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Observação   
Estas notas tem um carãter preliminar e confidencial. Dest

nam-se apenas a estimular a discussão interna,, nao devendo ser ci
culadas, reproduzidas ou citadas sem autorizaçao dos autores.
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"Pragmática - Conjunto de regras ou
formulas para as cerimonias da cojr
te ou da igreja; (por ext • ) e tiquet a;
formalidades de boa sociedade.
Pragmatismo - Doutrina filosófica
que adota como critério da verdade
a utilidade pratica» identificando o
verdadeiro com o util.
Pragmatista - Relativo ao pragmati£
mo; que e partidário do pragmatismo!’

0 ano de 19 74 parece haver assinalado o fim do chamado

milagre economico brasileiro, ao menos quando se q define em termos

da manutenção de: a) taxas de crescimento do produto real da ordem

de 102 ao ano por um período de tempo superior a meia década; b) t_a

xas de inflaçao sob relativo controle, isto e, nao ascendentes e c)
balanço de pagamentos superavitário.—

A leitura, tanto do recém-publicado PND II quanto de

vários pronunciamentos dos ministros da area eeonomica desde a pnsse

do atúal Governo indica, de fato, percepçao gradativa - ainda que l_i
mitada - das dificuldades envolvidas em assegurar a obtenção simulta
nea dos objetivos de crescimento a 102, controle da inflaçao e equi_
líbrio do balanço de pagamentos no quadro de "estratégia" económica

- 2 /adotada ate março de 1974.—
 

Nao obstante, a^causa fundamental das dificuldades por

que esta passando - e ira passar - a economia nacional, tem sidò atri
buída quase que exclusivamente á substancial elevaçao dos preços do

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

—' Ainda que o superavit se deva á conta de capital, com os i_n
gressos líquidos de recursos externos superando as necessidades de
financiamento do c.ronico déficit em conta corrente e levando á acumu
Laça o simultânea de reservas -e dívida externa. Quanto ã inflaçao, e
sabido que» em 1973, esta só nao foi ascendente devido á determina
çao em perseguir, via controle de preços, uma taxa politicamente dje
finida ao início do ano.       

2 / —— PND II, pg.25: "É inegável que, ã partir de agora, crescer
a 102 com a mesma estrutura de produção e demanda da fase anterior
seria difícil e pouco racional". A percepçao e gradativa no sentido
que, as primeiras afirmações acerca d.a "ilha de prosperidade" qúe re
presentava o Brasil frente a um mundo vivendo sob o espectro de uma
recessão» foram progressivamente substituídas pelo reconhecimento de
que "fazemos parte de um mesmo planeta", cf. Ministro Mário Henrique
Simonsen.
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- . . 3/ <■ .netario internacional desde agosto de 1971.— Implícita no argumento,

ou na interpretação, esta a tese segundo a qual nao fossem estas pejr

turbações exógenas, a manutenção das linhas gerais da política ecóno

mica anterior assegurariam como que automaticamente a continuidade
- . .4/do desempenho favoravel da economia dos anos anteriores.—

Embora nao se pretenda aqui discutir de t alhadamen te f_a

tores de carãter endogeno que também estariam acarretando perturba

çoes "atípicas1’ na economia brasileira, e importante frisar que o

diagnostico das dificuldades atuais não deve ressaltar apenas problji

mas exogenos sobre os quais nao se tem controle. As eventuais 'refor

mulações de política económica dependem, fundamentalmente, da nature

za do diagnostico realizado.

0 objetivo da presente nota e sugerir que a. interpre

tação corrente e limitada em termos de diagnostico (ao enfatizar ap£

nas fatores exogenos e praticamente descontar fatores endogenos) ,
irrealista em termos de objetivos (ao projetar para o futuro, de for

ma algo mecanicista, taxas de crescimento obtidas na fase ascendeu
te de um ciclo economico) e con tradi tori a ao não se dar conca de que
algumas reorientaçoes que se supõem necessárias afetarao inevitável

mente a obtençaode alguns objetivos de-curto e medio prazos, em p ajr

ticular a manutenção de uma taxa de crescimento do produto da ordem

de 10%. Por conseguinte, faz-se necessária uma substancial refornu
lação dos termos em que a questão vêm sendo abordada em documentes

oficiais ate o presente.

Não se propoe aqui - e nem caberia propor em vista do

carãter deliberadamente especulativo desta nota - uma estratégia eco
nomica alternativa que signifique ruptura em relaçao a um modelo con

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

. —7 Com e sabido, em 15 de agosto de 1971, o Governo norte-ameri.
cano, na defesa de seus (sempre prioritários) objetivos internos de
política económica, desvalorizou unilateralmente o dolar, suspendeu
a convertibilidade deste em ouro e impos restrições tarifarias a
quantitativas ãs suas importações. As medidas levaram - de facto -
ao colapso do sistema de paridades fixas estabelecido em Bretton-
Woods no imediato pos-guerra. Passados 3 anos nao se chegou a um
arranjo institucional alternativo que sugira uma certa permanência •
Com os efeitos da crise do petróleo, tudo indica que o pragmatismo
deve imperar-por tempo indeterminado.

— Conforme as repetidas referencias - por parte do atual Minis
tro da Fazenda - ao carãter "atípico" do ano de 1974. Na verdade,aã
que tudo indica 1975 e 1976, pelo menos, também serão "atípicos", co
mo quer que se entenda a palavra.
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co político interno bem coiio a uma conjuntura internacional durante

certo período favorável), 0 que se propoe e a necessidade de:a) ava

liaçao mais realista das di f i-culdades presentes e futuras que tera

que enfrentar a economia nacional; b) re-exame da coerencia das poli

ticas setoriais ja sugeridas e mesmo parcialmente implementadas e c)

imprescindível reformulação de alguns principais objetivos de curto

e medio p razos.

Uma nova política economica ?

Nao apenas as declarações de intenções como também os

rearranjos das atribuições ministeriais na are a economica e algumas
„ , , 5 /

medidas de política economica postas em pratica desde março de 19 74—

indicam uma certa descontinuidade em relação a forma pela qual a p_o
lítica economica vinha sendo conduzida ate então. Nao que a condu

ção da política economica se tenha tornado menos "pragmatica", mas

sim que parece agora possível distinguir dois matizes de pragmatismo.

0 primeiro - legítimo sucessor do anterior - seria aquele que parece
acreditar que o carater "atípico" e portanto conjuntural das dificujl
dades presentes, sugere a adoçao de políticas de ajuste de curto pra

zo ã nova situação internacional que se reflete em nova estrutura de

preços relativos bem como em expectativas menos otimistas do que as

que prevaleceram no passado recente. Segundo os adeptos desta ve_r
são, não se requer da parte do..Governo qualquer redefinição de suas

prioridades econõmicas e/ou sociais mas apenas ajustes nos incenti_

vos ao setor privado na suposição de que este que continuaria reagiri

do de forma satisfatória aos "sinais" transmitidos pelo Governo.

0 outro tipo de pragmatismo, distingue^se do anterior,

essencialmente, por incorporar, ao menos ao nível da retórica,a pre_o
cupação com "a readaptaçao da estrutura da oferta e demanda que ...

se torna indicado realizar, no menor prazo consistente com a preser
vação do crescimento".—^ Seria um pragmatismo se nao mais responsa

ve 1 pelo menos mais atento ãs implicações da crise e aos possíveis
ajustamentos necessários na estrutura produtiva da economia. 

—* Como.por exemplo a criaçao da Embramec. Fibase e Ibrasa,
junto ao BNDE com o objetivo prioritário de estimular o setor priva  
do nacional produtor de bens de capital e insumos básicos.  

PNDII, pg. 25.  



Estes ajustamentos - e mais uma vez deve-se ressaltar

que este e um poeto importante - se fazem necessários nao apenas em

função de dificuldades externas enfrentadas pela economia mas também,

e talvez f un dament almen te., de dificuldades criadas endogenamente p£

la economia apos'longo período de desempenho satisfatório. Ja em

1973, nas palavras do atual Ministro da Fazenda, a economia encontra

va-se em estado ce 11 superexci taçao da demanda” com a consequente exa

cerbação das pressões inflacionárias. Dada a prioridade concedida a

maximizaçao da taxa de crescimento do produto, a curto prazo, tais f_e

nomenos -ocorreriam - simultaneamente com o déficit em conta corrente

do balanço’ de pagamentos - independentemente da crise internacional 

do petroleo.

0 PND II e um documento insatisfatório nao porque nele

não se mencione a necessidade dos ajustamentos referidos acima mas

porque nao trata da possível incompatibilidade entre tais ajustes e

a manutenção da arbitraria taxa de 10% ao ano relativa ã expansao do

produto real. Esta observação, por trivial que pareça, tem profun
das implicações, e nao pode ser descartada por meio de afirmações en

p as s an t do tipe "os resultados das modificações podem levar em cejr
tos casos de dois a tres.anos para manifestar-se, mas todos os a j us
tamentos, de objetivos e de instrumentos, jã foram feitos ou deverão

se-lo em breve".  

É exatamente a minimizaçao desta contradição entre cres^
cimento a curto/medio prazos e._ re-es tru turaçao da economia, que re

sulta na inexistência de uma real estratégia economica, ao menos no
documento oficial em que esta - se fosse tida como necessãria - deve

ria estar explicitada. Ã falta desta explicitação mais concreta, fi­
cam os analistas economicos limitados a tentar discernir os conter

nos da política economica geral do Governo através da exegese de pro
nunci amen tos. isolados seja do proprio Presidente sejam dos ministros
da are a economica ou, na melhor das hipóteses, a luz das decisões de  

política economica setorial efetivamente implementadas ate o presen
te. Com base menos nestes pronunciamentos do que em tais decisões é
difícil, talvez porque prematuro, caracterizar a existência de uma

nova política economica.

PND II, pg. 19. 
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0 restmte desta nota e dedicado ã tentativa de discirs

sao de algumas das formas assumidas pela contradição referida acima

com relaçao a alguns dos temas recorrentemente abordados nos pronun

ciamentos governamentais e objeto de medidas recentes de política

económica.  

   

0 Papel do Setor Publico

ff inegável a elevada participação do setor público na

economia brasileira seja ela medida em termos de investimento, parti

cipação do PIB ou de qualquer outro indicador. 0 PND II reconhece as

preocupações do setor privado em relação ã importância da participei

ção do setor publico tanto como formulador da política económica

quanto sob a forma de empresas publicas supridoras de bens e servi

ços .

Ê como que, no setor privado, nao houvesse absoluta

certeza de que o estado continuara se abstendo em relaçao ã utiliz_a

ção integral de seu elevado "potencial de intervenção" na economia.

  Na tentativa de aplacar os temores do setor privado,
— . - 8 / 'definindo ãreas respectivas de atuaçao,— reduzindo a importância do

setor publico e minimizando sua esfera de influencia o PND II elimi

na a p ri ori talvez o mais poderoso instrumento de que dispõe o gover
no para empreender a readaptaçao das estruturas de oferta e demanda
que se torna necessãria (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.

. —' 0 Governo conside ra ria como seus campos de açao direta os se
tores de infra-estrutura economica e as areas de desenvolvimento so
ciai. Campos de at-uação proprios do setor privado nacional e estran
geiro seriam as-industrias de transformaçao e construção civil, a
agricultura, o comercio e o sistema financeiro. 0 sistema financei
ro na verdade e um caso ã parte. /Apesar do PND II considera-lo como
campo dó setor-privado e fato obvio que os bancos oficiais tem uma
função mais importante que a "pioneira e de^estímui o". Em te rmos quan
titativos, representam mais de 1/3 dos empréstimos de curto e -médio
prazos de bancos comerciais e a quase totalidade dos empréstimos de
longo prazo. As recentes falências de bancos comerciais acarretaram
expressivo.aumento dos depositos em bancos oficiais e estrangeiros em
relação aos bancos comerciais privados nacionais. Nada hã que indi
que uma inversão desta tendencia.  
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Ao optar por esta retórica o PND II procura manter a

ficção - aparentenente consagrada durante o governo anterior - de

que a dinamica do modelo economico brasileiro depende f un danen t almeri

te das decisões do setor privado. Esta ficção, implica em ver nas

atividades do setor publico apenas um complemento ãs atividades do

9€tor privado ou atividade-resíduo a qual o setor privado aao pode ou

não quis dedicar-se.

Uma importante implicação desta postura e que o g_o

verno, e-m termos de política economica, tende a restringir sua faj.xa

de atuaçao a- "emissão de sinais" ao setor privado que se supoe por

definição capaz de capta-los, interpretá-los e decidir sem conflito

com relação aos objetivos gerais e/ou específicos dos gestores da p£

lítica economica.

Esta condução marcadamente "pragmática" de política

economica parece ter funcionado a contento no passado recente. Pre
tender projeta-la para o futuro proximo, sob diferentes condições

económicas, e incorrer em grave erro. Uma coisa, e estimular o S£
tor privado a utilizar mais efetivamente a capacidade produtiva já

instalada em uma fase ascendente do ciclo economico. A outra e esti

mular novas decisões de- investir em ampliação de- capacidade quando o
proposito aparentemente declarado da política e "reorientar a estru
tura de oferta", vale dizer procurar .alocaçãc de recursos reais dí-

ferente daquela que seria realizada pelo setor privado, movido ape_
nas por suas expectativas de lucro. 0 sistema de sinais utilizado

no passado e neste caso insuficiente; o problema e de natureza quali
tativamente distinta, requerendo, por parte do‘ setor publico, ainda
que este o negue ao nível da retórica, um aumento no grau de inte‘r

venção na economia, tanto no que diz respeito á interferência nas de_
cisões do setor privado quanto no suprimento de bens públicos.

ff exatamente com relaçao a esta ultima questão que,por

exemplo, o chamado problema redistributivo assume sua forma mais cia• —
ra. A política declarada do Governo atual e enfatizar que a desej^
da redistribuição hao deve - e nao pode - ser feita através de sim
pies medidas legislativas, como por exemplo uma elevaçao dos salários
monetários. A ênfase em redistribuiçao indireta de renda real, via

provisão de serviços públicos requer - se se pretende seriamente le
vá-la adiante - ambém uma elevaçao na participaçao do setor publico 



no processo de alocaçao de recursos reais e financeiros.— Os pronun

ciamentos oficiais, ate o presente., parecem ignorar as contradições

implícitas na obtenção dos diferentes objetivos da política econoni

ca.

A este respeito, vale notar que as referencias do PND

II ã necessidade de alterações :ia distribuição da renda no sentido

de maior progressividade - inéditas em documentos oficiais ate março
de 1974 - mais 'parecem representar uma defasada "resposta” ãs crít£

cas que se acumularam ao aumento de desigualdade ocorrido ao longo

dos anos 60, do que uma preocupação com a supostamente desejada reo

rientação da demanda. Ê sabido que a estrutura da demanda e função

do nível e da distribuição da renda, da estrutura de preços relati^

vos e daquilo que o folclore académico chama de gostos e preferencias
dos consumidores. Na medida em que o Governo pretenda tentar alt£
rar a distribuição apenas por via indireta, não interferir diretamen

te no sistema de preços relativos - visando reorientar a demanda - e

manter a ficção da soberania do consumidor, os problemas fundamentais

estão colocados no lado da oferta.—-

Balanço de Pagamentos: substituição de importações ?

A enfase na manutenção .de uma elevada taxa de expansao
do produto real, somada a um aumento inquietante do endividamento ex

terno do país, implica em preocupação crescente quanto ao desempenho
das exportações brasileiras. Não obstante o otimismo das declarações
oficiais referentes as futuras taxas de expansão das exportações -

que seriam da ordem de 202 nos proximos anos - a enfãse relativa ã

9 / ... — .— Afastada a possibilidade - nao mencionada em qualquer documen
to oficial - ‘de que- tais bens públicos possamser "produzidos” pelo
setot privado.

A leitura do PND II revela que, se bem que a necessidade de
reorienta^ão da oferta industrial nao escape a seus formu1adores, e£
ta consciência nao e suficiente para que se proponha concretamente
tal reorientajao (a menos dos ramos afetados pelo esforço em substi.
tuir importações). Ao contrario de alguns pronunciamentos . oficiais
que colocaram em questão o papel futuro, por exemplo, da industria
automobilística, no PND II prefere-se evitar esta questão. 
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necessidade de substituir importações indica que o quadro nao e tao

promissor quanto querem fazer crer estas declarações.— De acordo

com alguns o impacto das dificuldades de origem externa, a exemplo

do ocorrido na década de 30, seria antes benefico do que prejudicial

a economia nacional na medida que estimularia a produção domestica

d-e bens e serviços. A comparação, entretanto, nao deve iludir. An

tes da crise de 1929-30, ao contrario da situação em 1973-74, a eco

nomia brasileira estava estagnada, com considerável capacidade oci^

sa no setor industrial o que possibilitou a "retomada do crescimento

a despeito de dificuldades relativas a importaç-ão de bens de. capital.

Alem disto, as importações que se tem por objetivo substituir agora

requerem insumos , especialmente tecnologicos e de mão de obra quali.

ficada, cuja oferta interna e relativamente inelãstica a curto e m_e

dio prazos.

A tentativa de implementar algo como uma nova etapa de
industrialização substitutiva de importações como resposta a previsí

veis restrições de balanço de pagamentos merece algumas observações.

Ã parte o caso especial dos bens de capital a.ser discutido adiante
o método de seleção dos produtos parece ser o de sugerir ao setor
privado a simples obseryaçao da composição da pauta de importações,

e seleção dos itens de maior participaçao e/ou crescimento no períj)
do recente, e tomã-los como candidatos potenciais ã produção domes

12/tica substitutiva.—

---- ' A eventual consecução deste objetivo, requereria uma sequen
cia de situações extremamente favoráveis em termos da evolução dos
preços externos de alguns produtos primários em relaçao aos quais o
Brasil não e um supridor marginal no mercado internacional tais como
açúcar, soja, cafe, etc. Quanto aos produtos industrializados, a
perspectiva do "recrudescimento do protecionismo" nos países avança
dos, tal como referido pelo Ministro Simonsen (4.9.19 74) coloca set
rias duvidas quanto a possibilidade de que estes mantenham elevadas
taxas de crescimento do período recente, mesmo com a ampla gama de
incentivos ã lucratividade privada envolvida nas vendas ao exterior.

12/ -   . . ---- 0 conselho ao setor privado e do Ministro da Fazenda. 0 Mi
nistro do Planejamento não e mais específico: "na ãrea dos insumosba
sicos, a substituição de importações deve verificar-se principalmen
te nos seguintes grupos: produtos siderúrgicos e suas matérias pri_
mas; metais não ferrosos e suas matérias primas; produtos petroquími
cos e suas matérias primas; fertilizantes e suas matérias primas; de
fensivos agrícolas e suas matérias primas; papel e celulose,materi as
primas para a industria farmacêutica, cimento, enxofre, outros mine
rais não metálicos", "Razões para não perder o sono", JB, 8/10/19747 
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0 criticavel aqui não e tanto o método do ”lazy-p1anner”

Nem tampouco a intenção de reedit ar uma experiencia de indus t ri ali z_a

ção ã outrance .em condiçoes adversas de balanço de pagamentos, como

nos anos 30 e particularmente na segunda metade da década dos 50. 0

problema maior e que a própria ideia de substituição de importações

e. enganadora do contexto atual. As importações elevadas dos anos  

centes estão a indicar antes um auge conjuntural no qual a demanda

publica e privada excede a capacidade produtiva domestica em varias

linhas levando aos mecanismos de ajuste tradicionais: inflaçao domes

ticament-e gerada, aumento das importações, ou ambos, como foi o caso.

A enfase recente na substituição de importações parece

resultar de uma preocupação de raiz conjuntural com o déficit ca ba

lança comercial em 1974 (cerca de $% do PIB). As reorientaçoes do

perfil da oferta industrial que tem sido aventadas, aparentemente tem

por finalidade a redução da dependencia da economia brasileira com re
ferencia ã importação de insumos básicos e bens de capital. Solução

aparente para uma crise conjuntural, estas reorientaçoes, se efeti­

vadas, teriam significativos efeitos de longo prazo no perfil indus
trial, que não parecem haver sido tomadas em devida conta a julgar

pelo PND II. Com efeito, a chamada política de substituição de im
portaçoes parece estar sendo "definida", nao ã base de um futuro pe_r

fil industrial desejado, mas-.ã luz da pauta de importações do passa
do recente. Configura-se, portanto., -a inexistência de uma real a_l

ternativa estratégica no PND II.

A insistência re.lativa a manutenção da taxa de crasci

mento e.m torno de 10% subestima as fricções envolvidas no ajustamen
to da economia. É difícil aceitar - na ausência de estudos porneno
rizados e atualizados que sugiram o contrario - que, por exemplo. a
expansão que se propõe da produção domestica de bens de capital seja

feita a um ritmo que permita - como parece ser suposto pelos prop£
nentes desta política — garantir, pelo menos a curto prazo, uma redu
ção significativa do valor das importações de bens de capital compra
tível com uma expansao da economia da ordem de 10% ao ano. Alem dis­
to, ao menos a medio' prazo, o reap are lhamento e a ampliaçao da capa
cidade de produção domestica de bens de capital sera fonte adicional
de demanda por bens de capital importados, dada a elevada componen
te de importãçoes p.or unidade investimento na economia brasileira.
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As observações acima partem da premissa de que nao ha
- .13

capacidade ociosa apreciável no setor produtor de. bens de capital.—

Ao contrario do que vem sendo sugerido, a acelerada expansao das ira

portações de bens de capital nos últimos 2 óu 3 anos não parecem pj>

der ser atribuídas fundamentalmente as vantagens oferecidas no plano

financeiro pelos supridores internacionais. 0 rápido crescimento da

importação de bens de capital tornou-se apenas mais visível num ce

nãrio que faz prever que, a médio prazo, poderá manifestar-se relatai

va escassez de divisas conversíveis, em face de demanda associada,

nao apenas ãs necessidades de importação, mas também ao atendimento

do serviço da dívida externa.

A alternativa que se esboça,de que o setor publico ve
nha a constituir-se parceiro de capitais privados nacionais em subs

tituição a capitais privados estrangeiros parece algo artificial na
medida er. que nao se tome como assentado o acesso a tecnologia e mer

cados externos, sem a colaboraçao interessada de capitais estrangei,

ros. Ate indicações em contrario, tudo indica que o capital estraii

geiro continuara sendo o parceiro par excellence do capital nacional,

enquanto o setor publico nao puder oferecer mais que simples apoio
financeiro mesmo que sob a forma de aporte de capital.

0 balanço de pagamentos, sera o problema mais delicado

do período, segundo palavras do proprio Ministro do Planejamento, o
que e possível endos.sar, embora talvez com base em outras razões. É
obvio que a analise de curto e.medio prazos dos problemas de balanço
de pagamentos depende das exp.e ct ativas acerca da taxa de crescimen

to do produto interno bruto em termos reais (dada a elasticidade, ren
. - 14/da da demanda por importações—), das expectativas acerca da demanda

externa (do quantum e dos preços externos dos principais produtos de

exportação) e das perspectivas quanto aos ingressos líquidos via con
ta de capital (que não são independentes das taxas de crescimento do
produto real e da conjuntura dos mercados de capitais domestico e in.

ternàcional) •

13/ - . ' . . ' —---- Dados nao publicados do IPEA sobre utilização de capacidade
  nível de ramo industrial.

Es t a ..e las ti ci dade vale notar nao pode ser tomada como parãme
tro dado que depende da fase do ciclo em que se encontre a economia.



As projeçoes exibidas no PND II quanto a balanço de pja

gamentos são extremamente insatisfatórias. Sabe-se apenas que seus

formuladores esperam que as exportações cresçam, a 20% ao ano em tejr

mos de dólares (vale dizer, a uma taxa inferior em dólares constan

tes) , em uma simples extrapolação do crescimento do período 1968/73.

Ora, e sabido que, apesar deste crescimento, o Brasil não elevou si_g

nificativamente sua participação (ainda inferior a 1%) no mercado in

ternacional, que também se expandiu rapidamente. Tendo em vista as

estimativas de redução do nível de atividade■ nos principais países

capitalistas no futuro proximo, seria de esperar uma projeção das ex

portaçoes brasileiras algo mais realista por parte dos formuladores
do PND.

Quanto as importações, o PND apresenta previsões de ta
xas ”um pouco inferiores a 207o”, aparentemente de forma consistente
com a tentativa de assegurar uma taxa de fOZ para o crescimento do

PIB. Na medida que as exportações estão projetadas a umã taxa de

20% ao ano - e que 1974 devera acusar um déficit na balança comer­
cial entre 4 e 4.5 bilhões de dólares, jã previsível ã epoca da elã
boraçao do plano - a implicação das taxas de crescimento projetadas
para exportações e importações e a manutenção de substancial déficit
da balança comercial, e consequentemente da balança de transações cor

rentes, entre 1974 e 1979.

Em face do exposto acima, chega a ser surpreendente a
completa omissão por parte do PND II de qualquer referencia aos pr.õ

b lenas relacionados ao financiamento deste déficit via conta de capi.
tal. Esta omissão, e tanto menos compreensível quanto os problemas
da conta de capital estarao entre as questões mais delicadas de poli

tica economica nos proximos anos, podendo mesmo virem ã constituir-se'
em empecilhos ã consecução das expectativas governamentais quanto áo
financiamento, do programa de investimentos previstos. Neste coritex
to, nao- sera surpresa a erosão acelerada a curto óú medio prazo das
reservas internacionais em moeda conversível, cuja contrapartida po

deria ser a. dificuldade de obtenção de novas .linhas de credito exter
no, conduzindo ã necessidade de renegociação da significativa dívida
externa brasileira, acumulada,em grande medida, de forma não inten
cional pelas autoridades monetárias»

NeSste particular, cabe assinalar a importância de uma

reação rãpida das. autoridades governamentais a qualquer aceleração

do desequilíbrio n.o balanço de pagamentos no sentido de preservar um
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a * *

Na medida que se configurem, como antecipamos, dificul­
dades em alcançar a taxa de crescimento do' produto em torno de 102,
a manter-se - mesmo que com roupagem distinta e algumas preocupações

inovadoras - a "estratégia" económica do governo anterior, cabe colo
car em questão a oportunidade política de insistir que qualquer redu

çao desta taxa magica e improvável.

Ê fundamental aqui reconhecer o efeito que a mística

desenvolvimentista governamental exerce sobre, o processo de formação

de expectativas por parte do setor privado. Entretanto,ao insistir,
irrealisticamente, na possibilidade de manutenção de uma taxa de
crescimento excessiva (ou de uma taxa de inflação irreal) o Governo

pede ter a sua cr edib i 1 i dade.. ab alada, contribuindo para a acelera.

çao de um processo de reversão de expectativas mais grave que aquele
que ocorreria na inexistência de ilusões otimistas sobre o futuro.

Naó obstante as di f i cul'dades p olíti cas . rei acionadas ã
reversão da mística dos 102 - que parece desconhecer o que sejam f_e
nomenos cíclicos - o reconhecimento menos ambíguo das dificuldades
enfrentadas pela economia permitiria a eventual adoção de uma estra
tegia económica que, refletindo de forma abrangente o novo quadro
economico tanto externo quanto interno, seja ao menos pragmatista e
não se configure como mera pragmatica.




