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Observagzo

Estas notas tem um carater preliminar e confidencial. Desti
nam—-se apenas a estimular a discussao interna, nao devendo ser cizr
culadas, reproduzidas ou citadas sem autorizagao dos autores.
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"Pragmatica - Conjunto de regras ou
formulas para as cerimonias da cor
te ou da igreja; (por ext.)etiqueta;
formalidades de boa sociedade.
Pragmatismo - Doutrina filosofica
que adota como cr1ter1c da verdade
a utilidade p*atlca, identificandoo
verdadeiro coa o util,

Pragmatista - Relativo ao pragmatls
mo; que & partidario do pragmatismno.

0 ano de 1974 parece haver assinalado o fim do chawrado
milagre economico brasileiro, ao menos quando se ¢ define em termos
da manutengzo de: a) taxas de crescimento do produto real da ordem
de 10Z ao ano por um periodo de tempo superior a meia decada; b) ta
xas de inflagao sob relativo controle, isto &, nao ascendentes e c)

balango de pagamentos superavitario.=

A leitura, tanto do recem—publicadn PND II quanto de

varios pronunciamentos dos ministros da area ezonomica desde a pnsse

i+

do atual Governo indica, de fato, percepgac gradativa - ainda que 1

)

mitada ~ das dificuldades envolvidas em assegurar a2 obtengao simultea
nea dos objetivos de crescimento a 10%, controle da inflagao e equi
1ibrio do balango de pagamentos no quadro de "estrategia" econonica

adotada ate margo de 1974. 2/

Nao obstante, a causa fundamental das dificuldades por
que esta passando - e ira passar - a economia nacional, tem sido atri
bufda quase que exclusivamente a substancial elevagao dos pregos do

petroleo, combinada aos percalgos por que vem passando o sistema mo

1/ Ainda que o superavit se "deva 3 conta de capital, com os in
gressos liquidos de recursos externos superando as nece551dades de
financiamento do cronico deficit em conta corrente e levando 3 acumu
lagao simultanea de reservas e divida externa. Quanto a.inflagao, e
sabldo que, em 1973, esta so nao foi ascendente devido a determina
qao em persegulr. via controle de pregos, uma taxa politicamente de
finida ao inicio do ano. =

2/ PND II, pg.25: "E inegavel que, a partir de agora, crescer
a 107 com a mesma estrutura de produgao e demanda da fase anteriar
seria dificil e pouco racional". A percepgao e gradativa no sentido

que, as primeiras af1rmagoes acerca da "ilha de prosperidade" que re
presentcava o Brasil frente a um mundo vivendo s0b o espectro de uma
recessao, foram progressivamente substituidas pelo reconhee1mento de
que "fazemos parte de um mesmo planeta", cf. Ministro Mario Henrique
Simonsen.



netario internacicnal desde agosto de 1971.2/ Inplicita no argumento,

ou na interpretagao, esta a tese segundo a qual nao fossem estas per
turbagoes exdgenas, a manutengao das linhas gerais da politica econd
mica anterior-assegurariam como que automaticamente a continuidade
do desempenho favoravel da economia dos anos anteriores.ﬁ/

Embora naoc se pretenda aqui discutir detalhadamente fa
tores de rarater endogeno que tambem estariam acarretando perturta
goes "atipicas" na economia brasileira, e importante frisar que o
diagnostico das dificuldades atuais nac deve ressaltar apenmas proble
mas exogenos sobre os quais nao se tem controle. As eventuais'refaz
mulagaes de politica economica dependem, fundamentalmente, da nature

za do diagnostico realizado.

O objetivo da presente nota & sugerir que a interpre
tagao corrente & limitada em termos de diagnostico (ao enfatizar ape
nas fatores exogenos e praticamente descontar fatores endogenos) R
irrealista em termos de objetivos (ao projetar para o futuro, de for

ma algo mecanicista, taxas de crescimento obtidas nma fase ascenden

te de um ciclo economico) e contradiroria ao nao se dar conca de que
algumas reorientagoes que se supoem necessarias afetarao inevftavel
mente a ocbtencgao de alguns objetivas de-curto e medio prazos, em par
ticular a manutengao de umd taxa de crescimento do produto da ordem
de 107%Z. Por conseguinte, faz-se necessaria uma substancial refornu
lagao dos termos em que a quest2o vem sendo abordada em documen tcs

oficiais ate o presente.

N2o se propoe aqui - e nem caberia propor em vista do
carater deliberadamente especulativo desta nota - uma estrategia eco
nomica alternativa que signifique ruptura em relagao a um modelo con’

sagrado por seus resultados (se bem que referido a um especifico mer

I} .
.é' Com & sabido, em 15 de agosto de 1971, o Governo norte—ameri

cano, na defesa de seus (sempre prioritarios) objetivos internos de
politica economica, desvalorizou unilateralmente o dolar, suspendeu

a convert1b111uade deste em ouro e impos restrigoes tarifiarias a
quantitativas as suas importagoes, As medidas levaram - de facto -
ao colapso do 51s:ema de paridades fixas estabelec*do em Bretton-
Woods no imediato pos-guerra. Passados 3 anos nao se chegou a um
arranjo institucional alternativo que sugira uma certa permanencla .
Com os efeitos da crise do petroleo, tudo indica que o pragmatismo
deve imperar*por tempo indeterminado.
4/

Conforme as repetidas referencias — por parte do atual Minis
tro da Fazenda - ao cararter "atipico" do ano de 1974. Na verdade , 30
que tudo indica 1975 e 1976, pelo =meneos, tambem serao "atipicos"

s CO
mo quer que se entenda a palavra.



co politico interno bem cono a uma conjuntura internacional durante
certo periodo favoravel). O que se propoe & a necessidade de:ia) ava
liagao mais realista das dificuldades presentes e futuras que tera
que enfrentar a economia nacionalj b) re-exame da coerencia das polz
ticas setoriais ja sugeridas e mesmo parcialmente implementadas e c)
imprescindivel reformulagao de alguns principais objetivos de curto

e medio prazos.

- » -~ »
Uma nova politica economica ?
:

Nao apenas as declaragoes de intengoes como tambhém os
rearranjos das atribuigoes ministeriais na area economica e algumas
medidas de politica econSmica postas em pratica desde margo de 1974§/
indicam uma certa descontinuidade em relagao a forma pela qual a po
1{tica econdmica vinha sendo conduzida até enti3o. Nao que a condu
¢ao da politica economica se tenha tornado menos "pragmatica", mas
sim que parece agora possivel distinguir dois matizes de pragmatismo.
O primeiro - legirimo sucessor do anterior - seria aquele que parece
acreditar que o carater "atipico" e portanto conjuntural das dificul
dades presentes, sugere a adogao de politicas de ajuste de curto pra
Zo 3 nova Situagao internacional que se reflete em nova estrutura de
pregos relativos bem como em expectativas menos otimistas do que as
que prevaleceram no passado recente. Segundo os adeptos desta ver
sao, nao se requer da parte do Governo qualquer redefinigao de suas
prioridades econGmicas e/ou sociais mas apenas ajustes nos incenti
vos ao setor privado na suposigao de que este que continuaria reagin

do de forma satisfatoria aos "sinais"™ transmitidos pelo Governo.

0 cutro tipo de pragmatismo, distingue—-se do anterior,
essencialmente, por incorporar, ao menos ao nivel da retorica,a preo
cubagZo com "a readaptagZO da estrutura da oferta e demanda que ...
se torna indicado realizar, no menor prazo consistente com a preser
vagao do crescimento".é/ Seria um pragmatismo se nao mais responsa
vel peloc menos mais atento 3s implicagoes da crise e aos possiveis

ajustamentos necessarios na estrutura produtiva da economia.

/ = .

27 Como por exemplo a criagao da Embramec, Fibase e Ibrasa,
junto ao BNDE com o objetivo prioritario de estimular o setor priva
do nacional produtor de bens de capital e insumos basicos.

2/ PND'II, pg. 25.



Estes ajustamentos — e mais um&a vez deve—-se ressaltar
qQue este € um pooto importante - se fazem recessarios nao dpenas -em
fungao de dificuldades extegnés enfrentadas pela economia mas t ambem,
e talvez fundamentalmente, de dificuldades criadas endogenamente pe
la economia apos'longo periodo de desempenho satisfatoria. Ja em
1973, nas palavrazs do atual Ministro da Fazenda, a economia encontra
va;se em estado ¢e "superexcitagao da demandz" com a consequente exa
cerbagao das pressoes inflacionarias. Dada a prioridade concedida 3
maximizag2o da tzxa de crescimento do produto 2 curto prazo, tais fe
nomenos -ocorreriam - simultaneamente com o deficit em conta corrente
do balango de pagamentos =~ independentemente da crise internacional

do petroleo.

O PND II & um documento insarisfatorio nao porque nele
nao se mencione a necessidade dos ajustamentos referidos acima mas
porque nac trata da possivel incompatibilidade entre tais ajustes e
a manutencao da arbitraria taxa de 10% ao ano relativa a expansao do
produto real. Esta observagEo, por trivial-que pareca, tem profun
das implicagoes, e nao pode ser descartada por meio de afirmacoes en
passant do tipc “os resultados das modificagues pcdem levar em cer
tos casos de dois a tres.anos para manifestar-se, mas todos os ajus

-

tamentos, de objetivos e de instrumentos, ja foram feitos ou deverao

se-lo em breve“.l/
E exatamente a minimizagao desta contradigao entre cres
cimento a curto/medio prazos eure—estruturégao da aconomia, que re
sulta na inexistencia de uma real estratégia economica, ao menos no
documento oficial em que esta — se fosse tida como necessaria - deve
ria estar explicitada. X falfa desta explicitacao mais concreta, fi
cam os analistas economicos limitados a tentar discernir os contor
nos da politica economica geral do Governo atraves da exegese de pro
nunciamentos, isolados seja do proprio Presidente séjam dos ministros
da 3area economica ou, na melhor das hipoteses, a luz das decisces de
politica economica setorial efetivamente implementadas até o presen
te. Com base menos nestes pronunciamentos do que em tais decisoes &
diffcil, talvez porque prematuro, caracterizar a existéncia de uma

- - - -
nova politica economlca.

2/ pyp 11, pg. 19.



O restinte desta nota & dedicado a tentativa de discus
sao de algumas das formas assumidas pela contradigao referida acima
com relagaoc a alguas dos temas recorrentemente abordados nos pronun
ciamentos governama2ntais e objeto de medidas recentes de politica

economica.

0 Papel do Setor Publico

E ine=gavel a elevada participagao do setor piblico na
economia brasileira seja ela medida em termos de investimento, parti
cipagao do PIB ou de qualquer outro indicador. O PND II reconhece as

preocupagoes do setor privado em relagao a importancia da participa

¢2o do setor publico tanto como formulador da politica economica
quanto sob a forma de empresas publicas supridoras de bens e servi
COS.

E couo que, no setor privado, nao houvesse absoluta

certeza de que 0 esrado continuara se abstendo em relagao a utiliza

g¢3o integral de seu =levado "potencial de intervengao" na economia.
Na tantativa de aplacar os temores do setor  privado,

definindo 3areas respectivas de atuagZo,ﬁl reduzindo a importancia do
setor ﬁﬁblico e minimizando sua esfera de influencia o PND II elimi
na a priori talvez o‘mais poderoso instrumento de que dispoe o gover
no para empreender a readaptagao das estruturas de oferta e demanda
que se torna macasaaria (segundo o proprio documento) dado que o se
tor publico ao cumprir o seu papel nos setores de infra-estrutura eco

nomica e desenvolvimento social conforma em grande medida o volume e

o perfil da oferta industrial domestica.

/ - - - .
_2’ 0 Governo consideraria como seus campos de agao direta os se

tores de infra-estrutura economlca e as areas de desenvolvimento so
cial. Campos de acua;ao proprios do setor privado nac1ona1 e estran
geiro seriam as- 1ndustr1as de transformagao e construgao civil, a
agricultura, o comercio e o sistema financeiro. O sistema f1nance1
ro na verdade @ um caso a parte. ; Apesar do PND II consldera—lo como
campo do setor- privado & fato obv1o que os bancos oficiais tem uma
fungao mais importante que a "pioneira e de estimulo" Em - termos quan
titativos, representam mais de 1/3 dos emprestlmos de curto e .medio
prazos de bantas comerciais e a quase totalidade dos emprestlmos de
longo prazo. As recentes falencias de bancos comerciais acarretaran

express1vo .aumenta dos deposxtos em bancos oficiais e estrangelrosem
relagao aos bancos comerciais privados nacionais. Nada ha que indi
que uma inversao desta tendencia. =



Ao optar por esta retorica o PND II procura manter a
ficgao - aparentemente consagrada durante o governo anterior - de
que a dinamica do modelo economico brasileiro depende fundamentalmen
te das decisoces do setor privado. Esta ficgao, implica em ver nas
atividades do setor publico apenas um complemento as atividades do
setor privado ou atividade-resIduo a qual o setor privado nao pode ou

nao quis dedicar-se.

Uma importante implicagzo desta postura € que o go
verno, em teruos de politica economica, tende a restringir sua faixa
de atuagao a "emissao de sinais"™ ao setor privado que se supoe por
definigao capaz de capta-los, interpreta-los e decidir sem conflito
com relagao aos objetivos gerais e/ou especificos dos gestores da po

1itica economica.

Esta condugzo marcadamente “pragmatica" de politica
economica parece ter funcionado a contento no passado recente. Pre
tender projeta-la para o futuro proximo, sob diferentes condigoes
econdomicas, € incorrer em.grave erro. Uma coisa, e estimular o se
tor privado a utilizar mais efetivamente a capacidade produtiva ja
jnstalada em uma fase ascendente do ciclo ecpnamico. A outra e esti
mular novas decisoes de- investir em ampliagao de. capacidade quando o
proposito aparentemente declarado da politica e "reorientar a estru

tura de oferta"™, vale dizer procurar .alocagac de recursos reais di-

ferente daquela que ‘seria realizada pelo setor privado, movido ape
nas por suas expectativas de lucro. O sistema de sinais utilizado

po passado e neste caso insuficiente; o problema &€ de natureza quali
fativamente.distinta, requerendo, por parte do setor publico, ainda
que este o negue ao nivel da retorica, um aumento no grau de inter
vengao na economia, tanto no que diz respeito a interferencia nas de

cisoes do setor privado quantoc no suprimento de bens publicos.

E exatamente com relagao a esta ultima gquestao que,por
exemplo, o chamado problema redistributivo assume sua forma mais cla
ra. A politica declarada do Geverno atual @& enfatizar due a deseja
da redistribuic¢ao n3o deve - e nao pode — ser feita através de sim
ples medidas legislativas, como por exemplo uma elevégao dos salarios
monetarios. A enfase em redistribuigao indireta de renda real, via
provisao de Servigos publicos requer - se se pretende seriamente le

va-la adiante - tamhem uma elevagao na participagao do setor piblico



x> . . : 9
no processo de alocagao de recursos reails e f1nance1ros.—/ Os pronun
ciamentos oficiais, ate o presente, parecem ignorar as contradigoes
implicitas na obtengao dos difereuntes objetivos da politica economi

ca.

A este respeito, vale notar que as referencias do PND
ITI 2 necessidade de alteragoes ua distribuigao da renda no sentido
de maior progressividade - ineditas em documentos oficiais até margo
de 1974 - mais ‘parecem representar uma defasada "resposta" 3s criti
cas qué se acumularam ao aumento de desigualdéde ocorrido ao longo
dos anos 60, do que uma preocupagEo com a supostamente desejada repo
rientagao da demanda. E sabido que a estrutura da demanda e fungao
do nivel e da distribuigao da renda, da estrutura de pregos relati
vos e daquilo que o folclore academico chama de gostos e preferencias
dos consumidores. ‘Na medida em que o Governo prefenda tentar alte
rar a distribuigao apenas por 'via indireta, nao interferir diretamen
te no sistema de pregos relativos - visando reorientar a demanda - e
manter a ficgio da soberania do consumidor, os problemas fundamentasais

estao colocados no lado da oferta.— 10/

Balanco de Pagamentos: substituicao de importagoes ?

A enfase na manutengao de uma elevada taxa de expansao
do produto real, somada a um aumento inquietante do endividamento ex
terno do pais, implica em preocupagao crescente quanto ao desempenho

das exportacoes brasileiras. ‘Nao obstante o otimismo das declaragoes

oficiais referentes as futuras taxas de expansao das exportagoes -

que seriam da ordem de 20Z nos proximos anos - a enfase relativa a
9/ Afastada a possibilidade - nao mencionada em qualquer dccumen
to oficial -'de que tais bens publicos possam'ser produ21dos pelo

setor privado.

10/ A 1e1tura do PND II revela que, se bem que a necessidade de
reorlentagao da oferta industrial nao escape a seus formuladores, es
ta consclencla nao & suficiente para que se proponha concretamente
tal reorlentasao (a menos dos ramos afetados pelo esforgo em substi
tuir importagoes). Ao contrario de alguns pronunciamentos . oficiais
que colocaram em questao o papel futuro, por exemplo, ua industria
automobilisti'ca, no PND II prefere-se evitar esta questao.



necessidade de substituir importagoes indica que o quadro a3o & tao
promissor quanto querem fazer crer estas declaragses.ll/ De aco;do
com alguns o impacto das dificuldades de origem externa, a exemplo
do ocorrido na decada de 30, seria antes benefico do que prejudicial
3 economia nacional na medida que estimularia a produgao domes tica
de bens e servigos. A comparagao, entretanto, nac deve iludir, An
tes da crise de 1929-30, ao contrario da sifuagEo em 1973-74,.3 eco
nomia brasileira estava estagnada, com consideravel capacidade ocig
sa no setor industrial o que possibilitou a retomada do crescimento

a despeito de dificuldades relativas 2 importag%o de bens de. capital.
Além disto, as importagoes que se tem por objetivo substituir agora
requerem insumos, especialmente tecnologicos e de mao de obra quali
ficada, cuja oferta interna & relativamente inelastica a curto e me

dio prazos.

A tentativa de implementar algo como uma nova etapa de
industrializagao substitutiva de importagoes como resposta a previsi
veis restrigoes de balango de pagamentcs merece algumas observagoes.
X parte o caso especial dos hens de capital a.cser discutide adiante
o metodo de selegio dos produtos parece ser o de sagerir ao setor
privado a simples observagao da composigao da pauta d2 importagoes,
e selecao dos itens de maior participagcao e/ou crescimento no perio
do recente, e toma-los como candidatos potenciais 3 produgao domes

2/

tica substitutiva.~—

11/ ~ i . .
—’ A eventual consecugao deste objetivo, Tequeareria uma sequen
cia de situagoes extremamente favoravels em termos da evolugao dos

pregos externos de alguns produtos primarios em rela;ao aos quals o
Brasil nao e um supridor marginal no mercado internacional tais como
agucar, soja, café, etc. Quanto aos produtos industrializados, a
perspectiva do "recrudescimento do protecionismo” nos paises avanga
dos, tal como referido pelo Ministro Simonsen (4.9.1974) coloca se
r1as duvidas ‘quanto a p0551b111dade de que estes mantenham elevadas
t axas de cresc1mento do periodo recente, mesmo com a ampla gama de
incentivos a lucratividade privada envolvida nas vendas ao exterior.

12/ .

—=° 0 conselho ao setor pr1vado e do M1n1stro da Fazenda. 0 M1
nistre do 1’1'=ne_}=men"v:: nzo e mais espechlco' "na 3rea dos 1nsumosba
gsicos, a substltulgao de -importacgoes deve verificar-se pr1nc1palmen
te nos =e~u1ntes grupos: produtos 51derurg1cos e suas materias pr1
mas; metais nao ferrosos e suas materias primas; prostos pet oqu1m1
cos e suas materias primas; fertilizantes e suas materias prlmas' de
fensivos angcolas e suas materias prlmaS' papel e celulose materlas
pr1mas _para a 1ndustr1a farmaceutlca, cimento, enxofre, outros mine
rais nao metalicos™, "Razoes para nao perder o sono", JB, 8/10/1974.



0 criticavel aqui n3oc @ tanto o método do "lazy-planner'

Nem tampouco a intengao de reeditar uma experiencia de industrizliza
¢3ao a outrance.em condigoes adversas de balango de pagamentos, como
nos anos 30 e particularmenté na segunda metade da decada dos 5C. O
problema maior & que a propria ideia de substituicao de importagoes
é enganadora do contexto atuwal. As importagaes elevadas dos anos re
centes estao a indicar antes um auge conjuntural no qual a deranda
publica e privada excede a capacidade produtiva doméstica em varias

linhas levando aos mecanismos de ajuste tradicionais: inflagao domés

ticamente gerada, aumento das importagoes, ou ambos, como fol o caso.

A enfase recente na substituigao de importagoes pzrace
resultar de uma preocupagao de rai% conjuntural com o deficit éa ba
langa comercial em 1974 (cerca de $% do PIB). As reorientagoes do
peéfil da oferta industrial que tem sido aventadas, aparentemente tex:
por finalidade a redugao da dependencia da economia brasileira com re
ferencia 3 importagao de insumos basicos e bens de capital. Solugao

aparente para uma crise conjuntural, estas reorientagoes, se efeti-

vadas, teriam significativos efeitos de leongo prazzo no perfil in

[» N
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trial, que nao parecem haver sido tomadas em devida conta a julza

H

pelo PND ITI. Com efeito, a chamada politica de substituigao de ic

In

portagoes parece estar sendo "definida", nao a base de um futuro per
fil indeustrial desejado, mas-a luz da pauta de importagses do passa
do recente. Configura-se, portanto, -a inexistencia de uma real al

ternativa estrategica mo PND II.

A insistencia relativa 32 manutengao da taxa de crasci
mento em torno de 107 subestima as fricheE envolvidas no ajustamen
to da economia. E diffcil aceitar - na ausencia de estudos porzeno
rizados e atualizados que sugiram o contrario - que, por exemplo. a
expansao que se propoe da produgaoc doméstica de bens de capital seja
feita a um ritmo que permita — como parece ser suposto pelos propo
nentes desta politica -  garantir, pelo menos a curto prazo, uma redu
gao significativa do valor das importagoes de bens de capital comp a
tfvel com uma expansao da economia da ordem de 10%Z ao ano. Alem dis-
to, ao menés a medio prazo, o reaparelhamento e a ampliagao da capa
cidade de producao doméstica de bens de capital sera fonte adicional
de demanda por bens de capital importados, dada a elevada ' componen

te de import&gBes por unidade de investimento na economia brasileira,



10,

As observagoes acima partem da premissa de que nao ha
capacidade ociosa apreéiivellno setor produtor de bens de capital.—
Ao contrzrio do que vem sendg §ugerido, a acelerada expansZo das 'iE
portagoes ée bens de capital nos ultimos 2 Jdu 3 anos nao parecem PO
der ser atribuidas fundamentalmente as vantagens oferecidas no plano
{}nanceiro pelos supridores internacionais. O rgpido cresciménto da
iiportagEo de bens de capital tornou-se apenas mais visivel num ce
nario que faz prever que, a medio prazo, podera manifestar-se relati
va escassez de divisas conversiveis, em face de demanda associada,
nao apencs as necessidades de importacao, mas também ao atendimento

do servigo da divida externa.

A alternativa que se esboga,de que o setor publico ve
nha a constituir-se parceiro de capitais privados nacionais em subs
tituigao 2 capitais privados estrangeiros parece algo artificial na
medida en que nao se tome comc assentado o acesso a tecnologlia e me r
cados externos, sem a colaboragao interessada de capitais estrangei

ros. Até indicagues em contraric, tudo indica que o capital estran
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geiro continuara sendo o parceiro par excellenc

enquantr o setor publico nao puder oferecer mais que simples apoio

financeiro mesmo que sob a forma de aporte de capital.

0 balango de ‘pagamentos, sera o problema mais delicado
do periodo, segundo palavras do proprio Ministro do Planejamento, o
que & possivel endossar, embora talvez com base em outras razoes. E
obvio que a analise de curto e medio prazo§ dos problemas de balango
de pagamentos depende das expectativas acerca da taxa de crescimeﬂ
to do produto interno bruto em termos reais (dada a elasticidade ren
da da demanda por importagseslﬁf, das expectativas acerca da demanda
externa (do quantum e dos pregos externos dos principais produtos de
exportacgao) e das perspectivas quanto aos ingressos 1liquidos via con
ta de capital (que nao sao independentes das taxas de crescimento do
produto real e da conjuntura dos mercados de capitais domestico e in

ternacional).

3/

—=' pados nao publicados do IPEA sobre utilizégﬁo de capacidade

a nivel de ramo industrial.

14/ . ~ s e - . -
—' Esta_.elasticidade vale notar nzo pode ser tomada como parame
tro dado que depende da fase do ciclo em que se encontre a economia,

3/
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As projegoes exibidas no PND II quanto a balango de pa
gamentos sao extremamente insatisfatorias. Sabe-se apenas que seus
formuladores esperam que as exportégaes cresgam, a 207 ao ano em ter
mos de dolares (vale dizer, a uma taxa inferior em dolares constan
tes), em uma simples extrapolagao do crescimento do periodo 1968/73.
Ora, e sabido que, apesar deste crescimento, o Brasil nao elevou sig
nificativamente sua participagzo (ainda inferior a 1Z) no mercado in
ternacional, que tambem se expandiu rapidamente. Tendo em vista as
estimativas de redugao do nivel de atividade nos principais paises
capitalistas no futuro proximo, seria de esperar uma projegao das ex
portagoes brasileiras algo mais realista por pafte dos formuladofes

do PND.

Quaqt0~Es importagoes, o PND apresenta previsoes de ta

xas "um pouco inferiores a 20%Z", aparentemente de farma consistente

com a tentativa de assegurar uma taxa de !0Z para o6 crescimento do
PIB. Na medida que as exportagoes estao projetadas a uma taxa de
20% 20 ano - e que 1974 devera acusar um deficit na balanga come r-

cial entre 4 e 4.5 bilhoes de dolares, ja previsivel 3 época da ela
boragao do plano - a implicagao das taxas de crescimento projetadas
para exportagoes e importagoes &€ a manutengao de substancial deficit
da balanga comercial, e consequentemente da balanga de transagoes cor

rentes, entre 1974 e 1979,

Em face do exposto acima, chega a ser surpreendente a

completa omissaa por parte do PND II de qualquer referemcia aos preé

—

blemas relacionados ao financiamento deste deficit via conta de capi
tal. Esta omissao, @ tanto menos compreensivel quanto os problemas
da conta de capital estarao entre as qﬁestaes mais delicadas de poli
tica economica nos praximos anmos, podendo mesmo virem a constituir-se
em empecilhos a consecuggo das expectativas governamentais quanto 4do
financiamento do programa de investimentos previstos. Neste contex
to, nao sera surpresa a erosao acelerada a curto ou madio prazo das
reservas internacionais em moeda conversivel, cuja contrapartida PO
deria ser a.dificuldade de obtengEo de novas .linhas de credito exter
no, conduzindo a necessidade de remegociagao da significativa divida
eﬁterna brasileira, acumulada,em grande medida, de forma nao inten

cional pelas autoridades monetarias.

Neste particular, cabe assimalar a importancia de uma
reagao rapida das autoridades governamentais a qualquer aceleragao

do desequilfbric no balango de pagamentos no sentido de Preservar um
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nivel minimo de reservas em moeda conversivel que impega a ocorren

!

cia no futuro - tal como nos 30 ou nos 50 - de restrigoes importa
¢ao de bens essenciais 2 mandtengzo de taxas- adequadas de expansao

do produto real.

Na medida que se configurem, como antecipamos, dificul
dades em alcangar a taxa de crescimento do produto em torno de 10Z,
a manter-se —.mesmp que com roupagem distinta e algumas preocupagoes
inovadoras - a "estrategia" econdmica do governo anterior, cabe colo
car em questao a oportunidade politica de insistir que qualquer redu

¢a2o desta taxa magica e improvavel.

E fundamental aqui reconhecer o efeito que a mistica
‘desenvolvimentista governamental exerce sobre o processo de formagao
de expectativas por parte do setor privado. Entretanto,ao insistir,
irrealisticamen}e, na possibilidade de manutengEo de uma taxa de
crescimento excessiva (ou de uma taxa de inflagao irreal) o Governo
pecde ter a sua credibilidade..abalada, contribuindo para a acelera

;Eo de um processo de reversao de expectativas mais grave que aquele

que ocorreria na inexistencia de ilusoces otimistas sobre o futuro.

Nao obstante as dificuldades politicas  relacionadas 2
reversao da mistica dos 10Z - que parece desconhecer o que sejam fe
naﬁenos cfclicos - o recénhecimento menos ambiguo das dificuldades
enfrentadas pela economia permitiria a eventual aaogEo de uma estra
tegia economica que, refletindo de forma abrangente o mnovo quadro
economico tanto externo quanto interno, seja ao menos pragmatista e

nao se configure como mera pragmatica.






