisiveis.

Convém enfatizar, adicionalmente,que a retomada do cres
cimento ndo constitui apenas uma justa aspiragao da sociedade bra
sileira, mas também um requisito técnico essencial para viabili-
zar a superacado do mais grave desequilibrio enfrentado pela econo
mia brasileira desde a década de 30. Em primeiro lugar, porque é
uma condicdo necessaria para assegurar a estabilidade social e po
1itica do Pais, particularmente nessa fase dificil de transicao
de regime politico. Em segundo, porque, dados o montante da divi
da externa e os niveis alcancados pelas taxas de juros (reais) in
ternacionais, o esquema atual de pagamento da divida esta compro-
metendo uma proporcao exageradamente elevada das receitas de ex-
portacdo, que ndo pode ser mantida a longo prazo com a estagnacgao

ou o atrofiamento da capacidade produtiva do Pais.
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O retorno as taxas historicas de crescimento da econo-
mia brasileira é perfeitamente factivel. A permanéncia num esta-
do depressivo (ocasionalmente alterado por alguma circunstancia
exodgena favoravel) nao € o unico caminho que se abre a economia
brasileira. O espago para crescer, entretanto, nao esta, de ne-
nhum modo, assegurado. O que se pode dizer & que o sucesso (mo-
mentaneamente) alcangado no ajuste externo deixa maiores graus de
liberdade para o equacionamento do desequilibrio doméstico - es-

te, sim, a restricao efetiva ao crescimento.

A discussao do ajustamento interno nao constitui um ob-
jetivo especifico deste trabalho. Cabe apenas rec&nhecer aqui
que se trata de um problema extremamente dificil de ser equaciona
do e resolvido: ndo foi simples coincidéncia o fato de'o'mdibr SH‘
cesso ter sido alcancado justamente no ajuste do setor externo..
Deve-se ter presente, inclusive, que a correcao dos . desequili-
brios remanescentes podera agravar temporariamente a situacao - o
éue eXigira uma grande sensibilidade com respeito aos limites de
fesisténcia dos tecidos social e politico -, mas se trata de pro-

vidéncia indispensavel para repor o crescimento.da economia em ba

ses sOlidas e duradouras. ' o .

No que concerne ao setor externo - o tema central des-
te trabalho -, o desafogo atual nao oferece nenhuma garantia de
que a restricao tenha sido removida. Como se procura demonstrar

nas secoes seguintes, a retomada do crescimento (auto-sustentado)
dependera, ainda, de: a) renegociacao da divida em bases mais fa-
voraveis; b) maior abertura de economia; e c) maior eficiéncia
dos agentes economicos- (empresas privadas e governo) e dos instru

mentos de politica econdmica.
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2 - A RESTRICAO EXTERNA AO CRESCIMENTO: OS RESULTADOS DE UM EXER
CICIO DE SIMULACAO

. O objetivo desta secgao é ilustrar, numericamente, a
proposigao de que o Pais nao tem condigdes de voltar a crescer a
taxas aceitaveis se nao forem obtidos termcs mais favoraveis de
pagamento da divida externa e se, ademais, ndo for aumentado subs

tancialmente o coeficiente de abertura da economia.

Para isso, serdo usadas as simulagoes realizadas por
Bacha (1984), gque utilizou um modelo macroecondomico simples, mas

bastante Gtil para a andlise pretendida.

A restricao externa aparece, no modelo, limitando o pro
duto efetivo via disponibilidade de divisas. O modelo contempla,
ainda, a acumulagdao de um nivel adequado de reservas e prevé oin
gresso de recursos novos, em escala decrescente, para financiar
o deficit em conta corrente, pelo menos até 1987, ano apartir do

qual esta prevista a geracao de superavits nesta conta.

As projegoes foram feitas quando ainda nao se conheciam
os resultados atipicos de 1984. Assim, algumas premissas impor-
tantes do modelo para esse ano - tais como o saldo de transacoes
correntes (deficit de US$ 5,3 bilhoes contra um superavit efeti-
vo de US$ 654 milhOes) e o crescimento real das exportacdes (7%
contra os observados 21,4%) - aparecem inteiramente ultrapassa-
das. Também o aporte de recursos novos nao parece correspon-
der as atuais intengSes dos bancos internacionais. Entretanto,
do ponto de vista das previsées_do modelo, importa pouco se e}
deficit na conta de servigos for coberto pelo saldo de balanga co
mercial ou por dinheiro novo. Como, além disso, nao estd garan-
tida a continuidade dos bons resultados de 19847 e oobjetivo das

simulagOes nao & prever o que vai ocorrer efetivamente, mas dra-

7O Banco Central esta prevendo exportac¢oes de US$ 25,6 bilhdes
em 1985, o que representaria uma queda de 5,2% em relagcao ao ano
anterior.
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matizar a necessidade de se relaxar a restrigao externa e de se

expandir a tradability da economia [Bacha (1984) ], permanece va-

lido o exercicio.

As simulagoes sao apresentadas na Tabela 2, consideran
do-se trés cenarios alternativos, que se distinguem pelas taxas
admitidas de crescimento das exportagoes e pelo aporte de recur-

sos novos (ver resumo no rodapé da Tabela 2).

No cendrio A, o mais pessimista (em que as exportacgoes
crescem, em termos reais, a 7% ‘em 1984 e 1985 e a 5% dal em dian
te), somente em 1989 o PIB cresceria a uma taxa superior a de

crescimento da populacao (estimada em 2,5%). A renda per capita

seria, em 1989, 6% menor que a de 1983 e 19% inferior a de 1980.

O cenario B (exportacgoOes crescendo a 7%, em termos re-
ais, em todo o periodo) mostra uma substancial melhora das pers-
pectivas de crescimento do Pais, como conseqliéncia de um desempe
nho mais expressivo das exportagoes. O crescimento do PIB ultra
passaria o da populagao ja em 1987. Apesar disso, a renda per

capita no final da década apenas igualaria a de 1983.

Esses resultados sugerem que a expansao das exportagoes
e a renegociacao da divida externa em termos mais favordveis sao
condigoes absolutamente essenciais para o Pals melhorar suas pers
pectivas de crescimento no restante da década. Naturalmente, co
mo se vera na Secgao 4, existem infinitas combinacdes das condi-
¢oes contratuais de pactuagao da divida que resultam em esquemas

de pagamentos mais favoraveis.

No caso particular do cenario C (em que OsS recursos no
vos seriam mantidos constantes, em termos de ddlar, no nivel de
US$ 5,3 bilhoes, a pregos de 1984), a hipdtese implicita & de que
metade das despesas com servicos de fatores seria capitalizada a
cada ano. Somente nessas condicoes (ou de algum outro esquema e
quivalente) ,excepcionalmente favoraveis, seria possivel obter u-

ma taxa de crescimento do produto em torno de 6,5%, ja a partir
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de 1985. E isso seria suficiente apenas para recompor a renda

per capita que os brasileiros tinham em 1980. Seria, também, a

taxa que, segundo estimativa corrente, tornaria possivel a gera-
cao de empregos suficientes para absorver os 1,5 milhao de jo-

, 8
vens que ingressam, a cada ano, no mercado de trabalho.

A colocagao do objetivo do crescimento econdmico numa
perspectiva de longo prazo - em contraste com a visao de curto
prazo, em que a questao se reduz a utilizagéo da capacidade ins-
talada - deixa exposto o preocupante problema da redugac da pou-
panca agregada como conseqliéncia da desaceleragéo da economia: a
poupanga interna bruta, que era de 20,5% do PIB em 1977, caiu pa
ra 14,7% em 1983. E a poupanga externa (deficit em conta corren
te), que se mantinha em torno de 5% do PIB entre 1977 e 1982, di
minuiu para 3,3% em 1983, sendo praticamente zerada em 1984. / As
sim, a continuar essa tendéncia, o Brasil passara de absorvedor
liquido dé poupancas externas (como tem sido tradicionalmente o
caso dos paises em desenvolvimento) para exportador de capitais
para os paises ricos. Esta & uma razao adicional pela qual o es
quema vigente de pagamento da divida externa compromete as possi

bilidades de investimento e de crescimento da economia brasileira./

3 - A RETOMADA DO CRESCIMENTO E O PAPEL DAS EXPORTACOES

Existem, atualmente, pelo menos quatro razoes para se
considerar as exportacoes como a variavel critica em qualquer es
tratégia de crescimento da economia brasileira. A primeira ra-
zao estd na constatagdo Obvia de que a expansdao das exportacdes
- foi, apesar de sua participacao relativamente pequena no PIB
(questao a que voltaremos mais adiante), o principal fator impul

sionador da recuperagao econdmica verificada em 1984.

8Mesmo neste caso ndo fica assegurada a absorcgao ematividndes
produtivas do enorme contingente de subempregados que, segundo a
Gltima estimativa do Ministério do Trabalho, j& alcanga a casa
de 13 milhoes de pessoas, O equivalente a 36,6% da p0pulagéo ocu
pada em atividades urbanas (Jornal do Brasil, 28/7/85).
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constituem o Gnico componente da demanda agregada que pod& N\ ser
estimulado a curto prazo sem esbarrar na limitagao interna ot
cursos://De fato, o dispéndio publico acha-se naturalmente conti
do pelo desequilibrio financeiro do Governo; o investimento pri-
vado, pelos niveis das taxas de juros e pela extensao da capaci-
dade ociosa; e o consumo privado, pela queda de renda real e pe—r
las taxas de juros. Convém, em particular, nao alimentar ilu-
soes quanto a capacidade do setor piblico em promover a reativa-
cao da demanda agregada: sua situagao financeira, simplesmente,
nao lhe permite exercer esse papel, sob pena de agravar odeficit
de suas contas e dificultar ainda mais a recuperacgao daeconomia..
Afinal, interessa um crescimento auto-sustentado e nao espasmodi

co.

A terceira razao consiste na verificacao elementar de
gque as exportacdes representam nao somente a forma mais saudavel
de geragao de recursos para saldar os compromissos da divida ex-
terna e pagar importa¢oOes essenciais, cdmo)também_a inica manei-
ra factivel diante da retracao dos bancos internacionais em con-
ceder financiamentos adicionais. ' '

[
.

Por Giltimo, as exportacoes exercem um poderoso estimu-
lo para a elevagao do padrao médio de eficiéncia da economia,nao
somente como conseqliéncia dos ganhos em termos de economias de
escala, mas também pela necessidade de disputar as preferéncias
dos consumidores externos com concorrentes bem equipados - em am
bos os casos com reflexos positivos para os consumidores domésti

COs.

Nao obstante essas razoes serem bastante intuitivas e
de facil constatagéo, permanece uma boa dose de ceticismo (e até
de desconfianca) quanto & real importancia das exportacoes. Ha,
em primeiro lugar, o argumento de gue as exportagoes representam
uma parcela relativamente pequena do PIB (12,3% em 1984), sendo
incapazes, portanto, de assegurar taxas razoaveis de crescimento.

De fato, simulagbes realizadas por Bonelli (1985), gque wutilizou
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a matriz de relacoes intersetoriais da Fundacao IBGE para captar
tanto os efeitos diretos como os indiretos, indicam que um aumen
to simultidneo de 10% das exportagoes de todos os setores aumenta
ria a producgdc agricola em 1,7%, da extrativa mineral em 4,3%,da
indiistria de transformacido em 2% e o PIB em pouco mais de1l,2%. O
impacto desse acréscimo das exportagoes sobre O emprego (utili-
zando-se as elasticidades emprego-produto obhtidas da matriz de
relacdes intersetoriais) seria ainda menos expressivo: 0,5% na a
gricultura, 0,9% na extrativa mineral e 1,1% na indastria de

transformacgao. .

Assim, seriam requeridos aumentos excepcionais das ex-
portacoes (como o verificado em 1984) para produzir efeitos sig-
nificativos sobre o produto‘@,d emprego. A implicagao a ser ex-
traida desses resultados nao deve ser, entretanto, a da inutili-
dade do esforgo expgrtadprf e sim a da %mperiosa necessidade de

ampliarmos substancialmente .0 coeficiente de exportagao da econo

A
mia brasileira.

0 segundo fator de desconfianga em relacao as exporta-
vdes estd associado ao desatualizado e falso dilema entre dar
prioridade ao mercado interno %u ao externo. A propria recupera
cao de setores Voltados.predoﬁinantemente para omercado interno,
induzida, em boa medida, pela expansdo das exportagoes em 1984,
constitui um exemplo bem proximo da esterilidade desse debate. Va
le a pena lembrar, ainda, que a estratégia de promogao de expor-
tacoes da segunda metade dos anos 60 foi a forma encontrada para
recuperar as perspectivas de crescimento da economia brasileira,
comprometido pelo esgotamento da estratégia anterior (voltada pa
ra o mercado interno) baseada na industrializagao substitutiva
de importacbes. Além disso, talvez ndo por mera ccincidéncia,as
economias em desenvolvimento que exibem atualmente maior dinamis
mo s3o precisamente as que seguem politicas comerciais mais vol-

tadas sobretudo para a exportagao.

Admitamos, por um momento, que a "opgao pelo mercado in

terno" seja a estratégia mais correta. O problema passa a ser,
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entao, o de definir e implementar politicas especificas (e rea-
listas) para promover a reativagao dos setores que produzem prio
ritariamente para o mercado doméstico, e que sejam compativeis
com a manutengao de um necessario equilibrio entre os objetivos
de estabilizacao econdmica e de auto-sustentacao do crescimento.
As sugestOes mais populares do tipo "descomprimir a massa salari
al" ou "subsidiar o consumo de bens nao-duraveis" certamente nao
se enquadrariam nesse critério. Nao surpreende, portanto, que
os proponentes da estratégia de crescimento "voltado para dentro”
sejam mais propensos d retdrica dos principios do que ao pragma-

tismo das solucgoes.

Assim, parece mais sensato deixar que o fortalecimento
do mercadd doméstico ocorra como uma conseqliéncia natural do prd
prio.processo de crescimento, antes que de politicas (inconsis-
tentes) especificamente dirigidas para aquela finalidade. Se - con
forme a argﬁnentaééo anterior - a estratégia mais correta paré o}
objetivo ceral de crescimento da economia & a intensificagao do
esforco exportador, entao esta sera também a maneira mais?adequa

da de desenvolver o mercado interno.

&
-

0 -
V) Evidenfemente, nao se estd propondo expandir as egpor—g
£396es de qualquer forma, sem atentar para o custo dos recursos
, domésticos por unidade de divisa gerada. H& produtos cuja expor
ﬁagéo (e producgao doméstica) simplesmente n3o Se justifica face
a disgaridade entre o custo interno de produgao e o preéo inter-
nacionél. Existe, portanto, em um dado ponto de tempo, uma res-
tricao dbvia quanto ao nimero e quantidade de produtos que o Pa
is pode exportar, em condicOes minimas de eficiéncia. Da mesma
forma, existem também limites & capacidade do Pais para promover
rapidamente e em escala consideravel, a reconversao de sua estru

tura produtiva para ampliar o coeficiente de exportacgao.
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Conseqglientemente, dadas essas restrig¢does e, ainda, O
estreitamento do espaco para o emprego dos instrumentos mais Oob-
vios - politica cambial e subsidios fiscais e crediticios -, osu
cesso em expandir as exportacoes dependera crescentemente da uti
lizacdo mais eficiente dos instrumentos convencionais, da identi
ficagao de novos instumentos (nao convencionais) e de uma estru-

tura institucional mais agil e eficiente.

4 — A ELEVACAO DO COEFICIENTE DE ABERTURA DA ECONOMIA: A POLITI-

CA DE EXPORTACOES

Muito embora a discussdo, nas sec¢Oes anteriores, se te
nha centrado na necessidade de expansdo das exportagodes, a ques-

tio deve ser colocada, mais genericamente, em termos de abertura

da economia - o gue envolve, tambem, a correspondente ampliagao
do coeficiente de importacao. a
. 2
. o
PO Apenas temporariamente e em circunstancias especiais,

o problema pode ser reduzido & énfase na promocao das exporta-
cdes. E isso, pelo menos, por duas razoes bastaht% obvias: qual—
guer pals estara sempre, em menor ou malor grau, tendo que se a-
bastecer, no exterior, de bens e serv1gos nao prodd21dos domesti
camente (ou produzidos, mas em condigodes inferiores de eficién-
cia); e porque mais cedo ou mais tarde ele estarélsendo pressio-
nado pelos parceiros comerciais para estabelecer a equivaléncia
dos fluxos de intercambio. Deve-se esperar, portanto, d%e em al-
gum momento o Brasil sera instado a reverter a tendéncia de cres
cente divergéncia entre os coeficientes de exportégéo e importa-
cao (de mercadorias e servigos), que vem ocorrendo nos ultimos

anos, como se pode ver na Tabela 3.

Assim, uma politica de ampliacao do grau de abertura
da economia envolve, juntamente com as medidas tendentes ao au-
mento das exportacdes, a decisao de como dispor das receitas adi
cionais para permitir o aumento das importac¢oes (Secao 5), manter
niveis adequados de reservas internacionais e pagar a divida ex-

terna (Secao 6).
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TABELA 3

BRASIL: COEFICIENTES DE EXPORTACAO E IMPORTACAO - 1979/84

(Em %)
EXPORTACOES DE BENS E SERVICOS IMPORTACDES DE BENS E SERVICOS
ANOS PIB PIB
1979 6,8 8,8
1980 8,5 10,6
1981 9,0 9,4
1982 7,6 8,2
1983* 10,4 7,3
1984% |- 12,3 6,3

FONTE: Conjuntura Economica (FGY)

D
&

*Estimativa. »
-
- ? - ) 4 °
No restante desta segao discutem-se aperfeicoamentos Qnos
e -‘ T s - - . - N-‘ B .
dois instrumentos mais convencionais -de estimulo as exportagoes - a
politica cambial e o sistema de financiamento das exportagoes - e

propoe-se- 0 ressarcimento dos demais impostos indiretos e contribui-
coes parafiscais relativos a producao exportada, como forma de com-
pensa3o da retirada do crédito-preémio do IPI. Outro instrumento,tal
vez com efeitos potenciais mais beneficos ainda sobre as exportagoes
- que e a generalizacao do sistema drawback -, por motivos que 1logo
ficarao claros, sera analisado na Segao 5.

4.1 - A taxa de cambio real

Pode-se demonstrar que, no caso das economias de peque-
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no porte e com certo grau de abertura (como a brasileira), dian-
te da ocorréncia simultanea de desequilibrios interno (inflagdo)
e externo (deficit no balanco de pagamentos), a politica econdmi
ca deve ser orientada para promover a reducao do dispéndio agre-
gado e a elevacdo dos precos dos bens que, de forma efetiva oupo
tencial, entram no comércio internacional (bens exportaveis e
bens importdveis) em relacdo aos que ndo entram (bens domesti-
cos).- No caso brasileiro recente, a alteracao requerida nesses
precos relativos foi efetivada pela adogcdo de uma politica cam-
bial ativa em conjunto com uma forte contencao salarial. Indepen
dentemente dos aspectos distributivos e das implicacdes inflacip.
narias dessas politicas, o certo &€ que tanto as exportacdes® como
as importacées mostraram-se bastante sensiveis as mudancas neéeg
~sarias ao restabelecimento do equilibrio macfoeconémico [Braga; ©

Castelo Branco e Malan (1985)]. *

oy * . &
7 T 4 B
_ Evidentemente, existem limites a4 extensaoc em que as poé .
liticas camb{alie salarial podem ser utilizadas para elevar a ta ;
xa de cémﬁio real a niveis compativeis com metas predeterminadas
para o balango de pagamentos. No que‘concerne a taxa de carmbiio,
o limite é estabelecido ndao somente péla progressivar diminiiigdo
da sensibilidade das exportacdes e das importa§6es 3is minidesva-
lorizacées,9 mas também pelos seus efeitos colaterais indeseja-
veis, tais como os impactos sobre a divida publica (indexada pelo
cambio) e das empresas (dividas denominadas em dolar), bem como a

realimentacao inflacionaria.

Quanto a politica salarial, parece inteiramente afasta
da a possibilidade de retorno a contencdo de salarios. Muito pe-
lo contrario: além da recuperacdo dos salarios reais em 1984,10
dadas as novas condigbes politicas vigentes no Pais - mais favo-

raveis ao encaminhamento de reivindicac¢odoes dos trabalhadores -,

9 .- C i s . . = .

Ha evidéncias de que isso ja estaria ocorrendo, sobretudo com
as importac¢des, dado o estreitamento da margem para a substitui-
cdo das importacoes.

lOO saldrio real médio na industria aumentou 9,2% em 1984.
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a expectativa & nado sO de obtencao de maiores percentuais de rea
juste, como também de conquista de vantagens adicionais (encurta
mento do periodo de reajustes, reducido de horas semanais traba-
lhadas, etc.), que se traduzirao em mais acréscimos de salarios

reais.

A questao da politica salarial é por demais complexa pa
ra ser orientada exclusivamente levando-se em conta as convenién
cias da politica comercial. A recuperacao do poder aquisitivo dos
salarios € inteiramente justificavel e desejavel, depois da com-
pressao a que foram submetidos durante anos. Do ponto de vista da
politica comercial, entretanto, convém ter presente que: a) os
menores salarios reais existentes no Brasil constituem um impor-
tante fator de competitividade internacional no estagio atual de
desenvolvimento econdmico; e b) corrigidas pela produtividade -
que é a variavel relevante - essas diferencas de salarios se re-

duzem acentuadamente.

Uma forma de compatibilizar, ainda que parcialmente,
tais objetivos seria permitir maior flexibilidade nas negociacgdes
salariais (uma tendéncia que se observa hoje nos paises mais de-
senvolvidos) e elevacdo dos salarios reais por vias indiretas
(maior eficiéncia dos servicos publicos essenciais, uso do

PIS-PASEP para aplicac¢bes nas proprias empresas empregadoras,etc).

Dada, portanto, a evolucao (e as incertezas) da politi
ca salarial, a manutencdo de taxas de cambio reais adequadas pas
sara a depender primordialmente da politica cambial, a qual es-—
ta sendo pressionada adicionalmente pela recente eliminacao(abril
deste ano) do credito-prémio do IPI e pela reducao (final do ano
passado) do subsidio embutido no pré-financiamento das exporta-

coes de produtos manufaturados.

Temporariamente, e como subproduto da nova regra de cal
culo das corregGes monetdria e cambial, foi possivel contabili-
zar uma desvalorizacgdo real de aproximadamente 10% entre abril e

junho deste ano, reduzindo a sobrevalorizacdo do cruzeiro frente
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ao ddélar a pouco menos de 2% (28% em relagac a cesta das oito mo
edas mais importantes). Esse significativo alento dados aos ex-
portadores comecou, no entanto, a ser corroido ja a partir de ju
lho, quando, de conformidade com a regra acima, a corregao cambi
al ficou abaixo da inflacao (8,9 contra 7,6%). Assim, a menos
que os pregos voltem a subir mais lentamente, nao é dificil ante
cipar o ressurgimento de pressGes para uma mudanca na politica
cambial. Neste caso, as observagoes a seguir poderao ser de al-

guma utilidade.

Em primeiro lugar, nao constitui novidade o fato de
que a eficacia do nosso sistema de minidesvalorizagoes - que ob-
jetiva preservar a paridade com o ddlar numa situacao (suposta-
mente) de equilibrio - estd condicionada a estabilidade dos ter-
mos de troca, a manutencao da paridade do ddlar com as demais
moedas fortes e & auséncia de fluxos especulativos de capital -
condigoes estas cada vez mais dificeis de serem cumpridas. Em
principio, a cada alteracao dessas premissas dever-se-ia promover
uma variagao compensatdria na taxa de cambio, independentemente
do critério convencional de desvalorizagao com base no diferenci
al de inflacao doméstica e americana. De uma maneiramais geral,
essa variacao compensatdria deveria ocorrer sempre que acontes-
sem fatos tais como mudanca na legislacao salarial, intensifica-
cao de protecionismo nos paises industrializados, reducgao de sub

sidios fiscais e crediticios as exportagoes, etc.

A efetivagao de todas essas correcdes pode revelar-se
uma tarefa bastante complexa, afora a dificuldade em se determi-
nar a magnitude da correcao necessiria em cada caso. Uma forma
mais operacional .de tratar o problema seria complementar o crité
rio convencional de desvalorizacgao com a cuidadosa monitoragao
das principais variaveis externas e alvos da politica comercial-
balanga comercial, saldo em conta corrente e reservas internacio
nais - para detectar (e promover, na margem) as requeridas alte-

LY

ragoes na taxa de cambio.

Em segundo lugar, dadas as oscilagoes do ddlar america

no em relacao 3s outras moedas, seria de toda conveniéncia que a
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desvalorizagao cambial passasse a se basear numa cesta (pondera-
da) de moedas, tal como a composta pelas oito moedas dos nossos
parceiros comerciais mais importantes. Para se ter uma idéia da
diferenca que essa mudanga traria, basta observar que o cruzeiro
entre junho de 1984 e junho de 1985, foi desvalorizado em 246,1%
em relagao ao ddlar norte-americano e somente em 228,1% frente a

média ponderada das oito principais moedas.

Por Gltimo, h& a questao do indice usado para orientar
as desvalorizagBes cambiais, que no caso brasileiro & o Indice Ge
ral de Pregos (IGP), publicado pela Fundagao Getulio Vargas, o
qual resulta, como se sabe, de uma média entre o indice<kapregos
ao consumidor no Rio de Janeiro (com peso 0,6), o indice de pre-
gos por atacado (com peso 0,3) e o indice de construgao civil
(com peso 0,1). Ora, s faz sentido desvalorizar o cambio para

refletir variacgoes de precgos de bens passiveis de serem comercia
2 a

lizados com o exterior (bens exportadveis e bens, importaveis) .Nao

hd qualquer 16gica em transmifir aos precos desses bens as mudan

.cas de pregos de produtos cujo mecanismo de determinagao de pre-

¢os independe da influéncia do mercado externo. Nesse sentido,
n3o se justifica, pdr exemplo, que o Iindice de pregcos da constru

~ . R S C A
cdo civil seja considerado para as desvalorizagdOes cambiais.

Deve-se feconhecer a existéncia de algumas dificuldades
na construcdo de um Indice de produtos comercializaveis, a come-
car pelo problema de claszificagao desses bens. Mas sempre sera
possivel definir uma cesta de produtos mais'adequados para servir
de base a elaboragaoc de um indice de pregos para orientar a poll

tica cambial.

4.2 - O sistema de financiamento e de sequro de crédito as

exportacoes

A participagao dos produtos industrializados no total
das exportacgoes brasileiras triplicou nos aGltimos 15 anos. E,con

trariamente aos produtos basicos, cujas vendas sao normalmente
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realizadas a vista, os produtos industrializados tendem a ser

vendidos a prazo.

Além disso, desde a ruptura do sistema financeiro in-
ternacional, em fins de 1982, que langou a grande maioria dos pa
ises em desenvolvimento em aguda crise cambial (reduzindo, dras-
ticamente, sua capacidade de pagamento), o prazo concedido pelo
vendedor passou a desempenhar, muitas vezes, um papel mais deci-

sivo do que o proprio preco das mercadorias.

Este n3o & um problema particularmente sério para nos-
sos concorrentes localizados nos paises industrializados, que
contam com infra-estrutura financeira muita mais desenvolvida, a
lém do apoio de seus governos, freqﬂehtemente sob a forma de con
cessdes de créditos em bases preferenciais. Contam, além disso,
com a inestimavel wantagem representada pela tfadigéo como forne
cedores mundiais longamentg estabelecidos.

6] exportador bra§ileiro, por seu turno, dispoe de um
sistema de financiamento ds vendas externas (pés—embarqué) buro-
cratizado e desarticulado, que funciona como permanente escassez
de recursos.ll”Nestas circunstancias, n3o & dificil compreender
porque a exportacao ainda permanece, no Brasil, como uma ativida
de restrita a um numero relativamente pequeno de participantes,a

despeito do prolongado ciclo recessivo que O Pais atravessa.

As dificuldades dos exportadores localizados em paises
em desenvolvimento se estendem também 3 fase do pré-embarque. Os
mercados financeiros segmentados e pouco desenvolvidos, com al-
tas taxas de juros prevalecentes no seu segmento livre, estabele
cem uma desvantagem definitiva no que concerne ao capital de gi-
ro para os produtores/exportadores locais vis-A-vis seus concor-
rentes externos. No Brasil, prevalecia, até recentemente, um

sistema de crédito oficial fortemente subsidiado,canalizado por

11 -1 . Cq s . .
Para uma anadlise detalhada do sistema brasileiro de financi
amento as exportacodes, ver Baumann Neves e Braga (1985).
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intermédio da rede bancaria privada, que compensava, com sobras,
aquela desvantagem. Pressionado pela necessidade de conter o
deficit do setor plblico, o Governo transferiu a responsabilida-
de do pré-financiamento das exportacgoes aos bancos privados, com
prometendo-se a pagar, entretanto, um subsidio de 15%. Dadas as
elevadas taxas de juros vigentes no mercado financeiro (em torno
de 25% em agosto de 1985), estes recursos permanecem ainda bas-

tante caros.

O alto custo do crédito nao &, entretanto, o Gnico pro
blema do sistema brasileiro de pré-financiamenUodasexportagBes.
Em primeiro lugar, o montante disponivel de creédito para um ex-
portador depende da faixa de assisténcia em que o produto & colo
cado na lista da CACEX e do desempenho da empresa no ano anteri-
or. SO excepcionalmente, no caso do Certificado de Habilitagao
Especial, o crédito estid associado aos pedidos em carteira - que
€ o0 que determina as necessidades de capital de giro. Além dis-
so, O acesso ao crédito subsidiado nao esta aberto 4ds exporta-
goes indiretas (realizadas pelo supridores domésticos de insumos

incorporados aos produtos exportados).

Uma forma bastante engenhosa de resolver esses proble-
mas & através do mecanismo da carta de crédito doméstica, utili-
zada pela Coréia,12 pela qual o exportador indireto tem acesso
ao mesmo crédito, irrestrito e automatico, que dispoe o exporta-
dor direto (que recebeu a carta de crédito original). A carta de
crédito doméstica € um documento criado por um banco que declara
ao exportador indireto que o banco pagara, em nome do exportador
direto, um saque contra ele (o banco) quando o exportador indire

to comprovar a entrega das mercadorias ao exportador final.

Uma vantagem adicional da carta de crédito doméstica
€ a delegagao de boa parte da responsabilidade pela administra-
gao do sistema aos bancos comerciais, que normalmente apresentam

maior eficiéncia administrativa do que as agéncias governamentais.

12 ] -~ » - - -
O sistema de promogao comercial da Coréia estad resumido na
secao seguinte. '
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Por Gltimo, a carta de crédito doméstica, pelo fato de
ter como garantia uma carta de crédito (original) irrevogavel,re
solve, em grande parte, um problema sério dos sistemas de finan-
ciamentos,ou seja, a insuficiente capacidade das pequenas e mé-

dias empresas para oferecerem garantias a essas operacgoes.

Estreitamente associado ao financiamento das exporta-
¢cOes estd o seguro de crédito a essas operagdes. Sempre gue o pa
gamento pelas exportagoes for realizado por métodos diferentes de
carta de crédito & vista, um seguro de crédito torna-se indispen
sdvel para cobrir os riscos e, assim, estimular o produtor domés

tico a se aventurar no mercado internacional.

Em consequéncia, mesmo os poucos paises que ndo dispoem
de esquemas de financiamentos preferenciaistés exportagoes nao
deixam de apoiar as vendas externas com sistemas mais ou menos
abrangentes de seguro de crédito. Em varios paises, os dois ti-
pos de apoio encontram-se de tal maneira vinculados que, inclusi

ve, sua administracdo fica a cargo de um sb organismo.

O sistema de seguro de crédito as exportagoes no  Bra
sil caracteriza-se por uma multiplicidade de instituigoes envol-
vidas - ¢ IRB, a CACEX, o Banco Central e as seguradoras priva-
das -, que atuam com escassa coordenagéo entre si, Além disso,
a principal instituicao do sistema - o IRB - tem nessa modalida-
de de seguro apenas uma (e das mais trabalhosas e menos lucrati-
vas) de suas atividades e atribuig¢des, manifestando, em conse-

gliéncia, pouco interesse no seu aperfeigoamento.

Independentemente de melhorias que poderiam ser intro-
duzidas ao nivel dos mecanismos e das modalidades de financiamen
to, ha seguramente um espag¢o para tornar o sistema mais eficien-
te e dinamico, mediante reformas de natureza institucional. A
mais promissora dessas alternativas consiste na criagado de umban
co de exportacdo e importagao, nos moldes existentes em varios

paises, como os Estados Unidos, o Japao e a Coréia.
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Este banco - que concentraria as fungoes do sistema ho
je distribuidas pela CACEX, Banco Central, BNDES e IRB - estaria
aparelhado para desempenhar, com maior flexibilidade, todas as
fungoes e tarefas especificas dos sistemas de financiamento e de
seguro de crédito as exportagoes. O banco poderia perfeitamente
manter as fungoes de O0rgao executor da politica oficial para o
setor (inclusive administrando a concessao de financiamentos em
bases preferenciais), além de gerir fundos de financiamento auto
financiaveis e com estrutura diversificada de captagac de recur-

SOS.

4.3 - Ressarcimento de impostos e contribuicoes parafiscais

que incidem sobre as importacoes

As exportagoOes de produtos manufaturados ja se encon-
tram isentas da cobranga dos impostos sobre produtos industriali
zados (IPI) e sobre circulagao de mercadorias(ICM) - ambos indi-
retos e incidentes sobre o valor adicionado. A legislagao conce
de, ainda, a insengao do imposto de renda de pessoa“ juridica in
cidente sobre os lucros oriundos da exportagao de produtos manu-

13 De 1969 até abril deste ano existiu (com uma inter-

faturados.
rupgao e varias modificacgoes) um subsidio explicito a essas ex-
portagoes, representado pelo créditc-prémio do IPI, que esteve
sempre sob pressao do GATT e de alguns parceiros comerciais para

sua eliminagao.

Embora sem lograr convencer o0s negociadores externos,
a alegagao do Governo brasileiro era de que o crédito-prémio do
IPT destinava-se ao ressarcimento de outros impostos e contribui
¢oes parafiscais cobrados nas exportacoes, cujas modalidades de
incidéncia nao permitiam sua exata quantificagao. Enquanto foi

possivel ir contemporizando, o crédito-prémio foi mantido, uma

3 - ~
l’O sistema de incentivos fiscais a exportagao de produtos ma
nufaturados inclui ainda o drawback e os prcgramas BEFIEX/CIEX.
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vez que era a forma mais pratica (a gque todos ja estavam habitua
dos) de repassar o subsidio & atividade exportadora - que era O

que efetivamente interessava.

A eliminagdao do subsidio, que terminou ocorrendo tanto
por pressao externa quanto pela necessidade de se conter o defi-
cit do setor piblico, causou um duro golpe aos exportadores, num
momento em gue estes se deparavam com a diminuigao da demanda ex
terna, a sobrevalorizagdao do ddlar, a diminuicdo do subsidio cre

diticio e uma nova realidade salarial.

Em tais circunstdncias, o rebate daqueles outros impos
tos indiretos e contribuigbes parafiscais ainda embutidos no va-
lor das exportagdes poderia representar um importante fator de
reforco da competitividade dos produtos brasileiros, com a vanta
gem adicional de se constituir em pratica menos sujeita a retali

acdao por parte da comunidade internacional de comércio.

Entre esses impostos e contribuigoes encontram-se  0s
impostos Gnicos (sobre combustiveis e lubrificantes, sobre ener-
gia eldtrica e sobre minerais) e as contribuigOes para o PIS-PA-

SEP, a previdéncia social, o Finsocial e o FGTS.

O ressarcimento desses impostos e contribuigoes reco-
lhidos pelas empresas exportadoras apresenta trés tipos de pro-
blemas. O primeiro & que, ao contrario do IPI e do ICM, que in-
cidem sobre o valor agregado, esses impostos e contribuigoes in-
cidem sobre o total das transagdes ou da folha de salario. Desse
modo, o ressarcimento na ponta da exportacao & parcial, uma vez
que sd retira do prego o onus fiscal incorrido pelo exportador,
permanecendo incorporada uma parcela (impossivel de ser mensura-
da) correspondente ao pagamento desses impostos e ‘contribuicoes
em etapas anteriores do processo de produgao e circulagao dos
produtos. Logicamente, apenas a desoneragao da parte incorrida
pelo exportador j& poderia representar um estimulo decisivo as

exportagoes.
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0 segundo problema tem a ver com o impacto sobre a arre
cadacao desses impostos e contribuicdes para as finangas das ins-
tituicdes gue administram tais recursos ou do Governo Federal, na
hipotese de ressarcimento dessas perdas de arrecadacao. A solu-
cao, aqui, €& considerar varias alternativas de percentuais de res
sarcimento (100, 75 e 50%, por exemplo) para se chegar a um esque
ma compativel com a capacidade financeira do Governo. Como se ve
ra mais adiante, essa medida poderia ser acoplada a uma proposta
de eliminacido dos regimes especiais de importagadao (de justificati
va discutivel), que poderia representar um importante reforcgo de
caixa para o Governo, talvez até compensando os mencionados res-—

sarcimentos.

O terceiro problema, intimamente ligado ao anterior, re
side na necessidade de se obterem estimativas sobre o efeito dos
distintos.esquemas de ressarcimento sobre a competitividade - das
exportagées e sobre a arrecadacao dos respectivos impostos e con-
tribuicdes. Quanto a*isso, pode-se dizer que é perfeitamente pos
sivel chegar-se a calculos bastante precisos (globais e desagrega
dos) desses impactos relativamente a alguns dos itens mencionados
e a estimatdvas aproximadas  (apenas globais) para outros,. utili-
zando-se inﬁ?rmagée% fiscais disponiveis. . T

-

5 - ‘A AMPIAACAO DO GRAU DE ABERTURA DA ECONOMIA: A POLITICA DE
" IMPORTACOES '

o
As avaliacoes mais recentes da politica de importacao

no Brasil concluem invariavelmente pela necessidade (e urgencia)
de uma reforma tarifaria. As principais razoes apontadas sao as

seguintes:

a) o atual sistema tarifario, que foi concebido em 1957,
esta ultrapassado, uma vez dque nao se ajustou convenientemente as
profundas transformagoes da estrutura produtiva ocorridas desde

entao;

b) em vez disso, as numerosas alteracoes introduzidas

no sistema (sobretaxas, isencdes, etc.) tiveram o objetivo primor
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dial de combater a crise cambial, sem que houvesse a preocupagao
de compatibilizi-lo com as politicas industrial e de comércio ex-

terior;

c) as isencgdes tarifarias concedidas através dos "regi-
mes especiais de importacao" reduziram de 47,5 para 13,7%,em 1982,
a aliguota média (ponderada) das importacoes exclusive trigo e pe

troleo [Araujo (1985, p. 231)];°

d) ao mesmo tempo, a funcdo de proteger a indistria foi
sendo.progressivamenté transferida das tarifas para um grande nu-

. ~ C o= . . . 14
mero de barreiras nao-t®#rifarias, consideradas mais "eficazes";

."e) o efeito conjunto,das barreiras protecionistas no
sentido de eliminar.a pressao competitiva criada pela importacgao
estimula a ineficiénc}a do sstema economjco, afetando, inclusi-

ve, a competitiyidade das engrﬁacées; e

f) o sistema tornou-se muito vulneravel as pressoes e

retaliacoes dos pargeiros,comerciais.

5
4.4

‘A'simples enumeracao dgssas distorcdes ja fornece o ro-
teiro da reforma tarifaria: ree%aminar 0s regimes especiais de im
portacao, eliminar barreiras nio-tarifarias (ou transforma-las em
tarifas) e conceber uma nova estrutura tarifaria, mais adequada
ao estagio de desenvolvimento da economia brasileira .e ajustada

as politicas industrial e comercial.

O problema central esta exatamente neste Gltimo ponto:
qual é a estrutura tarifaria mais adequada ao nosso estagio de de
senvolvimento? E possivel compatibilizar a protecdo a industria

doméstica (objeto da politica industrial) com um regime de. livre

Y1ais como: proibicdes de importacdes, suspensao de guias de
importacdo, contingenciamento de importagdes, monopolios estatais,
exigéncia de financiamento externo, programas de importacao, lei
de similaridade e cobranc¢a do IOF.

INPES, 79/85



29
comércio para a atividade exportadora (objetivo da politica comer
cial)? Qual a estratégia de implementacao da reforma e qual o a-

parato administrativo requerido pelo novo sistema tarifario?

Nos itens seguintes procura-se, muito resumidamente, dar

resposta a estas questoes.

5.1 - Protegao tarifaria e estratégia comercial

Uma das proposigoes mais estabelecidas da teoria econo-
mica (neoclassica) &€ a de que as restricdes as importac¢des redu-
zem também as exportagdes, através dos ajustamentos que se proces
sam nos pregos relativos.15 Assim, o livre comércio nao sO maxi-
mizaria, estaticamente, o bem-estar social (isso também pode ser

demonstrado), como as exportacoes.

Com base nestas previsoes tedricas e, ainda, na evidén-
cia proporcionada pelo maior sucesso hoje apresentado pelos pai-
ses que adotam politicas comerciais mais abertas (em relacao aos
gue seguem estratégias mais voltadas para dentro), muitos econo-
mistas de formacao neoclassica sentem-se bastante seguros em reco

mendar substanciais rebaixamentos nos niveis usuais de protecgao.

Para levar em conta o fato de que a protecao alcanga
nao so6 os produtos finais mas também os insumos utilizados nos
processos de producao, as recomendacgoes de liberalizacao dirigem-
se aos niveis de protecao efetiva, antes que aos de protegao nomi
nal. Costuma-se admitir, ainda (sem muita conviccgao), com base
no argumento de protecao a "industria nascente", um moderado grau
de protecao efetiva uniforme, que pode ser alcangado fazendo con-

vergir as tarifas nominais para aquele nivel desejado de protecao

efetiva.
15 .~ ~ - . :
As restrigoes causam nao so o aumento dos pregos internos
dos 'bens importaveis, mas também dos bens domésticos (nontrada-

bles), cuja demanda aumenta. Em um sistema de taxas de cambio fi
xas, O prego dos bens exportaveis fica constante, o que diminui o
incentivo relativo a exportacao [ver Harberger (1985)].
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De um modo geral, essas consideracgoes aplicam-se e de-
vem ser levadas em conta na reforma tarifaria que precisamos im-

plantar no Brasil.

A nao aceitagao estrita dessas ponderacdes deve-se a
duas razoes basicas: a primeira é que a aplicacao de uma tarifa
efetiva reduzida e uniforme implica abrir m3o de uma politica in-
dustrial ativa (baseada em vantagens comparativas dinadmicas) que,
como se argumenta mais adiante, deve ser preservada; e a segunda
- e aqui esta o motivo de termos deixado para discutir esse assun
to junto com a politica de importacdes e n3o com a de exportacdes
- € o fato de que a liberalizacdo das importacdes nao constitui
uma exigencia para a expansao das exportacgdes, desde qgue se asse-
gure ao exportador igualdade de condicoes com os concorrentes no
exterior (através de um regime de livre comércio para produtos _e
insumos) e no mercado doméstico (através da concessao de ideénti-

cos incentivos para as vendas neste mercado e no exterior).

Uma forma de proporcionar esse status de neutralidade
aos exportadores, ja amplamente testada e com sucesso, é apresen-
tada pela experiéncia coreana, que é descrita, em suas grandes 1i

- . l6
nhas, na subsecgao a sequir.

5.2 - 0 modelo coreano

Ao trazer a experiéncia coreana em apoio a proposta de
uma mudanca de certa profundidade em nossa politica comercial, de
ve-se ressaltar, inicialmente, dois aspectos. Em primeiro lugar,
apesar de ser considerada, juntamente com Hong-Kong e Cingapura,
como um exemplo bem-sucedido de estratégia comercial voltada para

fora (outward-looking strateqy), a Coréia nunca adotou politicas

extremas de livre comércio como aqueles dois exemplos. Ao contra
rio, a estratégia comercial escolhida foi, tipicamente, n&o-neu-

tra, no sentido de que foram mantidas restrigoes a importacgoes

16Uma descricao mais detalhada do modelo coreano pode ser en-—
contrada em Rhee (1985).
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(tarifarias e nao-tarifarias) para setores em que havia interesse

em desenvolver internamente. A estratégia comercial da Coréia po

de ser melhor caracterizada como orientada para o setor exporta-

dor (export-led strategy). Em segundo, além do elemento aqui des

tacado - livre comércio de produtos e insumos -, o status de neu-
tralidade concedido aos exportadores inclui, ainda: a) politica
cambial realista; b) acesso automatico ao credito para capital de

giro, a taxas competitivas; e c) politica salarial flexivel.

A solucdao coreana para assegurar o regime de livre co-
mércio aos exportadores & conceder automaticamente licencas de im
portacado para matérias-primas e insumos intermediarios (e bens de
capital) para os exportadores diretos e indiretos (fornecedores
locais dos produtores-exportadores). Dessa forma, os produtores
gue criam valor adicionédo na exportagéo podem escolher livremen-
te entre insumos 1mportados e domestlcos (a precgos internacio-
nais), 1ndependentemente do estaglo (final ou intermediario) em

que se encontram no processo de producgao.

A nogéo.de automaticidade é fundamental para o funciona.

Q
mento do 51stema coreano, tanto para a liberacao das licencas de

1mportagao quanto para o acesso ao crédito para capital -de giro.

-

o . ~ . . .
Para o reembolso (ou a isencgao) do imposto de importa- .

cao sao utilizados dos tipos de drawback: o individual (que repre
senta 80% do total), em Que o beneficio & determinado caso a ca-
so, identificando-se todas as importagodes réalizadas com isencao,
sendo, portanto, bastante custoso em termos administrativos; e o
fixo, que €& estimado com base em uma relacao de coeficientes de
insumo-produto, publicada periodicamente pela Input Coefficient
Administration. Em ambos os casos, o valor do beneficio vai de-

pender desses coeficientes, dos precos dos insumos importados (em

moeda local) e das tarifas cobradas. Os exportadores, embora pos

sam optar livremente pelo uso dos dois tipos de drawback, de um
modo geral utilizam o individual para os itens mais importantes
de cada produto (quando, entao, compensa o custo administrativo),

deixando o drawback fixo para os itens menores,

INPES, 79/85



32

Naturalmente, na medida em que os exportadores (diretos
e indiretos) podem escolher entre insumos importados e produzidos
domesticamente, os precos destes nao podem exceder os pregos dos

primeiros, livre de tarifa.

Do ponto de vista administrativo, o sistema é operado
pelos bancos comerciails, os governos estaduais, o Office of In-
dustrial Promotion dd Ministry of Commerce and Industry - que in
tegram a Input Coefficient Administration - e o Internal Revenue
Service, para o reembolso dos impostos (drawback).

Resumidamente, sao as seguintes as principais vantagens

do modelo coreano:

a) reduz o viés antiexportador da politica comercial de
L]
uma forma que nao implica riscos de retaliagdao (como ocorre com 0s
subsidios explicitos a exportagaoe);. .
e

b) & compativel com a manutencao de uma politica indus-
trial baseada em restrigdes as importagoes; X

c) permite ao palis explorar suas vantagens comparaiivas
no mercado internacional, uma vez que seus exportadores estarao
em igualdade de condig¢oes com os concorrentes externos; e

d) incorpora as pequenas e médias empresas as ativida-

des exportadoras (indiretas).

Naturalmente, o sistema & bastante exigente em termos ad
ministrativos (inclusive para coibir abusos), mas as vantagens aci
ma, ilustradas pela experiéncia coreana, constituem um bom motivo

para o exame de sua aplicacao no Brasil.

5.3 .- Reforma tarifaria: contelldo, estratégia e instituicao

Conforme sugerido na subsecgao anterior, a reforma do sis

tema tarifdrio compreenderiaz
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a) a reavaliacao dos regimes especiais de importacao,

com vistas a sua racionalizagao/reducao/eliminacao;

b) o reexame das barreiras nao-tarifarias, tendo em vis

= s = ~ . 17
ta a sua reducgao/eliminacao/transformacao em tarifas; e
c) a montagem de uma nova estrutura tarifaria.

Os dois primeiros itens poderiam ter inicio imediatamen
te, a partir das informagoes acumuladas na Comissdo de Politica
Aduaneira (CPA).

Com relagao a montagem da nova estrutura tarifdria, que
constitui um elemento fundamental da politica industrial, o pro-
blema & bem mais complexo. E facil perceber a importancia de se
dispor de calculos mais precisos e atualizados da protecao efeti-
va, para informar o debate sobre os niveis "adequados" de prote-

cao efetiva, que deveria ser o mais amplo possivel.

A luz dos comentidrios anteriores sobre a necessidade de
se adotar uma politica industrial ativa (discriminatoria) e, por
outro lado, dada a conveniéncia, por motivos de eficiéncia aloca
tiva, de se reduzir ao maximo a dispersao das tarifas nominais,19
uma solugao de compromisso seria considerar dois grupos de ativi-
dades com as seguintes caracteristicas: o primeiro incluiria as
atividades candidatas a uma promogao seletiva, ficando as demais

no segundo grupo.

17 o . . o=
Uma forma pratica de determinar o equivalente tarifario de
algumas dessas barreiras seria atraves da comparagao de pregos in
ternacionais.

18Esses estudos estdo sendo desenvolvidos no ambito do Institu
to de Pesquisas do IPEA.
19Uma outra justificativa para a uniformizagao das tarifas no-
minais esta em que constitui a maneira mais pratica de garantir
que a protecao efetiva "desejada" ndo seja constantemente altera-
da pelas variacoes de pregos domésticos e externos.
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A rationale para a separagao nesses dois grupos & a
identificacao de atividades com potencial de se tornarem eficien-

tes ao longo do tempo (argumento da "industria nascente").20

A base desse potencial de crescimento seria o degenvol-
vimento de uma capacitacao tecnoldgica, enquanto o critério para
avaliar essa evolugao seria o desempenho exportador das ativida-
des selecionadas. A esse grupo de atividades conceder-se-ia uma

protegao mais elevada, temporaria e declinante.

O segundo grupo teria aliquotas mais reduzidas e unifor
mes.2t A definicao tanto das aliquotas discriminatdrias  quanto
das uniformes deve resultar de um amplo debate sobre a politica in

dustrial.

No que concerce a questao institucional, o primeiro as-
pecto que precisa ser enfatizado & o fato de a tarifa aduaneira
ser muito menos um instrumento fiscal (para gerar receita para o
Governo) do gque um instrumento - o principal - de politica indus
trial. Nao por acaso, nos paises modernos institucionalmente,
a responsabilidade pela politica aduaneira cabe ao Ministério da
Indistria e do Comércio - onde "comércio", no caso, significa co-
mércio internacional e nao doméstico, como na tradigao brasilei-
ra. Entretanto, para a implementacao da necessaria reforma tari-
.faria, pode ser bem menos importante a adequagao da competéncia
institucional do que a competéncia técnica e a decisao poiitica

de promoveé-la.

20Con51derada numa perspectlva dlnamlca, uma politica de tari-

fas e outras restrigoes a importagao pode ser superior ao livre
comércio se a perda (imediata) de excedente do consumidor for mais
do que compensada pelos ganhos futuros decorrentes dagquelas res-
tricoes [ ver Pack e Westphal (1984, pp. 41-2)].

21Caso se quisesse desestimular a importagao de algum produto
supérfluo colocado nesse grupo, nao se deveria aumentar a tarifa
nem outro tipo de restrigao a importagao - bastaria aumentar o
IPI. Evitar-se-ia, assim, a importacgao e também uma produgcao in-
terna ineficiente.
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Em segundo lugar, a partir do momento em que existir uma
estrutura tarifaria racional, devidamente ajustada a politica in-
dustrial e legitimada pelo amplo debate entre os segmentos repre-
sentativos de sociedade, nao havera mais justificativa para a en-
xurrada de pedidos de alterag¢oOes de tarifas que aporta diariamen-

te na CPA.

Em terceiro lugar, deve-se ter presente gque o carater

liberalizante de uma reforma tarifaria concebida nessas linhas;eg

bora possa servir de elemento de barganha no processo de renego-
ciacao da divida externa (ver Seg¢ao 6), justifica-se fundamental-
mente tendo em vista os interesses’'de corrigir distorgoes e de re
cuperar a eficacia de um poderoso instrumento de politica econdmi

ca.

Por altimo, como conseqgliéncia mesma do carater liberali
zante da reforma, pode resultar uma certa vulnerabilidade das ati
vidadesvdoméspicas a praticas de dumping promovidas por empresas

estrangeiras. - Torna-se necessario, portanto, que o Pais tenha uma

"lei de *comércio", nao sO para fazer frente a essas eventualida-
D

des, mas também para se constituir em 1nstrumento de retaliagao
8 ; a
contra medidas discriminatdrias e 1njust1f1cavels,v adotadag por

outros paises.
e}

6 — A QUESTAO DA RENEGOCIACAO DA DIVIDA EXTERNA

(=8

- Nos ultimos trés anos o Brasil pagou, em média, uma con
ta superior a US$ 11,5 bilhdes de juros sobre a sua divida exter-
na, o que correspondeu a cerca da metade da receita média obtida
com as exportagSes no mesmo periodo. Embora sem pagar amortiza-
g6es (que, nos termos do atual acordo com os credores externos,

sao incorporados ao principal), a remessa de recursos para o exte

rior nessas proporgoes exigiu, como ja menc1onado, um enorme es-
for¢co interno de acumulagdo de excedentes. O esforcgo foi de tal
intensidade que, em 1984, o Pals pbde prescindir de empréstimos
adicionais (dinheiro novo) para fechar suas contas e ainda acres-

centou US$ 3,7 bilhces as suas reservas internacionais.

«
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Assim, apesar de administrar a maior divida externa en-
tre os paises em desenvolvimento, num contexto de taxas de juros
extraordinariamente elevadas, o Brasil vem conseguindo honrar os

compromissos assumidos.

Pareceria, & primeira vista, que a questao da divida ex
terna encontra-se equacionada, tornando dispen;ével a renegocia-
cdo dos seus termos. Inclusive porque, a continuar se repetindo
o resultado de 1984, quando a divida nao aumentou, e dada uma in-
flacao americana em torno de 4% ao ano, O valor real da divida es
taria caindo ao longo do tempo. Para um palis com PNB acima de
US$ 250 bilhdes e que devera continuar grescendo a taxas anuais
superiores a 5%, a situagao pode se,afigurar‘perfeitamente admi-

nistravel. 9

‘6 T,
Por que, entdo, a insisténdia na neceéssidade -dz® renego-

ciagao da divida? HA quatro razdes principa#s. A primeira con-
siste em que a forma como vem sendo equacionado. o problema = dos
paises mais endividados -& profundamente -discriminatdéria e injus-
ta. E certo que houve uma boa dosef de irresponsabilidade na ex-—
tensao em que esses paises FecorteramAao endivigamento exi.erno pa
ra financiar projetos excessivamente ambiciosos de desenvolvimen-
to ou simplesmente para adiar inevitaveis ajustes interncs. Mas a
mesma coisa pode ser dita com respeito aos bancos internacionais,
que se envolveram nessas operacoes sem uma competente avaliagao
dos riscos envolvidos. Nada mais justo, portanto, que lhes caiba

também parte do custo do ajustamento.

'Hé, além disso, o fato de que o'agravamento do problema
da divida surgiu exatamente com a brutal elevacao das taxas de Jju
ros internacionais, a partir de 1979, provocada pela combinagao
de politica monetdria contracionista e politica fiscal expansiva
adotada pelo governo dos Estados Unidos. Com isso - e a custa dos
enormes sacrificios impostos aos palses em desenvolvimento mais en
dividados - a maior pot@ncia econdmica do mundo passou a atrair

os recursos externos requeridos para financiar o excesso de dis-
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péndio doméstico, refletido nos seus crescentes deficits orca-

mentarios.

A segunda razao para a nece551dade da renegociagao da di

vida decorre de que, juntamente com a queda da poupanga 1nternar

ocorrida nos Gltimos anos (que chegou a 14,7% do PIB em 1983), a

N

poupanga externa lqulda reduziu-se drasticamente: de uma média
em torno de 59 entre 1978 e 1982, ela baixou para 3,3% em 1983 e
‘zero em 1984. O fato de nao contarmos com a suplementagao de pou
pancas externas (pelo contrario, o risco que corremos & de nos
tornarmos exportadores de capitais para os paises ricos), como tra
dicionalmente ocorre com os palses em desenvolvimento, compromete
0 objetivo de crescimento (auto-sustentado) a taxas conéiagggdas
socialmente adequadas, que exige disponibilidades minimas de pou—

pancga.

A terceira razao & que, a despeito da relativa trangfli-

[

lldade da situagdo atual (em que as taxas de juros externas apre-

sentam, inclusive, uma leve tendéncia de queda), o Pals permanece

fundamentalmente vulneravel a fatores exdbgenos que podem afetar o
desempenho dQMhalangoﬁgg*E_gamentos Essa circunstancia sugere,
no minimo, a necessidade de existirem mecanismos automaticos de

salvaguarda.

A ultlma razao - gue é a que interessa do ponto de vis-

ta pratico - & que o Brasil tem um "cacife politico” nao suficien

temente utlllzado, associado ao fato de que & um grande > devedor

lmportanCLa geopolitica inquestionavel numa area sensivel, onde,
c01nc1dentemente, esta enterrado o grosso dos emprestlmos interna

‘Cionais problematlcos (uma decisao unilateral bra51leirafpor exem
plo, em estabelecer um percentual fixo das receitas de exportagao
para o pagamento da divida teria um impacto bem dlferente do cau-

sado pela recente decisao do governo peruano.).

Além de outros possiveis motivos, a fragilidade revela-

da pelos representantes brasileiros até agora decorreu do insufi-

INPES, 79/85



38

ciente folego financeiro para prolongar o processo de negociagao.
Essa situagdo foi superada pelo confortavel nivel atual das reser
vas internacionais e pela continuidade do bom desempenho apresen-

tado pela balanca comercial.

A resisténcia manifestada pelos bancos internacionais
em alterar os termos do acordo atual tem, por seu turno, algumas
explicagoes Obvias e outras nem tanto. Entre as primeiras, desta
cam?se: o fato de que nao lhes interessa alterar um esquema que
preserva seus lucros;22 e,no caso dos bancos americanos, a regula

mentacao banciria, que obriga a constituicdo de reservas para os

nonperforming loans, reduzindo o lucro e afetando a imagem dos

bancos.

As razOes nao tao Obvias merecem alguns comentarins adi
cionais. A primeira & a nogao de que qualquer concessao ao Bra-
sil constituiria um "precedente" a ser invocado pelos demais deve
dores. O que precisa ficar claro & que a concessao seria uma con
seqliéncia do fato de que o Brasil apresenta um maior potencial de
superagao da crise (representa um menor risco) em fungao do porte
de sua economia e do acerto das politicas domésticas, o que esta-
belece uma distingao essencial em relagao a outros paiées devedo-

res.

A outra razao & a idéia (a respeito da qual os ' 'ncos es
tao parcialmente corretos) de que o ajustamento exige inev: tavel-
mente sacrificios, sendo, portanto, a politica de "manter a rédea
curta", apesar de impopular, a Gnica que funciona. 0 equivoco, no
caso, € nao levar em conta que o desequilibrio que o Pails atraves
sa & estrutural e que, dessa forma, nao pode ser superado median-

te politicas que comprometam a capacidade de a economia continuar

22 . .~ . . . . .
A resisténcia a mudanga constitui, assim, a atitude mais ra-

cional até o ponto em que os devedores cheguem i conclusdo de que
. -« N N ~ . . N .

os sacrificios impostos nao sejam essencialmente distintos dos que

resultariam de uma decisao unilateral.
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crescendo. Além disso, sempre existe o perigo de que o tecido so
cial e politico simplesmente nao resista, desencadeando pressdes
por solucoes mais dréasticas.

As condigoes mais favoraveis de pagamento da divida
- cuja incorporagao as proximas negociag¢Oes sdao altamente recomen
daveis - estao razoavelmente descritas (e justificadas) em varias
propostas feitas, nos ultimos tempos, tanto por autores nacionais
como estrangeir0523 e compreendem, essencialmente: a redugao de
spreads, a capitalizacgao dos juros que excederem um montante (ou

um percentual) maximo e a ampliacgao dos prazos de pagamento.

Nao existem ilusGes quanto & dificuldade de aceitacio
desses pontos por parte da comunidade financeira internacional. E
essencial, portanto, que o Pals se disponha a oferecer contrapar-—
tidas pela obtencao dessas vantagens. Entre as contrapartidas
possiveis, e que, em Gltima instancia, atendem sobretudo aos inte
resses do Pals, estariam:a)a firme disposigdo de se adotar um pro
grama consistente e articulado para controlar o desequilibrio in-
terno e restabelecer o estimulo & poupanga; b) a promogido de uma
liberalizagao do nosso comércio exterior nos moldes sugeridos nes
te trabalho; c¢) a criagao de estimulos & conversao de parte da
divida em capital de risco; e d) a garantia de que a folga pro-
porcionada pelas novas condigoes obtidas serada utilizada para re-
forgcar a capacidade produtiva do Pais e nao para a exacerbagao do

consumo.

7 - CONSIDERACOES FINAIS

O argumento central deste trabalho foi de gque, ao con-
trario do que alguns observadores sustentam, ainda existe uma res
tricao externa efetiva a retomada do crescimento, muito embora o
desequilibrio interno constitua, no momento presente, a restricao

mais importante.

23Um excelente resumo dessas sugestoes pode ser encontrado em
Correa do Lago (1984).
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A relativa folga obtida no balango de pagamentos nao de
ve, entretanto, ser interpretada como a superagao permanente do
gargalo externo. Em vez disso, procurou-se demonstrar que esse
resultado sb serd alcangado através da renegociagio da divida ex-
terna em condigoes mais favoraveis e da ampliagao do grau de aber
tura da economia. Seria fundamental, portanto, aproveitar a si-
tuagao de reservas internacionais mais confortavel para se renego
ciar termos mais favoraveis (e permanentes) de pagamento da divi-
da.

Julgou-se aqul mais. .conveniente enfatlzar o papel da di
vida como~ggndlélonador da retomada do cresc1mento do que fazer
uma proposta especifica de renegociagao - cujos elementos passi-
veis de consideragao ja sao amplamente conhecidos - ou tentar an
tecipar o curso e oOs termos provaveis das proximas negociagoes -
que seria, a essa altura, um mero exerclcio de adivinhagao ou, na

melhor das hipoteses, de wishful thinking.

No que concerne a ampliacao do coeficiente de abertura
da economia, por depender de decisodes inteiramente domésticas, o
trabalho pdde ser muito mais especifico em termos de recomenda-

goes de politica.

Talvez a principal idéia que se procurou transmitir com
respeito a polltlca comercial & que esta esgotada a capacidade de
se obterem resultados expressivos através de alteracdes marginais
nos instrumentos convencionais que caracterizaram nossa estratégia
comercial nas duas ﬁltimas décadas. A promogao das exportagoes
deve continuar merecendo uma prioridade basica nessa fase de de-
senvolvimento do Pais,e existem formas eflclentes (e comprovadas)
de proporcionar estlmulos adicionais a sua expanséo; E, princi-
palmente, compativeis com a necessdria manutencido de uma politica
industrial ativa, baseada, entre outras coisas, numa politica ta-
rifaria discriminatdria (protecionista). Todas as sugestoes apre
sentadas podem ser elaboradas mais detalhadamente, inclusive no

gue concerne as mudang¢as requeridas no aparato administrativo.
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