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INTROLUGA0

Bua:' RE  col este  trabalhy sstuda o desenoploiinents J
Mtlisa edondmics asxlerna 465 Es tuuu; hldos no ”=Jmh.“
5auUlna Le&gdn, Gidee procucaremos analisar a evgld
dizswgui librivs macieeceondomicos (olevedo dEflail p
daFisll comarmial), & aue 2 pprodurad  [aose r'F“ I -1
basdonamenty @ 8 Hue B2 Songegudd,  LBdsl p
1Mpmw%ant@- padg marga uha ruptura i Larmod de o ittd
BeTam L 6 r-mwlm cam 4 neeleisio o Ewu4dn LEm~so Ialain @
g nove  erlentesde de politics scondmice wom o ebjsting :
sanar eases ddsedor bilirios ¢ sfasthar o rwe“m e Ua P ecead b
e preestlee inflacionarias, WNessd seglndg governg Remgan

dnzume James Baker a Sewrelaria do Tesoure & adota, «x
uru*L;au a politice scopémica de unilateralidade do guverns
anterior, 8 proposts de uma 28530 cuordenada gntre o5 =0
palasE mdls ndu=trializados (Lshaddas Brkante, T S 18
Alemanha, Inglaterrd, Fraoga, Thédlis « Daneddl, ALEH de:
politics courdenada com as graodes sconomlss qus comesd
Tomar COrpPGe e Rloie 3 desvalprlizdasfe de dalar: anzoiabudn
Wma politice de ajusts em relagdo av JdEficil Comerclal e d
canlta-corrente, a0 mesno tempa gm fue  Japdp & Alemanbiay
pravncipaluente, poomoveriam politicas visande um aumenio <9
demanda Interpa,. L imporlspts destacar lambdgm a propesta de
Raker para & orise 9o Jddelda dos palsss de Terceiro Munds,
mals tonhscida  domg Plang Baler & oque tinha por obhdsllicve on
AlENtE (s recursus disponlesde para esSad palues dtraves
de ST @fos privadus « oficials,

Fara o desenvoleinsnto  «de atw trabalho teremns que ter wm
mgnte os  acerdos flrwedos eo Sanbdte oo Drupe dos Sele, ge
politices soondmicas  do Japle @ da  Alemanha,. Ume  ves QU
@ealgs  Tormam  Jurto  Som o EBetamgs Unldes o Lhdlargh s
gretn@mdca; wg pevenetitis de dapitais  dndsenadidnais, oz
quats evtio ligedeps X peliticas de Llaxaw de C&Embio =
iures, & tambeém 0 gus tém sido felto ou posztuladn acerca dz
endicidanente extarne duw Terasiro MUdo.

-
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Sntles, parem, de ana lisarmps a5 dagdabeahentos 15
prml;‘.iq;r‘n Foonémica wo ﬁn.-.'_;uln.i'-..* Saesng Hedggah p <Uirsdderssmnas
ympartante fazen i Bretus retroapecto cta 1: Lk

imed latlamente anterior, ou seja; g primeiro gousr no Reagesn,
tendo 2m  wista que muilos dos desequilibrips desse garluds
do dédlar frace se origlnam de poliltice adolads nests
primeire governg. Estle zara entidy, o objsto de estuds deq
mtrodussag

d primeiro gouverne Reagan t8m como garectdriglicas uwms
recesRdn Do anes  de  19E1I-1980 ¢ uma recuperagio Jo
grescimento ¢ produsde industriasl npos anos ds  LPEI-1PDE,
Aliadn a  AsEQ. owerrew uma Welzedoreciy Jes conlas zxlepnes
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w Dhnatgas pdblicas, alltas ltagag de Juros, andlagda en
movineEnto dw  Quede bastante répideo a parlir de 1288 ¢ ung

fartse aprecliasdo do déler. Para yme welhar cumpraensac
desbes aspatlon Qe THEIRESRE & orekoeimmEilo, Len COmo oo
a;twrtUH rerativas a politics Fcon3mica sxlerna, s8c

relevantes slgumas colocaglies acerce do aouserno Carter, L
governo Larter apresents um boon 4o orescimento po in.cao o
SEl governg, aoutivlando sp  langs deo sey mandalo, emn LErmono
Jiz diconofie  uie sdldagdio de dessqadililedl Cumh peuords e
dnf tagdo, enorme JdEficit cemercialy delerltragdo du déuan,
abiupla w rlgonose 1eelricdo monetdi da, sedle dbs poawes o
petralee Csegunda crise <o patrdlse - 1979 & seubra
PebEtsaU. A BXpansde da econtmds domgelLed ewlane 4285 sdas
g bt @uisrle s J@TLedd Tisgal @ dcomudadio menatac b,

B ointeressatte negse doveris Qarler vebmnts Comd suelaiu,
wbara de  wapeirae bestante sintéticay a politica mopetari.,
Ln LTS e U976 & lendbncls mre a e pecsssdas B PRl
gentids & politics monet&rda Colabdrava paca manler s usae =
demanda por crédite, A oferta mohetdrle, por sus Ve
permanece estivel = as  Laxas de  jurys modwradub. Em 1977,
Fouus umd  raplds sxpansdo ds base monv FEd . Bm respusta e
wEEse  admento w diants e ua tumada Ao pracesdg
inf lacion&rio, o FED  esetabelece 'baixaa melats pars oo
agr=gados menetariocs & PpPrOomous uma Dapidgda  elsuvagau doo
Juros, Lese controle geroy incertezas no mercado, condezis o
a um aumento da wmobilidade de gapital dongstico ne sict=ns
Lancariv, B¢ outubro de 1978 a marsy de IY7P? o Las -
monstarie caiu um podco, més a wferta de mowds voel o 4
GrReCer We maryo & Junho slcdngandt amng Liag diuwal de cwris
Je 10%. A taza de inflssddo ¢leva-s% 2 g délar Gai, Bm wisia
deptas auetitecimenios, Vo Ly adots 2w putubrog do IT9TY Oy
pacalas de maedides restritivas, presultando num  agumente  us
Prdime rate pada 18Y ¢ 0 AniEls do processe de revers
s dn délar, f  Fraduezs apresenteda pelo dédar  @laibow
produzingde wn  gerie pdnicoy B qual egrevou-ge en finais g
IS w fedelg dis VB0 com  gueda de o lar frende an oW
JarAnne degcontlateas  ehdre Arabes @ BRuropels  desroa dp
papel db ddiar cond resdrva die valor, Betd d2esopfiansa #
agravads pele slevavlu da Inflagiiu e pelt aumenlo Hos pEejas
do petrdleo, o qual reforgave o necessidade de estabd lizegic
do delar, E sm wista deste censrio moneiliric qug deoemnps
enténder as  medldas adotadas no proméiro o ogpgungle gousr i
Feagaty acei fe o comportamento do Jddlar g

Coma caractertealicas 46 fFinal da dfcacka e T podons
cltart W ralxss tdxae de paupanga, Investlinant
produtividade; a polltica monetdria era do tipo slop 2ud 8o,
o crescimento spoontrava-se estagpadop, & inflasdu galgava
(3 (=100 a7 patamaras & i auster 1dade tamoy lugal Aa
progpericadis] 1 ), Neise perlods aindd téeve grands lupor lancea
g deddobran=nto ocorrido oom ag taxes flutuantes de cdmble =

1
et

Kl

a liwvrwe mebilidade Qe capital. A pariir de 1970 eslabelon-
e n  sistema ode  Laxas §lutuantes de cimbio em oposigin as

bavasn Filyae e cinbis gue vigeorayvs otd ontBo, Lo cope .
LEwre okt Lidadw o capltsl. Dizoo deearpe gug @ Tex qasss
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de wap blad by s pals s AdYetr & o Jiresde & oulro, wdjgds
grortunidades de insesbiments & rebdinsitse s¢ #nconirsm m
atrativas, pxercendp entdc aran s influgpcla NS b
mavdmentos 4 btsds dve cdnbio. O fluzos de capilal prluade =
Gfdimdal &8 mEvineEnlarao Sm fulede JdOs  Bweveimentos ds
apreciagde (indicandos um movimenlo em direslo o

mercade ) wu desvalorizaesdn (ipdicando uma Vyhe defee.
BT cadas, J& gue & confianga nele deposilada flca abalady
S Sejay & divalividads He Ll Bt Casdd @l Fedas el 8 sLlnc
depende em  boe mediday da eslabilidede <Cambiial radnanle
neste pals, Eates lealos tornen-ze relevanles pare &

campresnsdo e alaguns fatuﬁ gearecides ne  Begundn  geuepna
L‘.:H wakh g

Mo agousrfne Car ted febe Sapavt dsia tanlidh s asestla.
refarentes @ politice exferney Ehire ¢sses sspedbog
e dwvantes  posmgs hxgar; a5 negncieeles don traiadis
redat lves @ Ganal do Papawd, & adogfe de wme JdUELouss e
prieupntlea noe Terdsiero Mdndo e Fungdde das  AneewBes
Unito Sowiglica nesles, svangd das hLJLhi“pﬁﬁﬁ gom 8 Ching,
Jecliinhe de  influtncls spvidtica no mundo Srebe; invesie do
Afeganastdy peloe cpuitticoz, o declinie da  povlean  dos
Bslados Unhldes no Ird otm o Sash dos refens andr Luunday &5 20
do aumente da Lonfrontaglo EBstadee Unidos-Uni¥ao Sovlétics,
Glogumas yuestBes, por sua wezy foran deiradas pare o Longs
prazos b direddas hUumsnos, 6 ndan prolliferasdo des  4r wes
hutleares, as wvendss de armass, o dowioio dee  armednnlo
didspontos na  Durope ouw dos acobdos SALT; o Jdomlnle  do-
marwa, 8 domiErcls inlerfigcional w O 2 uvanflite Llsfaeiila

gl 23,

ﬂ1ante desees desequi Hibrigs ordundos Jo gowsnne Cayier .
elm feveredre de 1981, o souvarno Redgwyan lalya L Prnfwmn@ 3
Recuperagan Hooudmloay o dual tinhea  Lome  ohastiuasida

¥ redorts orgakenise ia Lidands  wertes na tu«m i
srescimente do gesto do Joverna;

% pedusdo do anpestd das  pess0ds FABLCER W IDPEnELGuE
s el boioe Fiesa1s para as ompeesass

%  rebtauracsio a8 estabillidasdte o medla w Torbadwalasd

den merdady  Finangsiro atrauvds  de wedidane ehe i Blbakica
hlL}n""» ull' .Ll#. . )
£ Lguin & destes phistlives foram alcangados g forma

posit ive . vnqyanLa Putros  apresaenlarsn algum  contEwy
pegative, 65 duals serdo discutides ao longe deste trabasllo,
Pard o éstudo ddestes chietavos donsideramas relebanle a
andlilse das princlpais wsartivsis de desasnpenho ecendn e,
cujus dados emplricos se encontram a0 final dewtle trabalho,
Observande os dados pelativos ao crascimento, produgdc
industrial, taxa e desenprage = inflacdo, venos gue 25 o
Yaridueis apresentan uma fragulssing fertormance nps anos ds
198119288 o que pode wier efplidcago pelo perilocdy de reoesiis

na =sconomia americsana & tamb&Em mundlal, HMa cuntude gque o
ressdaltar que witla PeceSsE0 e CcoONsLIiTUIU nE Halor Pelesslis
do pos-guerra,. A anflagdos; por sue ver, & ¢ unlca varcdoel

gue apresentd  om pouvleentio  de gueds,  juande passa  de  un
nidvel dy o Jobs Jdigates (L1,TE ewm jonedro de  LPEL w LG 4W
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medla anuval) Pafld uf fd el b 3,?:{. et ez emlpra e L‘.":‘;—.,
ficande a wédia anual mm ;8%

Qusnte as demals varlivels, =las apresenlam un s semg enli
pegativy, Oodrre um sumento ta faxa o gesemprado, ddan e
wla pazea P Uuma ‘mEdla anual He T,9% em 1981 para ?,%9X s
1788, Ess¢ aumentc no desemprego se devs ag  crescimsnto
negstlvg acurriJD em 1988 (-8,38%) alisde 4 um balip
crescimento am P10 C1.946%). Alén digsno, MNA guie sy deslac
& fragueza ref.manh: ng seter dndusierdel, oriunds 22 orile
windudtrial; @ qual fem s&u inicio J& no Final de go.erou
Carter. A fraguezs ne  selor industrlal pode ser  sentice
pelons dadus pelatlives g wppraege g produziio ndustrial. Beus
b b s eEnosTrol 9o sbw e 1980 oo ama laka  anudl  uddes
fedatiua de 8,070,

dldade @ i&ﬁwg Goaortey um  mopimento ds walorizeeds .
délar & allas taxas e Juros ques contribuleam para wn bos, o
phued e Dnwestiments inmdustrial, oma VE2  gue auwmebtoy o
wOfZar r#Ensla We ez berior abs pradutos dom@glidow, oom mullo:w
destes pre¢od ostande 3 alveds mels badxos  do que o
produzldus LHL“PHﬁm“HtC, Contribulram para «mse movipenio o
Jalordzasdo do délar, 3 quweda da  Inflagio ocorrida nco
Tapto, Alemanhs e principais paises dndustr ielizaddos, s
sejay pollticas econdmicas restritives Ffisgal » monstdris
NeEEes PIlses .

Came  wum reflese destess faf
anterlor, CviOmnega & & =2
comerdlal, quande am 1981 =1s era A& USE 39,68 HEIhtles ¢ =0
LPHZ J & alcengava a UEBE 42,461 bilhlles (a &nfas:s pasgr a «uss
respeito serd dads maig adxante),
~ Pazeadn egse perlode o recessda podbenps notar que @
weoncnla amerlicans agroessnta ulks rédplda reclUperasio, sEfabus
e asskicrontas (s ritnos de cresscimaentn Jdod BEastadoz Ui iales
wodas tutres grandes econtomlas Imdustrislizadas, dna el yue

Eelds POSBURN L procecsd  de PRCUPEPAGIN  Ledam mais Lo io,

e recuperagde  poge  ser  septlda  pels raplds  elevasdu
gubrrdada na tang anvallzads de produsde dndusbrial & Faptis
Ao saegunidt Selwelte de 1983, wmanlendy-se wlevadds ne B i
gomestire de 1984 & Gaindg podler bofmdénte, € O sdoisetlc
pnonsmice wedido peln PHE (Frodute Nacidnal Brute) nostra um
moviwento semelhante,. & taxa de desempregn tauben se o edns
fimande & laxa nLd*h anual e 1984 (7,4%) proximy 3 ;;..4
clee [2B1, 4shede 2ata wmalhoria dwodas o 3Ld madlor parts Ao
ne ke de CED ]

To lado monetdricy, wendgs gue a8 parble 44 Ffloael de
taxa de Jurcs mostos sinasis de guiday a5 quais B¢ eceniuario
annda pais no segundt  gouernd Fesgan, a despelito de 3 lguns
movimentios de elevagdo sw  alguns meses, Essas peduslis: oar
Ltaras ¢  Juros pcorreram ao mesme tempo que 5¢ dava a oplte
da MEalch enh setembre de 1988, <om o5 problémas resyltantes
do =lewads éndividamaintso exlerne & Jus sncalghs e Sl oo
ps quads tivéram um buotal orescimento com 4 2lsvaglio dus
Juros & & redugde de liouider internacdenals Alravés e
tabela 8, podemos nptar que o taxa oo cedesoonto que g0
Janddrn de 1981 era oo 13%d.8 e terming © ang e 1988 cotads

ar ea ¢ e putray Yo gowvErss
flilr A aumento no dEFLCLA
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wih Bho,8.r U qUe representas gma queds hastante significal. g
(% pentos percentyals) e psflete a pplitlce gcotads peloe IFLD
{Taderal Regsppryve) de redusir 29 restriz¥ez ponstiriag, Esss
dede da daxa de Juros pode ser senlodda tambidm pels Fudwra
Funds (taxe do ouernight) £ peolas takad de Jursas e Cuct
de longo praio. '

litante odessa orise e Mérice e de ouiras dque paderian
aduir, & Qo o§ dmsayad de U mEgsluy Do LUmpr Leen Ly des
Jirlaasdes pelos devedores oo Tardeire Munds, s i@
mandu2ielalh & UM Colapst B0 ePcadd flhnancedr o mundlal, ui
Fetados Unidos se wiram hrxgadm4 a adatarem uma politicy
sentide de aumentar a ldquidez internacional. Uns  ds.
s dlsles anerdicanas pars 8 wrise de endawldamente T
Ea bt warla B dWmsnla  dag expdriasles & o9 Tedug
inporbaples desltes palsds Com 05 palsws a‘danJua*

Uma  wlas rezles pors ¢ cuede da tasa de Juros o Somkdn e
P oy @t Camliora eoula fenhe perslistlde o Fluar um 4.““ e

am 1984,  apdm @  quedda poucrida em julho de 189Y quande sl
B, 5 W d,.n) so deve  ao influxe e gapital alrangelrt,

gonpechaimente capital privedo estrangeira @ @ mub tancd 2
sprweciacho do  delar desds 1980, pesultado dessa enlcoda e
dapitals: Alem disso, ha Hue S deslhasar que o <dhtrals da
inf lagdo Juntamenie <Com o sumenito da taxas e Jures f0i pago
pelu Terceiro Mundo, Ja  gue hau~ i queda e Z15 0 pgs

prasos do  petrolec sntre 1981 g finsl de 1708 & un
deczlinio de Z&2 no indices dss & i :‘C.L, eannoditisas desds g
infzdo dos asnos BQ quanja;pﬂra Iguthas cemmerdll ies =u=3

queda <hegou a 40 ou JOA.T4D

Com  a recuperagie do erescimento econdmlico, SCONrOY s
exacerbasdo dos dessquilibrios ne balangs de  pasamegton
naw Finangas wpokilicas. Como F& JTol  ditae  anlgr dermetbly,
guarred ume Torte aprscda¢do  do ddldar nesbe periodoy lanlo
g bermps nominais quento em termes readsy frente ap dene
Japonds, marce alem¥o ¢ oubras prdncipaids mowdas, Lontra o
LB A ey & apraciasae mex s do ddlar ogorrey pmoontubre
di 1985  quande este atingiu ¥ 294,60, Bn relecdo as mariey
auta apreciasdo  ocorred emn dedembeo de L0 gquands aloangel
4 cdfra dw IM B,1008, Esed farts dpreciadio pods ser gonlida
g partir Jdos dados de daneire de 19BL para o lens e 8 marce
gque foramy respectivamente; <e Y 808,70 » UM 2,1147.

A apreciacto do déelar se deve a virlos feloress mets Jds
politica edondimica de VED e purcepeldo Jo mercade scerce Ja
politice monetéria Futura @om Fungdo Jda redugio da nf lagha,
estimulando uma substancial reversio da. expectatiovac
coptribuinde assimg para um aumsnto do Jélar, A subsequent
gqueda na  inflagdo domgstica p=forga ez espectatives  do
Wercado & posalbilila a sua contplbulsae para 6 wviger de
amlkas as ltaxag de cdmbio, hominal e real, em 1922, Culros
fatoras eerlam a fTorls recuperario dow Natedos nidos «
aumente real do inuestimento asduinde dus efeitcs da vedugdc
Jos taxads Je impastos com a Referma Dlscal dé 1781 (Egbnoms
Recousry Tax fAct), _ _

Dm 1981 oworerey & Redorma Fisical, ¢ quel ol pespensiodl

pela readuelio oo dnpomlo das pewsscas Ylalcas @ dnsremanta pios

W
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Denwficicgs Flsdais para as empresas, resultande aum aumenic
db consumo e dw osndividamento famillac, contribuiioc po

uma reduglo da poupangs privadg paclonal & paplir de LP83,
N AtsEntive  ae  dnwestimeEnto. Fordm o ela teue g Feditas

neddtidue g raduzie s raDEitas que adnds Llesitah S0 T eda
soantuada péls reopeadc, ALén  Jdisst Bouve up o aumento  dow
gastos governamentsals, prisgipalmente com defesa, 0 défigi
pubilice speecsenta up orescimopto bestanle scslerado e [FiE]
a L7864, @z clfiras para 25825 JdN0s, @l Ler@ngs alidelss sdo,
reapectivenante de UBS 726 EBilhdes, USE 1807 bBlikes,
Us$ 190;4 bilhBes & USS 194,95 bilhBes,

A wlewasic ocorride no gibdzat orsangntiinls americang
Jertw praesaliss  por parle das g.andw SLORLRLEEy Paid duw =
sua redugio se tornasse & prioridede pollitica nos EUR, Sol.o.
medtices ocorreram  Juntamsnte com as altas Lasas dv Juiws
g oélar farte no Lngontro dﬁ“ Sebe Palews em Wl boddabuwt g o
U."i’iﬂB._ Im.al“él'li.f s S Y O = T = i glid b geverns Readgan ragdlty o

rdtdaae A s PmilLlCn fimda l, além  do Fata Jde e
concorderesn que g dEfleit comertcial wera  cene ltads e

conbinasdo da expanzsic domestica dos Estadus Unidus = o
sobrevalorizacade oy délar. A conglusiio do z2ncontra e 4.
s=nbord & tortnasss Jisivel Ga  winasds  de Tecabera,Bo
ecunémica, recomendsva-ss Jdisciplinag moneideia = 1ilscal,
Dadg quas houww wina gusda Da Poupanga amer LCana, ¢HSe wed Lol
fol finamsiade por enbtrada de capdlal selrangeurag. & entrada
hakbgs de sapitals noe Eetadles Unddos e@m IFRE=I92%84 fe daue
uma poseliuvel abundénclas deé  palpangs exlterna  dispaontoel oo
Pwﬁiﬂ.dﬂ lCIll.ilu;H.;;.,,_l Hilljumbbura_r&PFEhwanu Ui msdesta wncant. ©
cuje imporitincis ¢ devids ao fato de se cylocar uma Jiregdo
nas nescciasliss comercials ¢ reforme monetéria.

Antes e abgrdarmes @ Jusstds  pilernaes tabe  aainads {hhowy
questios Como 5¢ eiplica a sleuggdo @6  investiments e
EBstados Unidees au mesmo Tétpo et que =5 lazss de Juroz se
gncontravan @levadas? & explicaglo adyém d= varios Faly :
g mudange fiscal gue resdltou numae diminelgdo dos umpostos
gobre & rengd, o dugiivde na danf lasdo gerands dnuestinestos

e bnsluus & @ aumente ns Laxa  dnlerns  We relnrng ls
dateet dmertio de  sapital. A nous 1l fiscal fol responsival
por 80 a 894 Jdo aumentz no investimentioc real duranies o
per lodo 198E-1984; uma VEZ  qu wla  Lnoentivas 3

depreclasio acelerada Jo novo inveslimenlo,

fu lads sxternt, houwe ond arescenta deterloreric  da
Balansa comenolal wmo de sintd corrents, Be Lermss 6 ovedob
acumu lade, o dEflcit camerdial em LP81 wra dé WSS 37,6008
WihBes; o qual val passande gradativansnie para USY 44, L
b IhMes em 1280, USH 49,2 bilhBes am 1908, auese dobeande sw
1784 gquandte este atdonge UB8F L88.9 bllhbes,

A kalansa de phtasmorrente, pOr U8 Wez,  LESSE S wile
situagda EdFﬁPdvxuurld 1 1781 (UESE &,337 Bilhfea) pdara whs
situas®s Francamenie Jdefizitérle »m 1984 (-UEE L104:4L%
biihites .

Diante dJdesse quadro de deterioragdo do seior wxlarno o
interessante wverdficer comp atuam as esporlaslive ¢ as
tnpurtasles, As  exportasBes ac  longe desses  guatro ano.



“presantam dim musamento de guEds, Eaculerandocse R el ol e n
1984, pordm, ainde situam-z& abdixc db obiide =m 1981, Fpo
utro lado, as importag@es apeos a queda wm 198E, devido m
parte a recess®0, iniciam um muuvimento de ascensdo,
terminando o ane de 1284 pum npivel bem  acima as de 9H-,
ZaEe compartamento das =ipuriaglss & dmportasles e e
grande parte & apreciagdo do délar, j& que cste Lorna
produtos de axpoirtesdo mencs competitivos np mercado gxtern
e trpe s produlos imporisdos made competitivue no mescddr
danastion norkecamer ldanc,

Mo lade des edporlasfes; um dos rfatoves linltanlss  ac
aumento das exporlagles americanas apld llgadu & QB0 Li.v
o relasdo aus ritmos de cregolmenleo do peeledy pds-osnepsic
sntre os Estados Unddes e e oulroes salses industeislizages,
B dear Latrle  notar Tambdm g DEavrsd e dether dbrasiin fas
fabaglies Blleterals <o o Taplio, Buropa, ASodrlos Latine
HIC'“qu;&iimmm, Entee 1961 ¢ 1983: 0 walor dag ekpor uzles
de mercadordes dos Dstados Unidos ap  Péxyoo cadu wwm 189
3 ihMes, O s8ja, cercs de B%E O dual ecorme em fungEe da
WP hEe do e d;u*damuntm fs  exportaglies pare © raste do
Suwgrica Leting wadrem cerge de I7%: ou seja,; USY O bilhtss,
Bn contraste, as exportasBes dos Estades Unldes care o
pelers industrisilzados cadu apeuwas 106, Hesde 1983 os
exportagles para o Amgrica Latlng Be PecupeErarain Ul poutu,
mas ainda wst¥o shaixo do alcangade ew 1980,

#

fi queda dag exportasties para & Auerlca Latina se dueve
recesnas  mundial ocorride  =m 1981-1983 Woow rige  de

enditidamaila nesgms palessl 19288-1982), a 4qual & &Sdravand
pelos altgs Jurcg & pels #scasser e recurscs eXlornds paro
cuses palags, comprometende assim um maior desenvolulimnsnio
dpsges palBes,

e regdueda  da compeltitdvidade sxterna  egtd ligads,
Gasloamentry A dueslie da  apreclavdo do Jolar . dms wer qle
w meddrmies & chmpetitistdads ew Lermdd Wbe dustes gnltde e o
trabalho wvereénos que emn termos relelivos =la ge entontira nos
Batades Unidos em um nivel nepoe do que now grandes paloes
Ihdusleds Lizados. Porém o op oopere @ gue @ taxa de zanbio
posmud wie  farte hFlulneda, slevande s custas dos Builados

hldos Fratite aos oultros palseis, Aléwm  disso, Bba gae L=
ressaltar que a alta do ddélar, & um contaxto geral,
me lhoron 4 compet tiYividade dos palses aliados @ elevay @
o Lyme Jde LnpertasBes por parte dps Estados Unidos,

B 1784 o wolume de importastes sumentouw 4BY enguanio yuas
o volune das exportasMes sumentou apenas 10&. Produtos "Hue
tiwveram 'ili.w'iﬂu{.ﬁ fa wirmpetitividade pata expitasdte produlos
agricolas & ouitos produtos primarics & intermedlie lds &
algups proadutos gquinicod & metais de bass, Essa perds Jde

competitividade ocorprsy  também em setgres tradicionais como
o de bens de equipamsnto e selores de Lecnolegls os punta,
Agravou—se & fraca competitividades die wegmentos cone =lst:

wleddinica U O a8 profissiunal e A5 nesdnles
(princips lpente ps bens de capital serfadbs a Canends
rumErico ) o lado das eipartagles houve um Certo incentioo
Par.a uldUUh st e Lais U, LT L e g, Nl Lasar

o#



aubsthabl Lteticd = Ao agoy

Entre 1784 ¢ (989 o wolume de mpercadorias eiportadss
frente ag FNB cal W pomtos peraenivals: «nguanto & 7o2350
Ve lume  Lmportado/Phe aumaltod  aclma o % B kzlanyva

_amerclae L DYOmine L detleriorad-se ] LEY w8 Lrlhli=s & &
PBalenza cOmercial real em U5% 119 bilhdes,

Quanto au déficitl de copta-correnis;, & wua dilariorosae
sreditada & deteriorapio g8 balanga gomercial, 3 gual o3t
agsnumlacld  &n hoa pParte a apreclagdo do ddlar . :
deterioracin da balangs de¢ servigos, A detzsriorassio  du
balenga de contar-sdrrents € 2 contrdpartidse da apreclasio do
dalar, uma wez gque o afluxe de capital que se dirige para os
Letadeos Unddos ocorrs em Ffungdo oo délar JTorte »  da
cantiangd  depasilada nd  sconomia  horla-americana, Dsdwe
wrangde af luxo de gapdtal em diresdo aps Ustados Unidex desde
R Lambdw geroy  nudansas nes  cartedraes (peplfélliog)
th,@h&&&?&ﬁ iohage Lewest bmento,  prdrodpd et B WA
wakalxde atdla para @ e borasdle da posisdo o anvws blien' o
irterpacional des Esladeas Unados, 0 financuamento desse
déefigit o gunta-gouprrente dependera em bhos mealds  das
prafergneias de  purifolios dessea inuauL;iuruph M e latiy
e seruicas; o deseguillibris ecorvén o victuds Jda «ledasdos
;_‘_ID‘;_ f-.}:;u{‘L}'i;G-E ‘..']él ljit’ida ﬁa.?"ll_l" =l B _Ju: LT phdernasiongles we
ancontrarem #m  niveis slepuadas negoe Ferlndu. Cabe ainds
dizger due mudances he valar do Jélar now estogues des gtlivy

LS

t

= wl
estrangeiros dos Estados Unildes sdo ingeluides Sada ane 13
conta=conrenis cumo udm Ltem Jde Srfdlite U o um ten de d2bLa o
na balansd Je fnvestitments ecendi, Com ifssc tEm-%% qus=

depr e ,La,;.ﬁu v  dalar 'I'clz COnm que tida Ja wma e lhicoa :
receitas desses  Ionvestimentos en alives e3trengesiros, ou
Swady 20f & deprecliasds R4 uma melhiora se  wentvads  Jdus
racursos (refdas  aufsridas des  divergas investimentes  ne
@ bt Lar r@alizadn“ pelos Bslados Unidds @ olidas A6 @xled sor
no interior de sconcmia dorte—amsricana, 0O doetrdois s
v e quanﬂu prurrw yms apraciacio do délar 08

Ma  wzonomis domdsltics persdistia o despgualilede ot
o anga & Dol iman o, o oguad sra Cumpshtade bur W g Ende
af buses dee capdtal sstrangsire para o8 Esbtados UL,
impulsionades em bos nedida pela atretividade apresentada
pelo mercade Fipaonoelro norte-amerlcans, ocolaborandc assim
para ¢ funanclamento desse gap. Bm 1984, medidos Jds oaqordo
am 6 défioit de  corta corpenle, os wfluzss  liguddes de

capitel pard og Fetados Unidos fornan Eerea oe  UES 100
Bilkdes, O qus corfespbids: a 1.9 {8 obpdnga buts S22
Fetados Unadus od 2,3 it Wi kame whi POy s [ - QS A
liquida, constituindo-se num importante fator 1a

financiamente do  dnvestiimgnlo pary & coulomia amnet .rana, Us
grandes afluxegs doe gapital bkepeficiaran~ss da 2 levagio Jdo
dadar, Begunduy Shullzlér o walor camblad do 4a8lar nhojs £
maile medis determinade pzilgs mevimentcs de capllal Jdo gus
pela balanga anmnrn¢q1, Cuom ise6s; admenloeu-ss a paridclpagss
gl AMNGELTR o5 ;.’I P ALY J4 13 Lﬂ!:.'nﬁmlnddc = g Walap = 35 flat ad
Unldos gus  ale pouos  lenpo eram uma pacdo wredora passan =
ghnddche de rEsdec deviedora.



Bt 1984 Goofred uh s gncontre g Grapoe dos Bele, o
=hemady Landen Il1, & particr do quel defindyg-ae &laumas
aclest wma asle para reduzler o Jdeficil amerdcaha) esblblle
flscald Palra Bri-Bretanha ¥ -}'dwg& & Alamanta aohe Forms de se
adm=ntar B consuno domegstico destez palses, ajustameontos
sstruturais na Europa, targets zones para as  tares de
cdmbia, maior n-FQﬁ—ahllldﬂdﬁ japunrgs parad a estabilidad
SOl ENLad glubai ¢ mador Flexibilideds Ju FHMI para os paluey
endiviclades.

Tando &m'uisﬁa estes fatos, podemas noctar que & politica
do primeireo  governe Reagan, a0 mesno Llempd en que procduiiu
wih Forte wrescimenle ng scongmia epds 1982, preduzlu tambaw
um A degeqd bl L nas Fluangas  pdbillcas & hias

rahgayties externas,

T termes  mals gerales, podemos  dlzer  que 4 Gausa
fumgamenta )l oo  deseauilibrio iy eealde apened ng ealitica
mooted@ndaa  aitesd fddna . mas i ntarasie  diks palibicas
il et d L L u#bmihmi Sundadas fuma vingo Fundamentalnent s
diterente do  Funcignaments oy politicy woondmica, sow Lda
pelys Detados UWUnlaos g seus prinrlpai& glladoe, fldm dlssa,
s splusde pars segse  Jeseagullibrdos #xilzge Mma  asdg  mess
courdwnads enlire 085 grandss palées Indusirlalizedts visande
am cregcimente wais equilibrade entre az elonomias, Com issc
gissta-ve § possibhilidade nidpo desejada pelus Estados Unidos
dE o facer Gnm ajusle vid redesziu Sone 05 proapastos acy palses
endividades pela ML, A0 final debbe prifiget 0 duvsTnos
apesar do  crescimentd em: termos de scanownia real fica Slurc
que hd necessidede de  corrsg89o desses  decequilibrics o de
uma nova wrisntesdo de  politica econdmica, 3 qual serd o
whialo de swstucde dos proxings capltulos.

05



CAPTTULD L4 0 URSEMPENMG EEONOMICO DOS ESTAUDS UNTDESD MR
PERYGHT L1985-1988

frelendenos maszlrar hesse capitule come eIy
woetnDinda tbrte—amerlicand H¢ periodo da grdnde deswalorliasiis
do dad lar, analisandy a8 praincipais arlacel
marroscondmicas, & analise da pelitics @gumamgca wa!ﬁrww
desenuoludds nessy  perdodo seed plideto de astydn 45 Froalbe
capltulo, A  Lmportdnoia do  estudo da  debefipenlic edn Sl t o
centra-ge no fato deste ser o cendritc de onds depivap-se o
medidas He Palit;ta pronémicea wrterna, By B ]ey  Para
conpresnsso do  por quis e das  pecessidedes dessa  pwllilos
exlerpa requer—-se o conhbiecimento de fomy eeululyg & “ L ulOMis
liwsse perdiodoe. @ andliss sSerd feltd por wmelo de Uar Lausis
hatrdezonamitas tels Lomo or=2088menle, selores da ectnonda,
deneMpregc,; I0Yerng, agrsgados menstérios sathr eyrternds
antre uutras, Ds dados smpiricos & wsle rwsplliu @it F A
S @D 1;nm1 deste traba lho,

Margas sogundo goasrne ﬁwamqn,_gu}u fatle mads meebboel & 4
desdvalortzasas oa  wdélar. @ due percabismos mads elarandnte &
@ sontinuasio da @xpansdt da econom.d feal norte-americana
para uma situagdo de pleno-emprego, ac mesmo tempt wo gus
seprre um agravagento do Jdesequilibeilo externo, o guel chigs
3 cerce de  USH 700 bilhties nos Gltimes sels anos, crlUuRch
does desequilibrics Racroscoatmices  Ssentldos £ W& £
pra¢unuidﬂdw Ui 6 B FOWErNG, i s auja or dgat e G
-ﬂu,-gaiern rdamento dos faioes ocorridos no pritelsa '_J.c.;-ur-uh; Endier
I M 45 1) d-_*',,a:-:{ui.‘.’xl:lr‘xwa s Jesiacam ¢ elavade GJEFigit comer 2ol
B oo oeficit pdblice gue serlo ane ldsadon mais a Frente,

Antes pordn, de  ang lisarmpe  Soon  eveludu 4 BOEUROH.LG
norte-americana hwsss  periodo, cabes retumearnos  de T Oraa
Lbaslanmtie sintética o ledade do pribeirce Aouernd Reagan. &
guael e conslitul ne “pant de Ffunda" para ¢ nldbso egtdle a

geguir, Bsle legado consistiu em:

¥ wleuvado déficit pablico fruto de nuedas nas recellsss
provenientss dao pwr‘odu de rogesedo & da rstoeme figscal do

0



”Rumﬁnuumi%&", kifiers gdkitidin o nesai bdade de hedldan Yue Canlisn
Fevduili~Lu 2 promcuam e aumsenle das recelitas,

e quedds na  laxa ce desesprego; esle  PONEN PrLkbbE
conbllinua; & reduziese, pelis ainda s2 epcwuntera elevade para
g pacrlies histaricosy

¥ & inflagao apasar de tér—se reduzido, nacesgila lever 3
frenlie €8s6% PpProcessi, pois do contrario godoe 1) d  qiEp 8T
movimentos especuleativos contra o dslar @ cintra

potabil ldade e economiassg

¥ a walorizagde do délar qus poeclsa se conlide, adléw Jda
naecessidagde de um prbcssdss  chdrdshsdo de dedvalte Lzepdo Js
taga e cambin do délar i _

N oelevade dédledt comergial & da  annta-coerssite frule
dessie Wd Lar wvalordaadis,

Tend  am Wdsta #8te "pane de Fdndae’, pauvsarahios J1ul4hu
da wepwlusdge da econpmia durante o segundo  Reagan, e
aultydo serd  felty levando-ss em  conka @ ugmwmpwhhﬂ da
NGl redl, & halanga momerclals o balanss  de Quria
cpbhribthtey B3 SRFLCIE pablids, 8 2 RusEtdc Jdi Fifanctalbins
Jegses desequilibrios & por dliine o papel do déler e
ACDndmla .

1.1 - A 2conomia real
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W wmcpnamda peal amerdhearna conlinva @ pupanuis Lnleleta Le
Famad do  primgdce  governe Reagan, aprasentands bm ton
Aeme o hiG neese  wkeglnc gouerndgs Ul bees  nlh  ge Aoy
siadma podemas  werdficer qué o cresolpents  deo PHE O Peodguls
Hmumuﬂa] Mrutu) apas dols  ants de denbte ospeselmento 1285
19886 ) mpstra  sinels de  recuperasclo s¥  ace lerdnde nas anes
seguintess 0 meske desempenkio pode sed  werdfloads poara a
produgdio lndustrial, sate dpfr=ssila yuma forbe J'a:r'r,u_i.;_e,";;'_j.*:.u Wil
1987 e 1288, Como reflexds temos uma substanclal redushe ws
taxa de desemprege, @ qual passa de uma modia anual deo T on
em 1985 paras 3.5¢ em 1788, & uwh avmenls na ihTla4¢80 dpdn =
quedda  poteridd em 1986! Eefe aguments das sgpectativas
In#lacivnd&rlas  leus O FowsErno 4 adolgr medidas fees
resleliivas & @ peEpsar uma Forms  Je¢ conber & Jt.vifi"_‘-'d‘;'ﬁu
inf laciondrla, Oz dadps Pelativas 23 #6835  wasl8ikis jpodem
s Wislegs atraves o balbels 3, JUe= W= efigtuitng ag fins
degte trabalho,

Mo pericdo LI9B%-1989% cows Foi dito, o grescimentiz = 3
P t:-l.luf,?é.t: .l.u'lui..d.r Lad -.prii:*.st:ﬁin'-‘t.;}m um  Frave degensrntea. g Lasd
e spreschments anual e PNB foi  de  3.0WeLdl S 170w g
Gy Phaad . Bm 1988, snmuants gus & pracdueie dndustelal tee
uma taxa  média  de chescimento  de  BLyBEERa ey oen 199D e
e blaydy Wi YR8E, B I?@ﬁ; G ofad it “HQW1¢WQ WOk v
creszinenta fFliasw por conte da amp llegdio dg ol acit e Lerng
2 e wvardaslo negelive o Forwas@e oy eslogdiesn. U @aeie
pasttive., pop Gud ViR, &ra dado Falos Sanl0n B Sulsuwns it
avgwaEniteo do  endividamihlo familiar ¢ pelus gazlow Jdo d[J\"Ef‘T._.
com & expansdo do Jaficit grgadentarie; Em 1984, ow efegtoz
negatives pars © —resgiments ule ger dedus pela redusho do
zonsume  pdblico {esle wen de  spcontrte Ies obdwlives
prapasloy  piela Lol SBranm—Ruguan-lellings ¥ JUnic S &
Lyl JBncia Jdesfaugrdue) da badra deg precoy da perrales 2.
s andasiria prOGUwtIYe Losal. Baat 2lfeile Mivga LUl aowie a
Enddnlrda Llocal mad 4 g anuhieu g% efeitos beﬂi’iﬂb. o !
relun dos  pregoas Jdo petrales e da taxe de jJuros solype g
lrspecas de Consuns,

Do ladn da produsde lodusteisl, sou (race dozempentia gous
ser exp Ligado 2l par e, pEle efeata i slar Yertse (LF8]
1?04}1 Haahdo G dolar passou por dma apreclagdoy bends cpms
Tarledias  uma perds de competitivedade dod  Indéstrlz o

1]
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pProdusds anwrlanny SUR O Jdl’uw“l...;i dm.—, profduins ;j,uu. getadoa L

kdaudiam a goanpelis pe mErcs du dumd bbon  an s anerd st S
Aldm D SN o Y Ma gue =1 ressd ltar @ Fracw deteine s ol i
JFJ»thw&ﬁtB ndo-residenclal Fags &b aPker sl g g
resltdencial, cijas tavas de eXpHansio e 3%
‘E-Pmiiivﬁm@ntw, $:;39% e 4,388 pars 0 ang Je JIRUY o de

2% e 1%,:9% para o apo de 1984,

ﬁ expansio sentlds pelo investimenlo residanciel pude s
exp llcads pela reduslo dag tarxas hipotechrias & polo aumenic
da renda adulnde da Reforma Fliecal de 1980 z6m a rechicdo |"_-3
impustos solire @ renda, O investisnsnto ndo residencial. pos
SUa wVezZ,  pPerpanscs estagnade apesar do orescimenla ccorrlar
g 1985, rad betinds o e¥cesse e dapasidade 2xloten'ts
Ceser-balignte sn e lag8n &6 sator de Conatrushe chmeroia L0
#oa  reduelo das vantagens iRcorperadas cow a Fefarma T aeal
e owarbude o deler forte, levando  wsudbas sanufalurss
P Eiar st s Gat praeslae Finamime e ae w0 el s daath
'StUlhrl:id' INE" Y t.nainn:'imu,:, (a0 + i']@" i P abig ST T B T md Llel
inportacles. Buga (rogusza ainda tem cuwe alledos g Lawanls.
das smpresas,; a crise po setor  de petpélen e @ dnceries:
quanto ag  weasenveluimento futups g intormdllos, dEULdn =0
avdnga da techulogie Japimesas s drea de microrelatrdneca,

Mesdes doly primeiros anGs o setdr industrerdial avre_vﬁl
uma fraca espansdo em eirtude dos fatupss epresentados
aclma, tende como contribuintes o efeltlo adueerse 35 redusay
dos pragus do petréles, Eswa gueds e cotaslo Jdo pelrdleu
e ting’e [w] s»:t.ar- o L (v }.i{i:‘-r o nor te—ahericang = &5l BSpeC L) 1 3

indastria domegstice de petrélen & e gar, que psssa J
apresentar dificuldades finangelrag & sgonomleas, Fazsthde
com gue o Inuvestinsnie resl nedita indastris declinasse cetas

de UGS 10 Lilkites na primsira metade e 1984.(7) &
agricultura |, pbor sua wvei, sofre fom o6 probleomas n.thuuc
dat bLaixas consegylivas nas vendas para expoctagho, Losc
peorria en virtude de alia do ddlar que slewava as wustos s
produgda interma  torngndo-os mals caros ne mercade mundial,

0 e iy Pasia 4 avotar entio. Programas  de ddutla o
a%L¢muihura aldgwst Dnulanda as impuwtayﬁ*” i ﬁuhmﬁdiqnd¢ | 5
expuftasties, U governe aindd conoedew or@diteo & Jurcs

Balxnws, o 9qual aliade a d&ﬁvaﬂmr;ﬂmwhu do délar  devsr L
Fronover @ recupoeracio do setor s osvilar g quelirs dol Bahoos
que gluam neste sEtar,

fa gwbod da ser V.J.Gub' cuube -&-n"ti'-im, g &Feilto |-L}‘;‘s'.'."'i‘ ST ) W
o cresciment do FHNB, Este selor apresente un orescinesLp
continuo ao longo do periodo, sendo 0 responsdvsl, en grands
madida, pels quedy da taxa de deseppragu. A Gridaebgs de Ll ol

empregos ficou 8 Caran desste setor, JA& Yquoe 9 sela
manufalureiro contlinduy sfetado prle vagear oso meanlaen it
das =dpertighes o continua penetracdc das Importagles, fc=o
pogree porgue  as desuvalorizaglez nda produziram o 211
almeiade sobre o setor wa berno & pelip fato deses efellas nlic
s verificer a8 curlto prazo, Un outro efeito importante sales

a wlevasrio do smprege £ dewido o progrsssio o nvestihenis
dlante da dqueda nos presps do petrsleao,
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S para o setor indusirial a gueda oo preges o pelidlus
ndo trouxe resultades muite pu:i*1uuw, para o peete  da
economla a sua anfluftnoia fod benéflce. Seguods geadas  Js
fconomic Repart of fthe President (8), o Lodice d¢ pregod do

B
phsunidor caly @ taxe anual de 4,0% @hilre Jabelroe < abrll,
a primeire gueds signidicative desde 1994, Esse deslinic
gcprrideo no indice de pesgos ap consumnldor ers claramsnie
atribwido au declinive nos pravos da  snergia, I8 que o=

Indice aumentou & Lakd anual e Z.9% no aesme perdtdo, Fowl
Qurirdd MOS8 pregos Jdo petrelso € e iInflagdo colaborou para 3
queda ocorrida na tara de juros. FPare s queds Ja ot lagso
ainda contribuiu & perdas dw vanlagsm  pas  margens de
pmeeriaeto,

L@ dggora  todlanos dos  eleltds negatives gohre o
crescimento oo PNE para  os anos de LP0W e 19985 mabe aoer
anglizarmes oz efelies posdtives. Bsss oefelto pusltive., cumo
ok shbla,  wrw Wevivde & expansdo  GoF  gaslos 9 wllbuTiog
d afraein a At Sy A R __,[;i R o) "Ii'".-’- i il L oeedirre ol & &wdbeetl o
do endividanente famillar, 14 auée o orescamenls da  oends
pezroal fol lepto, devide & redibslio dos ganhbos agrlcolss
ams Jures  dos enerEslimos. 0 consums sxpandEsge Sda aunsn®
dat dividds Famillares, porgde concede-gse Incentivos para 2
ayuisizde dé alguns bens vis fFinsnclamento, especielmen’
Garres, pols yvisava-ze ame liar g demanda por ssue bem gue s
ancenirdve Frage, AJen disss, o Flsansdamento Hda riguera o
Sl familiar L&th—sa eenat Lodada v At L dus
waloprizdagles do wercade de atives, resultedo da gqueda na
Larxa de Jures de longo prazda, bem o comp da queds oo Jdler,

Oz gastos do governo Lagsbsn possd=m um papel mpoctanls.
prdidkra lmsale ne pringlro ssassire de P08, com 05 gaslus
Am defesa, pordn som a hecessidade die se reduzdis o ddllal!
wrbameft &rla, #alet paseam & sCGfrer cortiwd pard e 2Tuendoers
gy metas de redugdo do deficit pdblica,

v Fara o periudy 1987~ 1908 L oque  podenesr noler & uma

reedperasie o cresemlpente com oum bon degempenbio de pradusae
lﬂthL"Lul & e osebor dndustrisle A Laxa e desemprese csi
% 0 I ' B B4 Euaes Fatos ivdidam que a elonomleae 2amodta paca
O et wmprmgo ci altag ‘texas de  capacldeda  gLilizada,
Gomg  reflexg teu-se ume auelerasio das  expectal lvez

inflaciondelas quando ¢  Inflacdo se eleva para  4,49% o
diszambeoo de 1980 frente @os 1,1% sbildus am  derembrag o
LIRA

Lage movimenteo de axta inflagdo GEOrT g LU kO
intensidade em L9287, uma wez gue e alng seguinte el f;“w
maiz ou menos estivel, A inflasdo =ra resultado do sumenlc
noy preces  do petrdleg, da alta nos presus de amporisssy e
i Anterrdpede Ju movimento e queda des preEcos resis des

cummoditles, “A =levasdao [BEs allasilos wzplicou-se fpels
quetra da watrs agricoldd Jdo Meio-Oeztie amer leano nele
diminuiglc dos encrmes estoques reguladores doc Sitados
Unidps & de Burope,; por vazBes fiscais, nos dltimoz anas. As

matdrlas—primas Induztrisis, pﬁLn.ip‘Tm-v*a £ helals,
refletiram tantey o moderade acrdscilo 238 jlemandas mundzald
auARLY 4 resEtrlead da aferls determinatia pelog bbltos pFreujos

¢



nedsa ddada 7Y He sedttndd sdmestre de LYE8 & moderagio na
inflagda era Jdeclds & queda nps  presos dp petralen & g
cemportamente mals brando de alaumas commodsfies, WNu anc o
1987 a inflaglo acelurpu~se rapldamente Jde Janvirt a alill,

40 passar ds 1,45 ﬁara B3 2., Bl wohtinudl: o esdendg ao
lohge do  ano, &2 =lerahds novamente em sutubte, gquandu
atlngs 4,3%, a gual rbdw ger explicadas tambda pelp moviments
gcorrido na FHolsa de Yalores de Nowva Iorque., Dm 1288 ols o:
situa em torno do: 4,0%3.a,, <Zrescendu as ezpsclativas
inflacion&rias ao fainal do ang: guando ela Lermine o anw
cotada em 4,9%.

J& o grescimento do PHE apresepta um bom  desemcenhe,
sentinde os  eFellus Jda  wmelhora do seter ok ter I by cOm
ddisfita na  velume 38 eiporteslfes & redugdo Jdas importasrlen,
ou meja, o ajuste Conega & e efelvar, Usga mﬁihpra nE =030
erterne tem  propioiode wm  sumente ﬂu nnmetlmerde & na
produssio Iroaste el

U aumen e e mnuwa&mmntw Foaah wmmrrlﬂu, sl d st Lar' el &,
tog Lwhe  de Capitels especialestte ot sslor de wandgdnes, @
waudpamantos, seado e doddstria maputaluvelra pespohizavel
Por uma farte melhurs ne comspetit iuldade, um_u;.-&rinla.. dan labras
o da  Laxd e Gapacidade uti@lizada, Moule uma Feodpsfasho no
selor de maqulnes & equiramentis, n.eia_s priméae J.c_u.,,, produl c
quimicons @ papal, em fungdo do crescimento do demandal par 4
axportacdn. Messes dols sngs houve gmas Yoris reduperasuo 24
Lﬁwefiimwnla-n§5-r?:idancialf. & qual gfesce .27L e 1787
(=1.29% #m 1986) ¢ 9,81% =m 1988, conquanlo oiorre ume gueds
abrupta do LnunsLLm:ntL .waidéncia;y alecensandy uma [raca
GEEAnBan; 2:98% en 1“8? g 1202 em I¥RE,. EBsse Trauoc
desampenho do  ilowestimente regsidencial &ra explizade pelc
aumgnts das Laxas de  Juros & das takes hipotoecarlds n
(O e B [ T '

Quante aos  trigg setored da fcongmial  agrroyliura,
INARBErLE B EePULsos, vemos gue &  agricultura encoabn e eve
walpagngda, refletinds oz problemas  da quelira dds salras
aar dudat 06 Melo-Deete Sok 8 SeEe, @ owlm @ dresdlomenla da
produgdo mandial de gréos, con maier participag ﬁw das palsess
do Terceird Munde, Ssbes aumeniam suyas olerias exlernus com
woaptunto  ge s uht@r guper&uilts extavnos ¢ azudm saldic os
BEUY LOMProNLesot, sapeclalmente @y Jurog da Jlulsds ssternas W

A dndastria apresanta  wma boa PecupRrasio, as abfras de
cremzlmantt  fdram de S.88L en 98T ¢ @,311% em 19288,
afastande o risco de ums recessic, espscialments ape- o
crash s Bolsa de Valores sm oculubro, e contribuilu pars vws

redygio na toaxa de Jdessemprege,. Desss {orma, © selor
gianutatureirs Juotamenis anim o sator Jde sarviems  que
Sipandiv-ge rapldamente R e i (e B Do M fiuram ris
FRarOnGavELls pwla Srddaedy  ds HEUUE el T edos L= L=

deardzcdno na  Leza de desemprego, & qual atinge ums middis
anuad e 6,:‘;3-"‘ em 1987 e Ei,-.r? = 1?38, Gu i—.-'_Jd, Hagls Jnl -'u_l_'.h':.'
a indicar que a economia caminha para o pleno-smpregs,

B wvartude do  Lom desmpenbs do setor  tddusledaed & U

At na  namero e P wgis, o Sansine uslla A ]
sk andir, crendstindo T:58% & TLA8HE  &in L28T w108



dumeEntise no Ccons

= P L= ine =g JI.;.'...' (MEITA™)
tainkdm do Fumel Lo ‘pids ns rends. i

> mwelhtacda de Slivos & 2om o aumento do
T:61% e B:884 em 1986, 1987 = 1988; re

zoque oo & guegdas ocorrlds na take o
HUralr pressfes  pard um o alteEnto ol
paBlis puliliafs, Qe Lua Uiz mphdid i
1987 wolteam & we eddperas e 19848,

AR az-

prees g dacke ohe QOrlen parsd O RpRadLnos
qui1ur o wrgamentario peosss ser atingldo,
Mo wodsnos nobtar s & SCENORLIE Ams FE) &
Weli =% ATV tmanady Jde e situasa G §
altds Lakas =} capacidads dtdidizada,
necesgldade de puues medideas qus wenbar
Rl i mantos en 5L % EVE Gy G Ugrma 6
wiudiomed oo i Pt I S B ol ) A i3 W Taz
B 5l S 1 ) ol Jw%fnu¢l¢br'um 15 g
EORIRnLa W paves aclies woenjuntes cowm & 1
AE G rascimenle weonfnles mundisl swls
raulllibvads,
(. a guesbio do d&lar a alanea cames
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&  balanga comercial nm.tw*amﬂr1=an4 continus & apresentar
sugEsBives déficllis, como winks wrrEnds Ja e eredbeidra
Foagaty @S  mouboen by de SRELREHYG LONEEA & BE Peuer Led
A TTIR L Dy el LT G R - o % AR N 2 i 0 O A mljmd* Tiat,
rafldete 6 Ffall e guls f efelton da desealeriegtn J6 ddlar
S0 comssam g Ser  wentidos s 1?&8 o gual & sxpllcads por
daversos Ffadlores  cww  WErEEeE 8 SeSliry B REpansay 1
Jefdeit damErcdial ddittae dimda Toms aliados o frédgqudedimo
crescimento daz exportasles o 17089 = 19840 & o pepsiotiocis
de aumente dag Lmporlaslss a0 lopnge gosge weaunde e oo
Readan, As  exportaslies wio dFaspondsr a gueds do d&lar 4

y

partis diE 1?37{ quamdu wta apt e et la giescimonios
erpregsivos face s importag8es, As Lmporlagles, ap. o
desvalorizesles ocorridas, ,nutxnuﬁm a4 IpesceEr  als 7

Ve iendo 0 processe de crescomenta d o opac bdr de 1788 Us
des Falores expllicalives era a aueda aus pregos du pelrdsicu,
e wlmpensdual o autenleo d6s produlas dporltadds anu lando o
|¢-En.-.e.*:.o nda destiator IL.J_’.ﬁ;JI‘

A desvalorizasdn du  wélary dadn G quadi o di=
dessyudlibrieo R ecunpmils pErte-—ameriosand, assume papel
primordial, poils una desvalorizasae canbidl possud o wleetco
di melborar a competitdvidade dos produtoy  de srpartlasio,
proper@ldnendd asginm  um ddmebta Jas exportagles, Por osutrs
Ladoy o dewvalorizesiio Yorne gs  produlos imeortades mals
Garas ne meersane: Invkerne ¢ oerlaborands para wmd reduesa Jdas
bportayBes, aldm g gerar pgssiveds tanales Inflac.ends tads
A cagwdbor lratdy  Possul o efelteo de sumendar as edpocta e
wo Cfwdluzdr  as dkporlaeyiies resdliandsd ndm efelfa  fawordoel
sobre ¢ waldo da balange Mom*rulaﬁ.

Come foil abordade pa introdusio; & balansa comercizl ful
soumulands & ampllando sucessivgs déficlits  en  longs <o
arimeire governg Reagah, o or=soiments doses Jbdfdost eptrs
1981 & 19784 foi de BI1. 1687, @ 4yual & devidi e grabhcds meddda
a0 d&lar Torts, OuU sé&ja;, o movimenttd de apreclagdn 48 4s4lar
torhando o8 produtos de exportagio wmenss competltioce e
reduzindp a5 custes dos produtss imsgriados, Esgs
meart@dmm,passaram ¢ wompelir ocom ow simileres necional
cavgande un Jmpacts neoative cobre o lnuest imentn o produslc
deide o =HUE Preceos o Slluarenrs sbaisd s ndcinaia,

B rdpido cresclanstito das dnpurtagties (24,8040 « o lente
arescimenteo daw  exportagles (=&, TBX) ne pe riadu LB -390,
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witva Licava parg a nwﬁwﬁﬁmdadw Gg ua  desvalor Liasel Wl
dolar .. Eots pasgsa a pooprer efativaments & parlls de seddos
Jo ane  de 1983, Fordm, como pode sier viste polos dados Ja
tabiela 3, o deficilt comerciasl apesar da desvoslorizasaa Jo
dolar continue o crescer atd 1987 sendu que sul rwﬁusﬁu O
comega a ser sentids a partdr do Albtime ano 45 seu
governo Reagan, A persisténcle do cefidit e Jeu Nrid gpe

fatores, un Melws & que o efeltes da  Jdegua ler lzics S
dalar na&o Qoprrerdt 4 curilssine prasc, fds demandarom .j;um

tewpa para a produslioc dos objetives almejados, Muitoes
fatores wsllo relacionados & gquest¥es conjunturals & seric
analisados 8 segulr .

U  oulero agpecle selevants do desedquillilicla oxledfne, # o
fato daede @estar releclonado au desequllibrio ng cemercLy e
wens manufaturedos, Rels setor tem sdde pespencdus b pur 405
do wédfimit comersiel desde meados de JEBO. Lsee we esp lhica
gl e e sdmeat o b i daade et me L A Bt b elv]

b sty o S itoe G urqr.+dw nw  axlerlory  Guepde  ws  ar anghes
wounpmles @ o MNIG'S asid Wi RasBaran & Froduri- Los e

amplos pecalas  de produglo pars o exberior, reduzinds e
mu Lty o5 custag de prodiugds, Por ogutvro ladoy & aprecianio Jdo

délar npe  primcire governo Reggan leve deas ilmpeactos
negatives <sobres este setoph ad) elsvou o prego  dessesn
predut o SHEr L SaAnGEs Ro wadap Loy, redyuslngda E 2\

canp@titlvidade; B torned s produlos vindss ds skterios
mais competitidos, faciliisindo 2 sua shfradd ho mercados o0
‘

fersou empresas americanas @ dan"chJQarmm sua producle
fora dous Estados Unldoss ou sela, Lrate-se du processs Js

inteppacionalizacde ds Inddstria amerl:ana,

D déficit conercldl de manufoluraans omer gw em 1788 .:
exftandinda ata 987, OeolNords sofdh genftiidas Somenta 3
partir e 1988, quandp ps efeitos d8 desvalorizaglo ollade s
wutres fatores pessibilitardo um msdhor desempenho do swetor
marul aturaderg ne cdmputy das esporlagles amerdaainas, Para Um
autmenta o maier pEkso dos mahufeturades na  pdota e
ﬁﬁpu?tﬂ%mk' amﬁrlhﬁﬁu@, o i d™ =g w11 Ll W BN () dedh;qw
fecnuldglcas & NOVOS wrwestimentus dndustobe b, aus Jagan dan

tempw para  eerwn doplenentadus, mas que per oulro lade sis
uitals pera  umg welhory  na mrmduLluiﬂnda & Gompeet b v dda die

deesivs pradulos dey wqurtd%&u»
Lot b daera werdflcarnos SoBe svelulu © 8Tl dt el Tew

i qual fol o cumportamento dss sxpoartasles & dmpoartagéc 4
segundd governo Reugan, Tomando-s2 o perindp cowe um tods
temus quw o deficit comerclel apresoniou  um  PeIUERs
idmppdgurime (—JyB8% ) Fremte ag 2 svddo oregelmantio Cesl i eal
NG AUUERERG ariterlor e expertaslieos aprausenitarain L
sresclinenla e 46,977 whﬁuan% A& Ampor ta,ﬂfr b il am o

sxpansio de 30,894 pard o periodo 1983-1988,

A persistfncia do Jdéficit ao  longo Jdu }”fluJC 170' L1285
se deve wm bpa medide s0 Fraoo cruscimentiu vas exportasles
nes vdoles primelrot dnoy, uacgperahdo-se poasterin KU, B o
m.eTfimwutm adpds  =lpvadae das  inmortasles neste pet Lodo,
Bzie gap Lwpartaslivs—exportaglies para o pariodo 198%-1984
pods ser  siplicedul a) pala demanda Unmdeld ou glae  aincds
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fletuuva & taxe do X real; 4 qual era cpnelderada slevadas
LY pela alte relativae ds elesticudsde oo JUvmalivd  Fed s
dnportardo de  menufelurades @ 4gual era  acunipanlads  pbe
arEscatten ke e demaila Qs Sslades Ui by As wlaal lcsdoden
nok: Eftados UWnidept e#ram de T fquandg & dos palsees do Grypea
dgs OSate 8o gituave entrpe 1,73 o 2, 110) 0 gap pode entéo
ser explicadyp pels denanda pmta inwportasdo dv panud sluredus

L'-]l.ie diﬂ 'ja ﬁﬁn't&ﬂud L lﬁ‘uadﬂ = e _J.G. i‘!" = R '..I_‘-’_”lh‘ll'—;ﬂ @

ymportasdo dous paLSuz do Gruph das Sets, dois =5 o partlic oda
1287 & W J&Pﬁﬁ s fAi=smanla fassdam a conaeder foceniives
para que a urmJnda dumgzticeg 3= espanda en ralasdc aus

produtos importadeon. Bugss duis palees, pordn, odc deselay
dva expatsbao dda dematche muite Tapidd em virtude desta caumar
piressles inflaciondrlas, Bs infentives sdo concedidos sntio
dig Forma mals pavsada, os gusis serdo diseulidus no prosLmg
G b

Para o aho ode 12T apedar ta desuelorizagio Jo dolar s
basbente acentuade CEADBLE frente a0 ddne o BOBH8N frénte ao
marce ew berpos nuanaimix g d8FLedit  cpmercdiad sentloue s
ErESCED ., POl wnm JP04 ele wmra  de UBY IRG.06 LIhBes = en
L% 'ﬂi-lh‘.dﬁ;a S5 146,48 i lhfes, repraseniands ..I;T
EFEscimenio de DRO0,486%, Messe anoy éw waporleglias Liseram
srezciments negative de 2.I8% enguanteo yue &5 inportsst
mpesaceram &,0%, U creg;*mrntﬂ negat los das exportastivs pods
ser axplitads pelo baluo prees dss cemmoedifies ol wdrtude 2

g andes safraes mundlale nesse periodc, 3iédm do Talo de jue

sfeitlo da Jn"va¢JrL~d93a do délar ndn reSultyr de imediale
ue melbhore da sompetitividade zlas sppartagles amerlcanas,
T& & efpecimente Je 4.0% das laportac¥es tem g  wus

exp Licdfio dede pelt fale da redusic no custue  dd ensryld
LR IEens=ar 9 aumvnta das prEpln dag produto impurtadaa, TdLs
cong bens sletvdnicos, Carros & equipamentiosn, Uessa Torne, 3
durmramida gnternsg  dor Botados Unddog por sszong produtoe sinds
UREE b i S W AR R e o R L B & Bl % A=A ol 1-8
codpatitdvas,

.I':m LIRS ¢ e masaa o ma .l:',‘l;l];i;‘? a@m 1e ﬂ"{ as desvalor isa ' RO
oo délar faram hals gue dSompensades pels redugda ne preve Jdo
putbpglen; afastende assim os efeltos Lloflaclondrios o
deswalorizesde do délar. bMesse ano poercs Ume guwdy vertival
Hae PFrafos oo pwtrélwu, w0 labar aiale Para que o aresclnehiie
das dnporleagles alcanss w047 Fame abn 1,700 Gblidos peldn
exporiagtica, Meste gsentido apesar da forte depreciagin do
déalaer, os pregos de jmpprtasdo eumentaram apenes % enguanlio
O sey  admsntc g wolume ficou  em L2W nos tr@s primelros
tramesltres & prAOX Imo Jdes Li% ma Timal Qo anc. Qualiito i
pragos dog  produlse patralifereg wles 'i'ermm dora queds g9
ITE entre nouvetibreo de 198% ¢ dbril de 190&, (115

“? I

Em 1987; o crescimenta  das importagtieos ainda
substancial (9;:3548% ), mas as expourtae;Bes por Sus Yoz, CoOLGTAR
a s¢ recuperar, alsangando uma daxe de crescimentec de oroem

g 1S.E838%. Esae drwau;m&utu g auenlud  lndg mats =@ 123
quands atings 28, L%, triés vezes wade du quws o Sl i P las
impsrbartivs, O oresclimelto msndr dad ingartadlles fa e dae
axpoar-tactes s s Iperimdm-padm o ddplicado peles bfetts da
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e L L CHC) S MR P s s

gsualorlieachio  que
importas i 1
dilsso, i gue
wapenlalnente apos
ol uby 16 & g

0 ores ' ¢ eXportaslies se o G mea Lo @ I
gompad Ll wialaols aduzdlda  pels desvalorizacio o
alevasio  dos precos  das  commodifies, @ Qual
cuntribuiecsdo dada pela gquebra de saf oagrloolas en fungdu
a seca gooeerids nes Detacdos Unidos parfodu,. Forém  um
dos fatores primoedlials & 00 chnernte  da wemanala ;
it eyl gos  Lndustrializades, em  wlcrtude Jde  dnoentive
it ldos por Beus Lowernos, a partir das melas acor
o snootntres do Srupo dos Sete = da o

monomlas apos sdo muncial dde 198
) a0 prlmedro t|lMH;LP@
imento da erﬂJJﬂ clomgatioa '
ponto peroentual e Alemanha & am
Jaﬁﬁn“ Mo sagundo e
pacdmsnto Jda demanda cdomgstis
&,ax (i .,éf, Penpestivatiente
poatos pay 3 3, & simento da demanda
ng Canacd e Inglaterra Lambdédn  Lenm sidoe el al
forma, contribuen pare o orescimento da demanda
Fauvtrscenm Uma oressinento das suportasts

Hé& gus s possallar ainds o aooe
hd dlaterais, Sejda Oom 0% palses ey rnLU.uu R |
Terceiro Mundo, Com relacdic aos pal E dwmeuuulwf
win attmerrto ne defloit compercial,
Japio » Burcepa O arntal wmm wista das ”!ﬂ[ :
adguidlrddas por (R P dos contedbadinge
acumsle  os s dergolas supsrd0its el
detelmento de  um aumsnto  das imporlasies
Eestacos Unidos.

Do  lado dos paises em de g luinenta, & detseioracdo dag
relacBes hilaterais Ooorred Com 08 pals

i b st deos, Uom a Amérlos

s Eretos  de pslerdleo, A Ldm
g & predusio nﬂmrrjjd NG COnsumo
G oorashk da  Holss Mowa Lorque &
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CAFITULD &: A FOLITICA
ECONDOMICA EXTERNA DO SEGUNDO GOVERND REAGAN

Um dos primeiros aspectos a serem abordados ao ambito
da politica econdmica externa dos Estados Unidos se refere a
mudanca na posicio de unilateralidade dos Estados Unidos no
processo de tomada de decisdes visando a corrigir eventuais
desajustes macrvoeconOmicos. As medidas de ajuste no primeivo
governo Reagan partiam dos Estados Unidos sendo seus
reflexns sentidos na economia mundial. 0s Estados Unidos
ainda evam considerados o grande credor do mundo e Japdo e
Alemankha néo possuiamn o status de hode no  cenario
internacional. As medidas ¢ solugfes para o endividamento do
Terceiro Mundo, especialmente apds a crise da divida em 1983
gvam fda  aleada quase  que exclusiva dos Estados Unidos. Em
suma, o9 EBEastados Unidos wtilizaram o seuw poder econdmico,
politico & militar para  oviar  novas  regras do  Jogn  no
canario intevnacional

A nova reovientagfo da politica econfimica comega J& no
inicio do segundo governe Reagan, quando James Baker passa @
ser 0 nhovo secretario do Tesowro Amevicano & adota, em
oposigio a politica do goverpo anteriovr uma politica mais
coordenada. Essa mudanga ocorre em wvirtude dos elevados
desequilibvrios macroecondmicos (déficit publico e déficit em
conta-corvente) cujo ajuste nio requeria - do ponto de vista
americano - apenas alteracbes pa politica econdmica intevna,
mas sim deveria envolver as politicas econdmicas dos
BYincipals parceiros comerciais, sspecialmente as do Orupo
dos Sete.

Os FEastados Unidos, por sua vez, tratam de wutilizar o
seu poder econdmico parva  escapay de  wm ajuste @ Ja  FED
Nesse sentido passam a sev Ffirmados acordos de cooperacio
mutius entre os participantes do Grupo dos Sete como Fforma de
BE promover o ajuste, Fesosa politica de coopevagio mdtua
entre os  membros do  Orupo dos  Sete visava ent®o a dois
obietivos: promogfo de um ajuste aos desequilibrios norte-
americanos sem conduzivy o pais 5 uma vecessio ouw escalada
intflaciondria e livréa-lo de um ajuste via receitudrio
ortodoxe do  FMI. Em suma, o que o3 Estados Unidos desedavam
e@vam um ajuste com crescimento. _

Neste capitulo trataremos das politicas econdOmicas
externas e algumas politicas de ordem interna adotadas pelos
Estados Unidos para a corregdo dos desajustes, englobando os
acordos firmados no ambito do Grupo dos Sete, as disputbas
comerciais, a Reforma Fiscal amevicana, a Rodada Uruguai, as
medidas copperativas do Japio e da Alemanha, a nova lei
comercial, &8 renegociagiio das dividas do Tevceiro Mundo. As
medidas de politica monetaria serido trvatadas num  item =
parte, uma vezr que elas se caractevizam como a principal
variavel de ajuste no curto prazo. Desenvolveremos nossa
analise cronologicamente, para que possamos conpreendsy o
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que Ffoi  Ffeite ouw postulade, guais  Foram oz vesultados
obtidos e o gue resta a ser alcangado.

2.4 = 198%5: caminhando-se em diregio a mudancas

'}

L dos primeivos Fatos ooovyidos  oem 1985 & a
desvalorizagio do dolar frente ao iene, marco € cesta de
moedas, apos este ter alcangado o sew pico em termos de
valorizacao em margo deste ano, como foi visto no capitulo
anterior. Esta desvalorizacio visava minorar o desequilibrio
no comeércio externo, onde os Estados Unideos acumulavam
crescentes deéficits @ Jap&o @ Alemanka crescentes
superavita. Esta politica de desvalorizagio do ddlar, que se
indcia em meados de abril, vai ganhay um novo impulso apos o
"Acordo de Plaza' em setembro. Antes, povém de discutirmos
weae aocordo & as  principais medidas dels adeindas, oabe
analizarmos o Encontro de Cdpula que ocorvew em  Honn  no
periodo de 2 a 4 de maio.

Nesse encontvro em RBonn, estabeleceu-se que o governo
Reagan promoveria uma substancial reducde do deficit
publico, enquanto que o governo Nakasone reverteria =a
desregulamentag®o no mercado Financeiro € encorajaria o
crescimento das  importacdes & 0 governo Kohl reduziria =a
carga de  impostos, poreém sem  acelerar o vitmo do corte
destes impostos. Ou seja, neste encontro Ja se delineava
medidas de  ajuste interno por  parte dos Estados Unidos
(redugio do déficit publico) e medidas de politica interna
gque seriam adotadas por Japfo e Alemanha, contribuindo pava
qUE S Ccomegasse a  suavizar os déficits americanos, via
possivels aumentos da demanda desses palses Jja que havia uma
assincronia no ritmo de crescimento no G-7 no periodo 19Bi-
84, alem de se garantiv os afluxos de capital do extevior,
NECESSArios para 0 financiament o dos desequilibrios
Aamericanos.

Embora algumas medidas ja comecassem a  sser adotadas
para a  correcio dos desajustes macros do primeivo governo,
gstas ainda eram incipientes face ao tamanho dos déticits e
a persisténcia do crescimento destes (como foi analisado no
capitulo anterior). Diante disso, ocorre em 22 de setembvo,
um encontro entve os membros do Grupo dos Sete, o qual ficou
conhecido como "Acordo de Plaza'", caracterizando o inicio de
uma politica de ag8o mais coordenada entre as grandes
economias industvrializadas e o fim negociado do periodo do
"dalar forter.

No "fcordo de Flaza” foi declarado que o dolar estava
muito Forte &, portanto nfo refletia as condigBes econdmicas
Fundamentais. A desvalorizagfo do ddlar ocorreria de fovma
coordenada  entyve as economias participantes do  Acordo,
cabendo ans Estados Unidos a coordenaclo das interven¢des no
mercados de cAmbio. A coordenagio da desvalorizagho do ddlar
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visava evitar os efeitos negativos dela advindos tais como a
inflaglo e a recessao, AO mEesmo tempo  &m quE 5@
posssibilitaria uma melhoria na competitividade americana,
te vital importéncia para uma reducfo do déficit comercial
Froy b e B mey L eCRng ., A1em disso, gatabeleceu-se GG W]
desequilibric externo seria alvo de politicas econdmicas
(cambiais, fiscais € monetarias) nAc apenas por parte dos
Estados Unidos mas também dos outros paises. Este acordo
visava que politicas fossem adotadas no sentido de se
aumentar a convergéncia do desempenho econdmico, sustentando
principalmente, um crescimento nao—-inflaciondrio COmo
responsabilidade de todos o0s participantes. 0Os Estados
Unidos se comprometiam a aumentar a sua poupancs domestica €
reduzir os  gastos governamentais, enguanto os outvos palses
procurariamn expandir sua demanda  para produtos  exportadosg
pelos Estados Unidos 8 pailses em desenvolvimento (estes
desviariam exportagoes dirigidas aos Estados Unidos) & com
politicas destinadas = promover o crescimento econdmico
interno,

0 Grupo dos Bete tendo em conta as limitagdes das
politicas de intervencio no mercado de clmbio, coloca a sua
énfase no desequilibrio entre poupanga & investimento & na
divergéncia entre as taxas de crescimento vreal como forma de
@8 resolver o desequilibrio no balango de pagamentos
exberno,

MNesses encontros € acordos ficava clara a necessidade
de uma politica mais efetiva com o objetivo de se amenizar o
endividamento dos paises do Terceiro HMundo, havendo grande
interesse dos Estados Uniddos nesse campo. Esse intervesse dos
Fstados Unidos estd ligado basicamente a dois fatores: a) os
Estados Unidos (através de HEWS bancos ameyvicanos)
constituem—~se no maior credor destes paises, sendo gue a
supressio de pagamentos de Juros e amortizaches ou
decretaciio de moratdrias por estes paises traviam sériag
consequiéncias para o mercado Financeireo novte-americano,
especialmente bancos oficiais e comerciais; b) estes paises
representam um  mevcado em potencial para a exportacio de
produtos americanos, especialmente manufaturados, &  CUuIAas
importagtes tém-se rveduzido, devido =3 necessidade destes
palses obtervem supevavite comevoiadls (implicando num aumento
das exportagdes g reducfo das importacdes) para que possam
honrar seus compyomissos externos,

Sob este aspecto, em outubro deste ano o secretario do
Tesouro, James PBaker, propée um plano de ajuda aos palses
endividados, gque Ficouw mais conhecido como FPlano Baker . Esbe
plano propBe a ampliagio da oferta de recursos pelos bancos
privados aos paises devedores em US$ 20 bilhOes nos prdximos
tyés anos, simultinea a um aumento da aplicagio do Banco
Mundial (BIRDI) & outros bancos de desenvolvimento em USE ®
bilkSes, no mesmo periodo. A intencio era sustentar  wma

retomada do crescimento  econOmico, condicionada &  wum
processo estrito de ajuste dos palises sndividados, os guais
deveriam  passalr por reformas estruturais, liberando o

comercio & o investimento estrangeiro & saneando o setor
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gatatal. Este plano porém, =ao entrar em execucio apresenta
deficiéncias, em especial quanto a liberacBo de recursos por
parte dos bancos privados, Ficando estes em sua maior parte
sob a responsabilidade do setor pdblico. Os demais problemas
acervca do endividamento do Terceiro Mundo e os vesulbtados do
Flano Baker serfo discutidos nos prdximos itens.

Neste ano de 1985, cabe destacar uma dlbima medida, de
carater interno, adotada pelo governo Reagan para a reduglo
do déficit publico. Tratava-se de uma medida concreta e qua
vinha de encontyo as exigéncias dos demals palses do Grupo
dos Sete. Em dezembro € apresentada a Lei Gramm—Rudman-
Hollings (Balanced Budget and Emergency Deficit Contvol
acty . A Lei Gramm—-Rudman-Hollings previa metas pava =
reducio do déficit publiceo sendo que o equilibrio deveria
ger atinjido em 1994, Devido ao fato dessas metas nfo terem
azido alcancadas nos prazos previstos, uma emenda a essa led
postergou a  meta de  equilibrio para 4993, Deveriam ocorrer
cortes nos gastos no setor de defesa, entre outros. As metas
gatabelecidas pela  leil O-R-M  deveriam sev observvadas tanto
pelo Fresidente  gquanto pelo Congrvesso. 0 governo  Reagan
pretepdia reduzir  seus gastos nos diversos  seboves em gque
atua, porém nfe tinha = inten¢gfo de elevar og impostos por
considerar  que els afebtaria os  incentivos Ao brabalbho
{influéncia dos suply«siders), poupanca & investimento e que
poderiam a longo prazo comprometer o crescimento econdmico e
a base dos impostos. Com base na lei dnicial, as maiovres
raducdes deveriam ocovver nos anos fiscals de 1987 e 1988,
quando elas alcangariam ceveca de 8,5 a 0,1% do FNE,
vespectivamente. A tabela abaixo mostva as metas previstas e
o déficit publico obtido no periodo i985-1988, onde podemos
perceber que o déficit publico ultrapassa em muito as metas
previstas, apontando para a necessidade de que o ajustamento
fosse postergado como de fato ocorreu.

AN LET GRAMM-RUDMAN-HOLLINGS DEFTCIT FURLICO
Igggmm“wwm"mwwmw»Hmmmm:mmwmw_m_mMMHWWMMWHMM:agiw;;;T;;;T;;Mw
1984 ~J8% 1i78.000,0e -US% 209 .916,00
1287 ~lJ8% 144 .6000,00 ~US% 166 .628,00
iygs ~UsSe 108.000,00 ~lG% 140 .985,00

e i e b o 4444 S e e b S B BB 1488 BS99 S84 §A5S S SHS SSSS SELE fAN ST SIS TR SE S S See fae e S e YR e TS PEW SEws S SR S4S FRES SNPGRS SYES NS VY PR SEVS g A S Ve S St S e

Em suma, o ano de 1985 marcou o inicio de wuma nova
trajetoria em termos de politica econfmica interna e externa
por parte dos Estados Unidos, para que o ddlar pudesse se
desvalorizar sem gerar grandes instabilidades no cenarig
mundial, ao mesmo tempo em que ele poderia sev (via politica
cambial) um dos instrumentos do procgsso  de  ajuste dos
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desequilibrios macroecondmicos dos Fetados Unidos.

2.8 - 1984: concretizaglo da nova orienta¢io de politics
gconomica externa dos Estados Unidos

No ano de 1986, =a politica de coordenagio entre os
membros do  Grupo dos Sete passa a se concretizar. Neste ano
ocorreram alguns acordos como o  langamento de  uma  nova
rodada de negociagdes no GATT, o acordo bilateral Estados
Unidos-Jap8o. Houve também o encontro anual de cdpula  em
Tadquio & no ambito da politica dinterna houve a Reforma
Fiscal, a qual também tém szeus rveflexos no exterior, como
VETEMOS B Segulr,

A politica de desvalorizacio do dolar torna-se bem mals
acentuada, tendo como aliada a politica wmoetsvia mais
expansionista e a haixa  inflagio ocovrida nesse ano,
colaborande para  que o ajuste comegasse a say dlmplementado,
cujos resultados mals expressivos  guperava-se  que  fossen
aleangados num  Futuro  proximo.  Essa desvalovizagho mais
acentuada pode ser vista atraves das cotagdes do dolar
Ffrente an  dene ¢ @0 marco entre janeivo &  dezembro.  Em
janeiro o dolar era cotado a 200,07 frente ao iene & DM
2,44 em relacdo ao marco. Em dezembro essas cifras ficam em
142,29 ¢ DM 1,99, ou seja uma desvalorizacfo de 18,88% em
relagdo ao iene € de 18,44% frente ao Mayreo . f
desvalorizagio do dolar nesse ano porem, contow com um fatov
negativo para a promogido do ajuste, qual seja, o anti-choque
do petrdlen. A queda wvertical nos precos do petroleo, como
vimos no capitulo anterior, mais que COMPENsSOU O aumento nos
pregos de importagio, dificultando assim o ajuste do setovr
externc.

e Estados Unidos em virtude dos seus elevados
desequilibrios passam a prassionar o Japio no sentido de gque
este promova uma internacionalizagio da sua economia ¢ adote
o modelo de  cresgimento  de  uma  sociedads  de  consumg
“opcidental, Neste sentido, o governo japonés publica em abril
deste ano o Relatdrio MaeKawa, objetivando atender as
presebes  americanas. "0 Relatorvio Magkawa recomendava
facilitar o acesso  de produtos e capitais estrangeiros ao
Japfo; dncorpor o investimento dirveto nos setores de alta
tecnologia; aumentar os investimentos publicos atvavés de
reformas fiscal e administrativa e, finalmente, aumentar a
demanda interna através de dincentives ao setor privado.
MNovas medidas por parte da economia japonesa foram adotadas,
COmMO VETEmOs Nnos praximos  itens, para  que s prYomovesse o
aumento da sua demanda domestica.

Em maio (4 a 4) ocorre o encontro anwal de cupula, mais
conhecido como Encontro de Toguie, onde estabeleceu~se um
conjunto de indicadoves para se medir o desempenho econdmico
fiey. B, quals sejam: crescimento do PNE, intla¢io, taxa de
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Jures, desemprego, déficit fiscal, balanga comercial & de
conta-corvente, crescimento  monstdvio, resevvas e taxa de
cambio. Desse encontro destacaremos trvés fatos.

i) A politica de coordenaglo entre os membros do Grupo
dos Sete nlo estaria voltads dnica e exclusivamente para a
determina¢io de uma meta especifica para a taxa de cimbio,
ou limitada aos movimentos da taxa de c8mbio. & politica de
coordenagio deveria ser vista sim, como uma politica mais
ampla que visavia a promogio de um crescimento  econdmico
naoc—inflacionario, fortalecimento de um mercado orientado a
concedey incentivos a0 emprego & ao investimento produtivo,
alem da promo¢io de wum incentivo a estabilidade da taxa de
cambio.

2) As nacdes individualmente seriam as VvESPONSAVELS
pela formulagio de seus objetivos scondmicos ¢ pela previsio
dos indicadores cyiticos do desempenho & da politica
econdmica. A esséncia da politica de coordenagBo estaria
assentada na determinacio colstiva da compatibilidade mitua
de obietivos & previsdes. HNesse contexto, cabe vessaltar o
Fiawra  do diretor administrativo do  FHMY, a0 qual &
assegurada a  sua tradicional tarefa de agsistir os acordos
multilaterais. As nagdes porém, seria asseguwrado o diveito

de n#o adotarem politicas que  contrariassem 0% Seus
interesses nacionais, o seja, seria resguardada &

sobevanda.

3) Quando ocorressem desvios significativos acervca do
acordade, as nagtHes individuais seriam auxiliadas a fazerem
o melhor esforgo para adotarem as medidas apropriadas. A
énfase evra dada ao fato de que as politicas econOmicas
deveriam estar vialtadas em ultima instancia para o
desenvolvimento karmdnico da economia mundial.

Houve ainda nesse encontro o compromisso de se langar
uma nova rodada de negociagbes comevciais, onde incluiriz-
g2 0%  servigos, a propriedade intelectual & o investimento
externn

0 langamento desta nova rodada de negociactes no &mbito
do GATT ocorrvew em  setembro em  Funta del Este, sendo mais
conhecida como  Rodada Urvguad . Ela coincide com @as mudangas
ma atitude dos  EBEestados Undidos,  wma vez que  wmsa madoy
abertura do comércio internacional se fazia necessaria para
que o  FEstados Unidos  pudessem ampliay  suas exportagdes s
assim reduziv o geu déficit comevcial, o aual gerava
desequilibrios nf8o apenas nos Estados Unidos, mas sstes se
refletiam na economia mundial. Ela se caracteriza assim, por
mudaneas nas atitudes wnmilaterais no comércio para  a
proposta de negociagbes multilaterais. Esta Rodada Uruguai
seva discutida com maior enfase em 19B8 quando houve uma
revisio dessa rodada de negociagdes comerciais.Cabe agqui,
apenas uma Ultima observagao acerca dessa nova rvodada feita
por um representante comercial adjunto dos Estados Unidos.

Segundo  Charles H. Blum, Representante Comevcial
adjunto dos Estados Unidos para NegociagOes Comerciais
Multilaterais, existem trés diferengas importantes dessa
rodada de negociacfes em relacio as  que ocorreram  apos a
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Segunda Guerva  Mundial . "Primeivo, embova ainda venham =a
ocorrer negociagOes tarifarias na rodada Uruguai, = redugio
de tarifas nfo serd o ponto principal das pegociacOes, como
acontecen na maioria das rodadas desde os anos 40 ate os 70.
Segundo, dar-se-a muito mais Enfase & criacgBo de novas
regras para o regime do comeércio internacional & para o
fortalecimento do Acordo Gerval de Tarifas e Comércio (GATT),
de modo  gue , ao longo do tempo, o sistema comercial seja
mais praticdvel, confidvel e wvidvel. terceivo, para gque @
Rodada do  Uruguai sejis bem—sucedida na elaboracio de regras
com as  quais as nagdes participantes concordem, n#o basta
APENASE egras que parecam bonitas no papel, nela tera que
tomar parte L numer o maior de paises &
desenvolvimento' . (£29)

Cabe destacar ainda, em setembro deste ano, o acordo
hilateral entve Estados Unidos e Japflo acevea dos chips.
FEste acovdo determinava, em linhas aervals, que o Japfo
interrompesse o dumping de  semicondubores  Japoneses  nos
Fatados Unidos € em terceiros paises como Hong Cong e
Cingapura, além de permitir aos fabricantes de chips de
OULY DS PALBES UM malor Acess0 a0 mercado japonés. 0 acordo
dos "chips" estava ligado a3 disputas comerciais quanto =2
novas tecnolodiag e visava o estabelecimento de um comércio
administrado nesse campo. Este acordo tinha alguns
objetivos: a) veduzir a competicio dos chips japonsses com
on  chips americanos, no proprio mercado amey icano,
contribuindo assgim pPAra uma reducfo  das importagbes
ameyicanas; b)) abrir o mevoado  japonés para outros
fabricantes de chips, inclusive amevicanos, possibilitando
asaim um  aumento das expovtagdes; ©)  um maior grau de
abertura no mercado internacional,;, de forma que o pregos
dog  chips  Japoneses  se  situassem  em Failxas de  pregos
proximas aos demais fabricantes, de forma que o mercado seé
tornasse mals competitiveo. Podemos concluwivr a partiv disso,
que tratava-se de uma medida de cunho protecionista  por
parte dos Estados Unidos, polis essa medida visava clay
ACEss0 an mercado japon€s aos produtos amevicanos, a0 mesmo
tempo em  que se procuvaria vestringir a competigfo Jjaponesas
ne meveado novte-amevicano. For outro  lado, gsse  acordo
bilateral possibilitava uma melhora e desequilibrio
comeveial novbe-americano.

Neste ano & importante discutivmos a Reforma Fiscal
(Tax Retorm Act) ocorrida ao aAmbito da politica interna =
que wvisava a corrigir os desequilibrios gerados pela
Foonomic Recovery Tax Act de 192841, Essa medida gva rvelevante
spb dois aspectos: a) permitia uma melhor distribuigio dos
impostos de forma a se obter um aumento da veceita Fiscal,
sEm causar o impacto de um aumento efetivo dos impostos, Jid
gque uma medida dessa natureza sofria presstes tanto  por
parts da  sociedades aquanto do Congresso; b)) possuia um peso
externo,pois tratava-se de uma politica gque tinka  por
Finalidade covvigir um dos deseauwilibrios macroecondomicos (o
deéficit pdblico?, o qual vinha se constituwindo numa fonte de
presstes por parte dos demais paises do Grupo do Sete, no



sentido de que medidas fossem  implementadas pavra 23 sua
redugio. Além do fato do déficit publico ser um causador de
incertezas no mercadn financeiro.o qual vinha HE
constituindo numa fonte de pressdes por pavte dos demais
paises do  Grupo do Sete, no sentido de gue medidas Fossen
implementadas para a sua reducio. Além do fato do déficit
publico ser wm causador de incevtezas no mercado financeiro
A Tax Reform Act tinha como caracteristicas: (21).

# aumento de isencgoes para a pessoa Tisica € dos
abatimentos sobre a renda;

¥ a tabela de calculo do imposto nominal da pessoa
Pisican que variava de i 5 506% & substituida por duas taxas:
iS5 & £B¥X. 0 indice maximo de imposto de renda da pesoa
Juridica cai de 46% sobre os lucros acima de US$ 100.00¢, 00
para 34% sobre lucros acima de US$s 75 000,00

¥  alargou-se a  bhase fiscal, mais notamente pelos

dispositivos  gque reduzem  os incentivos fiscals [T
investimentos e pela revogacio de numerosas dedugdes
comerciais especiais. 0 resultado disso € gque tanto o

imposto de rvenda da pessoa fisica quanto da pessoa Juridica
pode ser reduzido sem perda de receits;

* reduziram-se as discrepfncias entre os  indices de
impostos sobre wvarios tipos de investimento, através da
revogacio da deducio do imposto sobre dinvestimentos e de wm
@lenco de outros dispositivos;

# a exclusio da tributacio de 48% dos ganhos de capital
de longo prazo foi rvevogada, reduzindo, por conseguinte os
incentivos para converter a renda ordindria plenamente
Eributada em ganhos de capital & longo prazo.

As implicagdes da Reforma Fiscal para a economiz como
um todo, em especial para 0 ajuste dos desequilibrios
macros, se refere so  fato de  gue os auvmentos efebtivos de
impostos acentuarem a tendéncia de queda do ddélar norte-
ameyicany, resultando numa melhoria da  competitividade
americana. Isso ocorrervia em fungio de wuma tributa¢fo mais
glevada diminuwir o atrativo dos ativos norte-americanos 2m
relacio aos ativos estrangeiros, conduzindo a uma redugfo da
demanda por délares norte-amevicanos. O declinio adicional
do valor do dolay melhovaria a capacidade de concovrvéncia
dos Estados Unidos. For outro lado, =a possibilidade de um
aumento do  investimento que poderia advir dessa situagio
dependeria do  gque vivia & ocovvey  com 2 taxa de Juros nos
Estados Unidos.

Concluindo, o aue podemos notar nesse  ano fol que as
politicas econBmicas de coordenacHo entre os paises do Grupo
dos Setes comecaram a se copcretizar, além de e mostrarem
de wvibtal dmportfincia para  gue 5 economiza mundial apresente
um desenvolvimento mais harmdnico entre as nagdes. Cabe
destacar também a importdncia das politicas adotadas para
que 0 ajuste se efetive num Ffuturo proximo, sem gevar
presedes negativas no cendrio mundial.
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2.3 - 1987:. a importéncia da politica de cgoordenagio como
Forma de se evitary a instabilidade

No ano de 1987 varios fatos ganham importancia no
cenario, o qual se encerra sob @ expectativa de  uma
instabilidade fubtura acerca do crescimento da  sconomia
mundial & dos mevoados Financeiros. Ds fatos gque  nevecem
destaque «80: Acordo do  Louvre (em fevereiro), sangdes aos
chips japoneses e conflitos Estados Unidos versus Japio
acerca do caso Toshiba, medidas por parte do Jap8o e
Alemankha para um aumento de suas demandas internas, Encontro
de Veneza, orash da PBolsa de Valores de Nova Iorvque,
Forgando  a pesadas  intervengdes por parte dos  bancous
centrais do  Grupo dos Sete, vevisBo da Led  Gramm-Rudman-
HMollings & reafirmacio do Acordo do Louvre.

Em 28 de fevereiro, ocorreu um novo acordo entre o
Grupo dos BSete em FParis, wmais conhegido como Acordo do
Louvye . Neste acordo declarou~se que =as desvalorizagles
cambiais Jja haviam alcancado o nivel desejado parva que
pudesse resultar  em mudangas covvetivas no  desequilibrio
comercial dos Estados Unidos a médio prazo. & énfase seria
dada via outras medidas de ajuste, engquanto tentaria-se
estabelecer metas para paridades para o dolar frente zo iene
¢ marco, principalmente, pavra gque a estabilizacfo do ddlar
pudesse ser alcangada. As mudangas desejadas de politica
gconomica consistiriam na redugio do déficit fiscal @ no
vepresamento de  presses protecionistas nos Estados Unidos.
No JapRo € na Alemanha, serviam reduzidas as btaxas de juros
de curto prazo € adotadas politicas fiscais expansivas,
ainda em 1987 para o Japfo e em 1988 para a Alemanha. (22)

A partir desse encontro tornava-se claro que o ajuste
deveria 0correr nfo apenas nos Estados Unidos, mas também
deveria snvolver as oubtras economias do Grupo dos Sete & o
aduaste envolveria a politica cambial, bem como os demais
instrumentos de politica econdmica desses paises.

Em abril passam a se desenvolver conflitos comerciais
intensos entre Japio e Estados Unidos, intensificando-se as
presstes protecionistas dos Estados Unidos contra o Jap&o.
lago se verifica pelo estabelecimento de sangfes As
gxportagdes  Japonesas poy parte dos Estados nidos,
correspondentes & 196% sobre oe LI8s 200 milhdes de
exportacBes anuais japonesas, em fungfo do suposto fracasso
do Japfo em cumprir o acordo sobre dumping de semicondutores
(chips?) realizado no ano antevrior.,

Um outro contlito entre essas duas economias, refere-se
an que  Picow conkecido como caseo Toshiba, ou seja, venda de
equipamentos de =alta tecnologia a UnifSo BSovidtica pela
empresa japonesn  Toshiba, rompendo com o acorvdado  sobre
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armas puoleares ¢ de alta tecnologia. Essa dispubta serd alvo
de sangies amevicanas no ano de 19288 como veremos no proximo
1hew.

Em maio, respgitando os acordos etfetuados ao ambitno do
Grupo dos Sete, o Japao adotouw com sucesso, medidas para
gstimular o crescimento da demanda, possibilitando assim um
aumento das exportacOes americanas e de outros palses ao
mercado domeéstico Japon€s. Essas medidas consistiam na
determinacido de recursos da ordem de Y 6 trilhdes (UE$ 41,2
bilhfes) para o pacote de estimulo emergencial, incluindo ¥
5 trilhOes para obras publicss e ¥ 4 Erilh3o para covtes nos
impostos para o ano de 1987. Para o orgamento de 198B
incluivia US$ 58,7 bilhtes para obras publicas, além do fato
de que o governo se proporia a efetuar uma Reforma Fiscal e
reduzir a taxa de Juros. As medidas adotadas pela Alemanha
serdt  apresentadas ag Final deste item obedecendo =
cronologia dos fatos.

A4 adogdo de medidas dessa natureza por Japfo e Alemanha
ooorrer tendo-se  em vista  gue um  dos FTatoves explicativos
para o desequilibrio no balango de pagamentos norbe-
amgvicano € & divergéncia entre as politicas Ffiscais dos
Fstados Unidos, Japio e Alemanha. Isto pode ser explicado da
seguinte forma: 0 grande déficit oveamentario dos Estados
Unidos, o «qual emergiu na primeirva metade dos anos B9,

elevou sua taxa de Jjuwros (fato este que 0Corral POor Causa
da politica monetaria yestritiva dos Estados Unidos) e
atraiu capital do exterior. Este afluxo de capital para os

Estados Unidos induziu a apreciaglo dos dolar contra o iene
g o marco. A consequente sobrevalorizagfo do ddlar reduziu a
competitividade das industrias americanas & geroun  um
crescente déficit de conta-corvente. Enquanto os Estados
Unidos estavam ampliando seu deficit publico, Japio e
Alemanha estavam cortando seus deficits orgamentarios,ou
seja, estava ocovrendo uma consolidagio Fiscal dos  seus
orgament os . For  causa disto, suas taxas de Juvos real eyam
relativamente baixas & 0 lens & 0 MarcoO permaneciam fracos.
B Fraguesa  da taxa de cB8mbio do Japio e da Alemanbha, pov sus
ver, ajudaram  a expandir seu superavit em conta-corrente. 0
pleno-emprego no  Japdo ¢ mantido atraveés  da manutencio do
superdavit comeveial Jj& que o seuw consumo domésticeo € baixo e
a poupanga muito elevada.

Em junho, ocorre o Encontro édnual de Cupuls em Veneza,
onde salienta-se a necessidade de um padrdo adegquade de
crescimento nos palses industrializados, uma vez que metbas
de crescimento muito elevadas comprometeriam o equilibrio da
economia mundial .  Apontava-se para a necessidade de  um
comércio mais livre na economia mundial, especialmente por
parte das economias recém—-industrializadas. Abordou-se a
necessidade de se prosseguir  as negociagies comercizis na
Rodada Uruguail. Além disso, apontou-se para a necessidade de
se abordarem novas estratégias para a divida dos paises do
Terceivo Mundo, bem como sestudar a forma de se  promover
novas alternativas de Ffinanciamento para ¢sses palises , uma
vez que o Flano BRakev nSo vinha atendendo aos objetivos
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inicialmente propostos.

Solugbes para Booorise da  divida desses palses,
eapecialmente para o6 da América Latina, erva relevante aos
FEstados Unidos, pois como Jj& foi dito anteriormente, esteg
palses se constituem em consumidoves potenciais dos produtos
de exportacio americanos, cuja demanda se encontra restrita
em fun¢io dessa crise da divida.

E nesse sentido que Baker aponta para wma modificagao
em seu plano para os principais endividados, em 1985, Esta
modificagio foi influenciada em parte pela decretagio da
moratoria brasileira, suscitando a possibilidade de novas
moratdrias por partes dos demais paises devedores. PBaker
propoe uma inovagfo ao apresentar a cldusula de contingéncia
externa, com o objetivo de acolchoar a economia dos palses
gque t&m acordos do tipo stand-by contra os efeitos adversos
de movimentos econdmicos imprevisiveils ¢ fora de seuw
controle, tais como queda de pregos de commodities, redugio
dos volumes de exportagifo, desatrves naturails e uma tendéncia
altista sustentada nas taxas de Jjuros. Houve também o
reconhecimento de gue a orise da divida eva mais profunda do
que e Lmaginava & que a solugRo nido partivia de medidas de
curto prazo, mas sim de solugdes de longo prazo que
garantissem um crescimento sustentado dessas economias  no
Fuburo.

Nos encontros e acordos Ffirmados nesse ano julgava-se
importante a estabilidade do dolar. Ho entanto, apesar de
varias medidas de politica econdmica externa terem sido
adotadas tanto pelos Estados Unidos como pelos demais
membros do OGrupo dos Sete, a desvalorizagfo do ddlar & as
medidas rvelativas aos cortes dos gastos publicos gque tinham
por fim rveduzir os elevados deficits de conta-covrente @
publico n8o haviam produzido os resultados desejados até
entfdo. 0 détficit comercial americano continua & se ampliar
constituindo-se em fator de incevteza no mercado financeiro,
uma vez que ele sinalizava para novas desvalorizacdes do
ddlar frente ao iene, marco & cesta de moedas, gerando
movimentos especulativos acerca do ddolar como foi visto no
capftulo anterior. Esses movimentos reseultavam no orash da
Bolesa de  Nova Toveauwe em outubro desse ano, o qual apontou
para & necessidade de novas medidas de politica econOmica
interna & externa por parte do Grupo dos Sete. As medidas
referentes a politica monetaria serfio discutidas num item =
parte peste capitulo por se tratarem das medidas de ajuste
poy exceléncia a curto prazo na economis dos Estados Unidos

No &mbite interno apods o crash, Congresso e Fresidente
negociaram noves cortes nos  gastos do  governo, vealizando
uma revisfio da Lei OGramm-Rudman-~Hollings. Com esta emenda
postergouw o equilibrio do déficit pdblico para 1993 e
estabeleceu—-s€ novas metas para o déficit nos prdximos anos,
uma vez que as metas previstas inicialmente n&o  foram
alcancadas como pode ser visto pelo gusdreo no item 2.1

No Ambito externo, ocorrevam pesadas intervengbes pelos
bancos centrais do Grupo dos Sete nos mercados financelivo €
cambial, objetivando afastar uma ovise de dnstabilidade de
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grandes proporedes no mercade Financeivo mundial pds-crash,
além de s tentar promover uma estabilizacfo dos movimentos
e Flut wagio do doiar . Eatas politicas WL s
intervencionistas por parte dos bancos centrais nos mercados
de c@mbio e de juros ficou mais clara em dezembyvo , quando
da reafirmacio do Acordo do Louvre onde e€las passaram a sev
objetivos explicitos de politica econd®mica, para que se
pudesss garantir os fluxos de capitais necessarios ac
financiamento dos desequilibrios macroecondomices norte-
americanos, cuja discussio foi objeto de wwm dos itens do
capitulo antevior.

Cabe destacar ainda neEsse AN, mayveado pela
instabilidade e incerteza no mercado  Financeiro, SE
refletindo sobre o desempenho futuro da economia real, =2
politica alemd de estimulo a demands doméstica e as pressdes
comeyciais americanas & partir de outubro em velag8o wos
“Quatro Tigres" asidticos.

No que diz respeito & economia alemi, esta anunciouw em
derenbro wwa  pacobte de  medidas, onde  propunba cortes nos
impostos, empréstimos especiais a taxas preferencinis para
projetos de investimento pidblico & privado, além do fato de
gque o Bundesbank se comprometiz a reduzirv as btaxas de juros
de curto prazo no  final de 1987, A Alemanha adotava estas
medidas guardando sempve um cevito grau de cautela em velagido
a BUA moseda, O MArco, POis receava pressoes dnPlacionarias

Quantn As pressoes comerciais sobve os NIC s asidaticos,
elas sAo importantes pelos seus reflexos na economia dos
Estados Unidos, constituindo~se no fato novo que abalou o
ajuste proposto pelo Grupo dos Sete. Segundo Presesery (23)
“Um fendmeno recente, que agravou o0s problemas do
desequilibrio externo dos Estados Unidos, € o elevado
superavit dos "Quatre Tigres" asiaticos (Formosa, Hong-Kong,
Covéia do Sul e Cingapura). Estes quatro paises registraram
am 1987 wum superavit conjunto em suas transacies comerciails
com 0% Estados Unidos de US$ 37 bilhBes. Refletindo a sua
crescente import@ncia nas relagfes comercliais amevicanas,
eases palses tém sido fortemente pressionados W Ve
gstyruturar” as suas sconomizas, valovizando as suas moedas
Frente ao ddlar, auwmentando a demanda doméstica e abrindo as
sugs economias aos Fluxos de comércio ¢ de investimento'.

A partir  do gque  Fol exposto  acima  podemos concludy
nesse ano  que a  integracfo econdmica  dnternacional,ganhou
@EPACO NO  cendrio mundial, @0 mesmo tempo em gque e coloca
um Fim a politica econfmica independente na solugio de seus
desequilibrios macro. Ganham importincia nesse ano oS
elevados superadavits comerciais dos NIC's asidticos e as
dificuldades em se¢ obter suresso nas renegociaghHes da divida
externa dos paises do Terceirvro HMundo que conduzam a solugdes
positivas para ambas as partes {(devedores g credores).

P4 - 1988: vs ajustes na economia amervicana comegam a bteyr
resultados positivos
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0D ano de 19B8 eva marcado em seu  inficio  por  uma
gxpectativa pessimista acerca de como se desenvolveria =a
economia apds o crash e como sevia a veagdo a este. Aleém
disso, 4988 era uma ano eleitoral, o qual marvcava a dispuba
entre Bush e Dukakis, ou seja, séria a revogagao ou nio
desses oito anos de dominio Reagan no governo. Tendo em
mente estes aspectos varios acontecimentos merecem destaque:
a eliminagdo dos NIC's asidticos do Acgordo Geral nde
Reteréncais, novos desdobramentos sobve o8 chips, Encontro
de Toronto, nova lei comevrcial dos Estados Unidos, formagio
de blocos econbmicos, Rodada Urugual e novas propostas para
8 crise da divida do Tervgeivo Mundo.

0 anp de 4988 Jd se inicia com as disputas comevoilals
entre Estados Unidos - NIC s asiaticos, Estados Unidos Japfo
g EUf-Brasil. Em 30 de janeiveo, Reagan, snunciouw a rebirada
a partiv de 02/04/89 da Coréia do Sul, Hong Cong, Formosa e
Cingapura da  lista de 140 paises beneficidrios de dsengfo
tavifavia sobre parte de suas exportactes pava os Estados
Unidos, sob o Sistema OGeral de Freferénoias. 0s Estados
Unidos id  wvinham pressionando duvante o ano  de L1987, esses
“Guatro Tigres" para que valorizassem as  suas moedas  em
relacio ao dolar , de modo a coloca-las em linha com o iene.
1 objetivo dos Estados Unidos era tornar os produtos
exportados por esses paises mais caros no  sen  mevcado
interno, reduzindo assim suas importagbes. Ao mesmo tempo
pretendia uma maior abertura de suas economias para 0%

produtos e empresas amey icanas. Esses palses Promoveram o
seu orescimento voltado para o exterior, tratam-se de
economias com grandes escalas de produgfo. Sangoes deste

tipo implicam em redugdo de uma parcela de suas vendas ao
exterior, da mesma forma que uma valorizacdo de suas mosedas.

A outra disputa comercial ocorreuw entre o Japdo e
Fatados Unidos, a primeira  foi acerca dos chips & a oubra,
apde a  aprovagio da nova led comercial, com as  sangies
impostas a Toshiba. 0 governo Reagan no infcio deste ano
suspande parte das sancles impostas no caso dos chips no
valor de US4 13% milhBes, depois que o Departamento de
Comércio Norte-Americano julgou que o Japfo tinha deixado de
vender microchkips em tevceivos pafses & pregos abaixo dos
considerados justos. Entretanto, sangBes de US$ 165 milhOes
permanecem em vigor, povgue nfo houve nenhuma melhora em
termos de acesso de mercado. Esses dois paises também
iniciaram conversagoes acerca de um  nove acordo sobre
seemicondutores, uma ver gque ambos descumpyivam partes do
acordo. 0 caso Toshiba recebheu sangOesdobramentos sobre os
chips, Encontvo de Toronto, nova Lei Comercial dos Estados
Unidos, formacio de blocos econdmicos, Rodada Uruguai =
navas propostas para a crise ds divida do Tervceiro Mundo.

0 ano de 1988 J& se inicia com as disputas comerciais
entre Estados Unidos - NIC's asidticos |, Estados Unidos
Japfo e Estados Unidos - Brasil. Em 3@ de janeiro, Reagan,
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anunciow & vebivada a  partiv de 08/04/89 da Cordia do Sul,
Hong Cong, Formosa € Cingapura da lista de (490 paises
beneficidrios de isengflo tarifdria sobre parte de suas
exportagies para os Estados Unidos, sob o Sistema Geral de
Freferéncias. 0Os Estados Unidos Ja wvinham pressionando
duvante o ano de 1987, esses "Quatye  Tigres™ para gue
valorizassem as suas moedas em relaclo ao ddlay , de modo a
colocd-las em linhzx com o iene. 0 objetivo dos Estados
Unidos era tornar os produtos exportados por esses palses
mais careos no seu mervcado intevyno, reduzinde assim  suas
importaces. Ao wmesmo tempo pretendia uma maior abertura de
BUAS SCONDMLIAS para os produtos e empresas americanas. Fsses
palses promoveram o ssu crescimento voltado para o extevior,
bratam-se de economing com grandes escalas de produgio,
SangOes deste tipo implicam em redugBo de uma parvcela de
suas vendas ao exterior, da mesma forma gque uma valorizagHo
de suas moedas,

A oubra  disputa comerceial ocovrvew entrve o Japio e
Frastados Unddos, @ primedra  Foi aceres dos chips & a oubra,
apds a  aprovagao da  nova lei comercial, com as  sangfes
impostas a Toshiba. 0 governo Reagan no inicio deste ano
syuspendsu parte das sangbes impostas no caso dos chips no
valor de US$ i35 milhOes, depois que o Departamento de
Comeércio Norte-Americano julgou que o Japdo tinha deixado de
vender micvockips em terceiros palses a 2 pregos abaixo dos
considerados justos. Entvetanto, sangtes de US$ 1465 milhBes
permanecem em  vigov, porgue nfo houve nenhuma mellhora  en
termos de acesso de mevcado. Esses dois paises também
iniciaram coOnversagcoes acerca de um novo acovds sobre
seemicondutores, uma wvez que ambos descumpriram partes do
acorde. 0 caso Toshiba recebeu sangdes atvavés da nova l.ei
Comerveial dos Estadeps Unidos {(a  qual  serd discutida =
geguiry. A nova lei proibiu todas as importagtes da Tosbiba
Machine Co. do JapHo, durante tré&s anos, em retaliagfo pela
venda ilegal & Unifo Sovidtica de miAquinas-ferramentas
sofisticadas, capazes de tornar mais silenciosos 0%
submarinos, feita por esta companhia. A lei punia a Toshiba
Corp. com a proibicfo de vealizar negodcios com agéncias do
governg dos Estados Unidos pelo mesmo  perviodo. s pevdas
gatimadas pela subsididvia da Toghiba evam de UBs 300
milhtes . Fstas sangdes tem gerados conflitos de ambos palses
o GATT.

Guanto ans conflitos comevrcialis dos Estados Unidos,
cabe destacar o conflito Brasil-Estados Unidos na guestio da
informatica. D8 Estados Unidos pressionavam o Brasil para
wma maioy  abertura de  sus el de Ressrva de Mercado para a
Informatica, além dos contlitos sacerca das patentes nessa
darea . Esse contliteo tem seuw inico em 19846 & se estende pava
0s anos  seguintes, gerando disputas no GATT e sangbes por
parte dos Estados Unidos =a varios produtos da pauta de
exportacio brasileira. Essas sangBes embora anunciadas nfo
chegam 2 se efetivar em sus maiovia, a ser implementadas

Em dunbo, pocorvew o Encontrvo de Cupula de Toavonto, onde
reiterou-ge o valor da coordenacBo da politica econdmica, &
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decidiram gque a reforma estrutural seja inclulda no processo
de coordenac8o politica, trata-se também do Fim do mandato
Reagan, Ressaltou-se a necessidade de progresso no exame de
intermediario das negociacdHes do GATT (rodada Uruguai), e a
urgéncia das conversacOes sobre a agricultura, em especial a
gquestao dos subsidios. Foram elaboradas novas propostas de
ajuda para os palses menos desenvolvidos, em especial o
Sub=8aara Africano pela Inglaterva, Japio e Alemanha.
Cresceu o interesse por parte dos FPaises do Brupo dos Bete
para gue solugbes sejam encontradas para a crise da divida,
diante do fracasso do Flano Baker. Reafirmou-se #
necessidade de politicas coordenadas entve as grandes
economias e o© JapRo passou & ter uma postura de maior
destagque, ocupando o sew lugar de segunda poténcia mundial.
Ressaltou~se a importéncia das negociagles com o Leste
Europew  sobre armamentos, onde tiveram dimportincia os
gpcontros entre Reagan & Borbatchevy sobre desarmamento

Eousas negociaches eram  dmportantes, pois  permitiam  aos
Fatados Uniddos  rveduzivem o8 gastos  emn avmamentos, um dos
pilares do  desequilibrio do sew déficit pdblico. Essas
negociagdes tornavam-se possivels com  a  "Perestvoika’  na
Unifio Bovidtica, a qual também objetivava reduciio nos gastos
com armamentos  para que as mudangas  sociais e econlmicas
pudessem se efetuar com maior sucesso. Cabe destacar ainda
nesse ano, o Fim de diversos conflitos militares tais como,
a Guerra no Afeganistio, o ¥fim dos conflitos na Nicaragua e
g Ffim da guerra Ir8-Iragque, os quails permitirvam gque essa
veducio dos armamentos OCOVTESSE SEem MALOYes CONSequéncias
para a defesa mundial.

Devido ao seuw elevado deficit comervcial, os Estados
Unidos passam a adotar umzx posigio mals protecionista,
sspecialmente com =@ nova lei comercial. As explicagdes para
esae deéficit bem comn pela perda de competitividade podem
sgr dadas, como ja vimos, pelas transformages subjacentes
na  produtividade = em  outros aspectos Ffundamentais da
concorréncia, imposicfo de barveiras comevcials em  oubtros
paises, & As circunstincias macroecondmicas notamente =2
forga do  dolar. Esses fatos induzivam os Estados Unidos a
adotarem uma  posicio mais protecionista, recorvendo-se as
SeeBes 201 e 301 de sua ledi comevcial, adotando praticas
ant i=dumping, estabelecendo sobre-taxas as importagdes, além
de disputas com alguns de seus parceiros comerciaigs € 0
estabelecimento de sancbes a exportagfo de alguns destes
patses. Ao mesmo tempo, defende a reduglo das barveiras
comerciais € a abertura econdmica dos diversos paises a0
comércio internacional como forma de se manter & ampliay o
crescimento mundial. Neste sentido a politica comevocial dos
Estados Unidos assenta-se sobre trés pilares:(24)

* o mercados abertos e o livre-comércio sdo os melos
mais eficientes de expandir o comércio global &, portanto,
devem formar o modelo econdémico que orviente o comércio
internacional;

* as  negociagdes multilaterais constituem—se no melhor
meio de se abrir mercados € promover o livre comévoio;
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¥ pe  Estados Unidos tem a principal responsabilidade
entre as nagdes de promover o livre comércio.

Nesse ano o Senado americano elabora um projeto de uma
nova lei comervcial dos Estados Unidos o qual € sancionado,
em agosto, pelo Presidente Reagan. Este projeto beneficiava
as companhias de alta tecnologia, a industria de petrdleo e
0s setores agricola e de exportaglo em geral. Esse projeto
de lei sancionado por Reagan modifica muitos dos processos
norte-ameyicanos para o btratamento de praticas  comercials
"desleais"” de outros paltses contidos nas  lels norte-
ameyicanas anti-dumping e de tarifas compensatorias e
facilitara ao goverrno norte-amevicano a adoglo de uma
posicio “"dura” para com outros paises em guestles comerciais
bilaterais. 0Os principais pontos dessa nova legislagino
san; (25)

* p  governo investigarad os palses que manteém barreiras
comerciais injustas, cuja autoridade PArAa R
nvestigacdes ficarda a cargo do  vepresentante comevcial
norte-americano, cabendo a este a decisfo sobre retaliagBes
Hu NAR;

* modifticacdes significativas em vrelagfo ao alivio de
pressoes competitivas proporcionado pelo governo federal as
industrias domésticas prejudicadas pelas importagies, desde
que estejam dispostas a realizar um "ajuste positive" a
competigio;

¥ o Executivo dispfe de autoridade para negociar nas
conversagdes sobre o comgrcio mundial da rodada do hruguai
aue estavam sendo realizadas agora € que deverfo terminar em
1994

* bake-overs estyvangedlros: o presidente vecebe o poder
de bloguear os invesbimentos estrangeiros que prejudicam =
seguranga nacional dos Estados Unidos;

* dumping - estabelece como um objetivo de negociagio
para os Estados Unidos nas conversagdes comerciais a

proibicio de casos como diversionary imput  dumping, nos
quais os produtos acabados dmportados pelos Estados Unidos
incluem materiais ouw insumos vendidos abaixo do Justo valor
no pals onde Foram fabricados os bens acabados;

®  aboligfo dos contreles de  exportagBo de muitos
produtos eletvdnicos amplamente disponiveis para o Japfo e
catorze pailses aliados da Organizacio do Tratado do
At lantico Norte;

¥ a legislaglo proibe que companhias estrangeiras
funcionem come corretoras de primeiva mio no  setor de
titulops do governo norte-amervicano, a nio sSer  que  Seus
governos déem o mesmo direito as firmas dos Estados Unidos;

% LUS% 2,59 bilhGes de incremento a agriculbtura;

* sangio & Toshiba proibinde @ dmportagBo de seus
produtos durante trés anos;

#* conversactes multilaterais acevea da taxa de cédmbio e
politicea econdmica;

¥ novos mecanismos para a divida externa do Terceivo
Mundo .

Essa lei tem gerado criticas por parte dos principals



parceiros comerciais  EBEstados Unddos que alegam  gque ala
possul carater protecionista e que, ao pretender a abertura
dos mevcados para 0% produtos amevicanos, pode acabar
ameagando o sistema de livre-comércio que alegsa defendey.

No ambito comevcial cabe destacar ainda o papel gue
vem assumindo a formacio dos blocos econbmicos a partiv da
eliminacio dag bavreiras alPandegdrias na Ewropa em 1992, o
conhecido Europa 2. & Tormaciko desses blocos traz muitos
reflexos para o comércio internacional, pois requer  uma
modernizagio deste & um aumento da competitividade dos
diversos produtos exportados pelos paises que parvticipam do

meveado mandial . Por outro lado, suscita a possibilidade de
formagio de novos blocos econdmicos como Estados Unidos -
Ganadd, Japfo - NIC's asidticos ¢ um englobando o Brasil e

alguns paises da América Latina,

& formacio de um bloco econdmico Estados Unidos -
Canada seria benéfico para os Estados Unidos, pois alem de
wm comercio mals livre tante para vendedores quanto para
compyadores, 6] e repyesenbaria malores aopoviunidades
goontmicas na  escala de produgRo, marketing g distribuigio
Nesse sentido ja Foi Firmado um acordo gue passa a vigorar a
partir de @i/01i/8%9 ¢ que propiem elimimar todas as tarifas
aduaneivas dentyo dos proximos dez anos, reduzir as
harreiras ndo~tarifdrias no comércio de bens e @Servigos,
libevalizar o fluxo de investimentos & estabelecsr novos
procedimentos de disputas comevciala.

Em dezembro ocorrvre i revisio da Rodads Uraguai (5 a
9/12) em Montreal cujos objetivos consistiam em estabelecer
diretrizes para o setor agricola, para o setor de servigos,

tarifas, A dicussio da propriedade intelectual g 0
fortalecimento do BGATT. As discussOes avangaram, poreém 06
interesses ainda  se  mostravam contlitantes . PFPara btentar

aolucionary essas questies pendentes um novo gncontyo ocorrel
em abril de 1989 em Genebra (este porém nfo sevd obhjeto de

nosso estudo). As principais conclustes e discussBes dessa
reversio das negociagoes comevciais sevrio apresentadas
abaixo.

Fretendia~se com essa reversfo da Rodada Urugual o
estabelecimento de regras que permitissem a liberalizagfo do
comercio multilateval, Tese amplamente detfendida pelos
Estados Unidos parva gue € posss  promovery o orescimento
mundial, povém ocorreu que nada de definitivo ficouwu definido
nesse Campd, Wna veEz que ainda se encontram oposighes a
gliminacio de diversas barvrreiras comerciais.

Guanto a questfo dos subsidios a agricultura, persistiu
o oLmpasse  no GATT, com oz Estados Uniddos @ Ffavor  da

eliminagio total de subsidios “"distorecidos” ao comércio de
produtos agricolas,; incluindo as barrveiras a dimportagdes. A
Comunidade Econdmica Europeia (CEE) considerava “EEy

proposta  irrealista g optava por um congelamento dos
subsidios agricolas com base nas taxas praticadas em 1984 ou
1986, wma  vez que estas eram  superioves aszs  abtuails e
concovdavam com  wma reducio  dos subsidios  apenas de Forma
gradual no  longo prazo. A wltima proposta para esse setor
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wabia ao  grupo de Cairns = formado por catorze paises
exportadores, inclusive o Brasil e que visava a reduglo dos
subsidios a partir de 41989 em 10% nao ano. Nio se chegou a
nenhum acorde € a decisfo acerca dos subsidios agricolas foi
postergada para abvil de 198%.

No setor agricola, um dos pontos favordaveis foi a
revogagdo das barreiras a importagles de produtos tvopicais
beneficiando os paises do Terceiro Mundo. Um outyo beneficio
esperado pelos palses em  desenvolvimento diz respeito ao
setor téxtil, onde desejava-se a liberagfo do comércio de
téxteis, com a revogagio de Acordo Multifibras que impOe
cotas de importagfo aos palises em relagfoc a@os paises
exportadores.

Outvas disputas dizem respeito ao setor de servicos,
propriedade intelectual ¢ patentes sobre as quais on Estados
Unidos detém grande interesse. 0Os Estados Unidos propdem
modificagBes na lei de patentes encontrando forte oposigio
dos paises em desenvolvimento, pois ao facilitid-la propde um
sumario do  processo de  fabricagfio ao  invés do  registro
detalhado desse processo. Isso impediria, seaundo 08 pajlses
egm  desenvolvimento, ® obtengio do conhecimento da
tecnologia, a qual Ficaria em miBos apenas dos paises
industrial leados.

Oa contlitos no setor de servigos estd ligado ap fato
de que o palses em desenvolvimento guerem um detalbkament o
do que possa ger considerado servigo pPara qua passe a ser
considerado da algada do GATT os litigios a eles refeventes
s Estados Unidos, por sua vez, acveditam na nio necessidade
desse detalhamento e defendem 2 inclusfo dos servigos no
Ambito do GATT. Jd& a CEE posssui wm grande interssse nesse
setor, pois considers gue exporta duss vezes mais servigos
que os Estados Unidos e quatro vezes mals que o Japio
Diante destes conflitos acerca da liberalizac8o do comévrcio
e servigos gatabelece~se como meta  wuma  liberalizagio
progressivamente maior, levando em  contao desenvolvimento
dos paises individualmente.

Guanto as guestdes ligadas a propriedade intelectual, a
disputa ficava entre os paises industrializados e os palses
am desenvolvimento, os primeirves pretendiam que esta questio
passassse a  ser discutida no Ambito do GATT, enquanto que o
seagundos insistem que ela continue no Ambito da Organizagio
Mundial de Fropriedade Intelectual.

Quanto as tarifas, propBe-se rvedugdes tarifarias e a
ronsolidagio dessas tarifas no BATT, tendo~se em mente o©
compromisso de nfo elevda~las novamente. A respeito  do
carater institucional do Gatt Ticouw decidido gque um pedido
de consulta Feito por um pais (quando se sente injustigado
comersialmented a outvyo (que estejs praticando eventuais
represdlias comerciais) até a conclusfo do caso, ndEo deve
passar mais de gquinge meses. Além disso, o pails que estiver
sendo acusado nfo poders neaar painel {conselho formado por
trés paises neutros para julgar a questio), conforme ocorre
atualmente. Estas foram as principalis diretvizes tragadas e
propostas pela nova Rodada UWUroguadi em 1988, onde  varias
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questdes permaneceram em aberto devendo ser discutidas so
longo dos proximos dois anos.

Ho ano de 1988, cabe verificarmos ainda o que ainda foi
feito ou proposto acevca do endividamento do Terceiro Mundo,
uma vez que tornou-se claro que o Flano Baker n#o produmiu o
efeito desejado. Alguns acordos  foram negociados mostyando
um certo resultado aparente, mas que acabavam por nfo se
const ituwir  e@m solugbes efetivas a  longo  prazo.  Como
propostas para a solugfo da divida, diversos Orgios e
economistas elaboravam planos que tratam da conversiao da
divida por investimento, perdio parcial da divida, conversio
da divida por bonus de longo prazo, entre outras.

fismsim, diante do "fracasso” do FPlano Baker, Tuomegou-se
a tragar divetrizes parva a implementacio de um nove plano,
que de Ffato acabou ocorvendo no ano de 1989 com o Flano
Brady  payva a  divida externa  do Terceiveo Mundo &
implementagio ainda duvidosa.

Tendo em vista esta ampla gama de medidas de politica
goondmica externa de coordenagio entre as  economias  dos
Fstados Unidos € dos demais paises do Brupo dos Sete
adotadas nesses  quatvro anos, elas comegavam a apresentar os
seus resultados nesse ano de 1988, Como foi  wvisto no
capitulo anterior, os déficits de conta-corvente ¢ publico
embora ainda PEY RN am glevados & EXLJAam medidas
coabruburais para o seun eguacionamento, eles tspassam &
reverter sua trajetdria de crescimento, reduzindo~se em
relagio aos anos anterioves, Torna-se entfo bastante claro,
que & corvecio desses desequilibrios passam pela manuwbtengio
de politicas econdBmicas coordenadas no &mbito do Grupo dos
Sete de Tforma s se promover um crescimento mais harmdnico
ra economia mundial .

5e



i

Swd o~ Poddtice Monetsrias & swarlavel de ajusle ng Curto
Sl e

Coma  J& dissenos no dnfeio deete caplitule & solitecs

wmnwLaa¢a, i e Liar  ellzanslo #5  pusdticas TERRHCER Wt e
datrdenadas, forndaram-ss 4 Larideel de afustE por ex o lngia
G wutto pragy  Ulhs T ALl Lid o T L R v e ainia
pnedangas sstraturals suticientes; sejo me wconomie noarte-
T AT o e N4 BHCVCERLA A s jrahvﬁg< g s
gtadet s L ldzados P 5w (71 WiEiniEy 1 altalias affie a el b
meddolas e polilica wecoendmicd wxlerndy haenlwmpe medide
Lmp licava =m  prefundas pudansas sstruturais spdora wmedidas
clemss,  categorls [ smm.  HNELeSErddi, R LT e O | (PR | &
adoionld dos  Detasdos Unldes Y mad Slm trataddm—a8 on medidas
i s'LJi"tCI"["Pd B C)}:—,pnl Fsa o 0 ;E-q'..lml.‘__i,unélmi:".'\.'._
desequl Librios nomentineos, B tendo st cepderio tragads an
gl o ments, gws destacaraemnps neste Llewm & dnparl 5 RE

aosrdsnaede  sates afh  Eoliticas wmonstdrres  das 3w.nw~;
BLONGmias,

&  dmportancie desss coprdenagiio de politdica  moaretdrda,
enpisa s d Inenite e les wiE e laess do Geupo des el odegse-an g0
fatas dela prossibildtar o gsrantla ﬁe_ymrw.muu¢aL% e Ldaas
Wi s s sbliow o5 Bt tadas W ekl i o il S
indusgtrializados, A garantia dogesee diferencldeis Jde Lasa de
Jures esleva  lLigads & necessadade  de Dalencdawsolo  deg
desequl libeles nertes—awerdoanos, ALEn Jazsps W b 80 el s
die Jufas  aalaberdudn pares @ nanvtensdn de abtratiavidads Qu
meraads Fdnanselro & da cobfianga nesEter  Debsa  Forsas, o«
poditices monebldria amn euoluldo, a skdegao da ana de 9285, de
aparde com o meETcado & cem 8 neuesssedads de e Framever
Gesga lon Lzaran gamizxial,

Agely ela se  Dargsobsrizae por ouma polibticas e madLop
Jawhlidace monetarida Em T2ER » LYHE WOm W bt v de e
cotssglde uma  queds  do délar,  acempanb@nce o mewlaen o
internacional das taxas de Juros dgue  calibe en Jdbresdo o
g A, Em meados ds L9BY, © PR passs 3 adebdr dma Palltlss
mals resteitive & Fim  de S evitar uma fu@e mads eowe far o
Aoy gapllbaley  privados wshramgeireos wnwestidaes nos  Betados
Uddos w  Lambdn pare  comber o akpecstatlva b gl Terag ag
it lagiondcis e Chnmesdua &  tomas IMpolan, MEsEs e o lado
aCETLua— & 0 |‘l-l A I A oL & sl o (ol et I‘,.f_u F‘.'.'"J'.Q‘En.'.hj el et 42 &
bgerteza quie  pairave sebre o ddlar = 5QFre A econoniag
gerands  wea  oerta  dng tdu¢i¢ludv peg  mermadn  FLnaneEnr .
Gafiam ent i dmperldncia % af luxes de cakailal otictal pur
partes de Baheos e dstituisdas ofbalals eslrandedras. e

comt interuvenglec 6 EIE (7 A W pamn  dos latioos _wr'fﬂ-x
SEL M ADYe VT WS T Mwihaad do de Céambie cumo Vorma de fe carafiLL
@ Fananuiansnio cigm  degequl 1ikrios nmr+ﬁ«am@rir;ra:

afasiar uma orise de instabilideds {dnanzelrs pundia:.
Gan o orash da olsa  oewm L9 de gutubeo  dw L9ET7, SRR O
BN B T gy kit W5 Bvamaits Lo R o A1/ WTHT-N [ N

53



industrralizados {rataram de garantiesr a liguildez ne meprcads
financeiire dntermaclional, 4inletande na escopomlsy & 1
necessaria  para que  essa  Inslakilidade fanancelds et
whegasse a malores proporelies,

Om  wirtuds da instabi lidade acer ca da svelusbe fulara de
Gistema findancsiro apas @ crashy o TFEU Juntamsnts  cow o9F
wutros bansos  eenlrads de  Grdpo dos Sele passaran e 4 lotar
Wit Politice de aadr Dntaruangdld  ne msEr sy Wdbede e
wanter as  taxas de  Juros dentro de telaw eslabelediday,
Japdo @ fAlemanha tamlzEm P ABDIm Y intervir R
frequentemenie ne mercade, parg gue & Lncerlszg poosss 4s
afantada,

fpssar des intervengfies mais fregquenies por pacte  des
bances centrais o Grupwe dos Uete ne mercsdo e clabio = dg
Juros, elds ndo Yoram suficdentes para Peovpedr Wi s e e
des dnwestidores privedos eetrangelros (L serdsde Fladnds. g
narte-amgrigant, Segunde Fregudar (2620 Ganfdemalods e
mamed ra dramdtine  wma benddnels cresoente desde 1984, wral
ag instituisBes gfilcliaks estrangplras que Finapciaram, dessa
Wiz e sud mader  parte 41,003, o et bold amerdeans e
cunta-cerrants ho e ifeelTg e llestre de LRB@. Estaz
instituictes compraram W8Y 27,7 bilh¥ed wm titulos da
Tesouro americano nw primeiro trimestre, preticamenle quetno
Lgzes kate que 98 aplicadarss privades. Soments pg gasUnge
Lrdmestre, oum o relornd dve dnvesltimenlics privedos, & <uUe &
Financigmento ofilcial da contamcorrenis retornou 4 nhubod
mals modeatos 1Y 0%

Tl efe Wi go dw ;?ﬁﬁ, Pmyue  wm sperto  da o podlt o
wonetaria. tanto por parte  dows Estados Unldos quants pos
parts dos  Jdemals Lalizs deftradis dg  Brupd Jdoasn Saelte, =26
funsaa da sréescimento sincronizado &nire 4% ecUNUMLas
gerando precs¥es intlaciondrias, Eega politica moneldria
mais restritiva tawbém possibilitou uma valorizagho do dolar
frents s dgne & &0 warco @m dezemnbro, Essa valopliissao do
ddlar tambén lonnou s possivel, Woae ver gque & Lelalsd
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TABELA 1:

PRINCIPAIS IMDICADORES DA ECONDNIA NORTE-AMERICANA

1981-1984
ANO/MES ICRESCIKENTO!PRODUCAD  !'TAXA DE  !INFLACAD!EXPORTACOES!IMPORTACOES!BALAMCA  !BALANCA CON-!DEFICIT
(%) INDUSTRIAL !DESEMPREGD !  (X) (U5%) (US$) ICOMERCIAL !TA CORRENTE !'PUBLICD
(%) (%) (Us$) (Us$) (US%)
(1) (2) (3) (4) (3) (6) {7} (8) (9}

1981

ACUN, 1,94 3,33 7.9 10,40 233139 213352 -39613 6339 ~12620
JAN 11,70 17964 23613 -5651 -68%0
FEV 11,30 18845 22072 -3287 -13580
1R 10,60 22928 22316 612 -8400
ABR 2,46 10,00 20512 23787 -3213 17260
Al 3,97 §,%0 19989 22463 ~2476 -16100
JUN 8,08 7,60 20262 23368 -3306 13070
JuL 9,96 10,70 18569 21298 -2729 -10340
AGD 8,31 10,%0 17766 23716 -3950 -5120
SET 3,23 11,00 18819 21733 -2%14 6890
ouT 1,32 10,20 19897 24649 =475 -1B100
ROV 2,03 9,60 19048 23366 -4318 -10640
IEZ -5,00 8,90 19140 20567 -1487 -19470

1982

ACUK, =235 -B,0% 9.9 6,20 212276 254864 -42608 -9131 -130720
JAN =7,30 8,40 17515 23632 -6117 9340
FEV -3,83 7,70 17637 19037 -1400 -14780
NAR -6,82 6,80 20161 21730 -1569 163 ~18250
AER -7,68 6,60 18611 18678 -67 7170
HAl -8,80 6,70 19001 21748 ~2167 ~18930
JUN -9,38 7,10 19416 22764 ~3368 1987 6720
JUL -9.80 6,30 17259 20664 -3405 -19830
AGD -9,89 3,90 16265 23933 -7448 -14710
SET -7,40 3,00 16717 21106 ~4389 -4974 =171¢
out 8,61 3,10 172735 22154 -4879 -26179
NOV 4,60 13695 19852 -4157 ~24160
DEZ 3,90 16724 19546 -2822 6314 -17940

1983

ACUN, 3,53 9,44 9,9 3,20 200538 269678 -69340 ~44604 -190410
JAN 10,2 3,80 16205 21094 -4891 -9580
FEV 10,3 3,30 15540 § O -2876 -23330
MAR 0,64 10,2 3,60 18330 21199 -2869 -2322 -26040
AER 10,1 3,90 16712 20706 -3994 -3310
HAL 10 3,30 16235 22913 -b678 -292%0



TABELA L1

ESTAIOS UWIDOS

[ARAS UL JURES (em %)

1781-1984
I TAXA DE |OVER-  [TITULES DO TROWUs D0 GOVERHO
ANO/MES |REDES- |[NIGHT | TESOURD | DE LOWGD PRAZO
{COHTH  |(FEDERAL!
| [FURIE ) |3 meses [1 anos | 30 anos
1981
ohH 13,00 IY.08 14,72 13,91 12,89
TEV 1300 15,98 14,91 13,45 2,98
#AR 13,00 14,70 13,48 15,51 1974
ABR 13,00 15,70 13,64 14,09 13088
Mal 14,00 18,32 13,30 13,08 13,88
JUH 14,00 19,18 14,354 14,29 13,480
UL 14,00 19,04 14,78 15,15 131?2
ALl 14,00 17,82 13,81 Lo, 0l 14,52
SET 14,00 1587 14,95 14,22 15,07
T 14,80 15,08 13,87 13,30 154
KoU 12,60 13,81 11,27 {311 13,36
DEZ 1,00 1 10,93 13,66 13,74
1982
JAR 12,00 13,88 12,41 14,64 14,57
FEV g.00 14,78 13,78 14,73 14,48
AR 15,00 14,68 1,49 14,13 13,73
AER 15:00 14,94 15,83 14,18 13,57
HAL 18,00 14,43 12,05 1377 13,40
JoN L0800 14,15 1% 1 14,46 14,18
Jul 11,00 12,59 11,51 14,30 13,78
fall 10,06 10,12 21 1388 18.%1
SET 10,00 10,31 8,20 12,03 18:18
guT %50 % 4 Tols 19,42 10,97
HOY 7,08 7,20 2,04 7.98 10,57
Tz 5,50 8,95 g1 9,88 16,48
1983
TaM 2,50 8,68 Tl 7,04 10,78
TEV B850 B,31 B,13 9.9 11,03
HAR .50 8,17 ;30 7,84 10,88
ABR 8,50 8,680 ;05 9,74 10583
HAl g, 50 8,43 8,19 9,84 1047
Tl 8,0 g,%78 B,84 10,32 1112
JUL 8:20 .37 ¥.12 10,70 11,39
Al B,50 9.595 a7 11,30 11,94
5E 8,50 7,43 2.03 11,07 11,68
auT 8,30 7,40 8,71 10,87 11,77
HOV 8,30 ¢34 8,71 10,74 11,92
[EZ g, 50 2,47 g% 11,13 12,08



1984

14 3,30 9,56 8,93 10,793 11,82
fEV 530 9,59 ¢,03 11,05 12,00
WA 8,30 7,91 7,44 11,59 12,45
ABR 9,00 10,2 5,49 11,78 18,65
MAT 7,30 10,58 7,70 12,75 18,43
JUN - 7,00 11,08 9,94 1318 13,54
U 9,00 14,23 10,1 13,98 13,34
a0 9,00 11,64 10,45 12,50 1%,71
SET 7,00 11,30 10,41 2, 12,42
T g, 9% 5,97 14,85 12,04
NV B30 9,43 3,79 10,99 11,44
DEZ  E.00 8,38 8,16 19,56 11,64

— e —————

FONTE: INF FIMANCIAL STATISTICS



TABELA 3%

TAXSS DE CAMRID E DITIREMCIAL OE IHFLACAD
HARCD E IENE
1981-1v84
AHO/HES IENE IRFLACAD HARCD INFLACAD
JHFRD BLEHABRA
178t
Il 204,70 1.4 a:Elet Spb
FEy 208,80 G d oy 1593 T3
HAR Eil,00 5.2 2,1018 Fid
nik B15/60 b | AL ] Dyh
Hal o240 it 2,387 Jeb
JUN 285, 4,8 2;390% o
YL 239,45 4.3 0, 4643 3.8
(] 258,00 3.1 T 4254 LR
8ET 23E.Th D% 2,922 &4
oyt 249,13 4.1 2,5%50 ;8
Moy 253,03 3,6 20017 b3
Ifz 250,78 ) 26245 |
1768
JAN 264,38 33 S04Y8 44
FEv 241,01 3l P 4BE8 5 h
ik a74,28 ;3 82,6872 .3
BER 263,59 2.8 2.6158 7% |
HAl 478,48 2.4 2,6362 5,3
JUN 277,43 B o, 6867 5.8
JUL 281,21 1.7 2,6803 5.8
[Eh] 203,44 2l | 2, 7047 eI
5 287,00 3,2 B, 7104 4.9
a7 254,40 p o) B,786% 4,4
A0y 87323 g &, 6838 47
LEZ plis Bt 1,8 L6815 4:4
1783
TAH 232,94 240 £, aht4 ¥
FEV 536,24 1,9 4967 3
HAR 238,83 Pl o, 4088 aey
HER 23,11 &,0 G, 4487 2:3
AL 234,80 B, 9. 4482 309
TUN 240,15 o0 2, 5475 a4
JHL 240,30 2.2 23878 i
] 244,33 1,4 2.6130 a0
IET 242,77 0.7 40881 29
quT 233,01 1,4 08017 8.4
ROV 835,31 1.8 2.4253 Oed
IEZ 234,42 1.8 Sor4T7 Lph
1964
Jank 333,74 1.8 2,864 8,9
FEY PG 0% L 1030 Fel



HAR G230

MR 24,99
MAI 230,86
aW o 293,5

JuL 23g,84
460 242,30
sET 243,23
ouT 245,19
Aoy 243,32
DEL 237,99

o=
Syl
o

sy

-
M-
e &t

-

LS T B A P R e
- - -
O P BT o s o~

-

%, 3781
ap64ll
2,73%4

R

oy Ay

28471
2,887
3,0225
3,0685
2,988
3,1015

Gy
.3
(]

Las)

PONTE: INF - IWTERHACIONAL FINARCIAL STATISTICS



TAEELA 42

PRINCIFAIS INDICADORES DA ECONOMIA MORTE-AMERICANA

1985-1988

ANO/MES |CRESCIHEMTO!PRODUCAD  ITAXA DE  !INFLACAO!EXFORTACOES! IHPORTACOESIBALAMCA  !EALANCA CON-!DEFICIT

I (%) ITMOUSTRIAL TDESEMPREGOD ! (%) ' (US§) !  (US$) ICOMERCIAL !T#4 CORRENTE !PUBLICO
! I & ) ! ! ! I (uss) o (US%) 1 (US$)
o b g2y b a3 v )y b5 b e L A7y 1 18) ! (%)
1983
ACUN, 3,00 2,23 1,2 3,60 213144,00 361627,00 -148483,00 ~115102,00 -200678,00
JAN 4,17 7,3 3,60  18673,00  30845,00 -11572,00
FEY 3,31 1,3 3,50  17143,00  2714%,00 -10026,00 -20827,00
HAR 3,70 3,11 7,3 3,70 20330,00  30107,00  -9Y7T.00 0 -33498,00 -28461,00
ARR 1,99 1,3 3,70 1797300  29%07,00 -11934,00 1236%,00
Ml 3,23 7.3 3,70 18337,00  30712,00 -12375,00 ~40430, 00
JUH 4,30 2,33 1,3 3,70 18012,00  31396,00 -13384,00  -29416,00 643,00
JUL 1,24 7:3 3,60  16726,00  28312,00 -11586,00 -20042, 00
AGO 2,43 7,0 3,40 16584,00  E7512,00 -10%28,00 -27845,00
8ET 4,10 2,67 1,1 3,20 17034,00  32840,00 -15B26,00  -2B454,00 617,00
ouT 2,42 7,1 3,80 17618,00  294953,00 -12077,00 -27193,00
OV 2,77 [ 3,60  17720,00  31371,00 -13631,00 ~33601,00
0EZ 2,10 3,12 6.9 3,80 16994,00  32141,00 -15147,00  -33498,00 -15886,00
1986
ACUM, 2,90 =0,60 7.0 2,00 217305,00 387081,00 -149776,00 -133249,00 -209918,00
JAN 3,47 6,7 3,90 17006,00  33465,00 -16459,00 -6492,00
FEV 2,67 7,3 3,20 17735,00  30885,00 -1E490,00 ~243580,00
HAR 3,80 0,89 7.2 2,30 18913,00  33435,00 -1452Z,00  -33040,00 -30152,00
AER 2,04 7,1 1,60 17965,00  30034,00 -12071,00 3928,00
HAl 0,00 743 1,60  17431,00  31638,00 -14207,00 ~39396, 00
JUN 0,60 =0,09 741 1,70 19070,00  33840,00 -14170,00  -33735,00  -1011,00
JiL 0,61 6,7 1,60  17707,00  33745,00 -1B038,00 -2222%,00
AGD -0,09 6,8 1,60 17604,00  30925,00 -133B1,00 -27911,00
SET 1,40 =0,17 1.0 1,80  17518,00  30078,00 -1BS6C,00  -36383,00  -3737,00
aut 0,79 8,9 1,50 19330,00  3138%,00 -12039,00 ~25£53,00
HOY 0,69 6,9 1,30 18595,00  37816,00 -19231,00 -270046,00
IIEZ 1,50 0,87 4,7 LI 18431,00  29089,00 -10658,00  -37977,00 -12077,00
1787
ACUK, 3:40 4,93 6,2 3,80  250405,00 424081,00 -173476,00 -143700,00 -166628,00
JAR 0,26 8,7 1,40 16421,00  2B69E,00 -12271,00 -2137,00
FEV 1,47 6,7 g, 10 18640,00  33725,00 -15063,00 -2837%,00
HAR 4,40 2,99 L) 3,00 21064,00  34694,00 -13430,00  -37624,00 -28032,00
ABR 2,09 8,3 3,80  20141,00  33439,00 -13318,00 38819,00
6,3 3,80  204853,00  J4BEE,00 -143%7,00 -39459,00

fhl 3,06



TABELA §

INDICADORES DE DESEMPENHO ECONOMICO DOS ESTALOS UNIDOS

(EN BILHOES DE DOLARES)

1985-1988
AHO/AES !INDUSTRIA !AGRICULTURAISERVICOS  !INVESTIMENTD ICONSUMD  !SALARIOS  !GASTD
! ! ! ! IPRIVAID | iPUBLICO
{ I ! INAD- 'RESIDENCIAL! ! !
| ! ! IRESIRENCIAL! ! ! !
LN © © N EE ¢ N S 0 ) N S € 3 Fos o{4) | (1 1 (8)
1983
ACUN 612,0 16,6 a76,1 442, 6 189,0 2629,4 1974,% 945,99
JAN
FEV 1916,3 74,88
HAR 662, 6 80,7 392,8 430, 155,2 2330, 9 1930,9 78,07
ABR 1940,5 82,23
KAl 1946,8 80,23
JUN 680,7 80.4 383,17 467.3 138,0 2516,0 1938,3 71,31
JuL 1959,8 78,01
AGD 1946%,3 83,42
SET 678,35 68,7 575,7 439,8 194,5 2627,1 1981,2 73,19
out 1996,7 85,07
NOV 2010,5 B4,76
bEZ 682,2 75,7 589,3 474,0 198,6 2667,9 2031,1 84,08
1986
ACUH 684,4 82,9 629,0 436,9 218,3 2799,8 2089,1 990,23
JAN 2033,7 83,19
FEV 2044,8 17,9
MAR 678,2 70,7 603,9 439,2 203,3 2131,9 2051,8 79,70
AER 2054, 9 B1,31
Al 2058,4 83,64
JUN 686,82 86,4 614,2 457,3 15,3 2763,8 2063,2 78,03
JuL 2072,0 85,20
AGO 2083,4 B4,43
SET 486,3 66,2 624,1 433,3 223,89 2837,1 2088,0 81,73
ouT 2102,3 84,27
NOV 2111,7 79,91
IE2 701,8 47,6 634,9 439,17 226,9 2858, 6 2115,3 82,85
1987
ACUH 127,4 88,2 711,46 4468 226, 3012,1 4248, 4 1004,00
JAN 2150,2 83,93
FEY 2166,4 83,84



TRHELA &:
ESTAROS UKINOS

TAXAS DE JURES (en %)

1985-1788
[TAKA IE OVER-  FTITULOS 1O tBOHUS [0 GOVERNO
AMD/HES |REDES- IWIGHT | TESOURD I DE LONGO PRAZU
|CONTD  [(FEDERALI- =] S
[FURDS ) |5 meses |6 meses 13 anps |10 angs 130 angs
15885
I g0 8,3 B, 76 11,58
FEV 8,00 B, 30 8,24 8,39 4,13 41,3 11,47
HAR g,00 g8,38 8,58 8,9 .52 1,86 14,8
RER B0 B: 47 195 8,83 il 11,43 L1, 47
fal 730 1.9 7,48 1,65 10,38 10,BF 11,08
Ju T-30 T3 653 1,09 7,60 10,15 10,44
JUL 7,50 7,88 7,08 7,49 5,70 10,33 16,50
AED [ 7:90 1513 1,08 2,01 10,33 10,38
SET 7,30 7472 7,10 71,87 7,81 10,37 18,84
ouT 7,30 1277 1,16 71,33 .49 10,28 10,61
HOY 7:30 8,05 208 7,30 9.68 9,78 10,06
LEZ 7,30 8,27 10 7,14 8,73 ) 2,54

1984
JAH 7,50 8,14 7.07 1,16 8,68 ?.49 7,40
FEY 7,30 71,86 1,06 TyLl 8,34 8,10 8,93

HAR [ 748 6,38 byl 7.4

AER 6,30 6,79 &, 06 6,08 7,83

Al 6,30 6,83 6,13 6,17 [ {0l 7,50

JUR 8,3 b,9% 6,21 6,27 1,64

JUL 6,00 &,36 3,83 5,86 7.0

g

Ml —d

ay
==l L= B3 DO i)

AT 530 6:17 9,93 3,38 6y 7,17 7,33
§LT 1,50 3,89 3,81 5,35 4,52 743 740
auT 3,50 3,85 5,18 3,28 & 83 743 il
NOV 9,30 6,04 3,33 345 6,73 1,83 7,91
HEL 5,5 6:71 3,33 1,35 6,67 7.1 i3
1987
Ak 3,90 5,43 3,43 3,44 0,63 7,08 1439
FEV 3,30 6,10 3,99 3,3% Gy l7 1:25 1,54
HAR 3,90 4,13 3,99 3,60 6,19 7,42 1,33
RER Fy9¥ 6,31 3,64 3,90 [0 8,02 B,a3
HAT 3,30 6,83 3,68 4,03 8,84 881 8,78
JUN 3,80 6,13 5,47 599 8,02 B, 40 B, 57
JuL 3,50 6,98 5,69 3,76 gd,01 8,45 8,01
450 3,50 6,73 4,04 6,13 §ydd Brit 677
SET 6,00 7,828 6,40 b:64 2.4 7,42 9,39
i &,00 7,29 6,13 5,69 .08 9y92 bl
HOV 6;00 G,67 3,6 4,19 8,35 8,84 8,93
IEZ 6,00 &; 11 L il 6,36 E,45 8,79 9,18



1988
IAN

AR
ABR
HAL
JUN
Jub
ARD
SET
ouT
HOY
DEZ

8,00
5,00
6,00
6,00
&pﬂﬁ
4,00
4,00

i
8,30
6,30
5,30
5,0

&, 3
&,58
4,38
6,87
7,09
[
1,739
8,01
g8,1%
8,30
8,35
B.7¢

4,5

5,93
7
6121
6,96
&,71
8,99

7143
7,90
7,8

8,22

8,18
7.0
7,83
8,19
8,58
8,49
8,66
8,94
8,49
B,51
8,19
9,09

Jfé?

4 O
Hrss

8,37
8,72
9:07
B.%e
.06

9,26

8,73
8,89
8,96
5,13

8,33
i,42
8,43
8,7
7,23
7.00
714
Y32
7,04
8,8

7.8
7.0!

FONTES DECD TINANCIAL STATISTICS



TABELA 72

POLITICA MONETARIA - ESTADOS UNIDOS

EM BILHDES DE DDLARES

1985-1%88
AND/KES il 2 3
1985
ACUM 27,0 2369,5 3205,0
JAN
FEV  56%,3 2421,8 3033,8
MAR  572,2  2AZ2Y,4  3046,6
ABR  §75,7 2434,4  305Z,0
KAl  SBZ,5 24519  3069,9
JUN  590,2 2479,0 3098,0
JUL  5%s,2  2496,1 3113,3
AGD 04,8 2515,4 3131,6
SET  611,5 2529,4 3151,6
0UT 14,2 2538,9 3145,8
MOV 620,1 2851,4 3181,3
OEI  &26,6 02566,5 3201,2
1986
ACUN  730,5 2801,2 3493,1
JAN  627,2  2349,9 3224,5
FEV  431,0 2577,7 32418
MAR  A38,4 2392,4 3242,4
ABR  446,1 2622,2 3E93,7
MAI  658,7 2647,7 3315,4
JUN  446,8 2670,8 3339,0
JUL 676,00 26992 3375,1
AGD  687,6 2724,3  3400,7
SET  693,1 2740,8 3423,5
UT  701,2  2764,9 3444,3
MOV 713,4  2780,1 3460,8
DEZ  730,5 2801,2 34%2,3
1987
ACUM  7393,2 2894,8  3667,8
JAN - 737,7 2BR3,S 35184
FEV 7374 2823,0 3322,3
MAR 739,35 2826,5 3527,3
ABR  730,3 2839,9 3343,9
KAl 793,1 2840,3 3559,9
JUN 74,6 2841,6 3574,8
JUL  747,6 ZBA7,6 3584,1
AGG  791,1  2862,0  3605,7
SET  751,3 2874,4 36224
T 736,8  2894,5 3446
MOV  73E,7  2B96,3 3639,



IEZ  750,8 2901,0 3644,4

1988

ACUR  776,0 30094 3B18,7

JAN 758,88  B925,1 3690,
FEV  760,1 2930,8 3731,3
MAR  763,8 2969,3 37559
ABR  771,2  2990,3 3779,6
MAI 771,01 2999,B  3794,6
JUM - T76,5  3013,1  3815,6
JUL 7B4,5  3023,9 383,46
AGO  782,4 3029,7 383,46
SET  783,7 3035,0 3884,0
OUT  785,4 3042,2 38B1,0
MOV 7B6,6 3059.3 39017
DEZ  790,2  3069,3 3919,0

FONTE: SURVEY DF CURRENT BUSSINESS
(dados ajustados sazonsimente)



TRBEELA G2
TAXAS DE CAMEID E OIFERENCIAL DE INMFLACAD

MARCD, IENE I CESTA LE MOLDAS

1785-1788

ko . 0 e e e . 8 o e el e g

AMO/RES ILNE INFLACAD NAKCO INFLACAD  TESTA IE  INFLALAD

JAFAQ ALEAANHA MOEDAS  INDUSTRIALIZADOS
1983
JH 234,18 7 247 2,1 4,5
FEV 240,24 1.4 3,27 23 A2
#hR 238,463 i 3,3 243 3.0
ABR 291,67 1,9 3,08 &2 149,58 4,4
sl 231,94 1,6 3,1 2:3 149,92 4,5
TU§ 248,99 2,3 3,06 2,3 147,71 4;3
JUL 241,73 By 2,78 2.8 140,74 4,4
60 237,81 &rd 2,79 gl 137,58 4,1
3ET 236,93 1,7 2,04 2,2 139,14 3y
ouT £14,73 &:3 264 1,8 3,9
MV 203,72 1,9 3,59 1,8 4,0
BEZ 202,82 1,8 231 1.8 4.0
1985
it 200,07 1.4 2,44 fip3 3,8
m 134,6‘! er 2!’3’3 0:7 [ T
HAR 178,93 1,1 £,28 0yl g4
ABR 175,62 1,0 £,27 042 2j4
HAL 144,83 1.1 2,23 -0,3 113,27 2.4
JUN 167,53 0,6 2,24 ~0,2 113,77 2,1
BEN 158,60 0.4 2,13 =0,3 110,38 1,?
’ﬁﬁﬂ 15#:90 0:1 2!’06 '01"! 10?,:—:{} 2;'2
SET 134,72 0,3 2;04 ~0,4 107,15 Bl
Qut 195,95 -0,3 g,00 ~,? 186,38 1,€
NGy 162,54 = 2,03 =1,2 107,990 1.8
IEZ 168,25 -0,3 1,99 e [ 106,34 10
1987
JAH 154,48 1.4 1,86 ~0,8 181,13 342
= 193,48 ~1,3 1,83 ~0,3 99,44 3.4
AR 154,38 -0,8 1,83 =0,4 78,99 2,3
&R 142,98 0.1 1,81 0,1 97,09 Ge?
AAl 140,34 - 1,79 0,2 75,00 3,0
JUL 150,21 0,1 1,83 07 ¥7:35 3,1
ALD 147,56 1.3 1,88 0,8 29,43 34
SET 148,483 0,7 1,81 0,4 91,23 K
ouT 143,40 0,7 1,80 0,9 F6,83 Jd
HOY 133,43 0,7 1,48 1,0 91,49 A
IEZ 129,07 0,8 1,64 1,0 88,70 &3
1788
JAH 127,59 b2 1,88 0.7 89,29 3;1
FEV 129,18 1,0 i 0,% 21.08 AL



AR 127,28 1,6 1,48 g 89,73
SRR 124,85 3 1,67 1;8 88,95
WAL 124,74 0,8 1,70 il 89,74
N 127,20 0,2 1,76 1,1 92,58
o 133,08 0,3 1,85 L0 94,57
ARD 143,65 0,8 1,89 1,8 98,29
SET 134,52 0,5 1,87 1.4 77,91
T 128,83 1,1 1,82 1 95,10
OV 123,14 1,8 1,73 1,6 91,91
IEZ 123,59 1,0 1,76 1,6 1,88

il
L gn

=3 e

CAd Tl gE B
L0

-
=l &n O < O3

L3 I P s AT Y S T AT

-

FONTE: BAMCO CENTRAL DO BRASIL (1985 a 1987)
GAZETA MERCANTIL (1788)
FEDERAL RESERVE BULLETTIN {(CESTA DE ROEDAS|
IWF - IMTERMACIONAL FINANCIAL STATISTICS
NOTA. CESTA DT HOEDAS (INDICE DOS 10 PRINCIPAIS PAISES)
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