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A crise de demanda que o 
País viveu no ano passado 
só voltará a ser repetida no 
final desta década, ou no 
início dos anos 90, confor-
me estudo elaborado pelos 
economistas Eduardo Mo-
diano e Winston Fritsch, 
ambos professores da 
PUC-RJ. Este trabalho foi 
apresentado por Fritsch no 
dia 4 passado no seminário 
"Brasil em Transição", 
realizado no Selwyn Colle-
ge Cambridge, na Inglater- 
RIO 

ra, durante o encontro na-
cional da Society of Latin 
America Studes. 

O trabalho, denominado 
"Economia Brasileira —
Uma Perspectiva de Longo 
Prazo", mostra que as res-
trições externas que o Bra-
sil enfrentará até o fim des-
ta década farão com que o 
crescimento da economia 
seja inferior às taxas histó-
ricas de 7%, para retomar 
este nível de expansão so-
mente a partir da década de 90. 

Os dois economistas tra- 

çaram, em suas previsões, 
três cenários para a econo-
mia: um mantendo o atual 
"status quo", outro ideali-
zando um novo milagre 
econômico e o terceiro en• 
focando a opção social. 

O cenário I, supondo a 
manutenção do "status 
quo", os gastos do governo 
estabilizam-se 7,5% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) 
no longo prazo, represen-
tando um ligeiro declínio 
em relação a 1986, e a parti-
cipação dos salários per-
manece no nível de 36% al-
cançado em 1987, refletindo 
uma queda do salário real 
médio de 5% em relação a 
1986. Além disso, a baixa 
taxa de eficiência do inves-
timento perpetua-se até o 
ano 2000. 

Neste cenário, a econo-
mia cresce de 1988 a 1990 
aproveitando a capacidade 
ociosa gerada em 1987 e o 
modesto aumento da capa-
cidade instalada proporcio- 
nada pelos baixos investi-
mentos do período recente. 

O comportamento da 
economia neste cenário é 
fortemente influenciado 
pelas restrições externas. 
Apesar de a poupança do-
meática situar-se em 20,6% 
do PIB, a transferência cie 
recursos reais para o exte-
rior implicará redução en-
tre 2,6 e 3,6% do PIB nos re-
cursos disponíveis para fi-
nanciar o investimento. Com  isso, a taxa de investi-
mento se estabilizará no patamar de 17 a 18% do PIB, insuficiente para per-
mitir a retomada do cresci-
mento histórico da econo-mia. 

O estudo conclui neste ce-
nário que a melhora do se-
tor externo não afeta sensi-
velmente o comportamento 
de longo prazo, adverso em 
relação à recuperação da 
poupança doméstica. Ao 
contrário, observa o estu-
do, verifica-se que o apro-
veitamento a curto prazo 

de to oo espa aberto pa-ra o crescimento pela folga 
na restrição externa pode-
ria representar, inclusive, 
algum sacrifício ao cresci-
mento futuro. 

No cenário, supondo a 
reedição do milagre econô-
mico, o estudo leva em con-
ta a recuperação da pou-
pança pública através do 
aumento da carga fiscal 
que permita retomar a ta-
xa de investimento compa-
rável a que foi experimen-
tada pela economia em 
meados da década de 70. 
Eles trabalham com a hi-
pótese de, através de uma 
reforma fiscal, a receita de 
impostos do governo se ele-
var gradualmente até atin-
gir 13% do PIB em 1990, o 
que se aproxima da média 
de 1974 a 1980. 

Condições mais favorá-
veis da economia interna-
cional são indispensáveis para a recuperação da ca-
pacidade de poupança. 
Mesmo considerando-se re-
sultados otimistas com o 
cenário internacional, a 
economia brasileira sus- tentaria  

 um crescimento 
da ordem de 6,6% ao ano 
até o ano 2000. 

No cenário III, da opção 
social, o estudo trabalha 
com a hipótese de que o go-
verno pratique, a partir de 
1988, uma política gradua-
lista de aumento da partici-
pação dos salários na ren-
da e de elevação do gasto 
social. A participação dos 
salários na renda subiria 
de 36 para 40% e de um au-
mento social do gasto so-
cial em 2% do PIB até 1990. 
No que tange a dívida ex-
terna, ela cresce em ter-
mos nominais até 1991. 
Neste cenário, apesar de 
aumentar os gastos sociais 
do governo, o crescimento 
do PIB no longo prazo ten-
deria a se estabilizar numa 
taxa de 4,3% ao ano, infe-
rior ao resultado dos dois 
cenários anteriores. 


