economia nao é uma cién-
A cia exata nem experimental
e, como normalmente mui-
tas varidveis mudam simultanea-
mente, fica dificil determinar o
efeito de qualquer uma delas. Por
isso existe tanta controvérsia com
relagdo a “que coisa causa o qué”
e “que medidas tomar para corrigir
qualquer problema econdémico”.
No entanto, a existéncia de um
grande nimero de observagoes e
uma andlise cuidadosa dos fatos
nos ajudam a tirar algumas con-
clusdes basicas. A primeira delas e
a mais importante € que 0s pregos
relativos afetam o comportamento
dos agentes econdmicos. Apesar
disso, como a relagao ndo € me-
canica e as vezes leva bastante
tempo para que seus resultados
aparecam, existe muita gente ig-
norando a importancia dessa pro-
posi¢do. Assim, por exemplo, um
aumento do preco da carne leva
inicialmente a uma reducio do ni-
mero de cabegas oferecidas para
0 abate, pois 0s pecuaristas irdo re-
ter o gado para aumentar o niime-
ro de matrizes e poder, assim, ofe-
recer mais carne a longo prazo.
Quem olhasse apenas a relagdo de
curto prazo diria que os pecuaris-
tas ndo visam ao lucro, porque,
diante de um aumento do preco,
reduzem a quantidade oferecida.
No comércio exterior, o prego
relativo relevante € dado pela re-
lagio entre os pregos no Pais e no
resto do mundo. Essa relagdo, co-
nhecida como a Paridade do Poder
de Compra da Moeda (PPC), nos
da uma idéia de como se modifi-
cou nosso poder de competitivida-
de relativo a um momento inicial €
a uma moeda usada como base de
comparagdo. Como diferentes in-
dices e diferentes periodos normal-
mente ddo respostas diferentes, a
tendéncia de alguns economistas é

s
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negar a utilidade
desses nimeros.
De fato, olhar ex-
clusivamente para
a PPC pode nos dar
uma resposta incor-
reta ou, pelo me-
nos, quantitativa-
mente nao confid-
vel. Mas, se a esses
ndimeros se acres-
centam evidéncias
de baixo cresci-
mento das exportacdes e se isso
vem acontecendo por um periodo
prolongado, gerando um déficit
comercial em niveis superiores aos
desejados ou a0 menos maiores do

que o que seria razodvel tentar fi- -

nanciar externamente, entdo, sim,
ndo ha dividas de que o problema
é de competitividade externa, e
deixar de prestar atengio a eles pa-
rece falta de visdo. -

Tomemos o caso do México. Até
pouco antes da crise de 1994, ele
era apresentado como exemplo de
racionalidade eco-
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paises (IPA-México/-
IPA-EUA), a qual cha-
maremos de PPCA; b)
usando o Indice de Pre-
¢os ao Consumidor em
ambos os paises (IPC-
México/IPC-EUA), a
qual chamaremos de
PPCB:; e ¢) usando o In-
dice de Precos ao Con-
sumidor para o México
e Atacado para os Esta-
‘ dos Unidos (IPC-Méxi-
co/IPA-EUA), a qual chamaremos
de PPCC, que sdo as versdes mais
freqiientemente usadas para calcu-
lar a competitividade externa. O
periodo analisado é de 1962 a
1995, e os dados sdo anuais.
|Observem que ha diferencas en-
tre os trés indices, mas que eles se
comportam essencialmente da mes-
ma maneira. Observem também
que, ainda que quantitativamente

- eles déem respostas bastante dife-

rentes quanto ao nivel da sobrevalo-
rizagao ou subvalorac¢do da moeda,
eles ddo a mesma res-

ndmica a ser segui-
do. Os recursos ex-
ternos fluiam em
grandes volumes, a

etc. Depois da crise,

A cada meés
existe uma
inflagao era baixa, degscylpa para

posta qualitativa, isto €,

acima de zero, os outros
dois também estao.

Mas qualquer uma
dessas séries s6 serd im-

ha quem argumente j u Stl:fica r portante se ela for capaz
que Zedillo nio AT de ajudar a explicar o
agiu corretamente, oS de ﬁCltS que acontece com 0 €O-

que deixou o mer-

mércio exterior € com o

cado duvidar quanto a continuidade
da politica de Salinas e que o Méxi-
co poderia continuar usufruindo a
estabilidade econdmica se a transi-
¢do politica tivesse sido mais bem

sincronizada. Mas vejamos-o-que- -avaridvel que nos ifiteressa-" O gra-

nos dizem os nimeros sobre a com-
petitividade do México. O gréfico 1
apresenta trés versoes da Paridade
do Poder de Compra (PPC) com re-
lagdo ao ddlar: a) usando o Indice
de Precos de Atacado em ambos
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saldo da balanga comercial. E tam-
bém com base nesse critério que
podemos optar por um desses trés
indices, ou talvez por outro ainda,
se ele for capaz de explicar melhor

fico 2 é uma repeti¢ao do gréfico 1,
em que foi acrescentado o saldo da
balanga comercial em relag@o ao
Produto Interno Bruto (PIB) como
uma variavel a mais. Mais uma vez,
observem a semelhanca de compor-
tamento entre as varidveis que indi-
cam a competitividade da economia
mexicana e o resultado colhido em
termos de comércio exterior.

Para analisar quantitativamente
cada uma das séries de pregos rela-
tivos como varidveis capazes de
explicar o saldo da balanga comer-
cial (SBC), foi calculada uma rela-

- ¢do do tipo SBC=a +b PPC + u.

Como mostra a tabela 1, as trés
relagdes sdo altamente significan-
tes e explicam uma boa parte da
variabilidade do SBC.

Observe que a PPCC € quantita-
tivamente melhor. Ela explica 78%
da variabilidade do SBC, enquanto
a PPCA explica 77% e a PPCB,

- 59%. Pela PPCC e pela PPCA, que

apresentam resultados muito pré-

- Ximos, no ponto mais baixo da cri-

se de 1993, o peso mexicano esta-
va sobrevalorizado entre 25% (PP-

‘CA) e 30% (PPCC).

Portanto, vamos esquecer Chia-
pas, a morte de Colosio ou quais-
quer outras varidveis politicas pa-
ra explicar a recente crise externa
mexicana. O problema estava efe-
tivamente nos pregos relativos,
que vinham penalizando forte-

" mente o poder de competitividade

de suas exportagdes, gerando ele-
vados déficits comercial e de tran-
sacOes correntes e, conseqiiente-
mente, endividamento externo. A

quando um indice estd

forte recuperagdo da
balanca comercial
observada a partir de
1995, apés a corregdo
dos precos relativos,
segue também perfei-
tamente o figurino da
teoria econdmica.

O que podemos di-
zer com relagdo a si-
tuagdo externa do
Brasil? Nos ultimos
tempos tém sido fre-
qgiientes as noticias desanimadoras
com relag¢do ao SBC. Em 1995, o
saldo foi negativo em US$ 3,21 bi
e, em 1996, devera aproximar-se de
um déficit de US$ 4,5 bi. A cada
més que passa existe uma nova
desculpa para justificar o resultado
indesejavel: ora € a importacao ex-
tra de combustiveis, ora a greve dos
portos, ora que o resultado € sazo-
nal, etc. De fato, uma m4 safra ou
uma catéstrofe qualquer podem
justificar um més ou um ano de ex-
portacdes ruins ou importagdes ele-
vadas. No entanto,
quando analisamos o
comportamento ao

De 1986

Precos relativos e competitividade externa

como referéncia o ei-
xo0 das abscissas, in-
dicativo do equili-
brio, e levamos em
consideragao que aci-
ma de zero a moeda
estd subvalorada e
abaixo sobrevalori-
zada, a conclusio se-
ria que, da aprecia-
¢do de 56% observa-
da entre 1986 ¢ 1996,
32% correspondem a
corre¢do da subvaloragdo produ-
zida em reacdo a-crise de divida
do comego da década de 80, e
24% a sobrevalorizacgdo atual.
Para mostrar que essa série tem
fundamental importancia para ex-
plicar a evolugdo do SBC nesse
periodo, apresentamos no grafico 4
as duas séries juntas: o preco rela-
tivo como indicador da nossa com-
petitividade e o SBC em relagdo ao
PIB como sendo o resultado dessa
politica de pregos relativos.
Observem que as duas vari-
veis tém um compor-
tamento semelhante,
demonstrando, as-

longo dos udltimos 2 sim, que 0 comércio
anos, observamos que ate ag or a) g exten%r de fato reage
o Brasil vem perden- amo eda a incentivos econd-
do participagdonoco- . SR micos. Uma regres-
mércio mundial. Nos-  hrasileira se sio entre as duas va-
sas exportacdes repre- . ridveis, semelhante a
sentavam 3% aproxi- Valorlzou utilizada no caso do
madamente do comér- México, indica que

cio em 1974, e atualmente apenas
0,9%, e isso apesar da criagdo do
Mercosul, que nos deu um merca-
do privilegiado a mais; as exporta-
¢oes dentro do Mercosul cresceram

‘e média 28,3% ao ano entre 1991

e 1996. E evidente entdo que nesse
caso se trata de um problema de
competitividade externa e precos
relativos desajustados, e ndo de um
problema transitdrio, como alguns
economistas querem nos fazer crer.

Para analisar os nimeros do
Brasil, vamos utilizar uma outra
variavel indicativa da competitivi-
dade externa de um pafs: elaé o

cociente entre o preco dos bens co-

mercidveis e dos domésticos, em
relaco a0 mesmo cociente para os
EUA. Quanto maior o pre¢o dos
bens comercidveis relativo ao dos
bens domésticos, maior a competi-
tividade de um pais. Utilizamos o
Indice de Precos por Atacado co-

» mo indicador do preco dos bens

comercidveis, e o Indice de Pre-
¢os ao Consumidor como indica-

“dor dos bens domésticos.

O gréfico 3 mostra a série de da-
dos anuais para os 34 Gltimos anos
(1963-1996). Por esse indice, entre
o Plano Cruzado (1986) e 0 mo-
mento atual, o cdmbio real se apre-
ciou consideravelmente. Mas co-
mo esses nimeros dependem do
ano-base usado para a comparagio
(1986, no caso) e da moeda contra
a qual se estd comparando o real, o
délar do exemplo ou uma cesta de
moedas, ainda ndo podemos tirar
nenhuma conclusdo quantitativa,
isto €, ndo podemos por enquanto
falar de sobrevalorizagc@o porque;

‘na situag@o inicial, a moeda pode-

ria estar subvalorada, e a corregdo
ser apenas a necessdria para trazer
a taxa de cambio para niveis de
equilibrio. Mas, quando tomamos
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o preco relativo explica 70% do
SBC no periodo todo. De acordo
com essa relagdo, em 1996 o SBC
deveria ser de US$ 14 bi, quando
o valor projetado para este ano €
de apenas US$ 4,5 bi. Mas, como
as previsdes para 1997 sao de um
déficit de US$ 7 bi, é evidente que
existem pressdes para esse nime-
ro piorar, de acordo com o valor
tedrico definido pela regressao.
Podemos tentar resolver o pro-

blema externo dando incentivos as
exportacdes de certos produtos
(iseng¢do de Imposto sobre Circu-
lagdo de Mercadorias e Servigos ~
ICMS dos produtos primdrios, co-
mo foi resolvido recentemente) ou
aumentando a aliquota de importa-
¢do de outros produtos (como foi
feito com brinquedos, automéveis
e autopecas), ou ainda ampliando
as linhas de financiamento para
nossas exportagdes, como pretende
fazer o Banco Nacional de Desen-
volvimento Econdmico e Social
(BNDES). Mas tudo o que depende
da discricionariedade do governo
(por que brinquedos e nao sapatos
ou téxteis?) € menos eficiente e re-
dundari em maiores desperdicios.
Sera necessario gastar mais em in-
centivos fiscais ou créditos subsi-
diados do que caso se deixasse aos
precos relativos cumprir seu papel
de sinalizar onde estdo nossas van-
tagens comparativas. E por isso
que a abertura econdmica e a glo-
balizagdo tém trazido tantos bene-
ficios ao crescimento econémico. E
por isso também que o programa
de substitui¢ao de importagdes nos
levou a estagnac@o econdmica.

O custo da atual politica de pe-
nalizag¢do de nossas exportagoes €
de favorecimento das importagGes,
conjugado a um maior endivida-
mento externo, € muito alto para
que nos furtemos a uma discussao
mais ampla e objetiva. Vamos dei-
xar de lado passionalismos e or-
gulho pessoal. Vamos implemen-
tar a politica que seja mais adequa-
da aos interesses do Pafs. o
* Ph.D. em Economia pela

Universidade de Chicago e
ex-professor da FEA-USP.
** M.A. em Economia pelo Centro
de Estudos Macroeconémicos da
Argentina (Cema) e GCSS pela
Universidade de Stanford.
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