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Guidem-se, 1983 vem ai!

Os indicadores econdmicos apontam em direcdo a queda.

Tudo indica que o crescimento do Brasil, até 1986, serd maislento

do que nos dltimos anos e 0 comérciomundialndo .

d4 mostras de recuperagdo total a curto prazo

Eduardo Pinto
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Desde -0 comeco de 1974, vem o
Brasil procurando, mediante uma
série de politicas, ajustarse as
novas idades da economia in-
sternacional resultantes da tri-
plicacdo dos pregos do petroleo. De
inicio, pouco esfor¢o se fez para
moderar as taxas de crescimento
dos anos anteriores: o
terno bruto (PIB) real aumentou
95% em 1974, propor¢do apenas
moderadamente inferior & media de
113% do 1geriodo 1978-73. A se-
guir, no periodo 1975-78, 0 ritmo de
crescimento do PIB real reduziu-se
4 média de 6 4%, como resultado
do agravamento da recessdo inter-
nacional, das més ¢&ondicdes

meteorologicas que predominaram

durante varios anos, de controle
sobre as importacées e de um in-
dice gradativamente menor de in-
vestimento do setor privado, o que
tendeu a neutralizar os investi-
mentos publicos no setor - ener-
gético e em diversos projetos de
importacdes
executados por empresas estatais.
Mesmo assim, o Indice de cres-
cimento do Brasil no periodo 1975-
78 permaneceu consideravelmente
acima da média de 4,9% para o

conjunto da América Latina.
Registrou-se também consideravel
progresso na balan
que, apos ter atingido um déficit
recorde de US$4 ,7 bilhGes em 1974,
acusou déficit de apenas US$ 1
bilhdo em 1978. Esse resultado
refletin em parte o desempenho
sdindmico das exportagdes, es-
pecialmente de bens manufatu-

rados. As importacées também
contribuiram para esse resultado.

No periodo 1974-1977, as impor-
tacoes declinaram & média anual de
1,7%, devido em grande parte ao
nivelamentb dos incrementos reais

nos precos do petrbleo apos 1974,
aos efeitos das restriges sobre as

compras no exterior, ao crescimen-
to mais lento do PIB e aos efeitos
benéficos dos programas de subs-
tituicdo de importagées. Contudo,
em 1978, as importagées aumen-
taram 13 8% em razdo da alta dos

precos internacionais. Isso resul-
tou num indice médio geral de in-

cremento das importacdes de 2%
ao ano durante o perfodo 1974-
1978.

Em 197980, o crescimento do
PIB real acelerouse, atingindo a
taxa meédia de 73% e superando
novamente o incremento anual de
5 9% registrado na regido durante
o mesmo periodo. Essa aceleracdo
deveu-se em parte & reativacdo do
investimento interno bruto, o qual,
apos declinar ligeiramente em ter-
mos reais em 1975-78, voltou a
Crescer para quase 6% a0 ano em
197980, reagindo principalmente &

elevagio dos niveis da despesa
ptiblica. O crescimento do valor
agregado agricola também ace-
lerouse de sua taxa real de 4 2%
em 1975-78 para a média de 5,7%
em 197980, principalmente em
decorréncia da melhoria geral das
condicoes meteorologicas e -do
aumento do plantio, sobretudo de
lavouras comerciais, que foram ‘es-
timuladas pela politica oficial, e
notadamente por: créditos sub-

siagos,

roduto in-

comercial,-

_sbes sobre o nivel de

A estratégia de crescimento
adotada pelo Governo, depois: de
1974, ndo deixou de acarretar cus-
tos e limitacGes de wvulto. Em
primeiro lugar, o rapido incremen-
to do endividamento externo re-
querido para financiar a_expansdo
econdmica do pais contribuiu para
a multiplicacdo da divida externa,
que passou de um total de US$12 6
bilhées (6,5% do PIB) em 1973
para US$ 53 8 bilhdes (191% do
PIB) ao fim de 1980. O crescimen-

-to divida externa foi excep-
‘cionalmente grande em 1978,

quando as obrigacdes totais no ex-
terior saltaram de US$11 5 bilhdes
para US$ 435 bilhGes, aumento
que ndo s6 cobriu o déficit em con-
ta corrente como também elevou
as reservas externas a niveis sem
precedentes. Por seu turno, as
necessidades do servico dessa
divida (juros liquidos mais amor-
tizagdo) elevaram-se verticalmen-
te,de US$2 2 bilhées (35% das ex-
portac¢bes de mercadorias) em 1973
para US$ 113 bilhdes (56% da-
quelas exportacées) em 1980. O
vertiginoso crescimento do servico
da divida foi agravado pelos recen-
tes incrementos dos juros inter-
nacionais, especialmente a taxa de
oferta interbancéria de Londres
(Libor) , cujas variacdes afetam
mais de 70% da divida externa do
Brasil. Essas taxas variaveis, que
foram negativas em termos reais
no periodo 1974-78, passaram a ser
positivas em 1979-80 e contri-
bufram para o acentuado incre-
mento dos pagamentos a fatores de
gﬁlucéo ocorrido durante.o pe-
0.

Em segundo lugar, devido,
principalmente, aos macicos in-
fluxos de capital apos 1974 e ao
efeito exg:nsionista que exerceram
sobre a base monetéria, verificou-
se apenas pequeno alivio das pres-
recos. Da
mesma forma, os
reduzir a inflacdo foram frustrados
pelos efeitos inflacionirios da
correcdo monetéria, pelo aumento
dos precos dos alimentos, pelo cada
vez mais vultoso déficit do setor
publico e pelo répido crescimento
do crédito interno — subsidiado
em proporcao cada vez maior — a
grupos prioritarios tais como
agricultores e exportadores. Final-
mente, os esforcos para controlar a
inflacdo foram particularmente
prejudicados pelo segundo choque.
do petroleo, o qual, iniciado em
1979, foi parcidlmente responsével
pela aceleracdo do Indice geral de
precos, de um crescimento médio
relativamente estavel de 39% em
1975-78 para 77%em 1979 e 110%
em 1980 — o maior incremento
registrado em 12 meses na histéria
do Brasil.

Em face das contricées cada vez
mais severas do setor externo e da
elevagdo inaceitdvel do nivel de
precos, as autoridades comecaram
a pér em préatica em fins de 1980
uma série de medidas de contencdo
monetéria e fiscal que afetaram\
pesadamente o nivel da atividade
econémica em 1981. Segundo es-
timativas preliminares o PIB real,
ap0s aumentar- 79% em 1980,
baixou cerca de 2%, ao passo que o
PIB per capita caia para 4 2%, sua
maior queda em duas décadas. O
impacto dessas medidas foi sen-
tido pelo setor manufatureiro, que
acusou ‘'queda de 6 4%, contra um
incremento de 76% no ano an-
terior. O desemprego industrial
também passou a ser importante

-muitas

esforcos para

fonte de preocupacdo em grandes
centros urbanos como Sdo Paulo,
particularmente atingido pelo
agudo decréscimo nas vendas de
automoveis. Contudo, a agricul-
tura registrou grande incremerto:
seu valor agregado real aumentou
6.8%, em :grande parte impul-
sionado por um vertiginoso cres-

cimento de 88% na producdo de
‘café,” permitindo ‘ac Setor fecu- =
perar-se pronunciadamente da ten-

déncia

escendente do ano an-
terior. .

No balango de paﬁlmentos, o
Brasil conseguiu melhorar mar-
cadamente sua balanca comercial,
que saiu de um déficit médio de
USs$ 2 8 bilhdes em 197980 para
atingir um superavit de US§ 12
bilhdo em 1981 . Essa melhoria foi
parcialmente possibilitada pelas
exportacdes, que, a despeito da
demanda geralmente fraca em
nacbes industrializadas,
cresceram 3 taxa estimada de
15,7%, somando 1JS$23 3 bilhdes.
Ao mesmo tempo, as importacgdes
cairam 3 8%, baixando ao montan-
te estimado de US$ 22,1 bilhées,
devido em grande parte aos niveis
deprimidos da atividade econ6mica
e ao abrandamento dos precos do
Betr(’)leo. Ademais, a melhoria da
alanca comercial mais do que
compensou os efeitos dos constan-
tes aumentos na taxa Libor duran-
te a maior parte do ano (o que
levou os pagamentos de juros
liquidos a aumentar cerca de
454%, para US$ 92 bilhes) e
ajudou a reduzir o déficit em conta
corrente em US$1 2 bilhdo, ou seja,
para a importdncia estimada de
US$ 11 6 bilhdes. Ndo obstante, o
coeficiente do servico da divida
cresceu agudamente, chegando a
proporcdo sem precedentes de 7%,
ao passo gpe a divida externa total
Se expandia em 14%, totalizando
US$ 61 4 bilhdes.

POLITICAS

ECONOMICAS

Em face de um alarmante in-
cremento da oferta monetéria, que
em maio de 1981 estava crescendo
4 taxa anual de 565%, e da de-
terioracdo do balanco de pagamen-
tos, as autoridades modificaram
substancialmente a politica eco-
némica a partir de fins de 1980 e
durante os primeiros meses' de
1981. Uma das suas importantes
metas era dar mais livre curso as
forcas do mercado como meio ndo
sb de eliminar persistentes dis-
torcées nos precos relativos como
também de incrementar o indice de
poupanca interna. Esse @ltimo ob-
jetivo mereceu prioridade especial
em razdo dos crescentes problemas
(e do aumento dos custos) de ob-
tencdo de novos empréstimos ex-

"“"ternos. Tendo isso em mira, as

autoridades adotaram uma série de
medidas que visavam a liberali-
zacdo parcial da economia, es-
pecialmene na éarea financeira. As
taxas de juros foram liberadas em
fins de 1980 em quase todas. as
areas; foi abrandado o tabelamento
de uma ampla variedade de pro-
dutos, a fim de aliviar a insuficién-
cia, e aumentar a geracdo interna
de caixa pelas empresas; e, final-
mente, as autoridades aboliram em
1980 a politica de préfixagdo dos
indices ga correcdo monetéria e da
desvalorizacdo cambial, adotada
em 1980, objetivando sustar as
renovadas expectativas infla-
cionériasg dissipar os temores de

ndénciasrecentes

.te superiores aos

lorizacdo de 32,7% em dezembro de
1979.

Para os produtores, a nova
politica do Governo exacerbou uma
situacdo ja dificil, uma vez que as
taxas de juros internos — exceto
nos créditos & agricultura e & ex-
portacdo — tornaram-se fortemen-

_ te positivas em termos reais, es-

pecialménte quando foram impos-
tos também controles quantita-
tivos do crédito. Ao mesmo tempo,
foram postas em prética outras
medidas para alcancar uma exe-
cucdo financeira mais eficaz e
abrangente, Fundamentalmente,
esse objetivo foi alcancado por in-
termédio da Secretaria de Controle
das Empresas Estatais (SEST),
criada em 1980. Diretamente
subordinada ao Ministério = do
Planejamento, a SEST foi inves-
tida- de consideravel autoridade
ndo s6 para regular as importacdes
e o endividamento externo como
também para impor limites & des-
pesa. Em 1981, seu primeiro ano
completo de operacdes, a SEST ob-
teve consideravel é€kito na coor-
denacdo das operacées e na li-
mitacdo dos gastos de cerca de 370

_empresas e entidades estatais,

mesmo numa situacdo em que es-
tas foram afetadas pela inesperada
elevagdo das taxas de juros e por
incrementos nos salarios reais.

Tais medidas deprimiram a
atividade econémica, mas -con-
tribuiram g.ra uma significativa
melhoria balanca comercial.
Nesse sentido, foi especialmente
importante a politica de desva-
loriza¢do em linha com a inflagdo
interna, adotada em 1981 . Para os
importadores, o beneficio dessa
politica é revelado parcialmente
pelo fato de haver o cruzeiro sido
desvalorizado:. 36 vezes em 1981,
no total de 95,1% (taxa virtual-
mente idéntica & de aumento do
IPC) , contra 22 desvalorizagoes,
no total de apenas 54 %, no ano an-
terior, quando os precos subiram
110%.Simultaneamente, registrou-
se progresso em 1981 na gradativa
reducdo da inflacdo; o IPC, depois
de aumentar & taxa anualizada de
137% no primeiro trimestre, de-
sacelerou-se para 69% no quarto
trimestre. No fim do ano, o aumen-
to dos precos havia sido de 95 2%,
ou seja, 15 pontos menos do que
em dezembro de 1980. A inca-
pacidade de conseguir reduzir ain-
da mais o crescimento dos precos
decorreu, entre outros fatores, do
alto indice de correcdo monetéria,
da abolicdo de muitos precgos ta-
belados, dos niveis ' persistente-
mente altos dos juros interna-
cionais e da persisténcia dos sub-
sidios  oficiais, que ' contribuiram
para o crescimento da base mo-
netaria. No fim do ano, a base
monetéaria e os meios de pagamen-
to haviam aumentado a taxas de
69 %€ 73 %, respectivamente . Esses
niveis foram mais uma vez bastan-
incrementos
previstos. Ademais, as taxas
médias de }uros nos segmentos dos
mercados financeiros ndo afetados
pelo crédito subsidiado saltaram
pra 150% ao ano. A ocorréncia de

taxas reais dessa magnitude con- -

tribuiu significativamente para o
agudo declinio da demanda global,
em geral e para a acentudda queda
da demanda de bens duréveis de
consumo, em particular.

PERSPECTIVAS
Segundo tudo parece indicar, é

‘nomia mundial e das

omo diz um
humorista, os
economistas podem
nao ter feito muito
bem, ao Brasil, mas
conseguiram popula-rizar' os
temas econémicos a um nivel
inimaginavel. Inflacdo, reces-
sdo, estagflacdo, taxas de juros,
se transformaram em conversa
do dia-a-dia. Como diz outro,
também humorista, o mérito é
todo dos .««Seplan-boys« .

Pelo que dizem os analistas,
referindo-se a 1983, no Re-
veillon que vem ai, «Feliz Ano
Novo», sera iina mera expres-
sdo de retarica. Senhores pas-
sageiros do Brasil, apertem os
cintos que o ano que vem por al,
«serd para qualquer um botar
defeito«. Egperam-se turbulén-
cias, e por isso, o lanche estéd
suspenso. Entre outras pro-
messas para 83, estdo as se-
guintes: 1. Restricdo ainda
maior ao crédito, com a ma-
nutencéo de taxas internas al-
tas de juros, acima das inter-
nacionais; 2. Aperto crescente
nas importacies; 3. Diminuicgo
do crescimento de setores in-
dustriais; 4. Desemprego.

-E a conta que estd sendo
apresentada ao Brasil, e que
todos noés teremos de pagar.
Como diz o professor Adroaldo
Moura da Silva, da Univer-
sidade de Sdo Paulo, «o pais
quebrou em setembro» e so res-
tara a possibilidade de «tra-
balhar mais e gastar menos».
Isto os que tiverem em qué.

De qualquer forma, a crise
econfmica conseguiu algo que
nem o nosso futebol nem o sam-
ba conseguiram até hoje: co-
locar o Brasil, assim como o
Mézxico, Argentina, e outros
menos votados (ou devedores)
nas manchetes e preocupacoes

uase certo que o crescimento do

rasil até 1986 serd mais lento do
que nos ultimos 15 anos. Essa
queda de ritmo seré devida em par-
te & perspectiva menos favoravel
do comeércio externo, resultante do
crescimento mais lento da eco-
cada vez

mais fortes correntes de prote-

. cionismo nos paises._tanto desen--

volvidos como em desenvolvimen-
to. O declinio da taxa de cresci-
mento das exportagdes brasileiras
nos primeiros quatro meses de
1982 evidenciou, claramente, esses
problemas: além disso, as- pro-
jecoes disponiveis fazem prever
uma recuperacdo apenas parcial no
comeércio mundial depois de 1983.

Ao mesmo tempo, os aumentos
de custo da energia (e, provavel-
mente, de outros recursos ndo
renovéveis) também afetardo o rit-
mo geral de crescimento do Brasil.
De Yarticular importdncia é o
petroleo, produto que, a despeito
do sigm'.fi)cativo incremento
producdo interna, de medidas de
conservacdo e do maior uso de fon-
tes ndo tradicionais de energia,
continuari a exercer grande in-
fluéncia sobre as importacdes e
sobre as contas comerciais. Assim,
em 1980, quando a taxa de cres-
cimento do PIB foi de quase 8%, as
despesas com o petroleo represen-
taram 41% das importages. Em
1981, quando se registrou o indice
de crescimento negativo de 1,9%, o
petroleo representou 479% do total
importado pelo pais. Tendo em vis-
ta as perspectivas de crescimento
mais lento e a necessidade de
reduzir a inflacdo, o Governo in-

internacionais. E cada vez
maior 0 numero. de editoriais;
noticias, publicacées espe-
cializadas. brazilianists, a
examinar o «caso brasileiro».
Afinal, 88 bilhdes de ddlares (o
tamanho da nossa divida exter-
na, por enquanto), é dinheiro
em qualquer idioma.

Em seu Relatorio de 1982, o
Banco Interamericano de
Desenvolvimento, na parte em
que analisa o Brasil, diz, entre
outras coisas, que o crescimen-
to do Brasil, na préxima dé-
cada, sera certamente «mais
lento do que nos ultimos 15
anos». Entre os mais sérios
problemas da economia bra-
sileira, ressalta 0 compromisso
com o pagamento da divida ex-
terna, que representa «mais de
70% das obrigacdes no exte-

‘rior».

Alids, sobre essa divida, o
BID analisa o crescimento do
endividamento externo, de US$
12 bilhées em 1973 (6,5% do
PIB), para US$ 53,8 bilhGes no
final de 1981 (19,1%do PIB) —
sem contar que, atualmente, es-
ta divida atinge a US$ 88
bilhGes). Pior do que o cres-
cimento do montante da divida,
é o crescimento do seu servico
(juros’ e amortizacbes), que
eram de US$ 2,2 bilhées em
1973 (35% das exportacgies) em
em 1980 atingiam a US$ 11,3
bilhées (56% das vendas exter-
nas de mercadorias), e, em
1983, devem atingir a algo em
torno de 18 a 20 bilhdes de
délares (cerca de 70% das ex-
portacdes previstas). O Re-
latério, como convém a um
relatéorio, é formal, frio, ndo
dramatiza. Prevé, em pouco

mais de meia dizia de linhas,
recessdo, desemprego, arrocho.

Leiam e meditem. E feliz
1983 i

querida para custear os orcamen-
tos de operacdes de muitas em-
presas estatais e para reduzir a ex-
panséo da base monetéria causada
pelos juros subsidiados concedidos
a atividades prioritarias como a
agricultura, o Proalcool e as expor-
tacées.

Finalmente, o. crescimento ‘a
médio prazo do Brasil sera limitado
pela divida externa, que em fins de
1981 montava (incluindo a divida
ndo garantida) a US$61 4 bilhdes,
total cerca de cinco vezes maior
que o de 1973, Contudo, mais do
que sua magnitude, o problema
principal da divida externa é re-
presentado pelo seu servico. Em
1981, as obrigacdes a titulo de ser-
vico da divida totalizaram cerca de
US$15 6 bilhdes e representaram a
proporcdo recorde de 66% das ex-
gortacées. Em boa J)arte, o0 pro-

lema do servico da divida de 66 %
das exportagées. Em boa parte o
problema do servico da divida foi
causado pela persisténcia nos fl-
timos anos de altos niveis de juros
internacionais, aos quais se vin-
culam aproximadamente 70% das
obrigacdes do Brasil no exterior.
Assim, em razdo do impacto que
esse requisitos de servigo exercem
sobre o déficit em conta corrente,
pode-se esperar que a divida exter-
na do Brasil continue a aumentar,
em termos de dblares, durante
1982-86. Contudo, os incrementos
adicionais & divida externa estdo
sendo cuidadosamente regulados, a
fim de evitar que neutralizem os
aumentos do crescimento da ca-
pacidade de exportacdo. Da mesma

' forma, constante atencdo vem sen-

tensificou seus esforcos para re- do dada & melhoria da estrutura
duzir a despesa deficithria re- geral dos vencimentos da divida.
A .
Indicadores economicos
Populagéo total (1981, em milhares) ................. 121.547
Taxa anual de crescimento demogréfico (1970-81) .. ..... 2,5%
' e 1979 1980 19812
Producdo Real (Taxa de crescimento)
PIB total (pregos de mercado) ................ 6,8 79 -19
AGIOPOCUAHIAG .- v.os Wi ubdoniiannidinias nton tas § 5,0 6,3 6,8
LT PEREERE NG RS SR R R ke R . 10,0 126 -9,2
MamalirR . ...« ivreci s dsone ttovsoin do pusias e 6,7 76 -6,4
COASHUGRO": o . vv - 25 510 snse ot warils S s g mime s 8 35 78 —-4.2
Governo Federal 3 (% do PIB)
REODILATCOMENED . . & 5o Sdsiancioia o v v isadigla o 8,7 9,3 8,8
DIaBpena COMEINE . .. .o el sswenetasdam 54 6,0 53
Poupanca comante ...« ......cvesveosdids 33 33 35=
CHAIOSHP G ... .. .. .ikiaciive dataanie 29 3.1 3,2
DERGH ouSupariull . . ... . iss ainashives 0,4 0,3 0,4
Financiamentointerno .............t 5ecenn. -04 -03 -04
Moeda e Pregos. (Taxa de crescimento)
Pregos ao consumidor (Rio de Janeiro) 527 82,8 1055
Oferta monetaria . ............... 73,6 70,2 73,0
Crédito interno?. . . 66,0 75,5 108,7!
"Setor publico? ............. 93,0 159,8 = 1452
Setor privado .. ... aesthies & 65,1 72,3 105,7
Balango de Pagam (Milhdes de ddlares)
Exportagdes de mercadorias (FOB) ........... 15.235 20.140 23.293
Importagdes de mercadorias (FOB) ........... 17.942 22956  22.091
Balanga comercial, . . ......cooeeeiiansi -2707 -2816 1.202
Sarvigos Hquidosis . ou vo ol s 55« $5i e v 53582 V85 ~-7.920 -10.209 ~12.991
Saldoemcontacorrente ................ -10.742 -12871 -11.590
Capitalofielal. . isiss s evisecnans vt ae's 3.616 545 nd.
Capital privado. ..... e i e L 2633 6.607 n.d.
Variagdo nas reservas liquidas (- aumento) ... .. 2.206 2.776 - 594
Reservas externas liquidas .................. 9.689 6.913 7.507
Divida Publica Externa (Milhdes de délares)
R [ore: optes DY SO O S R 5 L i 47.510 51.458 n.d.
Desambolsada. ... % . iv i i d o fva e dee sen s 34.035  37.270 n.d.
Servigo da dlvida (juros e amortizagéo) ........ 6.434 7.911 n.d.
Setvigo da divida/Exportag&es de bens e ser- b
vigos n&o fatoriais (percentagem)......... 38,5 36,1 n.d.
1 As cifras desta tabela foram fornecidas pelo Banco Central do Brasil em fins de julho de 1982.
Podem divergir, especialmente em relagao a 1981, das incluidas nas tabelas regionais, bem como
das fontes oficiais, que ja se achavam impressas.
2 Inclusive empréstimos néo bancérios ao setor publico.
@ Estimativas preliminares.
5 Novembro de 1980-1981.
* N.D.__Nio Disponivel




