
' 

1290001058 
OIE 

t.:Fl \'í~F:S:D!.DI t~STADUAL DE C.AMPlNJ.: 
TCC/UNICAMP Sch56d 

IhSTITL:TO DE ECONDM!t. 

MONOGRAFIA DE GRADUAÇAO 

O DEBATE EH TORNO DAS POSSIBILIDADES DE OBTENÇAO 
DE SUPERAVIT COMERCIAL ENTRE 1980 E 1984 

Marcelo de Paula Couto Schmitt 

Sob a orientação da Prof@ 

Ana Lucia Gonçalves da Silva 

Canpinns, novenbro de 1990 



A meus pais~ 

por seu exe111plo 

de trabalho. 



AGRADKCIKEHTOS 

A Ana Lúcia, por sua disponibilidade e confianaa em meu 

trabalho. 
A João Furtado, por seu incentivo e amizade, pela 

inestimável ajuda, e por seu espírito instigador e lúcido. 

A Daniela, por seu apoio e paciência em lidar com mau 

humor nos momentos de maiores dificuldades. 

Ao CECON, pelo acesso a valiosas informações de seu 

banco de dados. 



lNDlCE 

INTRODUÇI'\0 

CAPITULO I 

' 

.............................................. 

A POLI TI CA ECONOM I CA E O SALDO COMERCIAL 

1 

3 

I. 1 A m·todoxia de Simonsen • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • .3 

1.2 A curta tentativa heterodoxa de Delfim ...•.......... 6 

1.3 Delfim de volta à ortodoxia ....••••....•••••......•. 10 

1.4 A politica econômica sob o FMI ...••..••..•••••.••••• 17 

1.5 A evolu~âo do saldo comercial .......•........•.....• 24 

TABELAS • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • 29 

CAPITULO li 

O ESTADO DAS !DElAS NA LITERATURA ECONOM!CA •••••••••••.• 44 

TABELAS E GRAF I CDS • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • • ::.9 

CAPITULO !li 

O ESTADO DAS !DElAS NO DEBATE F'IJBLICO NA IMF'RENSA •••••.• 63 

111.1 Intt·odU(;j::àO •••••••••••••••••• , ••••••• , •••.••.•••••• 63 

111.2 O pensamento ortodoxo ..•••••••...•.•.•••.......•.. 64 

111.3 O pensamento heterodoxo .•••••.....••.••••....•••.• 74 

OBSERVAÇOES FINAIS 

B I BLI OGRAF I A 

83 



!NTRDOUÇI\0 ' 

A econom1a br-asileira encontrava-se, no começo dos anos 

80~ em meio a 

histór-ia. Os 

.uma grave rec:ess~o ~ tal ve::: 

problemas mais alarmantes e 

a pior de sua 

que mereciam com 

e tratamento 

econtlmica eram basicamente dois 

por parte da politlca 

o déficit no Balanço de 

Pagamentos e a infla~~o. O ent~o gestor da politica 

económica, 

partir de 

Ministro António Delfim Netto, implementa a 

novembr-o de 1980 uma politica recessiva visando 

problema. Em 1984, há uma principalmente atacar- o primeiro 

surpr-eendente recuper-a~~o do saldo da balan~a comercial, a 

que se segue uma recupera~~o da economia como um toda. 

Há uma controvérsia sobre o que tenha .significado esse 

movimento da economia brasileira, sobre o que possibilitou o 

surgimento de superàvits comerciais a partir de 1984 e sua 

impor-tância e/ou compatibilidade com d cr-escimento econtlmico 

auto-sustentado. E justamente nesse à:mbito que essa pesqu~sa 

se move. 

A despeito das anàlises desenvolvidas a par-tir dos 

r-esultados do comér-cio exterior- em 1984~ houve dur-ante os 

anos da recess~o um intenso debate dentro da sociedade - n~o 

apenas na academia veiculado pela imprensa, onde se 

apresentam vàrios pontos de vista em relaç~o aos principais 

pr-oblemas da economia e sua solu~~o onde está 

necessariamente compr-eendida a quest~o da balança comercial. 

Aqui se encontra o objetivo da 

debate. E uma discussdo F'ica em 

pesqui-sa : t-ecuperar esse 

di f e t-entes abor-dagens da 

quest~o e pr-opostas de direcionamento e natur-e=a da politica 

econt'!micrl~ c.;;.paz de contt~ibuir- par-a a compn:::ens'ào da 

economia br-asileira recente e atual~ e balizar a discuss~o 

quanto ao futuro. 

Mais do que uma situa~~o conjuntu~al. a possibil1d~de 

(ou n~o) de obten~~o de supGr-ávits comerciais deve rem8ter-

se à pr-esente estr-utur-a da economia bt-asi leit-a e. por"ta_ni:o. 



est~ ás alterne<tlvas o 

desenvolvlmento econC:HTilCO do pais. 

O trabalho estê estruturado da segulnte forma. No 

Capitulo I apr-esenta-se um painel do desenvolv1mento da 

pol!tica econbmica no governo Figue1redo e do comportamento 

da econon1ia br-asileira, especialmente dci comércio exterior. 

Visa fornecer 

conte;-: tua li zat

compreender o 

recuperado. 

A seguir, 

ao le1tor um quadro em 

o objeto desse estudo, e 

sentido e a importãncia do 

no Capitulo I I , procura-se 

que possa 

assim melhor 

debate aqu1 

analisar os 

pt-incipais posicionamentos com t-ela~~o ao objeto de estudo, 

encontrados na literatL1ra ecanómica. Essa identifica~~o e 

contt-aposit;âo de pensamentos diferentes sabre a balan~a 

comercial serve de embasamento para a pesquisa nas fontes de 

imprensa, a qual é exposta no Capitulo III. 

Finalmente, nas Observa~ eles Finais, reafirmo a 

atualidade e releváncia dos temas aqui estudadas, e~ podendo 

contat- com a observac;~o do desenrolar dos fatos até o fim da 

década de oitenta, dessa perspectiva, algumas 

abservac;bes· criticas aos elementos do debate. 



CAPITULO I 

"A F'OL!TICA ECONDMICA E O SALDO COMERCIAL" 

. 
O objetivo deste capitulo é construir um painel da politica 

económica efetuada no Brasil nos anos de 1979 a 1984, que 

compr-eendem o governo Figueiredo. Paralelamente pretende-se 

fot:--necer elementos para a compreens~a do desempenho geral da 

economia no mesma periodo, 

comércio exterior. 

e, em especial, do comportamento do 

Sua relevância explica-se pr:l-ncipalmente pot- si tua r-nos em 

relaç;;;:o aos fatos económicos da época, conte~:to no qual se dà o 

debate aqui em estudo, ou seja, aquele que constitui o cenário 

sobre o qual os inter-locutores formam suas avaliac;tles. 

I.1 A ORTODOXIA DE S!MONSEN 

A politica económica do governo Figueiredo iniciou-se com a 

preocupa~~o em atacar os problemas do balança de pagamentos e da 

·."persistente" e ascendente inflaç:~a. Os últimas anos de politicas 

ortodoxas n~a haviam sido suficientes para evitar que o primeiro 

trimestre de 1979 fechasse com alta de preços na casa dos 13/., 

contra 7/. do trimestre anterior. 

acumularam resultados negativos em 1978, com déficits de US$ 1 

bilh~o na balança comercial 

correntes (ver- Tabela 7). 

e USS 7 bilhbes em transaçbes 

Para tanto r-efon;ou-se o comando sobr-e a poli ti c a econbmicê:< 

transferindo-se poderes para a Secretaria de Planejamento da 

Presidência (SEPLAN), que passou a ser ocupada por Simons1~n~ 

vindo do Ministério da Fazenda. O diagnóstico dos pr·oblemas 

continuava o mesmo e a or-ientac;-~o da politica econ6rni•=a foi düt-

• 



contJ.nuJ.da.dE- ~ polit~ca.s o~todoxa.s dos 

anterJ.ores. • 
voltou-se para a conten~~o da 

demanda agregada~ principalmente via controle do crédito, do 

gasto público e da expans~o da base monetária. 

Esta última encontrava-se fora de can·trole desde fins de 

1978 devido à libera~=o dos cruzeiros relatJ.vos aos emprêstJ.mos 

·em dólat-es, que supet-aram em muito as e:-:pectatJ.vas do govet-r.o. As 

reservas internacionais chegaram ao fim do ano em US$ 12 bilhOes, 

tendo o balan~o de pagamentos fechado com superávit de US$ 4,2 

bilhEJes (ver Tabela 7). "Mais uma vez sut-gia a contradiç;:~o entt-e 

a politica monetàt- ia deseJa da, a politica de fomento ao 

endividamento E}:terna e a política anti-inflacionária"l. Para se 

combater esse problema procurou-se diminuir as ta}:as de juros 

internas, já que era o menor custo dos empréstimos externos que 

levava à opç~o por essas fontes de financiamento. Isso foi feito 

impondo-se limites à captaç;:~o dos bancos comerciais 2, o que 

abriu mais espa~o para a colocaç~o de LTN's, diminuindo a 

e}:igéncia de rentabilidade desses papéis, os quais formavam a 

taxa básica do mercado. O governo também- pretendia transferit-

saldos positivos do or~amento fiscal para o or~amento monetár~o 

de modo a poder diminuir a necessidade de coloca~~o de titulas e, 

assim, pressionar as taxas dE' juros para bai>:o. Paralelamente, 

com vistas a estancar o ingresso de empréstimos externos, 

decretou-se o depósito compulsório por um ano de metade do valor 

de recursos dessa origem :: .• 

O objetivo de maior "resfriamento" da atividade económica 

foi perseguido também através de restriç;:Oes ao financiamento de 

bens de consumo durável principalmente eletro-domésticos e 

automóveis~ estes com t-eduç~o do prazo de financiamento para 12 

meses. A e:-:pans~o global dos empréstimos bancàrios fm-am impostos 

tetos rigidos, inclusive às opera~Oes do Banco do Brasil. 

1 GOLDENSTElhi~L. ~Da H.~tet-oda;:ia .. ao Ft1I ,tese de il1estrado, 
UNICAMP~Campinas~1985,p.36. 

2 Fixou-se o prazo minimo para dapósitos a prazo em 360 dias. 
3 COUTINHO~L- & BELLUZO,L.G.de M.,''Politica Ecor10mica, Inflexbes 
e Crise : 1974-1981", in or-g.BELLUZO,L.G.de M. ,Desenvolvim>=-nto 
Çª':.f!.i.talista no Bt-?sil,vol.1_,S.Paulo, Ed.Bt-asiliense,1982,p.166. 



No tocante ~o gasib pabJ1co. o ma1or aJuste f1cou dest1nado 

,:._: empresas estata1s~ que t1veram cortes ad1Ciona1s de çecurso<:: 

orc;amentár-1.os destl.nados a gastos e invest1mentos e par-eôl 

limitar--lhes o acesso ao endividamento inter-no deter-minou-se que 

apenas 50i: dos empréstimos dos bancos comerciais poderiam 

destlnar-se às empresas estatais e estranQeiras. Também o BNDE 

sofreu cor-tes reais em suas operac;eJes destinadas a 

lnvestimentos4. 

Outt-a fonte de corte de gastos viria da eliminal;;:CO gt-adual 

dos subsidias às e>:portac;tles, medida exigida pelo GATT ~ em rodada 

de negociac;:bes naqLtele ano. Os prejuizos aos exportadores seriam 

compensados por acelerac;:~o das minidesvalorizac;bes cambiais em 3 

anos; das quais os tomadores de recursos externos poderiam 

proteger-se através da Resoluc;~o 432 e da Circular 230 do Banco 

Central (BACEN) -ambos mecanismos de protec;:~o ao risco cambial, 

onde o BACEN assume os Onus advindos de desvalorizaç::Oes cambiais 

sobre as dividas em dólar, cuja contrapartida em cruzeiros esteja 

depositada no BACEN sob esse regime. 

Apesa~ de todas essas medidas, os resultados observados 

continuavam deteriorando-se. Em julho~ o próprio ministro 

Simonsen reconheceu o fracasso de sua politica em documento ao 

Conselho Monetário Nacional (CMN). A expans~o da base monetária e 

dos meios de pagamento até aquela data comprometiam a meta para o 

ano; o déficit em transa~~es correntes somou US$ 2,2 bilhees (45/. ~ 

maior que o do mesma per-iodo do ano anterior), valor equivalente 

à perda de reservas; a inflaç::~o acumulada no ano chegava a 25/. e 

em 12 meses a 45/.5, 

O ministro atribuiu o estouro dessas metas à manuten~~o do 

crescimento da atividade económica além do desejado "Apesar das 

medidas contracionistas <=o_dotadas pelo govet-no com o intuito de 

impeto de ct-escimento do pt-oduto, 

t-conbmico mostra ainda fr-anco desenvolvimento da atividade 

econbmica ... "6. Acena~ ent~o, com o aprofundamento das politicas 

4 Idem,ibidem,p.167. 
5 GOLDEt-~STEIN,L. ,op.cit. ,p.43. 
6 Documento apresentado em julho/79 ao Ct1N pelo ministt-o do 
Planejamento; citado em GOL.DENSTEIN,L.,op.cit.,p.45. 



cur1trac1onlstas e me::;mo com 

prressbes contr-arias. l.SSO 

renunc1a, sendo substituido por Antbnio ~eltJ.n1 Netto, ocupar1te d6 

pasta da agricultura, sob aplausos gera1s. 

I. 2 A CURTA TENTATIVA HETERODOXA DE DELF lt1 

O Ministro Antonio Delfim Netto assume a SEPLAN em méado5 de 

agosto de 1979 com uma mLtdant;a radical no discur-so oficial, 

e:.:pr-essada nas bem conhecidas recém~empossado : 

"Senhores, preparem seus ar-ados e suas máquinas: nós vamos· 

( ... I Temos que pr-oduzir mais alimentos, ma1s 

manufatur-ados. Temos que deu- empr-ego a todos, a hm de 

esva:::iarem as tensbes sociais ( ... ) Um pais só enfrenta e super2 

urna crise econdmica fazendo crescet- sua pt-odu~ào. "7 Como se v~, c. 

nova orJ.enta<;ão el-a combater os pt-oblem.::<.s ~ infla~ào e balan~o 

de pagamentos ~ mantendo o cr-escimento economico. 

Fo1--,:~m escolhidas trés 

sentido p~odu<;~o agricola, 

produ<;~o de petróleo 

pr-ioridades 

energia 

par· a 

fontes 

nesse 

e 

A infla<;~o era diagnosticada como tendo causa principal o 

déficit do governo. Dever1a-se, pois~ intensificar os controles 

sobre os gastos públicos ( considerados insuficientes até entl3o), 

diminuir- os subsidias~ aumentar a carga fiscal e reajustar os 

prec;;os e tarifas públicas. 

Em outubro elevou~se a aliquota do Imposto de Renda sobr~ 

Pessoa Juridica IIRF'J) e a aliquota máxima do Imposto de Renda 

sobr-e Pessoa Fisica (IRPF) retido na fonte de 30% para 35%. al~n1 

d<? antecipar- os prazos de recolhimento. um -rort~ 

prec;os dos delr i v a dos de 

visando recompor os pr8c;os desses bens cJe IT10du 

pos!::,ibilitar o auto-financiamento das empr .. ·e<o;c.;.s 

produtcwas ~ o que fo1 c:h;::;_mado de "in'fl.<-1c;b.eo ccwn?ti\ia". 

/ llt:.Lt=li•l t;JE-ITü~(-1" ,DiscL.wr:-:.o de posse~Gazco:··!','.g __ .H~.!~::_c-3nti1 ~ 

1/:/08/J9,c1tado em GOLDENSTEli~,L. ,op.cit. 



Ad lC lo r..? l me r, tE, ressuscltou-se dE pre~os. 

a~enas dols reaJustes anua1s, devendo SET 

aprovados pelo C1P através de comprova~~o de aumentos de custos. 

A r-ev1.s:ro e elimina~;~o dos subsidias em geral permitlrl.a que 

se mantivesse o subsidio à agricultura. Esse estimulo à expans~o 

da oferta agricola, tanto para o mercado interno como para o 

contribuiria para diminult- as pressbes 

·1.nflacionár1as por um lado~ 

outr-o. 

e para aumentar as e}:portai;Ues de 

O plano de investimento e pesquisa em energia, englobando 

produ~~o e prospec~~o de petróleo, e pesquisa e desenvolvimento 

de fontes alternativas de energia, teve como objetivo tornar o 

pais mais independente em rela~~o ao fornecimento exter-no do 

produto, cujos preços apresentavam intenso aumento no mercado 

internacional - o pre~o do barril passou de US$ 12,90 em 1978 

18,60 em 1979, e alcan~;aria a casa dos US$ 30,00 em para US$ 

1980. Eram 

pagamentos e 

medidas, portanto, que visavam aliviat- o balanc;o de 

amenizar o impacto dessa alta de pre~os sobre a 

infla"~o interna. 

A promoc;~o de exporta~~es cumpria papel fundamental no 

esquema de financiamento do balan"o de pagamentos - contava-se 

com a obten~~o de superàvits comerciais. Se~iam estimuladas via 

desvaloriza~~o cambial, ao invés de incentivos fiscais de modo a 

desonerar diretamente o Tesouro Nacional. Ignorando a incipient~ 

·recess~o a nivel mundial, o governo avaliava que havia amplas 

possibilidades de c~escimento das exporta~~es do Brasil em vista 

de sua pequena pa~ticipa~~o nas exporta~bes mundiais. 

Houve, ainda, outras mudan(jtaS em relaç:~o ao financiamento do 

balanc;o de pagamentos. A palitica anterior de mantet- alt2.s ta;~as 

de juros, coma forma de conter a demanda agregada e estimular a 

tomada de recursos no exterior, foi abandonada em favor de t~::as 

infla~~o pela via dos custos. A deco~rente perda de divis~s sei-ia 

supt- ida, a 1 ém dos sa 1 dos comet-e i ais, pelos in·ves timen tos dil-t~t·.J·o; 

estr-angeiros que se pretendia 2trair e pela tomada de emprést1r0os 

e::ternos feitos pelas estatais. que passariam a te~ rigoroso 



contr-ole. F'ar"d etetuar- E Lntens1i1car- esse controle fDL crLad~ a 

Secr-etaria de ~mpr-esas Sstatals 

SEF'LAN. 

com o se manter· CJ crescimento 

econom1co~ as medidas con tr-ac 1onistas implementadas pelo e, __ 

min1s;tr-o Már·io Henr1que Simonsen com rela~~o ao f1nanciamento de 

bG.'ns de consumo duoáVEl5 e capta~~o bancàr1a for-am relaxadas de 

imediato8. 

Apesar da oposi~~o de Delfim~ em outubro uma 

politica salar-ial com n:~ajustes semestrais e diferenciados por 

faixa de COIT! base no INPC, mais um indice de 

produtividade se c negociado 1 i vt-emen te9. Essa politica 

r-espondla a uma forte onda de reinvidicat;bes que vinha ocorr-endo 

E.'m ·todo o pais. 

o gover-no bai;-:ou um pacote de medidas visando 

pr-incipalmente ao pois o balanl!'o de paoamentos 

estava sendo pl~essionado pelo aumento dos pre~os do petr-bleo e 

pelo aumento das ta>;as de juros internacionais - a Libor passou 

de 10%. a.a. em janeü-o de 79 par·a 15%. a.ct. em outubr·o~ indo bater 

em 19% a.a. em mar-ço de 80. 

A pr-inclpal medida adotada to~ uma 

cambial de 30%.. Essa vantagE?m aos exportadores per-mitiu que se 

r-etit-assem os 

ta:~assem as 

gradualmente 

tributár-ia. 

eliminou-se 

incentivos fiscais de I F' I 

expor-taçbes agricolas 

com efeitos positivos 

compensar- o e-feito 

o depósito COITipUlSót-iO 

às E)<por-taç;:bes e se 

que 

sob t-e 

360 

os 

seria r-etir-ada. 

arrecadaç~o 

importadores 

d~as sobre as 

impor-ta~bes. Com essas medidas, o efeito liquido sobre a balança 

St'-'l~~a mui. to s~gnificatlVD~ mas haveria uma melhora 

situao:;~o pl.tblicas. L~1T11 tou-se tamb~m CIS 

8 Em setembi-o r~du~lu-se a p1-~~o minimo para d8p6sltos ~ prazo 
nos bancos comerc1a1s de ~i,u par-a 180 dias~ e 0umerrtaram-se us 
pró:éUS de fJndr,c:ia.liiei-,to prc~l--fl!.lt.ir:los par·;;~ autLiilh-·;vel;; u~-:-,;arios, rr,,::=t"l-c;:=, 

~~ biciclE·tc:·,s. 
9 A faixa salat·ial de até 3 saJár-ios minimos sei-ia r·eajusta•J~ Qffi 

:! .. lU/: do HJF'C: de :3 a 10 s,::\lé'H-.:i.CJ!::; rrrinimos E·m iOU/. de• II~F-'C e nri::t:.:.::; 
de 10 salá~i0s 11rinimos em 80/. elo INPC. 



lmpor-tac;bes dü 

an ter- ~ot-. 

setor públ1co >1om 1 n 21 Ciü 

Os possuidores dE' div1das em dólar puderam proteqer-sE Vla 

Resoluc;:i;(o e Cir-cular- 230, ou 

cor-respondentes do Imposto de Rend2. F-·ara 

os 

e v i ta r- um 

p1~eJ uizos 

e;.;pJ DSl\10 

aumento da base monetária e dos me1os de pagamento em v1rtude d~ 

depósitos Junto 

depósitos foram congelados 

superavam os 40/. em relac;:~o à 

Par-a nao desestimular a 

ao ElACEN sob esse 

os depósitos e111 moeda 

base monetàt-13 em 1979. 

capta';;â:O de 

t-eduziu-se o Imposto de Renda sobre o paga1T1en to de juros ao 

exterior de 12~5% par-a 1~25%. Assim~ mesmo com as baixas taxas de 

jLwos internas, tornava-se atraente o créd1to e .. ;tet-no. 

Em janeir-o de 1980 o govet-no tomoLt uma sé f" i e de medidas 

complementares ao pacote de dezembi·-o. ::.·r-e f L-; ou ,:, con-ec;:~o 

monetária em 4::.'•/: e a desvaloriza;ào cambial em 40% p;:wa o .ano. 

A inflac;:â:o~ no entanto~ sofria as consequénc1as do aumento 

dos prec;os do p·etróleo e~ consequentemente~ do pt-e~o dos pr-odutos 

impol·-tados 

A inflac;:~o 

já encarecidos pela maxidesvaloriza~~o de dezembro. 

acumulada em 12 meses saltou de 67/~ em novembro par'"' 

77"1. em de·zembro e 82% em janeiro. 

Os pre~os também 

pr-efixat;;~o in-Ealista~ 

mercador· ias e imóveis. 

for-am 

que 

Além 

afetados 

estimulou 

disso a 

maxidesvaloriza~~o cambial alimentou os 

negativamente 

a especula;ào 

e;.~pectativa de 

adiantamentos 

pela 

com 

no v~ 

de 

importat;;fjes e adiamentos de export.açOes, prejud~cando a balan~a 

comer-cial 

trimestre do 

obteve déficit deUS$ 1~4 bilhOes apenas no primeiro 

ano. Com vistas a depr1mir ~s 1mportac;:Oes~ em abril 

determinou-se a sua taxa~~o ~m 15%. 

A incerteza cambii:d t'"tmbérn i'ez n;:;;tr-ai.r-- a demaridi::1 por c1··;'o-d1 to 

e:-~ terno. O balant;o ele pagan,entos teve dotic1t de 

no pr·iml2ir'O tr··irnestr·e e ú'5 t-e~oer·vc.<.s per-d<.:ts c•quiv;:·t.lt:::entG.•s. ~,-,-, v_L=ot,';. 

desses r·esult~dos 

pela icja do l::!t'"'ii."."''J l ao F:·undo J·iDI"rt-?tê.~r·lo lrotE·r .. n_,:-_·,c;J.•.:..·t·o-'\1 

(f: r-n J • 

• 



Ao longo do prlmeiro semestre to~am tomadas var1as medidas 

para tentar reverter a queda na demanda por emprést1mos e~Let nos. 

Elevou-se o IOF de modo a encarecei- o crédlto doméstico ft-~tlt~ ao 

externo! e ampliaram-se os lim1tes de capta~~o externa dos bancos 

comerciais Vla Resoluç~o 63, além de suspender a pt-olbi~ao d& os 

estados, municip1os e empresas estatais se utlllzat-em dess.,o::, for,tE'· 

de financ1amento. 

Diante do prosseguimento dos maus resultadas dE sua politlca 

e das crescentes pressbes. Delfim come~ou a abandonar a pdlitica 

económica adotada até ent~o. 

1 •. 3 DELFIM DE VOLTA A ORTODOXIA 

O retorno à ortodoxia fez voltarem as tradiciona1s politicas 

contracion1stas de 

da 1ntensificaç~o 

redw;:~o do 

dos cm-tes 

crédito, da quantidade de moeda e 

no gasto público. Iniciava-se a. 

arquitetura de uma politica recessiva nos 

recomendac;:bes do FMI e das presstles dos bancos 

internacionais. A persegui<;:~o de GUperàvits comerciais atravé~ de 

controle de importac;:tles e de estimulas corno 

também em decorrência da própria desacelera~~o e queda da 

atividade económica, seria uma cOnstante ao longo de todo o 

per iodo. 

Jà em abril de 80 estabeleceu-se que o limite 

e>:pans~o das 

investimento e 

aplica~Oes dos bancos comerciais~ bancos de 

sociedades de crédito e financiamento 1mobiliàr1o 

ser1a de 45% para 1980! ficando o excedente obri.gado a se apl1cat

em titulas públicos. Dessa forma ct-iou-se um mercado cativ·a pc..ra 

esses papé1.s, 

Esse mer-cado 

aplicaçâ:o nos 

facilitando-se o giro da 

fol engrossado com a e~tens~o Ja ubr1g~tor1edad~ Je 

titulas públicos o\s ernpt·-es<.:ts 

situa~~o anterior de juros b~1xos. O propr1o Ba11ro 

o pa t;odnar- bás.1.co das 

~trav~s da divida pública~ e os LDB s ti ver-c\iii c.:..:.:· 

relriunerac;:ào liberadas. 



O gasto públ1.co teve SL(i:l vat-~àve1 de 

estata~s. Sofr-er-am Llm cor-te de 15i: sob~ .. E< os 

ll•vestJ.mentos em 1980~ t~ver-am l ~mi tada.s SL(c<.S despesas C: O li• 

pessoal. e to r-te contr-ole endl.Vl.damento. Também os 

Min1.stér-~os tiver-am r-edefinidos seus tetos para despesas, e as 

impor-tac;bes do setor público feder-al for-am cortadas em US$ 1~1 

bJ.lhào ~ um ter-t;o do prev1.sto. 

Como prossegu1.sse 

segundo e terceir-o tr-imestr-e acumularam US$ 1~5 bilh~o de ~éficit 

algumas medidas for-am tomadas no segundo 

para tentar rever-ter a situa~~o. Permitiu-se aos bancos pr-ivados 

nacionais que tomassem recursos no para financ1.ar 

1.mportador-es de produtos brasi 1 e i t-os a ta>:as menores que as de 

capta~ào; a diferen~a seria bancada pelo Tesouro 1\lacional. 

Ampliou-se o on;:amento do Fundo de Financiamento à E;{porta~;ao 

(FINEX) ~ retir-ou-se vários impostos à En:portac;:~o e aumentou-se o 

f 1.nanciamen to à prodw;~o de manufaturados e:{port.áveis. üuanto às 

importac;:bes, proibiram-se as compras à vista. 

Continuando volta ao caminho recessivo~ em 

modificou-se parcialmente a politica salar~al aplicando-se um 

redutor adicional aos reajustes dos salários mais altos 10. 

Apesar das 

observadas até 

mudanc;as de or-ienta~~o da politica econbmica 

ent"àio~ é só em novembro que o dis~urso oficial 

assume abertamente a nova postur-a. O balan~o de pagamentos 

eleito como prioridade número um. Justifica-se que n~o se podia 

mais contar com a "poupanc;:a e>:ter-na" de que vinha se utilizando o 

pais~ sendo, por-tanto. necessária a elevaç~o da poupan;a interna. 

F-·ara isso era inevitável que se r-eduzisse o crescimento elo 

consumo. Nas palavras de Delfim ''Será que podemos manter este 

t-i tmo de cr-escimento sem fazer poupanc;:a ? Logicamente que n~o! 

simples;r.ente porque quem está poupando là for-a n~o está d2sposto 

a por sua poupan~a aqui dentro'' 11. 

10 Os s;::dál~ios na fai;{a entn:;:o 1='• e 20 salários minHnos n:?ct:·bf:~r"l<"''" 

reaj!Jstes semestrais de apenas 50% do INPC~ e a faiNa acima de 20 
s,o;_làrios minimos t.;:~ria reaju~:;tes apenas até esse teto. 
11 DELFI11 NETTO, A. ~Jorn,:;d "dg:__Bt-.;:~~i~~0~·/11/BO~cJ_tado em 
GOLDENSTEIN,L.~op.cit.~p.106. 



com esse<. lógica~ tomaram-se adlClonaJ..s 

vJ..sando elevar- as top;as 

corret;bes monetàrl21 e 

de juros. 

cambial 

Eliminou-se a prefJ..Ha~ào das 

de resto jd completamente 

desacreditadas -~ estabeleceu-se limites quantitatlvos parE<. a 

expans~o do crédito~ elevou-se os depósitos compulsórios dos 

bancos e as aliquotas do IOF. 

Como "poupan~a lnter-na" ng:(o paga compr-omissos e:-:ternos~ eo.s 

1T1EdJ..das~ na verdade~ visavam obter c:ondi~tles para tanto. A queda 

do nivel de atividades permitir-ia que se inver-tesse o si·nal dos 

saldos comet-ciais~ através da diminui~;j:~O da demanda por 

importados e da liberaç~o de um ''excedente expor-tàvel''. Por outro 

lado_. o 

demanda~ 

encarecimento do credito doméstico 

a captaç~o de 

nào só arrefeceria a 

como estimular-ia recursos e:-: ternos~ 

~---eativando o mecanismo lar-gamente utilizado por Simonsen. 

Essa guinada na politica económica marcou o último ano em 

que a economia brasileira apresentaria cr-escimento e>:pr-essivo 

antes de ingl'"·essar- em vár-ios anos de dur-a recessg:(o. Em 1980 o PIB 

cr-esceu 9,1i: e o PIB per capita 6, TI.. outro lado, o 

invest.i.mento intet-no br-uto decresceu 3"!. em termos reais, já 

vi:,lurnbt-ando o agravame:nto da 

Tabelas 1 e 4). 

si tua<;:~o nos pr-ó;<imos anos (ver 

Apesar do ainda grande crescimento da economia, a politJ..ca 

de Delfim mostr-ou-se desastr-osa quanto aos t-esultados da lnflac;:';::lo 

e do balan<;:o de pagamentos~ o que o obr-igou a abandoná-la - mesmQ 

porque os credores internacionais tornavam-se reticentes quanto à 

libera<;:~o de novos empréstimos. A infla~~o saltou do patamar dos 

70i~ em 1979 para os 110/. em 1980. O déficit em transct!;b'es 

correntes alcanc;:ou 

j urCJs nõ-sponsàve 1 

US$ 1·3 bi 1 hbes ~ sendo apenas o pagamento clt'? 

gove1-no ~ a 

b i l )"iD"E·~:>" 

F'.õ<_t-a 

po,..- metade 

balan<;:a comercial 

pc:w-lan t.o, 

dessa soma. Apesar dos esfor~os dG 

continuava deficitária 

de ac:or--Jo com PL• li Lu::. ,c<_, 

estabeleceram-se tetos rigidos para a expans~o do cl-~dJto J..nLerr10 

e d,;:, teve suas 

1 üni tes de f in an c i a.mc:·n to. Os bancos 

.inv.::•st.i.mt-.::>rl·co e sociedades de crédito e f1nanciamento imobillài-~O 
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c~escimento de suas apl1ca~bes l1m1tado a 50% do valor 

Também a bd:Se monetdria e os me.1.os de 

paqamento t~veram limitada em o ano. Ao 

lado d.l.SSO, a poli t.1.ca da divida públ ~c a foi. de manter alta 

de titulas, de modo a manter as ta:<as de JUt-os 

altas 12. E importante observar que numa conjuntura recessiva, as 

medidas contrac.I.on1stas da oferta de créd1to sao em alguma medid~ 

contrabalansadas pela queda na demanda por dinheiro, tornando o 

efe1t0 liqu1do dessas medidas sobre as taxas de juros meno~ que o 

desEU ado. 

Todos os segmentos do mercado financeiro, exceto as 

opera~bes relacionadas à agricultura, e>; portaçt:les e pequenas e 

médias empr·esas, passat-am a operat- com juros livres. 

Também, o controle de pre~os foi relaxado, restring.I.ndo-se agora 

"monopolistas" mais um passo ao encontro do 

receituário ortodoxo. 

Foram efetuados novos cortes no gasto póblico e aumentados 

OS SE•US controles, de modo a reduzir o déficit público~ apontado 

como o grande n~sponsável pela persisténcia dos altos indices 

inflacionários. Os gastos em investimentqs das empresas estatais 

tiveram seu c re!:,c imen to estabelecido em sendo que o 

on;:amento foi elaborado trabalhando-se com previs~o de infla;~o 

de 120/. Como de dificultar os gastos das 

administt-açties dir"etas, todas as suas opera;bes de cré!di to. 

deveriam transitar pelas contas do Tesouro Nacional~ ficando a 

libera~~o controlada pela SEPLAN. Nao ficaram de fora também os 

demais órgâlos de gover·na, que deveriam informat- os saldos de suas 

contas mantidas no pais e no exterior à SEPLAN periodicamente. Do 

lado da arrecada~~o, realizaram-se algumas modifica~bes no IR~·F 

dP modo a redu2ir as dedu~bes possíveis. 

Cibj E• ti VO de se ampllal-

a.lvo 

opcra~Des de importa~~o tiveram a alíquota de !LJ~ 

15% para 25X - o que deveria contribuir tanrb~m pc)r·a 

a Ju~;ir,uic;,~o do dt!.~·fic:it público ao ... -
Url 



Urn~w. 

1mpor~a~bes das empresas e~t~:a1E. e mesmc_, <='"- d :· 

setor privado f1caraffi l1m1tadas ao mesmo valor nominal de 1980 

Os resultados dessa polit1c2 foram um pequeno recLto da 

infla~~o - 95% contra 110% de 1980 (Tabela 5) - e principalmente 

a obten~~o de um superávit comercial deUS$ 1~2 bilh~o. h esse 

saldo comercial contrapbe-se o serv1~o da divida e::terna, que 

chegou a US$ 15~5 bilhbes. Os US$ 9 bilhbes de JUros liqu1dos 

representaram um aumento nesses desembolsos de cerca de ·~·0/. em 

relaç~o a 1980 (ver Tabela 7). 

Esses resultadas foram obtidos ao custo de um decréscimo do 

produto de 4~4%, com o pior desempenho setorial para a indústria, 

CuJa produc;:~o caiu 8~8%, com redu~~o equivalente no ernj:n-ego; e o 

investimento interno bruto caiu 7~7/. em termos reais (Tabelas 3 e 

4) • 

No ano de 1982, a politica econômica prosseguiu no mesmo 

sentido. O corte de gastos nesse ano chegou mesmo a atingir os 

investimentos do setor energético~ que havia sido considerado 

estratégico pelo governo sofr-eu um corte de 10/. e o on;;amento 

das estatais n~o sofr-eu a correr;:~o de pra:-:e para incorpot-:-at- a 

previs~o de inflar;:~o para o ano, 

real. 

o que s~gnifica uma redur;:~o 

Para se ter uma idéia da dimens;3;o das poli ticas t-estri tivas 

no tocante à expans~o do crédito e da moeda, veja-se que a base• 

monetária e os meios de pagamento sofreram, de 1980 a 1982, 

contrat;~o real média de 15,2/. e 13,7/. aaa., respectivamente. 

Em 1982, o produto teve um pequeno crescimento de 

tendo o PIB per capita decrescido 1,21. (Tabela 1). Apesar desse 

crescimento, o emprego na indústria continuou caindo - 7% nesse 

ano - chegando a estar 15/. abaixo do nivel de emprego de 1S8(l 

(Tabela 10). Também o investimento diminuiu=,~% reais em 

ao ano anterior (Tabela 4). 

Mesmo com esses result~dos~ 

no ano de 99,7%. A manuten~~o da taxa de infl~~~o num patamar t~o 

elevado solapa os esforços de r~duq~o do dóf1cit p~•bl1co, p01s 



necess.1do.-~de dos; 

exporta~bes, agricultura pequenas 

disso~ num quadro recessivo, tem-se o agravante de que a evolu~ào 

das receitas do govet-r1o n~o consegue acompanhar· o rLtmo das 

criando maiores dificuldades pat-a elimina~:'d.o do despesas, 

déficit. A cortes adLcionais de gastos r-e·fan;:ç._ a 

r-ecess~o, real.1mentando o mecanismo. 

Os problemas 

setor 

consequéncias da 

protecion.1smo nos 

para equilibrar 

ma.1s drarnáticos~ 

As 

recess~o mundial, 

paises avançados 

nu er-1 tanto, 

bt-asi 1 e.l r-as 

si tua t··· am-se 

como o avanc;o da onda 

no 

de 

E OS generalizados esfor~os 

balanc;o de pagamentos em vista do r-epentino 

encarecimento do petr-óleo, resultando em menos espac;o par-a nossas 

e)-; por-ta c; bes. Como resultado, o comercie;_} 

substancial t-eduç~o, alcanc;ando apenas US$ 780 milhbes. NerT1 m~·Sfi1D 

a desvalorizac;~o r-eal do cambio de 3,4i~ rHJ ano póde apr-o;.;imat- o 

saldo da meta deUS$ 3 bilhbes (Tabelas 8 e 9). 

Os encar-gos da divida e;< ter-na continuavam pressionando 

crescentemente o balanc;o de pagamentos~ super· ando os 1 c' o 

bilhbes (Tabela 7) • o gover-no pr-ocur-ou compensar- a pequena. 

procut-a por- r-ecur-sos externos lanc;ando m~o dos maLs 

mecanismos para "empur-r-ar" os tomadot-es o 

internacional encarecimento e restr-i~~o quantitativa ao crédito 

doméstico, amplia~~o dos limites das oper·a~ôes via Resoluo;~o 63" 

aval do Tesouro Nacional às esmpresas estatais nesses 

empréstimos~ reabertut-a da Resolu~i:(o 432, criar;~o de um mercado 

interbancário de dólares, pré-fixa~i:(o cambial de 90 dias 

eliminar a incer-teza cambial 13. 

No entanto, lSSO foi sutic.1ente o 

fina_ncldmento do déficit do balan~o de pagamentos, pois a fft~~o1· 

di-ficuldade estava na do 

tOI'Ti<:"!Va-·S(·? cada vez ma.is dificil e 

encurta111en to dos 

empn~s-timos. Até 

bilhbes. 

13 GOLDENSTEIN,L.,op.cit.,p.119. 

cr-édito i i> I•'" --, ---

l_ib"-"'1-a•;-.;:;_o clu·~-

' 
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foram tot2<lme:-,<:_•_ 

suspenso~ os emprést1mos ao Bras1l • quando i~ltavam USi 

b1lhbes para fechar o balan~o de pagamentos, detonando uma cr-1se 

camb1al e expondo a virtual lnadimplência do pais. 

Com o intuito de recuperar alguma confianc;:a dos credores 

1nternac1ona1s e evitar o recurso ao FMI ainda antes das eleic;:bes 

de novembro o que impl1caria no reconhecimento público de-

polit1ca econDmlca do governo e da necess1dade ae 

monitoramento par um órg;;.o estrangeiro~ enfraquecendO os 

candidatos governistas - elaborou-se um documento antecipando a 

mudanc;:a de enfoque da politica económica quanto ao setor externo. 

Ao contrário da prática vigente~ a pt-ogramac;:âo do balanc;:o de 

pagamentos partiria agora do volume disponivel de crédito externo 

ao pais~ para ent;;.o chegar ao montante necessário de super-ávit 

comercial que deveria ser gerado. O documento do CM~~ afirmava que 

" ••• o superávit da balanc;:a comercial ( ••• ), implicito na reduc;:~o 

prevista para o déficit em conta corrente; deve ser compreendido 

n~o como uma estimativa que poderá ou n~o ser alcanc;:ada em funç;:~o 

das condic;:bes do comércio internacional, mas sim como o nivel 

.minimo de excedente comercial necessário para compatibilizar o 

déficit de servic;:os (que é dominado pela despesa com juros e~ 

portanto~ praticamente um dado) com o volume máximo de créditos 

que, com seguranc;:a, o Brasil poderá obter junto à comunidade 

f ina.nceira. internacional." 14 

Esse esquema apresenta da forma mais explicita possivel a 

total subordinat:;;;.o da poli tica econômica brasileira aos 

interesses e exigências dos credores externos. 

Passadas as eleic;t';les tornaram-se públicos os contatos com o 

Fundo e iniciaram-se as negociac;t';les para a implementa~:;:3:o do 

pr·ograma de ajustamento da economia sob seu monitoramento. 

14 Conselho Monetário Nacional~ Proqramaç~o para o Setor E~t~rnQ 
em 1983, Brasilia, outubt-o/1982~ citado em SAMPAIO JmHOR 
(198B),p.114. 
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1.4 A F'OLlTILf--1 I:::CONotiJ.CA SOB O Fl'li • 

o de aJustamento ol~todo}:o do que f o~ 

lmplementado em e 1984~ pr-incipalmente 

de combate ao déficit público, for-ma~g._o de 

altera~á:a dos pre~os relativos em favor das 

em detr· imen to das 1.mporta~bes~ e liberaliza~~o da 

economia. 

foi detalhado na 1• Carta de Inten~bes. O 

déficit público ser-ia r-eduzido mediante corte de gastos da ardem 

de !5,1'l. do F'IB e nas empt-esas estatais, 

aumento na de 1.mpostos, de despesas do 

on;amen to monetár-io de recursos fiscais 

estE·, corte nas despesas com pessoal, de e 

tarifas públicas e diminui~~o das transferências da Uni~o para 

as empresas estatais. 

A forma~ào de "poupan~a interna", dada 

ine::1.sténcia dE· "poupanr;a e>: ter-na", em decorrêncla do 

desestimulo ao consumo. 

A obten~~o de supe~àv1ts come~ciais seria perseguida através 

de uma politica camb1al ativa~ da contra~~o da demanda interna 

via pol!ticas monetà1~ ia e fiscal restrit1vas e da redU~;õ:~O da 

rela~~o salário/c~mbia~ encarada como aumento de ''eficiência'' da ~ 

economia. 

da economia deveria se traduzi~ em menor 

part.icipa~clo do Estado na economia~ e 

aCJ comér·cio do sistema 

liber-dade 

cambiais e dos subsidias. 

ref1nancia1nento da cJJ..v.i.d<:< ;:, 

.1.~~. f-',::,xc .. '< LJ...~t~dhes da nt-?gocic;:,.t;á:o da dívida e "''-~"-"'~' f'.-dses ver· :-:Jtil'if-··~cdu 
JDI~lUk (1988),ítens 3.~; 4.4 e 6.4. 



ü ano se in~c~ou com e<. 

salar1a1s 6c1n1a do IN~C. o qu~ ser1a o 1nic1o de u~ forte arrocho 

salar1al provocado neste e no prCx1mo ano (ver labela 10). 

Em fevere1ro determlnou-se nova maxJdesvalDrlzaç~o cambial 

como forma de est~mular as exporta~bes~ CUJa demanda encontrava

se prejud~cada também em fun~~o da valor1za~ào do dólar em 

n:-:·la~'â:o às dema1s moedas for-tes. Como em dezembro de 1979, houve 

un1 cor1centrado aumento dos depósitos no BACEN via Resolu;~o 432 e 

Circulcn- :230 deUS$ 1~6 bilhd.o em tevet-eiro~ benef1C1anclo of:, 

detentores de passivos em dólares ma1s ''bem informados''. 

Foram tomadas algumas medidas complementar-es imposto de 

10% a 20~ sobre as exporta~Oes~ controle de pre~os de produtos 

estratégicos, e o lan~amento da ORTN cambial visando oferecer uma 

garant1a contra o risco cambic:-d aos tomadon::s de t-ecLwsos 

e,.;ter-nos. 

1\lum adendo à 1'"' Carta (ficou 

Intent;;tíes) o que a 

conhecida como 

desvaloriza~ào nominal 

de 

do 

c~mbio efetivamente real~ pois o cambio a part1r de 

ent~o deveria 

dOCUI11E'rlto 5~0 

cr-editic~os e 

ser· 

reiter-adas as 

os incem ti vos 

de com o 

in ten~óes dE., 

fiscais. Revisaram-se 

IGF"-DI. t-.lesse 

subsid1os 

as metas de 

desempenho~ e:-;igindo-se maiot- ajustamento inter-no através de ma1.s 

cortes nos gastos da administrac;;~o pública direta~ redu~;ào real 

adicional na crédito concedido pelas Autoridades Monetárias e nos 

salários. A revis~o de metas foi uma prática recorrente 

necessária para se corrigit- e compensar desvios das metas 

iniciais. Um fator que contt-ibuiu para dif1cultar o cumprimento 

das metas foi a constante subestima~ào da infla~ào futura~ o que 

fazia os ajustes reais maiores que o planejado. 

Aléli1 dec.S 

de l)e~oemp>2n h o 

metas de polit1ca econbmica~definiram-se Cr1t~1p1os 

essus CI'.Í t<i?r"LOS In te n-. õ.<c i or1ai s L.iquldds, 

r .'J..f"I,Cti-ICÍõ.<fli[·::•litD r:fO Setor F'úhlico (t~f:SF-') nOITill•~·-··-'='-~ 



Créd~to LÍQUlOG, LiquldD<:: 

E::ternét..l.6. 

~ntes dét. ét.pro~a~~o d~ 1• Carta o governo hét.V1a 1ntenElflcad~ 

a ortodo}:la. corno forma de acelerar 

Reduziu-se parcialmente a cr-é-d1to 

empresas~ elevou-se 

as negoc1a~bes com o Fundo. 

à agricultura e às 

com"pulsória do 

pequer.as 

s1stem.:. 

à agr1cul tu t-a~ elevou-se as 

- ta}:as de redescon ta dos bancos~ e impos-se uma con b-.:u;:ão t-e a l dos 

empréstimos dos bancos comet-ciais e de investimento. 

Estando aprovado o programa de ajustamento, tomaram-se 

medidas para C t-1SE de liquidez e 05 efeitos da 

maxidesvalorizaç~o cambial redu~~o do IOF sobre as importaibes 

e au:<i 1 i o f inanceit-o às pequenas e médias empn:>sas. Pet-mi ti u-se 

também que os tomadores de optassem por 

pagamentos reajustados pela corre~~o monetária ao inv~s 

corre~~o cambial. 

Essas medidas pt-ovoc.:u-am aumento de desembolsos do on;:amento 

junto com o aumento das despesas das estatét.is com 

o servi~; o de sua divida, excedet-am as recomenda~bes do FMI. 

Em maio~ apesar do saldo comercial estar sendo t-ecuperado, o 

atraso de pagamentos ao e:<terior indicou uma iminente crise 

cambial. O governo r-eagiu aumentando as t-estric;bes às impor-taitles 

e retomando as isenc;;tles fiscais às e>:porta~tles. A permanência do 

estrangulamento cambial levou, em agosto, à de' 

todas as operac;;tles de c~mbio no BACEN. 

Diante desse quadro e descontente com o descumprimento das 

metas, o FMI suspendeu liber-aç~o da segunda parcela do 

empt-éstimo acordado com o Bt-asil. Para tanto exigiu nova carta de 

intençtles e medidas pnf:.vias à sua aprova~~ o~ reclamando ma~s 

~ntensidade nos ajustes, considet-ados ~nsat~sfatór-ios até o 

momento. 

Em junho, um ''pacote'' de medidas ve~o de encontro àquel~s 

atacar o déficit público d~terminaram-se cor-le~ 

de gastos nas empresas est~t~1s principalmente, e nos Est~dos E 

16 Para compara~~o entre os Critérios de 
ocorrido, em todas as Car-tas de Intençào 
(1Q88),Anexo Estatlstico,Ouadl-o II. 
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Municipios. Os subsidias crediticios - à agr1cultura. exporta~bes 

e micro, pequena e méd1a empresas - ficc-.m restr~tos a 85i'. da ORTI~ 

mais uma taxa de juros fi:·:a. Os limites máx~mos ao aumento dos 

empréstimos aos governos e empresas estatais é f1xado abaixo da 

inflaç~o. Aumenta-se a tributa~~o sobre as pessoas juridicas e 
-promove-se antecipa~~o na arrecada~~o de impostos. 

Além disso~ visando reduzir o estoque da divida pública e 

'quebrar a expectativa inflacionária~ atrela-se a corre~~o 

monetária ao IGF'-Dl ajustado. Este indice ficaria 14,5/. abá.ixo do 

IGF'-DI até dezembro de 1983, o que resultou em taxas reais de 

juros negativas. Outro artificio para segurar as taxas nominais 

foi o tabelamento trimestral dos juros. 

As taxas de juros reais negativas alimentaram a especula~~o 

com mercadorias, pressionando para cima a infla~~o. Esta já havia 

absorvido os impactos da maxidesvaloriza~~o cambial de fevereiro, 

do aumento dos preços públicos, derivados de petróleo e trigo, e 

em junho chega à casa dos dois digitas. 

Procurando combater a escalada de preços, reforçou-se o seu 

controle. Trezentos produtos controlados ficaram proibidos de ter 

preços reajustados acima de 80/. da ORTN. 

Carta manteve a mesma linha de exigéncias das 

anteriores, adicionando a su~pens~o da centralizaç~o do cambio e 

do tabelamento dos juros. Traz como novidade a eleiç~o de 

variável adicional de medit;:~o do déficit público : o Déficit: 

·operacional do Setor Público (DOSP), que exclui as despesas com 

juros da divida interna, item extremamente sensivel à eleva~~o da 

inflaç~o e que mascara os demais esforços de conten~~o dos gastos 

públicos. Essa variável~ no entanto, só será e lei ta como cr-itério 

de Desempenho~ influindo na avaliaç~o para liberaç~o de recursos~ 

ao fim do ano - no adendo à 3• Carta, conhec1da como 4~ Carta de 

Intençbes. 

Para o ano .de 1984~ a 3• Carta ~stabeleceu metas bastante 

rigidas. A transfer@nc1a de recursos reais ~o e::terior deveria 

chegar a 2,7X do PIB; o DOSP deveria ser reduzido 0m 3X do PIB; e 

a infla~~o deveria ser de 55% a.a. - contra 211% ~m 1983. 



Em outubt-o o governo conseguiu a aprovac;ào do Congresso paTa 

alterar e promovendo o arrocho 
• 
e>:~gido pelo FMI. Os tr-abalhadores que ganhassem até 3 salárlos 

minimos teriam reajuste semestral pelo !NPC ~ntegral, e de ~ a 7 .j 

salários mini mos 80% do !NPC. Com isso, em um ano a massa 

salarial seria reajustada em 86,8/. do INF'C: Como se v é na Tabela 

10, entre 1984 e 1982, a .uma reduc;~o de 9,41. no emprego 

·cor-respondeu uma reduc;~o de 14,2/. na massa salarial. 

Foi editada também uma série de medidas f is.cais visando o 

aumento da arrecada~~o. Elevaram-se as aliquotas do IR (e sua 

abrangência), IOF, empréstimo compulsório das institui~bes 

financeiras, e reduziram-se os incentivos fiscais. 

A politica econômica, sob os ditames do FMI, conseguiu 

resLlltados surpreendentes em 1983. O PIB voltou a cair - 3,5% -, 

tendo a indústria decrescido sua pt-odut;;:~o em 5,91. (Tabela 3). O 

investimento interno bruto real caiu vertiginosamente - 24/. 

n:-sul tando em dois ter~os do valor real investido no pais em 

1980, e representando uma ta>:a de apenas 16/. do PIB (Tabelas 2 e 

4) • 

Como resultado~ em 1983 tivemos o primeiro mega-superàvit da 

década - US$ 6,5 bilhbes, consequência de forte queda nas 

importaçbes e um pequeno aumento das exporta~bes. 

Apesar da forte queda do nivel de atividades, da diminui~~o 

do déficit público e do aperto monetário - a base monetária e os 

·meios de pagamento sofreram contra~~o real de 36,9% e 37,3/.~ 

respectivamente - a infla~~o saltou de patamar, indo dos 99,8/. em 

1982 para 211% em 1983 (Tabelas 5 e 6). 

A manuten~~o das altas taxas de in f lat;;:~o estourou 2.s metas 

do programa, obrigando uma nova redefini~~o. 

apt-esentou uma mudança de prioridade em 

inflacionário. ''O sucesso do ajustamento interno passou a ser 

interpt-etado como estando intimamente t-elacionado ao é:{i to no 

combate infla~~o. A in f 1 a~~:o dei~ou de ser 

s imp 1 esmen te como uma consequ!?nc ia do desaj us te da econo1Tild. ~ 

passar)dO a ser considerada explicitamente como uma das principa1s 



causas do desequilibrio f~nance~ro do setor públ~co."17 Ass~m. 

prior~zou-se também o controle da base monetària e dos me~os d~ • 
pagamento. Como já foi dito~ 

Desempenho. 

o DOSP tornou-se Critér~o de 

Como a Fase I da negocia~;~o da divida e>:terna houvesse tido 

interrompidas suas liber-a.(j;f:les de 
. 

recursos, além de mostrar 

insuficiência de recursos em alguns de seus projetos, no ~nicio 

de 1984 iniciou-se a Fase li da negocia~~o, 

pr'ograma~~o de prazos, custos e e>:igências. 

que fixaria nova 

Em 1984 continuaram os cortes nos gastos públicos visando 

diminuir o déficit. O or~amento das empresas estatais teve um 

corte real de 24% nos gastos com investimentos; o governo federal 

corte de despesas correntes e tetos para reajuste do 

funcionalismo; reduziu-se o subsidio ao trigo e os subsidias 

crediticios - em agosto o setor financeiro privado foi autorizado 

a financiar a agricultura a juros de mercado, e os bancos 

privados e oficiais a financiar as exportac;:f:les a ta:-:as de 

mercado. 

A elimina~~o das opera(j;f:les financeiras com taxas de juros 

reais negativas faz.ia par"te·do combate à infla~;~o, por reduzir o 

déficit público e evitar a especula~~o com ativos reais - para 

tanto manteve-se a corre~~o monetária paralela à infla~~o. 

Para efetuar o aperta monetário~ o ar~amento fiscal 

transferiu recursos da ordem de 271. de suas receitas para 6 

or~amento monetário, reduziu-se o crédito do Banco do Brasil em 

lO'l. reais e elevou-se as taxas de redesconto de liquidez. 

A 5• Carta de Inten~bes reafirmava como maior prioridade a 

infla~~o, e consequentemente a controle sobre os agt-egados 

monetárias. Exigia também o fim do subsidio ao trigo~ o t-eajuste 

dos pre~os do a~o e da energia elétrica 5% acima do INPC e cortes 

adicionais de investimentos e despesas cor-rentes dt:~.s empn::os~.s 

estatais pat-a con:tpensar o aumento das despesas financeH-as. 

No segundo tr'imestre de 84 Cr'Íou-se um mer-cado c.::-._tivo paTa 

os titulas p(tblicos att-avés do obr.igatoried.=.de das Socied.:<.di~S de 

C ré di to Imobiliàt-io e Fundos t1lHuos de Investimento aplicarem 

17 SAt1PAIO JlJNIDR (1988),p.202. 



nE<s'ses p.:..péls. lentava-se assim recuperar o mercado aberto como 

1nstrumento de polit1ca monetàr1~~ p~is a mercado estava saturado 

com as ORTN"s camb1a1s. e o "socorro" do BACEN para ev1tar-

f.::d~ncias no sistema financeiro envolvia grandes somas, 

1G~1abilizando a politica monetária. 

Em meados do ano, a inflaç~o persistia no elevado patamar de 

havendo acumulado 75,6~: no primeiro semestre; e a base 

·monetàr-ia e os meios de pagamento jà haviam crescido ::.7 ,21. e 

38,8'l., t-espec ti vamen te, no mesmo per1odo 

ameaçando as metas anuais de =-·O'l. para ambos. 

Em julho já se consolidava. o extt-aordinát-io aumento do 

superávit comercial, 

desempenho afastava, 

alcan~ando a essa data US$ 6 bilhôes. Esse 

ao menos no curto prazo, o estrangulamento 

cambial. Isso foi decisivo para, levando em conta a sucess~o 

presidencial, a rejeiç~o das autoridades a efetuar maior aperto. 

No tet-ceiro trimestre, os gastos do governo federal e das 

estatais SLtpet-ou o tt-imestre anterior em 25%. 

No último trimestre as restri~tles monetárias, 

salariais foram relaxadas - apesar da 6• Carta de 

fiscais e 

In tenc, bes , 

recém apt-ovada, em que se ajustavam as metas ao quarto trimestre. 

Alterou-se a lei salarial, estendendo o reajuste semestral 

automático de 80/. do INPC à faixa salarial acima de sete salários 

m1nimos. A base monetária e os meios de pagamento tiveram a 

primeit-a expans~o real significativa desde 1982 (ver tabela $$$) 

20,5/. e 18,6/., respectivamente (ver Tabela 6). Esses agregados 

sofreram forte press~o do aumento das reservas decorrente do 

grande saldo comercial, o qual 

completamente. 

n~o se conseguiu esterilizar 

As metas monetárias eram pré-condiç;:~o para a aprovaç~o da 7• 

Ce-..t-ta ce Inten<;tles, que de resto só continha metas impossiveis, 

dc..do o movimento real da politica económica nos últimos meses. 

Essa cê-r-ta., por sua vez, condicionava o acordo preliminar com o 

comit~ ~ssessor dos bancos credores, tendo em vista a Fase III de 

r1•::;•JOC i:-:; ;;o da di v ida e:-: terna_ Como n:3o foi apt-ovada, suspendeu--se 

a 11 r 1 m~ira parcela do empréstimo que seria liberado em inicias de 

1935. [2sse modo se dá o fim das negocia~bes com os credores 



l.nternacl.onais e do mon1 tor-.õ<mento do FMI 

econbm1ca. 

polit1c2 

O excepcional crescimento das exportacbes em 1984 puxou o 

crescimento do produto (5~1%.), liderado pelo crescl.mento de. 

indústria (6,41.) o saldo da balan~a comercial alc:an~ou US$ 13 

bilhbes. O investimento interno bruto ainda ·caiu 7,3i~ em rela~~o 

ao ano anterior em termos reais e o emprego tambem reduziu-se 

mais 2%., caindo a quase trés quartos do nivel de emprego de 1980. 

1.5 A EVDLUÇ~O DO SALDO COMERCIAL 

Inicialmente, é preciso observar que o Brasil sofreu uma 

continua queda em suas relaç;Oes de troca nesse fim de anos 70 e 

inicio dos ao, fortemente influenciada pelo "segundo choque" do 

petróleo. Esteve, portanto. em posiç;:~o francam(::mte desfavoràvel 

em seu comércio exterior. Pela Tabela 14, vemos que o resultado 

dessa continua queda foi estarem as t-ela~;Oes de tr-oca em 1983 

redLtZidas praticamente à metade do que se praticava em 1977. 

Em 1979 e 1980, tanto as importa~bes como as el-~portac;:tles 

brasileiras ainda cresceram a altas taxas, sendo que as 

importac;:Oes cresceram mais que as exporta~Oes~ agravando o 

déficit comercial existente, que passou de USS 1,0 bilh~o para 

US$ 2,8 bilhOes. 

O produto cresceu em torno de 171.., ao que acompanharam as 

importa~Oes, com acréscimo de 68'l. no valor importado no periodo ~ 

esse número e!5conde, no entanto, um aumento menos que 

proporcional no quantum importado. As medidas inibidoras das 

importat;::Oes tomadas pelo govet-no no per iodo n~o foram su ti cientes 

para estancar as compras externas - as medidas mais importantes 

foram a maxidesvalorizaçào cambial de 30% de dezembro de 1979~ 

acompanhada de controle das importa~bes nom~nais do setor 

público; e a taxa~~o de 15% em abril de 1980~ ao lado de corte d~ 

US$ 1,1 bilh~o nas importa~bes do setor público federal. 

Como se ve na Tabela 1~Sb, o grande aum~nto no valor 

importado reflete, em 1980, muito mais um au•nento de preco~. 



As quant~dades tot.:..ls 

per-r-,.::..necer-am prat~camente constantes erro r-elcu:;ào ao ano anterloJ-. 

O aumento das importac;bes de produtos ~ndustr-iall::ados io1 

compensado pela queda do volume lmpor-tado de petróleo~ CLljo valor 

impor-tado, no entanto~ cresceu 45% em 1980 (Tabela 13a). 

As exporta~Oes também cresceram muito~ embora menos que as 

59%. O único estimulo adicional às ENporta~bes no 

·pet-!odo fo.l a referida máxi, que foi, no entanto, compensada pat

ta:<ac;;3:o equivalente. Além disso, como mostra a Tabela 8, o ·cambio 

real, apesar da máxi, encontrava-se sobrevalorizado ao fim de 

1980. 

Apenas em outubro de 1980 é que foi tomado um conjunto de 

medidas visando estimular as exporta~bes, incluindo subsidias~ 

isen~bes fiscais e financiamento facilitado. Essas medidas 

fizeram-se sentir no ano seguinte, quando as exportac;eJes ainda 

ct-esceram 15/. - bem menos que nas anos anteriores (Tabela 9) -

pu>:adas pela e>:portaç;:~o de manufaturados~ que crescer-am 

(Tabela 11a). Deve-se levar em conta que a essa altura 

intensificava-se a r-ecess~o a nivel mundial, o que dificultava a 

manuten~~o e amplia~~o dos mercados externos. 

As importac;t:Jes, com a recess~o brasileira iniciada em 1981, 

comec;am um movimento de vários anos de queda continua, indo 

estabilizar o quantum importado apenas em 1985 (ver Tabelas 13a 

e 13b). Em fins de 1980, o governo apertou o controle de• 

-importa~~es (principalmente públicas), taxou-as com o IOF, além . . 
de acelerar as desvalorizac;eJes cambiais até 1982 

desvaloriza~~o real do cruzeiro alcanc;ou apro:dmadamente lO'l. 

(Tabela 8) -, o que contribuiu para manter as importac;eJes .em 1981 

praticamente estagnadas. Na verdade, essa manutenc;~o do pat~_ffl-3.t-

de importac;bes em 1981 é consequéncia do aumento das impot-t~_,:;.:Je= 

de petroleo, que a essa altura t-epresentavam metade da p~;utç. de 

importac;Des, pois. os demais gr-upos já iniciaram seu declin10 

nesse ano (Tabela 13a). Já o quantum total impot-tado dect-esc•.?U 

13/. (Tabela 13b). Diga-se de passagem que nesse C\f"10 os pn=·çc;=:; dc,s 

ifílpot-tados alcanc;aram seu ponto mais alto. inclusive os do 



petroleo. Encontravam-se ~OZ ac1ma dos pre,os de 1979, enquanto 

os pt-el,i:OS do pett-ólef) duplJ.cat-<:lfTt no mesmo pE·r·iodo ('Tabela 14). 

Como oesul tado desses mov1mentos_, rever-te-se em 1981 o sinal 

do saldo comercial~ que chega a US$ 1~2 b1lhJ(o, Em 1982 prossegue 

a queda. das importa!;tles~ com uma r-etra~J(o de 121.. No per-iodo de 

80/84, as importa~;tles tot.ais diminuiram cerca de 4C>'l., o que 

s1gnificou menos US$ 9 bilhOes de compras externas~ dos quais US$ 

.:. b1lhóes apenas de redu~ào nas importaçtfes de petróleo. As 

importa<;tles de manufatLu-ados for-am ainda mais prejudicadãs, com 

redu~;ào de 50/. no mesmo per-iodo (Tabelas 13a e 13b). 

Par-a se ter melhor idéia da magnitude da var-iaç;::~o nas 

impm-ta<;tles de petróleo, observe-se que seu volume de impm-ta(;;:ào, 

entre 1979 e 17'84, ficou t-eduzido a apro>:imadamente dois ter-~;os 

do que er-a, par-a um valor importado qLtase 10/. maior. Somado 2. 

queda dos demais grupos de importa~;~es, principalmente produtos 

industt-iali::::ados, as importa<;tles de petr-óleo passat-am de 38/~ pat-a 

55% do total do valor dos produtos importadas. 

ü ano de 1982 foi o de recessi!(o mais forte a nivel mundial. 

Isso repercut1u nas expor-ta~tles br-asileiras com a retraç~o dos 

mercados em todos os blocos ec.onómicos (vet- Tabela 12a) ~ o que 

oesul tou em t-e torno das e:{pot-ta~;tles aos niveis de 1980. O mef"'cado 

mais prejudicado nesse ano foi o da Amér1ca Latina, que at~ fim 

de 1983 ficou reduzido à metade do que era em 1981. Nesse bloco 

encontr-am-se vários paises altamente endividados, com graves. 

pr-oblemas de balanc,o de pagamentos~ à semelhan~;a do Brasil. Al~m 

disso, o comércio do cone sul foi prejudicado pelo conflito 

armado das Ilhas Malvinas. Também o cambio~ apesar de ter sofr-ldo 

desvaloriza(i;ào real, enfn;:;ntava a valori::ar;ao do dólar- em r-elar;~fo 

b.s dema.is moedas fortes, o que dificultava a colocaç~o dos 

pl"·odutos br-<.~s1leir-os nos mE·r-cados eur·apt~us. 

Mesrr10 com a queda nas exporta;ôes, a também g1-ande 1·edu~ào 

das impot-t;c.çbes pel-mi tiu que se mantivesse um pequeno super-Zn·.i t_ 

comercial em 1982 - US$ 780 milhbes. 

F:::m 178.3 houve uma pequE·na ,,-ec:uper-cq;;;~!o de;s e;-;pur·t.õH;;C!t?::.., 

pu::ada pela expor-ta~~o de industriali::ados, a qual c~esc:eu 12%. ~ 

economia mundial come~ava a se recuper-ar, 



1mpo1· ._ante- to1 recupera<;: tio da. econom1.=.. americana. 

aumento responsável por 60i~ no aumento das E}~portaçbes 

(ver Tabelas 12a e 12b). 

Esse ano foi o de maior contra~~o das importa~bes~ 201. em 

valor e 161. em quantidade~ que acompanharaffiuma queda no produto 

de 3.5~ - as importa~Oes de industrializados foram novamente as 

·mals at1ngidas, com queda de 26i'. 18. Importou-se menos US$ 4 

bilhbes em rela~;tio a 1982, o que respondeu por 70% do aumento no 

superávit comercial gerado (ver Tabela 9). 

Tanta em 1983 como no ano seguinte, a desvaloriza~~o cambial 

real favoreceu o saldo comercial, chegando a 40% em rela~~o a 

1980 se medida pelo IGP-DI. E interessante notar, pela Tabela 8, 

que há momentos de "salto" no comportamento da taxa real de 

cámbio; e que esses stio, primeiro, o momento de mudan~a de Delfim 

t-urno à politica recessiva e, depois, da chegada do FMI, que 

intensificou a estt-atégia anterior (ver Tabela 8). 

Em 1984 as el-\portaç:Oes cresceram ac~ma de todas as 

E}~pectativas: 23/. - os industrializados cr-esceram 37%. Nessa 

metade de década a eNporta~tio de produtos ..industrializados ganhou 

maior- proeminência na pauta de exporta;bes, passando sua 

participaç;:ão de 56'l. em 1979 para 66/. nesse ano. 

O gt-ande crescimerito das exporta.c;eJes puxou o crescimento do 

produto, que foi de 5/. no ano. Esse crescimento do produto ainda 

·n~o interrompeu a queda nas importa~Oes, que cairam mais 10%. 

Nesse ano, como na anterior, só que agora com maior intensidade, 

a recuperaç:~o da economia norte-americana deu fôlego a nossas 

exportac;~es, que cresceram 521. para aquele pais, respondendo 

sozinhas por metade do crescimento das e:<portac;;:tles totais. Se 

considet-armos também a recupet-a~~o das e:-:por-tat;:ôes para o bloco 

da América Latina, essa proporç~o chega a dois tert;:os. 

Se verificarmos o desempenho da economia 

realmente observa-se uma recupercu;;:~o em 1983/1984, C01T1 

~------ ~-·~--

18 E interessante notar que o comércio exterior de produtos 
industrializados é bem mais sensivel a fatores conJunturais do 
que os demais produtos~ apresentando maior varias~o tanto na 
r-etras~o como na e>:pansijo~ seja na e>:partaç:~o ou na importdç~o. 



crescimento de 14% no PIB. contra uma retra~~o de 1.5% no tr1en10 

1980/1982. Somente em 1984 as 1mportac;;.t!es amer1canas crescet-am em 

um quarto~ magnitude comparável ao 1ncr-emento de nossas 

exporta;-eJes no mesmo ano. Para o conjunto dos paises 

industrializados a situac;;.~o é semelhante. As taxas de crescimento 

do produto para os mesmos periodos s~o B'l. e 1~9/. (ver Tabela 15). 

Como resultado desse desempenho de nossas exporta~bes~ o 

·superávit comercial dobrou~ saltando de US$ 6~5 bilht!es para 

US$ 13 bilheles. O aumento das exportac;O:es foi responsáveÍ por 

três quartos desse acréscimo. 

Tal situac;;.~o permitiu, inclusive, que se suprimissem os 

subsidies crediticios concedidos aos exportadores. Isso ocorreu 

parcialmente em junho de 1983, quando foram limitados a 85/. d~ 

varia~~o da corre~~o monetária; e plenamente em agosto de 1984, 

quando se permitiu aos bancos que financiassem exportac;;.t!es a 

taxas de juros de mercado. 
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TABELA 02 

T ri.BELA (l 1 

F'RODUTO REAL 
PIB e F'IB per capit.:. - lNDlCE E VARIACAO ANUAL 

-----------------------------------------~-----
PIB REAL :PIB per cap.REAL 

ANOS :------------------:------------------
: INDICE VAR.AN. : INDICE VAR.AN. 

---------·------------------·------------------' ' 

1979 91.6 7 .. 2 ' 93.8 ' 
1980 100.0 9.1 ' 100.0 ' 
1981 96.9 (3.1): 94.7 
1982 97.9 1.1 ' 93.6 ' 1983 95.1 (2.8): 88.9 
1984 100.5 5.7 91.9 
1985 109.0 8.4 ' 97.5 

' 

FONTE: DEPTO. DE CONTAS NACIONAIS DO IBGE 
Nota: INDICES - base 1980=100. 

•· 

4.8 
6.7 

(:'<.3) 
( 1.2) 
(5 .. 0) 
3.4 
6.1 

DISPENDJO CORRESPONDENTE 'Ao PRODUTO 
Valores percentuais 

-~----------------------------------------------------------------
:DISPENDIO CORRESPONDENTE AO PRODUTO INTERNO BRUTO 
!----------------------------------------------------------------

ANOS PIB CONSUM 
FINAL 

FORMAçAO 
BRUTA DE 
CAPITAL 

FIXO 

VARIAçAO 
DE 

ESTOQUES 

: ( t1ENOS) 
EXF'ORTAçAO : IMPDRTAçAC 

DE BENS E :DE BENS E 
SERVIçOS : SERVIçOS 

--------------------------------------.-------------------------------------

1978 100.0 
1979 100.0 
1980 100.0 79.8 
1981 100.0 80.3 
198~ 100.0 81.9 
198::. 100.0 81.6 
1984(1) 100.0 78,..7 
1985(1) 100.0 

~~ ~ 
..:...Lo .L. 

23.0 
22.5 
21.0 
20.4 
16.1 
1:: •. :. 
16.7 

0.8 
(o. 2) 

0.4 
(l. 1 

(o. 4) 
( 1. ~) 

6.7 
7. 1 
8.9 
9.4 
7.9 

11. =· 
1=·. 4 
11.9 

--------------------------------------------------------------------
FOfHE: Depto de Cont.:>.s Nacionais - IBG~. 

t·JOI AS: (1) A variacao de estoques ~st~ 1nclu1da nc con~L•mo flnFl ri~~ 

:. ~ 
9.: 

J 1 . .: 
c o 

• 'L 

a-' 
c:. c 



F·RODUTO RE{.,L PO~ SETORES DE ATIVIDADE 
Variacao anual real 

------------------------------------------------------------
'Taxas Reais de Variacao Anual-

Anos. '------------------------------------------------' 
PIB AGROP. : INDUSTR. : SERVICOS 

-----------~------------------------------------------------

1979 6.8 4.8 6.8 7.7 
1980 9.2 9.6 9 .. 2 9.2 
1981 ( 4.4) 8.1 (8.8) (2.4) 
1982 0.6 (0.4) 0.2 2.0 
1983 (3.5) (o. 5) (5.9) (0.9) 
1984 5.1 3.0 6.4 4.2 
1985 8.3 9.8 9.0 6.6 

------------------------------------------------------------
Fonte: Brasil Programa Economico - BACEN 

TABELA 04 '· 
INVESTIMENTO INTERNO BRUTO REAL 
Indice e variacao anual 

--------------------------------------------------------------~--------
:Invest .. lndice lnvest .. Ta:<a An. Indice 

Anos :Interno Preces lnt.Br. Variacao Invest. 
:Bruto( a) Bens de Real Real Real 
~(mil NCz$) Prod. (b) [(1)/(2)J 

(1) ( 2) (3) ( 4) (5) 
-----------:-----------------------------------------------------------

1979 ' 1 379.0 0.2 6535.5 100.0 ' 
1980 .. 2 890.0~ 0.5 6337.7 -3.03 97.0 ' 
1981 5 666.0 1.0 5847.3 -7.74 89.5 
1982 10 722.0 1.9 5715.4 -2.26 87.5 
1983 19 635. (l 4.5 4346.9 -n .. 94 bb. ~. 

1984 59 149.0 14.7 4029.2 -7.31 bl. 7 

198:'· 240 031.(1 46.5 !::'-160.8 28.09 79.0 

-------------------------------------------------------------- - ------
Fontes: {1) Brasil Programa Economico- BACEhJ. mar.89 

(2) Conj untura Economic-=-. ~ no v. 89 

<-=-l Inclui variacao de estoques ate 1983. 
(b) Indice de Precos por Atacado - Disp. JnteJ-n~ 



ll~DICE DE F'F:EC03 - IGF'-Dl 

----------------------------
ANOS/ 
TRir1. 

VAR. NO VAR. EM 
: PER IODO 12 MESES 

(1) (2) 

---------:------------------
1979 77.2 77.2 

I 13.7 46.1 
I I 9.9 45.3 

li! 18.9 59.5 
IV 19.2 77.2 

1980 110.3 110.3 
I 18.0 83.9 

I I 19.1 99.1 
III 22.1 104.4 

IV 22.6 110.2 

1981 95.2 95.2 
I 24.1 121.2 

11 17.0 117.3 
111 17.8 109.8 

IV 14.1 95.2 
' 

1982 99.7 99.7 
I 21.8 91.5 

I I 20.7 ,97 .6 
li I 16.3 95.1 

IV 16.8 99.7 

1983 211.0 211.0 
I 27.9 109.7 

I I 34.8 127.2 
III 40.7 174.9 

IV 32.1 211.0 

1984 223.8 223.8 
I 35.5 229.7 

I I 29.6 226.5 
I I I 34.9 212.9 

IV 36.7 223.8 
-------------------------

• 

(1) Dezembro sobre dezembro par-a os anos. Para os trimestt-es. 
ultimo mes do trimestre sobre ultimo mes do trimestre anterior. 
(2) Ultimo mes do trimestre sobre ultimo mes do mesmo trimestre 
no ano anterior. 

FDI·JTE: Conjuntur-a. Economica_ (va.r-ios numer-as) 
f=::etir-ado óe SAI·iF'AID JUhiiOR (1988) e GOLDEI~STEIN (1983). 



BASE tlDNETARJA E t·1EJOS DE PAGAt1ENTO REAL ( 1 I 
Vari~cao no trimestre e no ano (2) 

AIJOS/ 
TRJM. 

: · BASE 
: MONET. 

REAL 

MEIOS DE 
PAGTO 
REAL 

---------:------------------
1979 4o1 ( 2o1) 

I (7o2) ( llo8) 
11 (Oo4) 5o6 

III ( 1.4) (5o8) 
IV 14 .. 2 llo 7 

1980 (25o4) (19o0) 
I (18o9) (16o5) 

I! Oo2 4o9 
!li (10o0) (12o8) 

IV 2.1 6o0 

!981 (13o0) ( 4 o1) 
I (19o6) (25o9) 

11 (2o8) 5o4 
li! ( 2 o 4) (lo6) 

IV 14.2 32o9 

1982 (6o2) 17o4 
I (11..3) 24o7 
li (6o3). Oo9 

I!! (2o0) OoO 
IV 15o1 14o2 

1983 (36o9) (37 .. 3) 
I (15o3) (23o2) 

I! (10o3) (4o1) 
I!! (14o4) (16o4) 

IV (3 o1) 1.8 

1984 6.2 (6o8) 
I (18 o o) (20o1) 

!I 9.2 (L 1) 
!!I ( 1.6 I (0o6) 

IV 20.5 18o6 
------------------------ -

(1) Deflacionado pelo IGP-DI. 
(2) Dezembro sobre dezembro para os .?_nos. Pê<Tê< os trimestr-es. 
ultimo mes do trimes~re sobre ultimo mes do tr2mestre anterior. 

FOI>!TE: Conjuntura Economica (varias numer-osj 
Retil-ado de SAf1PAIO JUNIOR (1988) e GOLDE!bTEIN (1985) .. 



TABELA 07 

RESERVAS INTERNRCIONRIS E ITENS SELECIONADOS DO BALANCO DE PAGAMENTOS 

T E N s ' 1978 ' 1979 ' 1980 ' 1981 ' 1982 ' l'i'B3 ' 1984 . l'i'BS ' ' ' ' ' ' ' • 
' ' ' ' 

-·M-M--M-----------------------:---------------------------------~--------------------------------------------------------------
' ' 

RESERVAS INTERNACIO/IAJS ' 11 1895 9,689 6, 913 7,507 3,994 4,563 11,'795 11,608 ' 
' ' 

SALDO DO BALANCO DE PAGTOS ' 4,262 13,2151 13,4721 625 IB,B2B I 15,4051 700 (3,200) ' 
' ' TRANSAçOES CORRENTES ' 16,9901 110,7421 112,8071 111,7341 116,llll 16,8l71 45 12421 ' 

Balanca de Servicos ' 16,0l71 (7,9201 110,1521 I ll,1351 I 1710831. 113,4151 113,2151 112,877) ' 
Juros ' 12,6961 14,1861 16,llll (9,161) 111,3531 19,5551 (10,20J) 19,6591 ' 
Balança Co~ercíal ' 11,0241 12,8401 12,823) 1,202 780 6,470 13,090 12,486 ' 
Superavit CoQercial/Juros ' -' - 13.11 6. 91 67.71 128.31 129.3! • 

' ' CAPJ TAl S ' H,8u 7,657 9,679 12,773 7,851 2,103 253 12,5541 ' 
lnvest. Estrangeiros ' 1,196 1,685 1,487 1,795 1,370 861 1,123 804 ' E11p, e Financ. - •P· e lp. ' 13,811 11,228 to,m, 15,553 12,515 6,709 10,401 7 ,078. ' 

' ' 
SERVICO OR OlVIDA ' 18,0201 110,5701 111,3211 115,4031 118,3051 I 16,4181 116,6711 118,1501 ' 
(juros "'"<li!IDrtiz.llp/lp) 

------------------·-------------------------------------------------------------------------------------------------------------
FONTE: BACEN - Boleti1 l'lensal 
Em milhares de do! ares. 

w 
w 



TABELA 08 

CAMBIO REAL EM RELACAO A PARIDADE 
Indice de cambio ~eal (Cr$/US$) 

(BASE 1980=100) 

ANOS IGP-DI IGP-DI IPA 
( 1 ) ( 2) ( 3) 

--------- ---------------------------------
1977 71.5 93.1 
1978 71.1 92.6 
1979 119.6 106.9 
1980 100.0 100.0 100.0 
1981 109.1 108.1 109.6 
1982 110.1 108.7 112.4 
1983 139.7 137.0 133.3 
1984 142.9 137.9 128.9 

-------------------------------------------
FONTES: Conjuntura Economica (varias numeras) 

e (3) SAMPAIO JUNIOR (1988)~Anexo Estat,tabela 37. 
NOTAS: 

Paridades : IGP-DJ Brasil I IPA EUA e 
IPA Brasil I IPA EUA. 

Indice real : taxa nominal dividida pelas paridades. 

(1) Taxa de cambio fim de dezembro. 
(2) Taxa de cambio media de dezembro. 
(3) Taxa de cambio fim de dezembro. 



• 

TABELA 09a 

BALANCA COMERCIAL E COEFICIENTES DE ABERTURA 

ANOS PIB 
(a) EXPORTACAO IMPORTACAO 

(Em milha~es de US$) 

SALDO 
X/PIB 

% 

--· ~· 

M/PIB 
% 

-------:----------------------------------------------·~-----------------

1978 12 659,0 13 683,0 (1 024,0) 
1979 ..,,......,. 

L.::....:> 568 15 244~4 18 083,9 (2 839,5) 6,82 8,09 
1980 235 716 20 132,4 22 955,2 (2 822,8) 8,54 9,74 
1981 265 511 23 293,0 22 090,6 1 202,5 8,77 8,32 
1982 284 337 20 175,1 19 395,0 780,i 7,10 6,82 
1983 206 001 21 899,3 15 428,9 6 470,4 10,63 7,49 
1984 214 756 27 005,3 13 915,8 13 089,5 12,57 6,48 
1985 228 214 25 639,0 13 153,5 12 485,5 11,23 5,76 

-------------------------------------------------------------------------
FONTE: CACEX - Series Estatisticas e 

BACEN - B~asil P~ograma Economico. 

(a) Convertido pela taxa media de cambio. 

TABELA 09b 

VARIACAO ANUAL DO COMERCIO EXTERIOR 
Em porcentagem (%). 

------------------------------------------
ANOS ;EXPORTACAO IMPORTACAO SALDO 

-------·----------------------------------
1979 20,4 32,2 177,3 
1980 32,1 26,9 (0,6) 
1981 1~·, 7 ( 3' 8) (142,6) 
198~ (13~4) (12,2) (35,1) 
1983 8,5 (20,4) 729,5 
1984 ';7 ..,. ..,_ . .:_. ' . .;_. ( 9 '8) 102,3 
198::'· ( 5' 1 ) ( 5' 5) (4,6) 

Fonte: Tabela 09a. 
Obs: o valor negativo da variacao do saldo 

comercial em 1981 significa inversao 
de seu sinal. 
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lABELA 10 

lHDlCAOORES SALARIAIS. lNDUSTRlA GERAL,[ SALARlO MJNJKD 
i 

lndltts 1/ ;!baH- oedlo dr 1980 = 100> 
-----------------------------------------------------------------------

lNDUSTRIA G E R A L 
----------------------------------------------------

PESSOAL 
OCUPADO 

SALARlO 
REAL 
2/ 

IIASSA 
SALARIAL 

2/ 

SALARIO/ 
PRODUTO . 

3/ 

SAL/CAKBJO/ 
PRODUTO . 

~I 

SALARJO 
M!NJKD 
REAL 
MEDI O 
2/ 

-----------------------------------------------------------------------
1980 
1981 
1982 
1983 
1.984 

B3 1 
II 
Ill 
IV 

84 1 
li 
111 
IV 

100.00 
92.17 
85.67 
79.H 
77.59 

81.36 
80.25 
78.20 
76.75 

76.69 
77.49 
77.55 
78.63 

100.e0 
109.69 
1!8 .26 
1!3.~2 
111.74 

189.32 
115.82 
!03.27 
125.29 

100 .e2 
1!l.47 
106.36 
129.1! 

100.00 
100.58 
101.17 

89.69 
86.78 

88.96 
92.95 
80.78 
96.08 

. 7ó.7e 
86.39 
82.~8 

101.55 

100.00 
185.88 
106.22 
96.93 
77.22 

1!0.88 
104;59 
79.20 

. 93.04 

78.55 
80.69. 
67.03 
82.61 

100.00 
127.55 
132.79 

94.61 
73.78 

120.53 
95.85 
74.38 
87.70 

74.32 
74.37 
64.71 
81.73 

10e.ee 
!0!.73 
!01.34 
93.67 
88.42 

86.17 
9!.22 
79.00 

1!8.29 

77.71 
86.36 
76.36 

!13.24 
-----------------------------------------------------------------------
FONTE : IBGE, CONJUNTURA ECONOHICA 
NOTAS: 1/ lndic~ Medio do periodo 

2/ Oeflacionado ae5 a mes PElo IPCA ~ 
3/ Dcflacionado ses a •es pelo IPA-lndustria de Transtor•acao 
4/ Deflacionado a~s a m~s pela taxa aedia de cambio 

Retirado de SAMPAIO JUNIOR (1988). 

' 

' 



VALOR ANUA~ DA EIPORTAçAO BRASILEIRA, SEGUNDO A EVDLUçAO DA CO!POS!çAD DA PAUTA 
E1 valores Eorrentes . 

• USI "ILHARES ICORRENTES;FDB)· 
------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

BASICDS INDUSTRIALIZADOS TOTAL 
ANOS ; --------------------------------- : ------------------------------- : --------------------------------

VN ' IND li I VN ' IND n I VN ' !NO TI I ' ' ' --------- \ -------------------------------- : -------------------------.. ----- -----------------------------------
1977 : ó 958,~ 100,0 57,4 : 4 883,6 100 ,o 40,3 :12 120,2 100,0 100,0 

. 1978 : 5 977,6 85,9 114,1) 47,2 : 6 504,0 133,2 33,2 51,4 :12 658,9 104,4 4,4 100,0 

1979 t 6 552,6 94,2 9,6 43,0 : B 532,2 114,7 31,2 so,o :ts 244,4 125,8 20,4 100,0 
1980 8 487,7 122,0 29,5 42,2 :u 376,3 232,9 33,3 ~6,5 :20 132,4 166,1 12,1 100,0 
1981 8 919,0 128,2 5,1 lll,3 !13 999,6 280,7 23,1 60,1 !23 293,0 192,2 15,7 100 ,o 
1982 8 211 ,a 118,4 17 ,6) 40,8 :u 686,0 239,3 116,5) 57,9 :20 175,1 166,~ 113,41 100,0 
1983 8 483,7 121,9 3,0 38,7 :t:s 108,9 268,4 12,2 59,9 !21 899,3 180,7 8,5 lOO,C 
198~ 8 755,2 125,E 3,2 32,4 !17 955,0 367,7 ·37 o . ' 66,5 !27 005,3 222,8 23,3 100,( 

1985 : 8 537,9 122,7 (2,5) 33,3 :16 821,3 344,4 (6,3) 65,6 !25 639,0 211,5 ( 5,1) 100,0 
1986 : 7 349,0 105,6 113,9) 32,8 !14 867,0 304,4 lll ,6) 66,4 :22 393,3 184,8 (12, 7) 100,0 

-------------------------------~----------------------------------------------------------------------------------------
FONTE: CACEI - Series Estatist1cas. 

VN - Valor no1inal, 
INO - lndüe. 

TABELA !Ih 

TX - Taxa anual de variacao. 
l - Partidp:acao no total. 

VALOR ANUAL DA EIPDRTAçAD BRASILEIRA, SEGUNDO A EVDLUçAD DA CD!POSiçAD DA PAUTA 
E• valores constantes de 1977. 

USS l'illHARES (1977;F08) 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
BAS!COS IA) INDUSTRIALIZADOS IBJ TOTAL ICJ 

ANOS :------------------------------------:------------------------------------:------------------------------------
VN ' IND TI VN ' IND TI YN ' IND TI ' ' ' ---------:-----------------------------:-------------------:------------------------------

1977 : 6 958,6 100,0 : 4 883,6 100,0 :12 120,2 100,0 
1978 : 7 970,1 114,5 14,5 : 6 504,0 133,2 ll,2 :u 759,7 113,5 13,5 

1979 ; B 305 10 119,3 4,1 : 7 018,1 156,0 17,1 :15 093,4 124,5 9' 7 
1980 !11 772,2 109,2 41,7 : 9 317,2 190,8 22,3 :ta BI5,3 155,2 24,7 
1981 !18 129,3 200,5 54,0 :u 646,9 238,5 25,0 :23 131,1 190,8 22,9 
1982 :16 344,8 234,9 (9 ,8) :to 701,5 219,1 (8,1) :21 326,7 176,0 !1 ,a) 
1983 ;Ib 037,2 230,5 11,9) :12 927,9 264,7 10,8 :24 468,5 201 '9 14,7 
1984 :14 495,3 208,3 {9,6) :17 415,2 356,6 34,7 ;29 578,7 244 ,o 20,9 

198J :16 048,7 230,6 10,7 :17 164,0 351,5 {1,4} ;29 778,2 245,7 o, 7 

!98b :10 807,3 155,3 (32,7) !16 037,7 328,4 (6 ,b) \26 038,8 214,8 ( 12,6) 

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------
nEFLATORES : indice de precos das exportaroes bras. - Conjuntura Econotica, varios nuEeros, 

(AJ pnrdutos n2o-ind~strializados IBJ industria d~ tr.;nsfou:acao (C) g~ral 



~"-

TABELA 12c 
• 

EVOLUCAO DO VALOR AJIUAL DAS ElPORTACOES BRASILEIRAS PDR BLOCO ECONO!ICO 

USI !ILHARES ICDRRENTES;fDBI 
----------------------------------------------------------------------------------------------------~ 
BLOCOS ECONO!ICDS 1977 mB 1979 19BD 19B1 1981 • 1983 1984 1985 
-----------------------------------------------------------------------------------------------------

CEE 3 886,7 3 735,4 4 505,4 5 346,2 5 932,9 5 442,9 5 686,8 6 157,3 6 876,0 
<INO> 100,0 96,1 115,9 137 ,s 152,6 140,0 146,3 158,4 176,9 
{Jl) 13, 9) 20,6 18,7 11,0 18,3) 4,5 B,3 11,7 
(!) 32,1 29,5 29,6 26,6 25,5 27 ,o 26,0 22,8 26,3 

EUA (+Porto Rico) 2 148,7 2 869,3 2 941,0 3 509,6 4 111,4 4 034,2 5 063,5 7 709,8 6 955,9 
(IND> 100,0 133,5 136,9 163,3 191,3 187,7 235,6 358,8 323,7 
{Jl) 33,5 1,5 19,3 17,1 11, 9) 25,5 52,3 19,81 
(!) 17,7 22,7 19,3 17,4 17,7 20,0 23,1 28,5 16,6 

ALADI 1 480,4 1 619,3 2 474,7 3 458,2 4 108,9 1 B61,9 2 056,7 2 829,3 2 230,7 
<IND) 100,0 109,4 167,2 233,6 284,3 193,3 138,9 191,1 150,7 
(Jl) 9,4 52,8 39,7 21,7 131,0) 128,1) 37,6 121,1) 
(!) 12,2 12,8 16,2 17,2 18,1 14,2 9,4 10,5 8,5 

AFRICA 536,1 635,2 650,9 1 154,3 1 705,3 1 236,6 1 081,7 1 718,5 1 778,7 
<1ND> 100,0 11B,5 121,4 215,3 318,1 230,7 20l,B 320,6 331,8 
(Jl) 18,5 1,5 77,4 47,7 117' 5) 111,5) 58,9 3,5 
(!) 4,4 5,0 4,3 5,7 7,3 6,1 4,9 6,4 6,8 

EUROPA ORIENTAL 858,7 728,8 975,8 1 306,6 1 698,8 1191,2 1 442,0 1 358,9 1 032,2 
<1ND) 100,0 84,9 113,6 U2,2 197,8 138,7 16719 158,3 120,2 <TI> (15,1) 33,9 33,9 30,0 (29,9) 21,1 (5,8) (24,0) 
(!) 7,1 5,8 6,4 6,5 7,3 5,9 6,6 5,0 3,9 

• 
ASIA 1 159,9 1 166,6 1 512,8 1 987,4 2 266,1 2 234,3 2 769,0 l 138,8 3 173,8 

<IND> 100,0 100,6 130,4 171,3 195,4 192,6 238,7 270,6 273,6 
(TI) 0,6 29,7 31,4 14,0 11,4) 23,9 13,4 1,1 
{!) 9,6 9,1 9,9 9,9 9, 7 11,1 12,6 11,6 12,1 

OUTROS 2 Q49,6 1 904,3 2 183,9 3 370,2 3 369,7 3 173,8 3 799,6 4 092,6 4 104,4 
<IND> 100,0 92,9 106,6 164,4 164,4 154,9 185,4 199,7 200,3 
(IX) 17 ,1) 14,7 S4,3 (0,0) ! ~,aJ 19,7 7,7 0,3 
(!) 16,9 15,0 14,3 16,7 14,~ 15,7 17,4 15,2 15,7 

--------------------~-~~------~------------~---------~-------~-------~------------~------------------
TOTAL 12 120,2 12 658,9 l:i 244,4 20 132,4 23 293,0 20 175,1 21 899,3 27 005,3 26 151,5 

{l/lO) 100,0 104,4 125,S 166,1 192,2 1M,S 180,7 222,a 215,8 
(Tl) 4,4 20,4 32,1 15,7 ( 13,4) H,5 n,3 (3,2) 
m 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

------~-

-~~----------~------------------------~----~~-------~------~~-----~~~----~~------------------

Fonte: CACEI - Series Estdtistiras. 
WW> lndice 
(!X) Taxa anual de variarao 
(!) Pcrticipcao no total 



TABELA 11b 

VARIACAD DAS EIPDRTACOES POR BLOCO ECONOHICO 
Contribuicaa para a variacao das exportacoes totais 

-----------------------------------------------------------------------------------------------------
BLOCOS ECOHOH!COS 1978 1m 1980 198! 1981 1983 1984 1985 
-----------------------------------------------------------------------------------------------------

m (!) 1181 lO 17 19 16 14 9 1841 

EUA I +Porto Rico) (!) m l 12 19 1 60 52 88 

ALAOI (!) 26 ll 10 14 43 1471 15 70 

AFR1CA (!) 18 1 10 17 15 191 11 l7l 

EUROPA ORIENTAL (!) 114) 10 7 12 16 15 111 38 

ASIA (!) 1 1l 10 9 1 31 7 141 

OUTROS (!) 1271 11 24 IOI 6 ló 6 111 

TOTAL (!) 100 100 100 100 100 100 100 100 

FoBte: Tabela 12a. 



TABELA 13i 

VALOR AHUAL DA IKPORTACAO BRASILEIRA, SEGUNDO A EVOLUCAO DA COKPOSICAO DA PAUTA 
Ea valores correntes. 

A • 8 A s I c o s • 
N • • -- --------------- ~ 

o • PETROLEO I OUTROS • 

USI "ILHARES ICORRENTES:FOBI 

INDUSTRIALIZADOS • TOTAL • 

s: l---------------------------------l----------------------------------l----------0-------------------------
VN • IND • TX • % • VN • IND • TX • % • VN • IND • TX • % • VN • IND • TX • % • • • • • • • • • • • • • • • ------------------1-------------------------------: ----------------------------------

• • • • • • 
1977 : 4.196,7 Hli,t - 3~,9 617,7 tet,e - 5,1 I 7.218,9 !IM - 68,1 112.123,4 111.1 li!, I 
1978 : 4.7i5,t 112,1 12,1 34,4 1.133,8 186,6 86,6 8,3 : 7.844,4 188,7 8,7 57,3 113.683,1 113.8 13,8 !IM 

I 
1979 : 7.013,t 167,1 49,1 38,8 1.954,4 321.6 72,4 18,8 9.116,4 126,3 16,2 58,4 118.t83,9 151,4 32,2 111.1 
191!1 :10.2M,i 2U,i 45,4 44,4 1.791,2 294,7 18,41 7,8 !1.964,1 !5!,9 29,3 47 ,a :22.955,2 198,9 26,9 !lU 
191ll 111.340,1 271.2 11,2 5!,3 !.592,7 262,! 1!!,11 7,2 9.157,9 126,9 1!6,51 4!,5 :22.191,6 183,7 13,81 111,1 
191!2 :10.457 •• 249,2 17,81 53,9 1.151,4 !89,4 127,71 5,9 7.7BJ.,6 117,9 C!S,II 41,1 119.395,1 161,3 112,21 !B!, I 
191!3 : B.6t7,t 215,1 117,71 55,8 1.149,3 172,1 18,91 6,8 5.772,6 88,1 125,91 37,4 115.428,9 ' 128,3 121,41 199,8 
191J.I : 7.345,t 175,1 1!4,71 52,8 1.286,8 211,7 22,6 9,2 5,284,1 73,2 (8,5) 33,1 :13.915,8 115,7 19,81 !13,1 

• • • • 
1985 : 6.176,t 147,2 115,91 47 ,t !.l!B,4 IBM 113,11 8,5 5.859,1 81,2 11,9 44,5 113.!53,5 !19,4 15,51 101,1 

- ------------··---------------------------·--... --------------------------------------------- -. -
FONTE: CACEX- Series Estat isticas. 

VH - Valor noainal a precos correntes. 
ItO- Indice. 
TX- TiXa anual de variacao. 
I - Participacao no total. 

' 

' ,-



TABELA 13b 

VALOR AHIJAI.. DA IIII'ORTACAO BRASILEIRA, S<GUNDO A EVOLUCAO DA COIIPOS!CAO DA PAUTA 
El Vilores conshntH de 1977. 

• 

USS "ILHARES 11977,F08) 
------------------------------------------------------------------------------

A BASICOS 
N :-------------------------------: INDUSTRIALIZADOS ICI TOTAL !DI 

o PETROLEO !AI I OUTROS 181 
SI :-----------------------------------:----------------------------------:----------~--------------------------

VL INO TX :· VL IHD TX VL I IND TX VL I IND TX 
------------------------------- ---------------: --------------------------------- I --------------------------- -----

19T7 : -4.196,7 10i,l - 617,7 111.1 - 7.218,9 189,8 - 112.123.~ 111.1 
1978 : -4.658,-4 111,1 U,t 917,1t 161,8 68,8 7.196,7 99,7 !1,3) :12.788,1 116,4 6.~ 

• I • 
1979 : 5.187,2 123,6 11.~ 1.413,2 232,5 44,6 7.454,1 113,3 3,6 114.128,1 117,5 1&,5 
1981 : 4.587,3 Hl7 ,lt 113,11 1.172,6 176,5 124,1) 8.287,2 114,8 11,2 114.885,6 116,5 (&,91 
1981 : 4.280,0 110,1 16,8) 122,2 151,7 (14,1> 6.621,7 91,7 (28,1) :12.131,1 111,9 113,41 
1982 : 4.014,2 95,7 (4,4) 731,5 121.4 121,71 5.729,7 79,4 113,5) 111.113,6 91,6 19,21 
1983 : 3.657,9 87,2 18,9) 739,5 121,7 1,1 4.!e2,8 56,8 128,4) : 9.251,1 76,9 116,11 
19~ : 3~2ii,B 76,3 112,5) 998,3 164,3 35,1 4.155,3 56,2 11,2) r s.7B5,2 73,1 15,11 

' ' ' ' 
1985 : 2.n7,a 66,2 113,31 1.114,8 165,3 1,7 4.886,7 67,7 26,5 I 8.816,1 73,3 1,4 

I 
-----------------------------------------------------------------------------------------------

FONTE: CACEX- Series Estatisticas. 

OEFLATORES : ind ice-s cle precos clas iaporhcoes bruileiras - Conjuntura Econo•ica, var i os nu•eros. 
(A) petroleo (C) industr ia de transf'or.acao 
(8) produtos nao-industrializados (0) geral 

VL- Valor a pre-cos de 1977. ~ 

H:O- Indice. 
TX- Taxa anual de variacao. 



INDICES DE l~PORT~CAO E ElPORTHCAO 
e llelacoes de Trocã • 

-----------------------------------------------------------------------------------
I " P D R T A C D E S 

A -------------------------------------------------------------------------
!ND!CES DE PRECDS !ND!CES !E QUANTU" 

o ', ------------------------------------ ~ ------------------------------------
S ;Petroleo Produtos lndustria Geral :retroleo Produtos lndustria Geral 

nao-ind. transt. nao-ind. tr.anst. 
--------- : ------------------------------------: -----------------------------...----

1977 
1978 

1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 

198) 
1986 

100,0 
101,0 

13~,2 

226,3 
270,0 
260,5 
235,3 
229,4 

222,4 

100,0 
116,0 

13B,3 
167 ,o 
172,7 
157,4 
141,9 
128,9 

111,3 
102,9 

100,0 
109,0 

122,3 
132,3 
138,3 
135,9 
140,7 
130,3 

119,9 
124,0 

100,0 
107 ,o 

128,0 
163,9 
182,1 
176,1 
166,8 
158,4 

149,2 
116,0 

100,0 
111,0 

123,6 
107,4 
104,0 
98,0 
89,8 
79,5 

66,1 

100,0 
133,0 

126,7 
147,9 

' 143,4 
U0,7 
118,9 
13~,6 

141,4 
167,0 

100,0 
100,0 

108,7 
117,6 

91,1 
78,7 
55,9 
~6,4 

66,9 
92,9 

100,0 
105,0 

114,5 
114,6 
99,4 
91,1 
76,2 
73,1 

72,2 
93,0 

------------------------------------------------------------------------------------------. 
E I P O R T A C O E S 

A :----------------------------------------------------------------------:RELACOES 
H 1ND!CES DE PRECDS !ND!CES DE QUANTU" 
D 
s 

'-------------------------------' --------------------' ' ' ' 
Produtos Industri.a Geral : 
nao-ind, transf, 

Produtos Industria Senl : 
nao-ind. transf. 

DE 

TROCA 
-------·--------------------------------·-------------------------'------' 

1977 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
1978 n,o 100,0 92,0 99,1 119,0 113,0 86,0 

1979 78,9 112,0 101,0 93,5 134,2 123,6 78,9 
1980 72,1 122,1 107,0 12~,0 163,8 1~1,9 65,3 
1981 49,2 120,2 100,7 130,4 205,4 182,7 55,3 
1982 50,4 109,2 94,6 130,3 184,2 166,8 53,7 
1983 52,9 101,4 89,5 155,6 217,2 191,2 53,7 
1984 60,4 103,1 91,3 155,5 27~,8 233,8 57,6 

1981 S3,2 98,0 86,1 188,1 285,9 24E,O 57' 7 
1986 68,0 92,7 86,0 115,6 256,0 205,0 74,1 

---------------------------------------------------------------------------------------------
Fonte: C·j~Juntura Eccrnümica 1 varias nuliieros. 
11ota: Re1~coes de Troca= Ind.Preco eXportacoes!lnd.Preco iMportacoes. 



TABELA 1é· 

F'RODUTO REAL E I MF'ORTACOES DOS PAI SES I NDUSTR I ALI Z ADOS 
E ESTADOS UNIDOS - e inflacaa americana. 
Va~iacao anual (/.). 

--------------------------------------------------------
A PAISES 

N : INDUSTRIALIZADOS : ESTADOS UNIDOS 
o '------------------·---------------------------' ' s: PRODUTO IMPORT. : PRODUTO IMPORT. IPA 

---------·------------------·---------------------------
1978 4.0 15.7 4.9 16.0 
1979 3.0 28.3 1.5 19.5 
1980 0.6 19.8 ( 1.8) 15.7 
1981 1.5 (5.2) ~ ~ 

..::.. . ..::.. 6.3 
1982 (0.2) ( 6 .1 ) ( 1. 9) (6.7) 
1983 3.0 ( 1.6) 5.0 5.9 
1984 5.0 9.2 8.5 26.4 
1985 3.0 3.9 ' 2.8 6.0 ' 

FONTE: Inter-national Financia! Statistics (IFS), 
Inter-national Monetar-y Fund ( IMF) ~ 

Yearbook 1986. 

7.8 
12.5 
14.1 
9.1 
2.0 
1.3 
2.4 
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CAPITULO I I 

"O ESTADO DAS !DElAS NA LITERATURA EC:ONOMIC:A" 

Neste capitulo se apr-esentam as posi~bes de alguns 

economistas que 

ar-gumentos s~o 

pr-oposto. 

participam do 

essenciais para 

debate em q·uesta:o é> cujos 

fundamentar o estudo aqui 

Com rela~~o à recupera~~o da balan~a comercial em 1984~ 

AntonlD Bar-r-as de Castro, ao contrário da vis~o comum, argumenta 

que n~o é resultado da politica económica recessiva implementada 

na pais nos anos precedentes, mas sim da op~~o feita em 1974, em 

resposta ao pr-imeiro choque do petróleo, de manter e r-edirecionar

o crescimento da economia. 

Em fins de 1982 o Governo Figueir-edo toma uma série de 

medidas, nas qua.i,s é reservada à balanc;a comercial o pr-incipal 

papel no combate ao déficit no Balanc;o de Pagamentos. 

Das exportaçees n~o se esperava mudan~as significativas de 

comportamento a curto prazo por se considerar que seu desempenho 

encontrava-se atrelado à conjuntura internacional, que neste anb 

apresentava uma forte retra~~o do comércio 1. Observa-se, 

contudo, que as exportaJ;ees até 1984 crescem o suficiente a ponto 

de recuperar sua tendência a longo prazo, corrigindo assim sua 

retra~~o historicamente excepcional de 1982. 

Quanto às irnporta~Oes, estava planejada sua conten~~o. No 

entanto, as importa~e!es se encontravam praticamente sem margens 

para compressão, jà que eram compostas, em sua maior par-te, por 

combustiveis e Lubrificantes e Matérias-primas. 

mente, entre 82 e 84 as importa<;tles cair-am abai:-:o do planejado -

mesmo com a indústr-ia apresentando um crescimento de 7% em 84 

(ver Gràf i co 1). 

1 ver Castro,A.B. de & Souza,F.E.P. de,A Economia Brasileira em 
t1--~Tcha For_çada,Rio de Janeir-o,Paz e TerTa,1985, p.lB. 



EssE aparentE parado~:o no comportamento das 

expl1cado por Castro com a d1~1s~o 1mporta~;bes em dois 

grupos: um composto pelos pr-odutos que foram objetos de programas 

do II F'ND~ cujas importa~;tles caem vertiginosamente (60/. entre 

1980 e 1983);. e outro composto pelo resta!'lte dos produtos~ cujas 

impor-ta~;bes acompanham o comportamento de outros agr-egados 

econbmicos tais como a renda ou o investimento. Portanto~ a 

e>:plicac;;~o para a recuperaç:~o da balanc;a comercial 

buscada no II F'ND. 

deve ser 

Em 1974, com o aumento dos prec;os do petróleo, surge um 

enorme déficit comercial devido ao aumento do valor das 

importac;bes brasileiras. O gover-no opta, com o li PND~ por uma 

estratégia de crescimento com endividamento, e n~o por uma 

politica de ajustamento que implicaria na contenç;:~o da economia -

o que era uma outra alternativa de politica econbmica. A direç;:~o 

tomada s6 foi possivel dada a disponibilidade de crédito interna

cional de que o Brasil poderia fazer uso, e de fato o fez. 

Segundo Barros de Castro essa opç;:~o garantia, com o cresci-

menta da a assimilac;~o da capacidade pr-odutiva criada 

pelos investimentos decididos anteriormente em func;~o do 

crescimento do me~cado inte~no - e em boa parte ainda em cu~so 
' 

que ele denomin<3. "safra do milagre". Caso contrá~io essa 

estrutura produtiva ficari<3. comprometida, tendo em vista a 

deterio~a~~o dos termas de troca provocada pelo choque do 

petróleo e as dificuldades, decorrentes disso, para a realizaç~o 

das importac;~es indispensáveis ao funcionamento do parque 

industrial brasileiro. 

Pa~alelamente a isso a autor destaca a inten~;~o do programa 

de reot-ientar o processo de crescimento. Tentava-se reduzir a 

depend~ncia exte~na estimulando-se setores vitais ao crescimento~ 

espec1almente os ramos de bens intermediários~ o que significava 

uma substitui~~o de importa~bes. 

importante as empresas estatais~ que foram o car-ro-chefe da 

induslrializa~~o levando a reboque a iniciativa privada - esta 

contou com grand~ rlúm8ro de incentivos par-a que investisse. Essa 



' '1:. 

estr~teg~~ sustentou o cresclmento da economla 

anos. ' 
No ~nic1o dos anos 80~ com o agravamento da situa~~o 

econ~mica do Brasil - em grande parte ligada à cr1se mundial - e 

com o poder sobre a politica económica fortemente centralizado 

nas m~os do ent:3:o Ministro Delfim Netto~ este abandona ·seu 

primeiro discurso, no qual garantia n~o promover a recess:ão, para 

ent~o aceitar o receituário ortodoxo. Barros de Castro ressalta 

que hà uma mudan~;a de diagnóstico dos problemas da economia : 

passa-se da preocupcu;~o com o estrangulamento externo (I I F'ND) 

para a detecç:3:o de um desequilibrio interno captado pela 

deficiência de poupanc;:a,:ou seja, excesso de consumo. Com esse 

redirecionamento da pol!tica econOmica Delfim ignara as esfar~as 

de mudanc;as promovidas nas anos precedentes pelo II PND. 

N~o obstante, o grande volume de investimentos promovidos 

par este plano estavam agora em grande parte maturados e 

contribuindo para a pradu~~o. Assim, o autor identifica e 

inclusive desenvolve um procedimento para mensurar - um ganho de 

divisas advindo da substitui~~o de importac;;:Oes e inclusive do 

aumento das exportac;bes em alguns casos em que foi possivel a 

ingresso no mercado internacional da produc;~o propiciada pela 

nova estrutura produtiva .. Barros de Castro considera esse 

processo como decisivo para evitar o colapso da 

segunda metade de 1983. 

economia na 
• 

Em resumo, o autor defende que a economia brasileira 

apresenta agora uma estrutura produtiva transformada : integrada 

e moderna à semelhanc;a das economias industriais desenvolvidas~· e 

que apresenta competitividade internacional. 

Apresentando uma vis~o totalmente distinta desta, o M1nistro 

António Delfim Netto aborda essa quest~o da possibilidade d~ 

obten<:;~o de superàvits comerciais em um pronunciamento em que~ na 

verdade~ a necessidade de se alcan~:;ar o equilibrio na bal~n~a 

comercial - através de ''ajustamentos'' é uma constante. O autor 

faz um histórico sobre as origens e a evoluç~o da divida ext~rna 

e mostra como foí possivel ao Brasil sllpl?rar os momentos c t-i tJ.cos 



da Ct""lse do come~;o dos anos 80 

consequ~ncia da c~1se a nivel mundial. 

que o autor conslder~ 

A pr-eocupa~;~o com o endividamento e}:ter-no advém da Ct""en'a de 

que a poupan~a interna e exte~na financiam o investimento que é~ 

por- sua vez, a variável fundamental 

menta econOmico. 

que propicia o desenvolvi-

Delfim estabelece uma periodizat;:~o em sua análise em que tem 

como marcos os dois "choques do petróleo". Assim. identifica o 

pe~iodo de 1964-1973 como um per-iodo de grande crescimento da 

economia b~asileira, ao fim do qual o Brasil havia acumulado um 

saldo positivo na balan~a comercial de US$ bilhe!es e um 

déficit em contas correntes de US$ 5,6 bilhOes o que 

representou entrada de poupan~a externa. A divida e}:terna som3.Va 

US$ 12,3 bilhOes, as reservas US$ 6,0 bilhe!es, 

balan~a comercial encontrava-se equilibrada. 

e , em 1973, c. 

Em 1974 ocorre o primeiro "choque do petróleo". O valor- das 

importaç:bes brasileiras cresce em 104% (enquanto as e:.:portaç;::tles 

pouco sobem) devido ao aumento dos pre~os do petróleo e do efeito 

deste sobre os pre~os dos produtos industrializados impor"tados, e 

também devido a um aumento das quantidades importadas resultante 

de especula~~o. Isso fez surgir um déficit na balança comercial e 

um aumento do déficit em contas correntes que acumulat""am~ ao fim 

do periodo de 1974-1979, respectivamente US$ 11~6 bilh~es e US$ 

30,9 bilhOes. A divida externa chegava ent~o a US$ 43,5 bilhbes e 

as reservas a US$ 12 bilhOes. Segundo Delfim, a divida contraida 

nesse periodo destinara-se a financiar o consumo de petróleo. 

Em 1979 há um novo aumento dos preços do petróleo que tE:::~t-à 

os mesmos efeitos negativos sobre a economia b~asileira, com o 

agravante de que a situaç;::~o internacional era outt""a. Além de nac. 

haver crédito internacional disponivel, é a partir dai que corr.eç~ 

a escalada dos juros inter"nacionais, que de 11% em 1978 chega111 ~ 

21% em 1980, baixando para 11,5% em 1982. 

enormemente a parte financeira da divida. 

Com isso, 

Nesse quadro, o Governo Figueiredo centrou seus e~fot-çc~ 

para resolver o grave problema da balança comercial 

frentes 1) e}:pans~o da a.gricul tu r a .• 2) substitui~~o J~~ 



petróleo e 

último 1terr. adotou-se Uffi2< politic:c:< cambl.õ:• 1. 

coru ugadeo_ com a e>:pans~o do crédito e outros J.ncentivos ao setor'" 

e:< portador. Os resultados se aumento de 84/'. das 

1978 e 1981. No entanto~ se os termos de trT1ca 

jà haviam se deteriorado no periodo anterior~ neste o fen0n1Ef"10 se 

agl~a·.,·a caem 36% no periodo. O resultado é o acúmulG, ao flnal 

de um déficit comercial deUS$ 4,4-bilh~es fo US$ 35 

bilhtles de déficit em transa~bes correntes. divida 1 iquJ.da 

chega a US$ 54 bilhões e, em 1981, chega-se novamente ao 

equilibrlo na balan~a comercial. 

Delfim identifica prontamente a crise brasileira com a ampl2 

crise mundial, 

"deve-se notar 

e dada 

que a 

necessidade imperiosa 

a dificil 

escolha dos 

de ampliar 

situa'>:fo das contas E>~ ternas 

objetivos teve respaldo na 

o ingresso de divisas. Era uma 

escolha mais ou menos óbvia, tendo em vista a or-igem e:.:tet-na da<:O:· 

pr-esstJes a que estava submetida a economia do pais''2. Essa op~~o 

era ainda respaldada pela situa~~o de outros paises~ como México, 

Argentina e Venezuela, que "t.1veram que adotar polít~cas 

realizar esfor~os semelhantes aos 

recuperar o equilíbrio perdido'' 3. 

Passados os piores anos da Delfl.m os 

méritos de sua política recessiva implantada a partir de novembro 

de 1980 "porque após tr~s anos de restri<;gco ao crescimento do 

consumo inter-no e de queda nos niveis de emprego industrlals, a 

economia voltou a crescer-~ o emprego se re:·cuperou"4. 

Delfim, portanto, ao contrário de Barros de Castro, cred~ta 

a recuperaç~o da balan~a comercial à ado~~o de politicas rec~ssl-

Võ:l.S. A crise brasileira do começo da década é diagnosticada como 

dé! crise.· mundic1l. Assim~ e;<•""mp.lD 

o caminho S•'.:r" 

que implique em "sacr·ifj_c.i.o=o" '"'D ç.•,~is. O ob_"i<2tJ.v"c.• 

2 De l f :i. m 1\1 r.::· t to , A • S 6_--º-----f!_f_!__!..!..t i ~,_r_::. 12_9_g_s:, S..§ _.LY::':!,t= ..... o ___ c:: 1 _ .f_J !l~_.~r~~· l~'J'-'~-~ , 1-··; .u J , ~': • 
Janeiro~ Ediç~o do Autor, 1986, p.42. 
~ Idem~ ibidem,p.50. 
4 ld~m, ibidem,p.42. 
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ClC2-Gi.;ddl .. ' de estimulo 

qual quer- custo~ cor1sumo ~nter-no, 

d~saquec~men~o da econom~a. 

C-umpr-e notar- que, em sua opJ.ni~o, uma ve:z. os 

ajustes necessár-ios no comér-cio e:-:ter-iol'""~ o pais apresente as 

cond~c;!.':ies par-a o ct-escimento sustentado, ha_J a visto que ta~s 

possi bi l1. tar-l.am permanentemente o equac:~onamen~o d2.Sõ· 

isto: pel,::, 

r-elnicio do 

pr-imeira vez, 

processo de 

"o mercado interno se expande pelo 

depois de cinco anos, nós temos o 

cr-escimento na dJ.r-e~;:3'o can-eta~ que n~o 

colide com o equilibrio exter-no.''5 

José Car-los de Assis se inser-e no debate sustentando que os 

superév1ts comerciais ver-ificados a partir- de 1981, e com ma1.or-

lntensidade em 1984, só s~o possiveis devido a uma deliber-ada 

t-ecessào por pG'Ir-te das autoridades govet-namentais, e 

á dilapida~ào do patr-imónio público, como veremos a seguir. 

Ao contr-ár-~o de Delfim, Assis n~o con~idera, no entanto, que 

a_ politica recessi·Va, ao pr-omover- a dos pre~os 

r-elat1vos em favor das e;.:porta<;;tles e detrimento das l.mporta~bes, 

leve a um "aJustamento" da economia duradouro e campativel com a 

retomada do crescimento e a elimina<;;~o das restriitles externas. 

Com o fim da disponibilidade de para á 

r-olagem da divida eNterna em fins de 1982, a politica econOmica 

teve que or-ientar-se totalmente pela gerac;;ào de superàvi ts 

comer-c lals. Per-deu 2.ssim definitivamente sua autonomia, DLl seJa, 

a politica económica passou a ser- defin1da sob a necess1dade d~ 

de uma divida externa cr-escente, e n~o 

sob os p~~~metros das necessldades de d8senvolvimento do pais. 

ent:-~o, o pagamento integr-al 

o pais deve reservar per-te da rend~ nac1onal srJL 

de Conrn c: r t.::- '.::,c: i :in 

:·, I:'t::: 1 'f Lf!J 1--!•2 t to, {-1. t!_t::-;.dan.:;_,::~.LSS t.t:u tw··-ª i s d Si .... J:~:_ç._q..!.:.U.)i!:l.i.S< ___ L,__;;-, __ bg h'•.!:_:_[ •-.!.~. 

Ej_g_~-L~~-L•,L~:2.~ 8,--a.slli<'it~Elep.l,ctn/Pf:.;, 1984. Lit,·)cJO ern Cat-l'"'iE'lt--o,l·<. 
2u_p>~·.!:~~-"· .1 t Lq§.!.§:l::-..f._i.:..s~L_e J.~cesc.:.~_f!"~ to Su2._t_~l t._"'_g_g_~ rrr i rTren ~ S~o F' ;;·._u 1 1.:t, 

JE::.ii--'' ~ deo·;~. !;:)'-i. 
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c__, SL•per<.'"tVll possi v· e l c.ot-tando-se 

n i. v e 1 de ou~ em outr·as palavras, 

pauperiza~~o do pais b. 

lado, sustenta o autor que nossas exporta~bes sào 

bens servl.c;os públicos DO 

estrangulamento do consumo lnterno~ para o qual concor-1--em as 

politicas econ~micas "n2stritivas" e, em pat-ticular-. o arrocho 

l1uanto à subtar·i fac;ào aflrma Assis que "como as tat-lfas e 

pn?t;OS dos ser-v 1.c;os e bens públicos foram em-r-ígidos 

f:, i s tema t1camen te abai:-;o da infla~~o dur-ante esta década, nossct 

competltlvidade comercial, ou nosso super-áv1t comercial traduz, 

na o custo ndo pago pelo da 

depreciat;~o da infra-estrutura econOmica brasileira.''? 

Com a alta das ta>:as de juros internacionais em 1979 /81), 

"'havia i:OU1'lCientes t-a;ztles pat-a que o governo br-asileJ,-ro pr-ocurasse 

~esc<:~par- do estrangulamento patt-imonial que nos set-ia l.mposto 

t) pelas cláusula.s de ta:.:as de jltr-os flUtuantes dos contr-atos de o empr-éstimos em moeda. Ao contr-ár-io~ apr-ofundou o padt-~o de 

f) 
I'J 
u 

endividamento~ já que "havendo ainda disponibilidade de créd~to 

inter-nacional, embora mais car-o~ o Gover-no lanc;;:ou-se à 

desesperada cor-rida de sobr-e-endividamento~ tentando manter o' 

ritmo de crescimento interno à custa da infla~~o do passivo em 

dólar- da - UM 
econom~a. o 

Se n,:.>. década de 70 as empresas estatais~ mesmo com seus 

prec;;:os comprimidos, conseguiam cobrir- seu custo operacional~ na 

década dE· 80 ct alta das taxas de juros inter-nacionais provocou 

essa altur-a que o fjm dos anos 'j (J 

um pt-ocesso da d.i.vida 

c· TavL:~n:.:s,t"'I.C;. ;,, Assis,J .C. de, Q_Gt-~!.9.§' _ _9_ª---ltq ___ p_fH-<~-·-º .. --ç_at..--._~, h_io 
dt~ ,Jc:\!H·ÚI--o~,J. Zc:<.ha.r- Ed.~tol-'-, 1'-?8:;;:,_ 
? f--\<;:,<,1~:,,,].[;. de, Arlà!.i_:,?.~ dª--.._~...t:::_ise B.t:.ª§_-!)eit-a_, Rio ele Jç-..rlei~-eo.Ed .. 
Forensc~1988~ p.63. 
~ Id~m,1b1dem, p.76. 



setor putd 1 CL' 

que sctl 3 1'7'"/.2, pr-opor-.:;;~.D 

Lenti·-.::;l assumlu a zntertace ent~e os devedores 1r1ternos - outro~ 

nivel'=. i:ldmlnlstra~~o pt.)bllca, ernpr-esas 

e~terna privada depositada no BACEN - e os credores externos ew 

1987 t~espond ia da dividE> total. t..sses dados 

1ndic1os da r11agn:ttude dos desequllibrlOS que 

alta dos Juros lnternaciona:ts provocou nas contas do Estado, 

CJs aumentos dos custos financeir-os das empn,o.sas estatals nào 

1ntegralmente para o preço de seus produtos 

o fossem~ havei~ ia impactos infla<;'ào e 

competit1vidade das Pelo 

contrar1o, entre 1980 e prec;os e tar1fas p6blicas 

sofreram queda r-e a 1, como por e:<emplo as do telefonE· (52/.)~ 

(27,81.), derivados do petróleo 

plcinos (18~6/.). 

Para as administra~Oes públicas esse aumento do cus·to da 

divida significou um aumento da divida bruta sen1 

contrapart1da em investimentos, CUJO sua 

recaíra sobre a receita fiscal. 

Essa situac;ào teve que 

CO!'" rentes 

ser tor-c;osamen te compensada com o 

de gastos e, pt-incipa lmente, gastos de 

investimento produtivo e em infra-estt-utura, o que significou 

in c lu si v e dept-ec la!;àD n~o reposta dos a ti vos f i si c os das empresas 

estatais e da lnfra-estrutur-a económica do pais. 

Para as empresas estatais federais~ enquanto os encargos 

finance1ros tr1plicaram como percentagem do F'IB entre 1980 

1984~ passando de 0,84/. par-a 2~58/. do PlB, os gastos; com 

de 4,48/. par-a 3~33/. do PlB. Para o conJunto 

os encargos fJ.nar1ceiros c~eeceram en1 

a l\il1a 

er1quanto o~ in~estimer1to~ c~iram em terR1DS rea1s a uma taxa med1a 

ar1ual de ~Z no n1esmo periodo. 

e cc:,mprc:<.s de bens e servJ.~os da administraçàn 

qasto com pessoal das empresas est5tais 

• 



ql!E· sofr"er-am tom;o.-loo= 

propor~~o do F'IB. • 

~·1esrno ass111r. 

públicas passa 

do cr-escimento 

a tet- poupan~a neqat1va e crescente, acompanhada 

exponencial dos Juros da div1da pública 1nterna 

1,89% do PIE em 1980: 4,19~ em 1983 e 10~93% em 198~. 

Todo ESSE' mostr21 descap1taliza~ào do 

estatal~ o desequllibr-io orçamentctr-lo das 

administra~bes póblicas e a degenereo;;:~o da infraestrutura, que 

signi f 1cou ~ como contrapart1da, transfer~ncia de capital para o 

setot- privado e embasamento para competitividade das 

e;·~ por-ta!i>tles brasi 1 e i r as. 

o outro elemento importante de e};plicativo do 

desempenho das que Assis destaca é o 

estr-angulamento do consumo intet-no. Entre os vár'ios fatot-es que 

concor-rem pat-a 1sso no come~o dos anos 80 - como o corte dos 

gastos públ1cos em todos os niveis, 

crediti~ias - o autor detém-se na politica salarial e na evolu~ào 

dos salários reais. 

O aumento das ta;·:as de juros internacionais na 

détada VElO press~o sobr-e os salár1os n=:>ais., jà que 

para manter a mesma margem de liquida as empresas 

necessitavam ampl i eu- as margens de lucro bruto a f 1ns de absorve~-

os JUros crescentes 9. Isso se tr-aduziu em os 

salários reais seja via aumento de pr·ec;os, seja via contenr;:ão dos 

salários nominais. 

Nesse ponto atuou pol.itlCB salarial do 

governo, que em 1981 eliminou o reajuste de 110~ do INPC para as 

·faL:as de até tn~s 

salar1as mais elevadas - estes ser1am ~1nda r8torçadu~ 

Com isso o Sõd~_,. :i. o i'IIÉ:-dio I"'Ed] ,,:;_.i.u C.Of11 

1 'i8U 8 

minimo I'E!a.l 



brasllelras e a ocor~~nc1a de superav1ts cünr~rclals na decaJ~ d0 

8u polit1.cas econLlm1cas ,, 

Hnpor-tánc:la da subtctrifa~~o dos bens e serVlÇDs pGblicos 

arrocho salarial. 

da Cont:el~~o lavares ldentif~ca rr~ prorlrD~~u oe 

recess~o a origem dos superàv1ts comercia1s dos anos 80. 

Ressalta que os pt-e~os intet-nacionals ni:l:o favor-E•cer·.:nn nosSéi.S 

e;.:pm-ta~bes entre 

estimulo refor..;ado 

1977 e 1984, o que impl1cou na necess1d~de de 

às quantidades exportadas, tendo em vista os 

objetivos da politica econtHnica de gera~6\o ele super-àvi. ts 

comer·c1a1s. 

O crescimento no 1nicio da decada deveu-se 

basicamente a um movimento de compensat;ào i:.\ 

posteriot- queda da demanda interna, aos subsidias fisca1s e 

crediticios proporcionados pela politica ecor10inica. à recupera..;~o 

da economia americana em 1984 e a um aumento de produtivl.d~de d~ 

transforma~~o 10. Este toi resultado do aJuste nrals 

que proporcional no emprego em relaçào ao aumento lndeseJado da 

capacidade ociosa. Em 1983, em rela~ào aos niveis de emprego e 

prodw:;:ào industt-ial constata-se que "perdeu-se cinco a sel.s ano<:O 

de produc;ào e cer-ca de dez anos de emprego, ganhando-se o 

equivalente em produtividade."11 

Com r-ela~ào à pol!tica cambial agressiva, 1avares contesta a 

sua eficácia. Se tomarmos os setores industr·iais 

metalurgia e cali:;;ados, com tor--te pr-esenc;:a e;-: ter·no ~ 

ver· i f i c amos que houve ,;;._centuo::\da queda de seus prec;:os relativos 

durante os anos do 

seus pr·eç;:os 

pelo ganho coar as desvalurizac;:bes camblG1S. Aléar disso ''·i~=--~~ 

uma ma~idesvaloriza~~o 

deCOI-'"["'ti~LI bi·Otsic c~.fi'IE'I''l tr,~ dC! 
_, .. 
U<e' 

10 T-':-..vtu---es,M.L., "U dc~bat~~ •c;obn;;:. a r-t~i.:..C•flr<etCJ-o; d;:; t.:::Tf·~C::,C:_iilrE'I"r :_.:) 

lntiU!:>tr·.i;C<.l .__::..lgum;::·,s falác.J.C:\êS e v/3.r-la:::, i.r;·:_,,r; U<]<'·<;·[_)l'·:~o··~n,_i_rlr• __ ,.:-.,,1·:_-L•-:J 

de> Ji:.\l-rE•ir-o,JEI/l.J~·f\J_.jan.85, p .. :::. 
11 Idem,ibidem, p.2. 



e:te~n~. p~op1cia6o 

OClOSB E;;lstent~.''12 

Duanto às 

1mporta~ào sempre reage pro-cicl1camente ~ uma queda na demanda 

interna. A particularidade da situa~~o recess1va recente 

intensidade do c1clo e da rest~i~ào do balan~o de pagamentos~ que 

potenciaF""am a queda do coef1ciente de 1mporta~~o e o aumentu de· 

coeficiente de e>:portac;;ào. 

Contrapt:le-se a sustentar que no ClClO 

1ndustrial brasileiro ( 1967-1980) n~o houve qualquet- processo de 

"substituic;;ào de 1mportao;e!es". Constituiu--se em um 

r igot-osamente endógeno de ct-escimento" 

empt··esas internacionais e estatais instalad<:ts~ onde o 

coeficiente global de importa~bes é igual no inic1o e no f1m do 

ciclo. 

Cluanto ao setor de bens de capital~ é um equivoco pensar- que 

um desenvolvimento maior da base pn:idut:1va promovet-~. alguma 

"substitui~~o de impor-tcu;;:bes" ~ pot-que por ser um dos setores de 

maior- competitividade sucts e;.:pat-ta~bes 

impot-tac;;bes se e:-:pandem simultaneamente. 

A "substi tuic;;~o de l.mpot-ta!;bes" efetivamente 

decada de 50~ quando todos os principais setores da indústr·l.a 

moderna foram implantados no o coeficiente global de 

importa~bes caiu 

de expans~o. 

acentuadamente entt-e o inicio e o fim do cicld 

poster-ior, Castro chama a aten~ào par-a o fato de 

fases análogas dos dois últimos g~andes c1clos 

Em artigo 

que "tomando-se 

econt'lmicos! fica comprovada a redu~~o drást1ca (da ordem de SU%; 

dos coeficientes de importa~ào (medidos~ respect~van.ente~ ~n. ]~·6-' 

e 198::.)"13! refutando, assLm~ 

T .:;~.var·es. 

A do 

desaparecimento do supet·ávit comercial te:· 

----- ----·-·--·----:-c--
12 Idem,ibidem, p.4. 
L.::, Ceo,str·o~A.H. de f;( Eou::e<.~f:·.E.F'. dE~~ "O Süldo e<'\ Div).d.,::,•·, :i,, 
Revista de Econom1a Polit1ca, vol 8, n.2, ab~/JLln.BG, p.l(i~. 



~' _, 

ESSE nHJV 1 men t_c, 

o potenc1al de c~escimento da economia~ que por 

pode ser- st:>-lo na 

cu r to pr·ctzo med1.ante e>;isténcia de capacidade OCJ.OSa. 

entanto, "as dificuldades J.ner-entes de recursos 

a_ sustentac;~o f inance.1.r-a das i rr. ptiem ~ 

mesmo no limites absolutos a velocidade a que pode 

crescer a oferta de bens e ser-vic;os."14 

um crescimento de demanda que e:-:ceda as 

~osslbllldades ''absolutas'' de expans~o da oferta só pode ocorrer 

mediante sacrifício de estoques e do saldo comer-cial. E o que 

tenha ocorrido após o F'lano Cruzado e que deflne 

como um crescimento da demanda ''inalcanc;ável'' pela ater-ta. 

O desaparecimento do saldo_, ent~o, teria sido resultado de 

um desequilíbrio mact-oecont:Jmico, cujo efeito sobre os fluxos de 

camercJ.o exterior é amplificado pela pequena propon;~o deStes em 

t'elac;ào ao pt-oduto total da economia. 

O mesmo nivel de atividades mostrou-se compatível com saldos 

comer-ciais nega-tivos em fins de 1986 e saldos (anualizados) de 

USt, 12 bilhtles em meados de 1987 - um intervalo de tempo de nove 

meses. Com isso pr-etende mostrar que "o apat-ente trade-aff entr·e 

c t-ese .1 men to da economia e saldo er-a! na realidade~ um trade-aff 

entre crescimento ''.inalcan~ável'' da demanda e saldo.''15 

Segundo Castro o crescimento das impor-taçbes em 86 tem 

por-tanta car-áter atipica. O crescimento observado em 85~ por sua 

vez~ n~o é expressivo~ apesar de apresentar taxas de crescimento 

e 57i~ dependendo da de uso (excetuados 

petr-óleo e tr-igo). Essas c;;.l tas ta:-.as est~o 

de que se parte 

pa.r·tf'.:? concluido um vigon:::;~o;o 

substitui~~o de importaçbes''16. 

Con1 efeito~ o argumento do autor mostra-se t'azoável me~mo ~~ 

···········---~---~-~-:--~ 

l!J IcJQin,lbid"'"ill~ p.'-7'6. 
15 IdPrn~ibidem, p.98. 
16 Id•:::onl_.ibi;jef(l! p.1U2. 

198l.J- a 1'/H/' as .impeor-t-'-'':f;,.,- •. :·:S 



=-·c:· 

er·,quanto o r 1 B cresce ::!u:. - E:-

pett"ól.eo, as de 

p1·odutos qut.~ do Il 

rr.a_ls que as dos dernaJ..s produtos 711. e 

respect1varnente. Esse se traduz~ no entanto~ 

nu•J• aume,--, to t-elativa dessas impot"ta~bes no Pl8 

Li.1.ga-·se de passagem que o que detet"mina que as irnporta~bes 

pet-manecet- num mesmo patamar entr-e 83/87 ~ como nos 

mostt-a Raimundo Lea 1, e .::~ queda continua das impot"ta~bes de 

petroleo - 45~3% no pet"iodo - causados pela queda de seu preço no 

meJ·-cado inten-,acional, pelo aumento de sua pr·odu;:;:~o inter-na .e pat-

~:;ua substi tuic;~o pot' outt"as fontes de energia 17. Essa qLteda 

compensa o aumenta d2.s demais importa;:;:bes, fazendo com que o 

t.at'"ll náo sofra gr-andes var1a~bes. 

Tomemos agora o periodo 1980/87. ~como podemos ver no Gt-áfico 

2/Tabela_ 1 ~ em 1987, enquanto o PIB havia recuperado o nivel dE· 

1980 e 

alvo do 

em 17~9%~ as importaç~es do grupo de produtos 

II FI~D (e;.;clLisive petróleo) n&l.o haviam sequer-

r·ecupet-ado a 

pt-irnelro ano 

n?lativa no 

nivel de 198ü e -encontravam-se ao nivel de 1981 ~ 

da recessg(o. Mais e:-:atamente~ sua 

P!B havia cai do em apt-ox imadamente 42/. (Tabela 

Isso parece conf~rmar- a tese partilhada pelos 

adeptos do "ajuste estrutural". • 

No entanto~ essa "substitui<;::3:o de impot"ta<;:etes '' n~o é 

privilégio apenas daquele grupo de pr-odutos. o coeficiente 

.unpot"tado dos demais produtos (exclusive petróleo) também reduz-

se no mesmo periodo~ e em magnitude comparável apro:-:imadamente 

~ssa ''substitui~~o de importa.;Des", 

contuoo, ndD sua e:-:plicar;::O.'to 

li PND. Portanto, nov~mente ''podemos estar diant~ 

Cõ· 1 "''-:u] to:<cios"l8_, 

' ' ' ' 
t C·L·.l FJ.lho,FI. dE· S. 

~c-,c._(_J_;:-~_!'_;_.;,u::~~-'mono·;J~·-e~·fi,;:, df:.:;o gr·;_:uJL.taç·;';ío~ 1E/Ui,IICAI'-1F'~_j,:.•n .8'·/~ p. t<). 

J :·~; L- c. . ·:_ t-o , A .. E-: • cl e i!J" b D u ;::: iOt. , F , E , P • d e ~ Ei_____E~o;_or i ~~Q-~_g __ !Lt::?.:.§.~ l. '~:L-.t~.'i!. 
!L•_i-'11 Ch2_ _'Í~L_!;_ê__C;i__ª!' nio ele J.~<.neir·o, Pa.z E' TeJ-t""éj_, 19t:;~.~ p.:;co. 



de_, .i l 

nivel dt2 • algur1s produtos~ que 

"subst1tuidos" por- produ~~o 1.nterna. .:=;·-:·pllc~, . . 

,;:. queda +ambem acentuada nivel de dos dE-rna1s 

pt-odu tos. Nesse caso~ a tese do ''ajuste estrutural'' é no minimo 

1nsuf1C1ente para dar- conta do mov1.mento r-ecente das impot-tac;bes 

Aincla no tocante à controvérs1a quanto oposi~~o entre 

cl·-escimento da economia e saldo comercial~ Ricardo Carneira faz 

um interessante exercicio para reafirmar essa oposiç~o. 

as principcns tendénc icC~,s macroecontJmicas ela 

década de 80, Carneiro identifica em melo à estagna~~o econbmica 

de cresc1.mento caracterizadc< poc breves ciclos de 

recuper·ao;:~o de Essa instabilldade dos 

componentes da demanda interna tem repercuss~o ampliada sobre o 

- por- causa dos baixos coefic1entes de abertura 

da econom1a br-asileit-a - que se mostr-a muito val~i.;;.vel e volatll. 

O autor-~ tr-abalhando com BS variáveis ma c t-oeconê'Jmicas em 

tet-mos reais, mostra clar.::~mente a oposic;~o entr-e o cr-escimento da 

dema_nda doméstica e o compor-tamento do saldo comer-cial. Nos anos 

de t-ecessào ~ 

o supet-ávit 

r·ecLtperac;~o ~ 

em que n:eduzem-se o consumo e o investimento~ sur-ge 

comercial. A medida que a economia entr-a na fase de 

em que volta a c r-esc e r demanda interna, • 

desaceler-a-se o cr-escimento do superàvi t comer-cial até que este 

decresce em termos absolutos 19 (Tabela 3). 

o supet-àv.i t da deter-ior-aç~o dos 

tE>nTIOS de que s:i.qni fica que é obtido atr-avés de um 

fltDVÜfiE-Hlto intensamt.211te centrado nas g_h-tan_tida_q __ es comet-ciada_s com o 

seje.~, a.umento do quantum expor-tado e d1m1nu1~~o do 

encontrava-50 ~stavel ao l DI'"H]O 

br-·usc:E<. qut:?da cl~·vlcio 

1'"1ivel anteriol- na 

1 '·] C a 1'- n '2 i t" o , R • ~ ~::; u p e r::-.S:. v i __ :t_J:~g!n ~=·; 1": ç __ ! .ê..L§'_~ r E•)i_f·: l_~_tg_ ["!_']; g_~_3l-.!_S i; §':f"L:t <:=':t_íl_Q , 

tTtÍnlC·~o, ~:,.;:;·o I·<O•Ulc•~ ll:.'bl--', de•::::.(:)'?'~ p.7. 



esgot.:<x a 

alguns segmento5 do setor d~ ~ens de consumo - que s~o JUS~amente 

os quE· possuem dlto coeflcJ.ente de exporta~~o 20. A 1ndústr1a d~ 

ben5 lntermediarios, t'.tl t1mo 

1
,.,,,, 
70,- " op&r-ou capac1dade pr-odut1va 

pr-aticamente esgotada 21. 

Refuta coff, lSSO o ar-gumento de Cctstro 1:!( Souza de que "o 

declinio das na deveu-·se 

sobn2tudo êi velocidade de cr-escimento da abson,:~o doméstica. Isso 

teria impedido uma pr-ogressiva da 

produtiva desv1ando expor-ta~bes para o mercado interno. Como foi 

mostr-ado~ isto 

e:-m particular o de bens intermediários - esgotar-am a c.apac1d~1de 

ocJ.osa ~ tor·nando imprat1cável manter· o volume e;.;portado sem 

amplia~â:o da capacidade pr·adutiva.u22 

::~,:, Lm l9B6, os co•:·:=:!flc.iE·i-,tto·:; e;,pc.;r-·tc..;;;:tíEo:o/vendE•.S dus ÇF_:j;-,en:J::o 
lr,du.str·idis 1·1etalUI'C:Ji_?_,l-·lc~1-L·r-l~~l de Tr-õ.~rl!e.por··-'u,?,Ce.luJ.,_:.c:e f-';o.p·---'·1 c·o 
f"-·,·q:;el~'io ·for-am~ i'"t~~-;;pectlVõ<.iíiC''i-Jtf:, 1lí,9/:,:J.';'/,,1/~~::0::~C,-:~.'(;. C.o=-ti,;io b•'.:fi• 
,o,c..i.n.ol da or.édia de,\ indt'r:o:;tr·J_c, (J_l,~.\1.), ctCi l,c,do d~:_. "-~:I(JUi•'=- (j\:"rit2;--c:<o 

_,_r-,dl.t<o;tr-J.ais t::l--·,o:•diciondl.s - 'v'F2stu2.1---.io E" f...c:,J.ça.du~:.,f-tHuü e !""lc.~J,'2J_r-<=<. 

:2 1 C c:. r n e .'i r· o , ~: • _. S•--U?.~!:~<?--~-i i; _ _C 'dJli~ l_:::_ç:__.l.?..l __ (;? __ j:;L~i_S c; .l .. ~~·~D._t,,ÇJ ___ '::'_'::i_~~;!~ r_, ~I;_ =t~_!.Q_, 
n.:im<::•o, S~:~o F'<.~ulc•_. It::SI-", clc.·.c· .• ~:l"i• p.40. 
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OBS. ra~o~ rrt irados dE Carne i r o, R I Srrpr:-aj'i ~ COH'íC; :=! 1 E' 

c-e:S1:iiE:ltC Sustenta~ o' ~:l!IE:ü' IESf' I Sao Paulo,dtz. B9 I A~jEXiJ 
Estatistico,Tt.BEL~ 1. Variac.or; calculadc.s a p;.rtir dcs valores 
e; n::z:eiro:. co~st;:.-;trs dt 198~. 

Fonte: Defotil. dr Cantis Nacionais do IBGE. 
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CAP ITULD I I I 

"O ESTADO DAS !DElAS NO DEBATE PtJBLICO NA IMPRENSA" 

I I 1.1 INTRODUÇI'\0 

Vimos no capitulo ante~ior o estado das idéias na literatura 

econ(:)mica sobre a ot-igem e a natureza dos superávits comerciais 

surgidos na década de 80 no Brasil~ e também a sua 

compatibilidade com o crescimento económico. 

Neste capitulo analisaremos como essas diferentes posi~Oes 

se apresentam no debate público através dos jornais e revistas 

periódicas de grande circulat;;:~o. E importante ressalta r- que esse. 

é um debate que se realiza no ãmbito de uma pr-oblemática mais 

abrangente, qual 

econbmica no pais 

de conjunto da 

seja~ o momento de forte crise e instabilidade 

e a crise dq. divida externa, que demandam a~~o 

politica económica governamental. Esta 

regulamenta e orienta a atividade económica e influencia a 

rela~~o do pais com o resto do mundo. Nesse ponto, urna rela~~o 

muita delicada 

internacional em 

estabeleceu-se 

decorrência das 

com a comunidade financeirq 

generalizadas dificuldades de 

pagamentos dos paises endividados, o que representou um forte 

condicionante da politica económica do governo e das propostas 

alternativas a ela existentes na sociedade. 

O debate na imprensa, portanto, ganha farte e~:press~o 

politica, pois sai da ambito da 

esp~~o das propostas politicas, 

ihvestiga~:;:~o académica para o 

da critica e/ou apolDgla das 

politicas em vigor e da forma~~o da opini~o pública. 

Por isso meEmo, ao analisar um vasto conjunto de artigos de 

opini~o do per-iodo, pode observat--se um espectt-o de posi~6cs em 

de apoio e/ou critica à politica econbmica 

Ess~.s posi~bes supostamente se baseia.m em 

c>_valiac;E:::ie::; dos pr-oblemas da economia n:esultantes de difet-entes 



apreens~o dos p~oblemas ~ d1terentes concep~be~ 

teOr-.lCd.S. quest~o do surge de mt<.ne1r2 

subJacente ao conJunto ma.1or da an~l.1se dos problemas econom1cos 

e~ de modo geral, identif.lca-se com os pontos de vista bás.1cos 

sobre a questi3'o apresentados no Capitulo II. 

111.2 O PENSAMENTO ORTODOXO 

A principal caracteristica que define esse tipo de 

pensamento com relal!i~O à politica econômica é a de considerat

legitimos apenas os instrumentos que tratam dos grandes agr-egados 

macroeconómicos, ou seja, da determina(!;i3'D da taxa de juros, da 

ta>:a de cámbio, politica fiscal e regula(!;~O do nivel de salários 

- as politicas macroeconOmicas ou globais. No caso do per-iodo em 

quest~o, esses ser-iam os instrumentos necessários e suficientes 

para que a economia brasileira eliminasse seus principais 

desequi 1 i bt- i os, quais seJam~ o desequilibrio externo e a 

infla!;~.:to, CUJa pr~ncipal causa é apontada como sendo o 

desequilibrio or~amentário do setor públi-co. 

Segundo sua avalia~~o~ o pais, ao esquivar-se de efetuar- os 

ajustes necessários em suas estruturas de oferta e demanda. 

adaptando-as aos novos niveis de pre!;OS do petróleo em 1973, 
• 

promoveu o crescimento económico até o fim da década utilizando-

se de poupança externa e levando a economia a alto grau de 

endividamento. Na come~o da década de oitenta, esgatou-Ge 

progressivamente a possibilidade de prosseguir o financiamerrto 

dessa divida, 

internacionais 

em fun~;~o ·da interr-up!;~O dos flu>:os f inancei t-os 

para os paises endividados, o que, 

c:onsequentemente, esgotou também esse padr~o de cresc1meoto 

ec:onOmlC:D baseado no endividamento "administt-ado" 

crescente. 

a essa inevl t~.vel l_t ,-, ~-

pc<gamentos, num contexto de crescent0s serviços da div1G2 

contraída e ~ncarecimento dos produtos im~ortadas em geral, e do 



eo c:_r-e~:.cente d€2t ~C::.l t_ fiO:< 

• 
no 1ngresso de cap~ta.1s, 

i.nvest1m~ntos d.1retos~ sejc:i 'vla E-mpt·estimos em moed;,:r.. 

"M,;:;_s valeu a pena se end.1v1dar-~ gar-ante S1monsen, argumentando 

que SE' hoje brasileir-o com uma div.1da e~ter-na de 600 

outr-o lado tem mu1.to ma1s ativos financeJ..r-os E: 

r·.1.que::-:as.: C:T.lc-_dê:~s com essa divida que lhe pennite1n 

novas Quanto às me:· tas oficiais .de 

comerciais~ considera-as .1nevitáveis "uma vez que n~o podemos 

emitir- dólares para f.1nanc~ar nosso déficit''!. 

A poupanc;a de ser- substJ.. tu ida por- poupan(;õ:a 

1nterna. O aumento da poupanc;a .1nterna signif.1ca~ no outro lado 

da moeda~ 

agn~gada .. 

cumpt-irL~i 

queda no consumo~ ou eliminac;~o do excesso de demanda 

Essa estratégia, ao depr-imi1· demanda 

simultaneamente os dois objetivos per-seguidos 

combater-la a inflat;:~o e atua~ia positivamente sobre <:• balança_ 

comercial~ at~av~s das importaçaes e da libe~aç~o de 

"e;~ cedentes e:-;portáve~s". Nas palavr-as do er1t~o do 

Banco Centl'<d ~ Carlos Langon.l, ''as políticas flscal e monet~r.1a 

devem estai"' voltada<.::. para a elevac;~o da poupant;:a doméstica, ou 

seja, para a ellminac;~o do excesso de demanda agregada~ que acaba 

também sendo canalizado pou·a o setoo exteono, pr-essionando as 

aumentando o déficit comel'cial. ( ... ) A adoc;ão da 

politica de ta:-:as de juros positivas_, em termos I ... ' 

incentiv.:;_ o aumento poupanc,:a voluntária domést.1ca~ 

viabllizando, por-tanto, a menor dependência relativa da poupant;:a 

A obtençáo C:OmE·f-ClE:IÍS di32VE· viabillz~:..d.c~ 

prE·~os relativos ~m favor dos produtos 

l O ·~lD'YtC-:I'"ri'=.< iJ.-0'" 1__.·1 \ ,_,li"l<'i.i.~7>", 

](('pUI·taqt·?iTI 1~C,lJi-f2 <:,-::õ•JTiiné'!J'-iO CDi'l"l r•,:._r··ticij:.EtÇd.O ele:·, ~--~ ""mJ_j"jJ.C't~-·c_. io-'~i-JU 

I ko·,-,,~.l.que ~:,J_,,.:JI'·,,:;;.;,-,. 

? LArJGUI~I,[.G.,''A est1-atég~0 ~JQ ilJUStamento do s~to,- 8' to1 n,J· 
cJC•ITICo.:l do Uli•~Oôil, ?7/U9/1"7•(:q_. 



I lil 

suflc.J.ente ç, 

introduzir qualquer elemento de._ tomada. 

a desvalorlza~~o real ser-~ 

E~-:iste pn?ocupa(O:~D com 

desvalorizações cambiais nomina~s~ E pl--lnc i pa lmen te 

maxidesvalorizaçbes efetlvamente 

dos prec;:os tanto~ "Simcmsen defE·nde medidas que 

evltem a propagac;~o de seus efeito<:=:, ao conJunto 

JUStamente da pela dos 

aumentos salarlais~ fim da correc;:~o monetàrla ~ outras medidas." 

"Alguém tem de pagar pela mà;.;i"~ afinn.;.. 4. ·r;:.~mbém Adr-oaldo 1'1oLwa. 

da Silva sugere~ pelo mesmo motivo~ que ''tanto a correc;~o camblal 

quanto a monetaria n~o devem incorporar no mes de março (de 198~) 

o efeito da má:d nas medidas inflac,:~o deste més." 

"reflete t~o somentE· o caminho da mudança dos preços relatlvc•s 

exigida para o acerto de última màxi (fevere1~0 de 1983)."~ 

Há alnda dOlS "mecan.1smos a.d.lC i onaJ. ':'· '' 

utilizados para necessidade de flutua~bes na taYa d~ 

cê:mbio os incentivos fiscais às exporta;bes e o IOF (lmpostD 

sobre Operac;tles F inanceir·as) sobre l!T!por·tac;:t':íes 6. 

"Tr-ansitórios" porque esses ar-titicios geraR, efeitos indesejados 

lnfla~~o~ seja pelo aumento do pre~o dos importados como 

pela expans~o dos meios de pagamento~ que devem ser neutrall=ados 

por politic:as fiscal contrac1onist~s 7. Com rela~~o 

--····-·----···--~----

3 Idem~ ibidem. 
:-1- "Hen,é:-di.o de Sirnonsc.~n pax·a a c:t-is.tci", .:_lot'Tter_J cJc< I ,,.q-,__:i,c~, ~8/•JLI_, U 
Pt.::'pot···tagEnTI sotwe dnb<'~ tt.?S ne?,:~l i z2•jos P"-' la i::io :i '-";c_:,_ dt,·' ',·"<"- J. <:Jt-l:'~"' ele• 1·• :• l' 

Jr"" Janelt··ol cc;m i·! p~c,t--i...ici põ-,;;·;,_'i.ct .:-.\1:! e;-;-iTtJ.n:.t.<::.;tt·r.•, 

~j :::JlL\)i~l,t4droc·~J.do 1"10UI·--c. deo,,''(-tÇJDt'-õ:•~ C< (11-•L\:=, Lia .ll",c __ ,_;.iv·t~itCJ.o-, t:::';(it-.::·F 1,,_, 

cio::::' ·fato de. c_~uven1o", ba:-:eta l•it"'r-cantJ_l, u·::i;(L__::n-:: 

o Lr";J,I(.;CJJ../J~C .. h.~"{l [:,;.o;;t.tc<t•'-.·g-tó'\ d;e> ,;'!justt:~ii•"-~'-,to c_ic_, ,·_,_:-,:c;t" ,,. i: .• :c:·l-rli~l'' 
Jornal do Brasil, ~~7/09/1981. 

L!::YIL:lf:.:LJBl:.R~,A"C" ~"lJl]t,•ma~:, c\1:" j .. tcd \t1.C~\ ;_::;.c_ontJiro_i;:,,~t" ,, Jc:•II"',O<l cln 
1-.:~--asil, 1:::',/06/80. 

• 



ês ~antagens f~sca~s conced1das as e.:por~~~be~. HTOOi~ ::::· ( ..... E-1 .,:-,c_, 

Fastore af1rma que ''com a restaura~~o do cred1to-prem1o Oe IF~. 

eu r.~o tenho dúv~das de que isto rest1tu1 competitiv~dade ·aos 

manufaturados.( •.. ) abr1mos uma válvula para as empresas que 

tiveram depress~o de demanda no mercado doméstico~ 

consequentemente, para uma menor queda de produ;;-:3o e um aumento 

menot- do desempr-ego." E na mesma entrevista af1rma que "o 

subsidio é o único erro que ainda pet-siste" ~ 

crédito agr-icola subsidiado 8. 

refer1ndo-se ao 

Do lado das importa;;ôes~ reconhece-se a impor-tancia da 

economia de divisas advinda dos programas governamentais de 

substitui~~o de importa~Oes da década de setenta e dos pr-ogramas 

de substitui;;~o das fontes de energ1a importada pr-odu~~o 

doméstica de petróleo e desenvolvimento de fontes de energia 

alternativa-, pr-ioridade do governo Figueiredo. Contr-ibuíram 

·para rebaixar- o nivel de importaç;bes por- unidade de produto~ o 

que aliviou a balan~a come~cial. A esse ~espeito, observa 

Simonsen que "o Brasil fe:z investimentos que 

sensivelmente suas necessidades de importaç:ôes~ inclus:tve 

reduzindo drasticamente sua dependência do petr-óleo. 'Aumentando 

nossa auto-suficiência em todos os setores da economia, ficamos 

mais fortes e temos resposta para essa divida.'"9 Tamb~m o 

Ministro da Fazenda~ Ernane Galvéas~ avalia que ''a conclus~o de 

projetos voltados para a substi tuic;~o de impm-ta~Oes dever~ 

trazer duplo alivio sobre a pauta de nossas compras externas~ já 

que reduzirá o dispêndio com bens de capital importados~ ao tempo 

em que permitirá o suprimento ao mercado interno com bens de 

fabrica~do nacional. Adicionalmente, alguns desses p.roJetos 

como é o caso da Cia. Siderúrgica de Tubar~o e da indústria de 

aluminio- dever-~o contribuir parêl_ a e::pans:3:o das e:·:por-taçbes."1(1 

8 "Chegamos ao ponto mé.:<ifr,o de apet-to~ diz F"astor-e"~ Folha d·:=
S.F'aulo, 07/06/81. Entn:-vista com Afonso Cc=-lso Pastot"E, 
Secretário da Fazenda do Est~do de S.F'aulo. 
9 ''Infla~~o : o governo gasta demais''~ op.cit. 
10 ''Galvéas explica a crise e a :tda ao FMJ'', Jornal do Br~~ll, 
24/03/83. Resumo do pronunciamento do M:tnlstro da Fa~enda, Ern.~rr2 

Galvéas~ no Senado~ em 2::-.;o:::: .• 



ELcAIC)oT,j_C, Ü~-d.Sl leit-2, 

' li••portados pctt""C\_ 

bast21r,te pr- üCJU LO 'c 

par-que pr-odu ti ,i c• 

oesenvolv~-lo. Ser,do restr-:H;:bes cambials acompanhad;=-;;,. 

de vultosos pc.gamentos ao exter-ior-, surgidas no 

década. colocam em quest~o as posslbilldades e op~b~~ 

ao crescimento econdmico que se apr-esen tC:tf•• c. c, 

perder de v1sta a necessidade de gera~ào de super~vlts 

comerciais. 

Dentre o pensamento ortodoxo, identif1cam-se nesse momento, 

no debate público, duas posturas aqueles favor·áveJ.s 2<0 

''desaquecimento" da atividade económica, ao que se segu1r·1a, 

superados os "desequi 1 i br-ios" e:-: terno a retomada do 

cr-esc1.mento com novo fülego; e os que defendem o crescimento da 

economia baseado e orientado para as e~porta~bes. 

O pensamento do primeiro grupo é o mais difundido~ mesmo por 

sei' aquele que domina a li tet-atura e o ensino das ciências 

econtlmicas veJa-se, por- que di:: Sérgio Silva 

Fre1tas~ d1.retor do Banco Itaú ''N~o acredito que através de uma 

politica expansionista se resolva o nosso problema do balan!;:O dE' 

pagamento-s. A soluc;:~o que é adotada em todos os paises do mundo t.~ 

a contrac;:~o econbmica. Conhe~o muitas soluc;:tles P-O:•Ta o problemc.< do 

balanc;:o de pagamentos através de uma polit1.ca contracionist<::>. NBo 

conhet;o nenhuma solut;;.';(o através de uma poli t.ica e>:pansionista. "11 

Esse é 

diz António 

também o receituário do FMI e seus adeptos! como nos 

Carlos Lemgruber, à época diretor do Banco Boav1sta~ 

no mês de anúncio público da presen~a daquela instituit;;ào no pais 

em 1983 " ... a presenç;a do assegurar uma poli t_:,;_c~~ 

econbmica adequada ..• A monetár-·ia e crediticia. 

déficit público, a menot- sa.làl'·ius~, i.:·1 

,;:.c-eleraç;ào c:<:tnibia.l ~ os juros n:::.;01iS alnda altos 

v.o_·.·,_· ~· t~m Cl'jl",t"r·;:'lste C:OiT• 1981 

•--::-omet··-c J_al 

11 "U mi_ld~:Ji""E e a. fl--uf:;tr-,;:\c;~o~, v_tsto;:> por F-J.•"'I.ilcM" ~ do;-nc.l cJ~·-,_ 

T·.=H·Je! 20/08/81. Tt-<;W!SCt-iG;~O ele> SE'minif:\I'"'ÍO CD1H r"Jdr ticJ.pc:H.;;:!o (ii·-' 

iHbef·t F1.sldow, Luci,;:;,no Lc:H_tti,,ho, Sét-gio SllV<:~ clt'-' f--=l-i·2_1.-Lo:,_.:;;. 
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ciE p>-Dd,_IC;;,,_J 

1orte aumento no h~0tu 

entre a produç~o efet1~~ e a produçào que poder1a ocorrer a pleno 

empt-ego. t::_ste aumer,to no h~ato do pr-oduto - E, port<õo.r.to, í1U 

caracter"l::a o trade-of't" ou dilema de cur-to pr-azo d~ 

polit1c2 econom1ca, podendo ser- consider-ado como o custo socl<õo.l 

d~ polit.lCEi de auster-idade." 12 Após os 

econom1a novo impeto dE c r-esc lmer1 te-', 

mantendo o e qui li br-io recuper-ado ao que o auto r- chame' 

par·ado;-;almente de "t-ecesstJes de crescimento". Em suas palavt-as, 

" ... ao menot- ct-escimento económico em determinada da 

polilica inflacionária~ corresponde depois um crescimento aci111a 

da media historica'' 13, exemplificando com a recessào de 1964-67 

e o crescimento subsequente de 1968-T: .. Afinal, como bem observa 

bl.monst:m, o ajuste r·ecessivo que 05 

economistas estáo ai pat-a pr-omover a pt-osperidade dos povos. "14 

de meados de .1981, quando jà estava em curso o 

ajuste r-ecessivo de Del f ~m, Pastare e:·(pt-essa sua aval1as:~o de que 

apús "ajuste na 1nflac;:~o e na balan~a comercial, certamente nbs 

vamos t-evel,..ter· essa tendência, vamos volta r a cr··escer-. e com ~.s 

ta>:as de inflac;:3o e comercial voltando a ni ve~s dE· 

equilibl·-io bem que os de hoje". momento esse em 

que ''a conten~~o de liquidez terá de ser revista ( •.• ) no sent1do 

de i c t-e pondo o ct-escimento da liquide;: de com o 

crescimento do lado real da economia .•• " .15. Como podemós 

ver-ificar, a economia seria levada de volta ao seu equilibrJ.o 

perdido~ ponto em que poderia novamente crescer sem 

novos desequilibrios, ou seja, se chegaria a uma situaçào ótima 

em que o sistema económ:i.co~ elim1nadas suas d 1 s ton;:bes 

anterior-es, retomar1a seu crescimento. Este seria~ ao que parece, 

rel<ci;<ament.c, das medida<o> 1nibido1-as, 

o pcJteFrcial imanente de crDsc1mento. Os pt"óptJOG 

12 UC::t·1Gf-\l ... i[:EG:,rC1.C. f!., LAI1Y,cl"A. ,"UrT1<::1 tr·cmsic;-~D p(:-;:-nosa,mas v'.L{:~'<t-.-· 

.Jc,r"·l-,al do Dl-,~~sil, 12/1:2/B:;·:. 
_L~. LEI--'IGF\UPEh,A.C., "Dilem;c1_<o:, de F-olitica EcordJrr,_._cc:-,", Jon1al de_, 
Br-as11, 1~,/0b/80. 

:l_.q "Reim't·dlc. de, S:imonsen pat-3 ,::~ ct-ise",op.c.Lt. 
1;, "Chr:·q,,rnc-'"' ;=.o pont_o m2•_>'irno cJE· apet-to, cLi.::: r-·,,,~,ture", np.c:ii .. 
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' mov1mento sem que houvesse ~mpactos sobre os problemas que havlam 

combatldc. e comet-c:.ial no caso. 

portanto, uma s~tua~~o compatibilizando crescimento a médio pra=o 

implicito no equllibrio do balan~o de 

pc<qamentos sob as novas condic;bes de fin21nc~amento 

essas. al1às, que s~ esperava melhorar 

através da r·ecupet-a(.õ:~o da. credibilidade da comunidade fin.ance~r"a 

1nternac1onal frente a um progr-ama de poli tica econ(jmica nesses 

moldes. 

?is <'l.utDI'idades economica deveriam~ sem dúvida~ ser 

coloc:adas neste haja visto a polit1ca econ0m1ca 

1mplementada na do governo Figue~redo, já analisada 

no Capitulo 1. No entanto, seu pos~cionamento público sempre fo1 

muito mais "ameno" do que sua prática, por óbvios motivos de 

desgaste politico. F'or· isso~ analisaremos seu disCUI"'so junto com 

o segundo grupc_ •. 

recessào, pcw e;-;emplo, n~o fez parte de seu 

vocabulárlo. Quando e r· a inevitável~ substituiam-n~ 

por el-;presstles ma1s adequadas, como "crescimento negat1vo". For-am 

comuns as declarac;bes do ministro Delfim como a de agosto de 02, 

em melo recessivo 81-83~ em que diz~a que a recess~o 

estava descartada 16. Em abril de 80, numa de suas viagens de 

"chapéu r.a m~o" à Europa~ ao ser perguntado sobre a crise do 

modelo económlco Delfim n::>spondeu em seu mel hot-

est1lo: "Eu n~o acredito que e;-:ista uma crise. O homem vive em 

voe~ pegar um l1vro de h1stória universal, vai ver que 

el--:•_ sú nenhum momento em que n~o houve 

16 ''Pard LolTim, i-8ce~cbo 0sta J2~C01-t~d2'', ~o111~ d8 S.F'B!Jlo, 
UH/1_18/8~-:'. Fr·lti'-;.?vis;t;:::,_ c:om o m.ini_'O>tt-o !Jelf.Liil 1'-l~'.:>tio. 
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O segundo grupo dentre os economlstas ortodo~os se poslclon~ 

pe-lo cresc:.:Lmento da. economl~·,_ redlrec1onado para as exporta~bes. 

Como foi dlto~ encontra-se aqui o dlscur·so oflClal. 

t-ecess;;D cumo meio de allVlar- o problema d c_, 

bal.anço de pagamentos~ declara Delfim que ''nào sao as 1mpurta.~Oe~ 

que est:3:o 

petróleo e 

bi 1 rtlJes de 

destrulndo 

os Jur-os. 

o nosso S~o 

Obviamente se eu pudesse 

seria mar-avllhoso. 

os do 

reduzlr- us~ 

que tipo de 

~--ecess~o serla preclso para fazer essa redu~ào ~ Voce parar1a o 

Brasil.( ••• ) Ai sD tem um as 

f:.:efon;ando essa posi~ào, Langoni anuncia que a prloridade com o 

pagamentos 

endividamento, 

economiit 

o f i nane iarr.en to 

consequer, temente~ 

impedindo que o 

pr-ovocando 

setor-

um 

pl--·ópt-ia 

e>: te l--no 

do baleo.n~o de 

evolu;;ào do 

estrangule 

possivelmente duradouro processo recessivo.''19 Isso seria feito, 

al~m d2. diverslfica~ào d~s de E o 

prosseguimento do~:. programas dt:o substituic;áo de 

insumos básicos e bens de c.:api tcd em ctr,damento. do 

est!mulo às exporta~bes. '' .•• ~s 

mais a substituio;ao de importaçbes de bens de capltal e insumos 

básicos conferem à e:-:pansào das vendas papel de 

fundamental import~nclc._ para do estrangulamento 

e;-: terno"~ disse Galvéas i•.o Senado~ tlnalizando ao assegurat- o 

esfon;o de 

e:.; po ~- t,o\ç bE·S 

t.oc.lo o govt,r··r,o em "assegur··ar .. o ritmo crescente das 

bi'C._si lelr-as ,, Uni co caminho de 

depE·ndéncla r.c:-rc J.on"'~l r. .. :_:er··cados 

1/ "(J a·,od~''J.D nbo t=·;<J:c,te"~ Fnlh,~·- c:IL· ~:l.l···',::._u_l;:;~, 2'7/'Jtf/~-iu. Enl~i-.;_'-_,_~_-c-e:. 

c:oilr C• l~lini~;tr·o dcJ f-"J.<C,ToC·J~:o.n-,E·í"otCJ_, (-;nt.Onio l!c·.l ·;-·1_,T, :~lo.3tt;:_ •• 

lc! "F"cot-iõ'. l,;t·-~l'fl_lio, é pi-c~c:ic;:,u ;_,c_loiF.J tJf·-- quP ,_:L_'i-I'~'"II••'CO: c=: r-1,:" '.ri•·=-·~' ,!(, 
llJg~r"''~ ~ultraJe S.Pau!o, Ui/]_2/80. ~nt~ev)st0 ~om o fioinL_:tl 
19 l_f~,f~HJfjt'-J] :,C .• i:1 .. ,"{\ ec"=tr·c<t>:·o:::l·i_:·; o:·it· aju:::,l_C"•Iio•c,·.-otc.• t.i•"• o:F·{ .. \11- c,;_-:-,-_.1--!-,,_,';. 

Jo:-nal do B~asi!~ ~//U9/81. 



p~gamentos de OE:sen ... 'ol ·, liTr~·~:ti-

econom~co"20. 

Pressupunha-se qu~ gradu,;..llst,;.. das 

governamentais deveria ''resultar em menor cresc1mento do F'IB e ao 

mesmo tempo manter ta>:as de e>:pans~o par-a e:-:porta~tles semelhantes 

às de 1~79 e 1980. E lógico que os dOJ.S objetivos s6 se 

compatibilizam com diminuiç~o do componente domést~co d~ demand~ 

agr-egada. "21 Além disso~ qualquet-

custo' ~que marcou o processo desenvolvimentista·da maior ia dos 

paises no pós-guerra terá que ser ton;;.-osamen te subs ti tu ido pot-

uma estratégia mais equilibrada em que se explor-e de maneira mais 

racional vantagens compar-ativas herdadas 

dos recursos dispon1veis"22~ 

num 

donde 

estore;: o 

procedem 

de 

as otimiza~~o 

prior-idades governamentais par-a as da agricultura e 

diversifica~~o de fontes de energia internas. 

Mesmo com perspectiva de crescimento mais moderado~ Langoni 

enfatiza a necessidade de que se assegut-e o acesso a recursos com 

prazos mais longos~ mesmo que mais custosos~ aos paises em 

desenvolvimento - prazo esse "compativel com as altera~bes que 

ter~o de ser pr-ocessadas na oferta 

consistentes com os prazos de 

substitutivos de energia importada."23 

doméstica e~ 

maturat;:~o 

em 

dos 

Também o Instituto Brasileiro de Economia 

especial~ 

proJetos 

(IBRE I se 

posiciona a favor de uma sai da e>:pansionista baseada nas 

exporta~;f'Jes, o que é, a seu ver~ a única forma de se conseguir o 

crescimento sustentado~ 

seu alto custo social. 

sem ter de se recorrer a uma recess~o e 

Em artigos de meados de 1982~ avalia que a economia dispbe 

de "dois ingredientes b~_sicos para recupera~~o do produto: 

20 ''Galvêas explica a crise e a ida ao FMI''• op.cit. 
21 ''Langoni diz que juros desestimular-am captaç~o''. O Estado dp 

S.Paulo~ 05/04/81. Palestra do presidente do Banco Central na 
XXVII Reuni~o d~ Governadores de Bancos Centrais Latino
Americanos e da Espanha. 
22 LANGONI,C.G.,''Os ajustilmentos à crise e;;terna'', Jornal do 
Bt-asil ~ 28/09/80. Fa.lt~stra do pt-esidc:-,-,te do Bctnco C<~·rrtt-;cd na. Yi-'Xl 
Reuni~o de Governadores de Bancos C011tra1s l_atino-nrr~~ricar,os e da 
Espcmh.:>.. 
:::::=. Idem, ibidem. 
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desemp~egada.'' Reste aval1.ar a capacidade dE 1-mportar ma1.s par~ 

repor estoques de insumos, màqu~nas e equ1.pamentos 1-mportados. 

"Elevando a capacidade de importar é que poderá fortalecer-se o 

mercado doméstico, 

fatores importados~ 

pois este depende~ em última análise, de 

ainda que se dé prioridade a atividade de 

bai;.:o ou nulo coeficiente direto de importaç;:bes. "24 

Se isso for feito por estimulo ao endiv1damento e::terno, 

acarretará eleva~~o das taxas de juros internas, o qu.e será 

impeditivo do investimento e da demanda interna em geral, 

configurando-se um quadro recessivo. A outra fonte de receita do 

setor externo, a qual deve ser explorada, s~o as exporta~bes. ''O 

Brasil é um pais cuja recupera~~o económica está, 

fundamentalmente vinculada ao seu desempenho no 

exterior." 

portanto, 

comércio 

Em sua opini~o, as práticas que podem recuperar rapidamente 

o ritmo de e>:portaçbes s~o "as desvaloriza~bes cambiais frente ao 

dólar norte-americano e a conten~~o nos reajustes de salàrios 

nominais"25~ cuja ado.:;~o vem se generalizando em paises avan~ados 

e em desenvolvimento. Repudia a utilizaç~o de subsidias 

ct-edi ti cios por- considerá-los de eficácia duvidosa e por gerar 

concentra.:;~o de r-enda. 

Aquelas correntes que prestigiam a· controle de impot-ta(;;bes e 

a renegocia~~o formal da divida externa como alternativa~ 

válidas, alerta que se incluem entre aquelas de cunho recessivo, 

pelo colapso nas importa;ees que causariam. Em suas palavras~ tal 

quadro (recessivo) "está implicito, aliás paradoxalmente~ n><s 

teses de 'sustenta.:;~o via mercado interno' e de 'contn::)le 

ostensivo de salários, pre~as e importaç;.:bes'"26. 

Contesta o argumento de que a reativaç;:~o de gasto::;~ 

sobretudo públicos, poderia sanar o elevado g1-au de ociosid3de 

ent~o obset-vado em parte do parque industt-ie>.l. Essa cap,;:.cid,-·de 

ociosa se ewplicaria pelo ''desequilibrio~ incontorn~vel 2 Cul-to 

24 "Cat-ta do IBRE"~ ConjuntLn-a Econbmica, junho/1982. 
~c "Cat-ta do IBF\:E", Conjuntut-a Econümica~ julho/1982. ~~' 

26 "Cat-ta do IBRE", ConjuntLu-a EconLimica, junho/1982. 



e dEmande". causcdo pe ~c-

··nov~ conflgura~~o de pre~os ~ ae rendas 2 nivel mund1al'' . 
• 

Cc·mo v1mos. também este corrente de pensamento 

ortodo::o considera o econ0m1co compativel com 

obten~~o de superávits comerciais. Mais que isso~ considera-o 

condicionado aos sLtperávi ts comerciais!'- responsáveis pela 

capac1dade de importar e pela dimlnuic;~o da vulnerabilidade 

!!!.3 O PENSAMENTO HETERODOXO 

Considero nesse item o pensamento daqueles que julgam 

impm-tante a e>:ecuçâo de politicas setoriais, n~o restringindo-se 

às politicas globais. Pelo 

polit1ca é muito contestada. 

instr-umento 

se efetuar-

contrário, a eficácia desse tipo de 

Nâo seria válido apenas lan~:;ar mão 

genérico 

ajustes 

e supostamente_ neutro a 

macr-oeconômicos~ estes 

desse tipo de 

propósito de 

considerados em relaç~o a alguma posiç;:~o supostamente e:dstente 

de equilibr-io; mas.sim de politicas direcionadas às 

necessidades dos diversos setores da economia como me1.o de SE 

p~omover- o desenvolvimento económico. 

Inclui nesse item Albert Fishlow, americano estudioso 

economia brasileira. Poderia ter sido incluido no item anterior 

pela semelhan~a 

especialmente no 

de seu raciocinio com o exposto anteriormente, 

referente à implicaç~o necessár-ia de redu~:;~o n·a 

abson;:i!lo interna, dado o imperativo de se amplia~em as 

exportaç;bes. 

Sua at-gumentar;;:~o parte ·da observa~~o de que a conta de 

capital tornou-se a conta-chave do balanG;o de pagamentos, pelo 

peso do componente f1nanceiro da divida exter-na~ que reconhece 

ter s1do maior que o das importaç;bes ao longo de sua evoluç~o. 

Ocot-re entào o que chsma de ''inver-s~o'' no balanço de pagamQnto5 

'' ... uma vez que a necessidade de divisas estrangeiras tornaram-~~ 

tào alt<:<_s~ o equilibrio nas contas só pode 
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conta dE com~rclo. , ... ) A quest~o noa1s 1mport~nte 
• ser garantl.r a d1sponib1l1d~de e os tennos dos noVos 

capital. "::'7 Só pode alterar 

mui tos anos de esfor-<;o continuo de amplialõ;~O de 

necessárlo para m1norar a vulnerabilidade~ do pais a crises de 

liqu1de::, e par-a tor-nat- viável ess,; r-enegocia~~o da divida - a 

qual deve a coopera<;:3o dos organJ.smos fJ.nancelros 

1nternacionais, assumindo uma postur-a diferente ·frente à~ novas 

dividas contr-atadas, com horizontes de mais e que 

transcendam o interesse dos bancos privados. 

As politicas ortodo>:as implantadas t-ecen temente no pais 

cumprem a 

evitar- a 

fun<;~o de tranquilizar os banqLteiros internacionais e 

concretiza<;~o da crise de liquidez latente. No entanto, 

sustenta que sact-i ficat- o desenvolvimento económico para suprimir 

balanc;o de pagamentos é solw;:~o para o o problema do 

problema. Para conciliar ambos objetivos "n~o h à alternativa 

sen~o aproveitar ao máximo a integralõ;~O com a economia 

1nternacional." Considera, contudo, que essa é uma estratégia de 

resultados incertos. "Uma pol!tica de longo prazo voltada para as 

exporta~bes pode ser frustada também pelo lento crescimento das 

economias industrializadas e por medidas protecionistas de outros 

paises." 

E como já foi dito acima, tal estratégia implica em reduç;:~~ 

do somatório do consumo e investimento. Mas "se o pais pretende 

retomar uma trajetória de crescimento, precisa garantir 

investimento continuo e até crescente por causa de necessidade de 
mudança estrutural na economia brasileira, nos pró:<imos .anos." 

Reside aqui o principal elemento que o distingue em t-ela<;~o 

aos anteriot-es~ do ponto de vista de nossa pl-eocupac;~o. 

viabilizar tais investimentos, Fishlow ressalta a necessidade d~ 

se definirem as priorid;:~des de investimento. Além disso, conter-e 

import~ncia à politica de incentivos do Estado~ que "de"'C' "":c·t cc:~1 

uma fun~:;i;to t-eguladora. O Esti.~do tem 

27 ''O milagre e a frustra~ào, vistos po~ Fishlow'', 20/(18/Sl~ 

op.cit. 



deper.dencl..:.. do 

' er.d1~~damento externo. ••• ) Um pl~no e~plic1to do governo, que 

hoJe n~o e~1ste, pode ser de grande valla." 

Como Fl.shlow posicl.ona-se pela reor ien ta~; ;;o do 

crescimento economico voltado para as e>:porta~;tles, onde està 

1mplicito busca de crescentes superáv1ts sem 

necessidade- de mudanc;:as pr-ofundas no contudo negl1genc1ar 

r-elacionamento entt-e as partes envolvidas no endividame..nto dos 

paises em desenvolvimento. Apesat- de considerat- tal estratégia 

obrigatória~ a 

positiva par-a 

efetividade do processo em constituir- ''uma base 

do ct-escimento" é incerta, por se 

depender de condi~tles exter-nas. 

O conjunto de opinibes que se apresenta a seguir pauta-se 

pela unanimidade em contestar- a eficiência da estratégia 

r-ecessiva como soluc;~o duradoura aos problemas tanto da infla~~o 

como do balanc;o de pagamentos; ao que fornece a alternativa de 

uma coordenador-a do Estado de negociaç:~m 

democr-ática com vistas ao crescimento do mercado inter-no, que 

comtemple uma solU!;~o duradoura para o estrangulamento externo. 

Em artigo publicado durante o inicio das negoc~a~;tles formais 

com o FMI ~ 

ortodoxa de 

Luiz Carlos 

ajuste em 

Bresser Pereira 

seus pressupostos. 

critica po 1 i ticq. 

Argumenta que tal 

politica supôe que os desequilibrios em transa~Oes correntes e a 

inflaç::;.o s~o causados por eHcesso de demanda, o que n~o é verdade 

no caso br-asileiro~ que económica há 

vários anos. Em suas palavras~ "o 

desacelet-at;~o 

desequilibr-io e 

inflat:;~o hoje em curso no Brasi 1 definitivamente n~o sào 

excesso de demanda. nem do déficit público ou das 

moeda. Estas simplesmente sancionam uma infla~~o em 

CU.t"SO~ que decor-r-e do permanente repasse de custos para pre~o~ 

que c<s e a 

--------

28 BRESSER PEREIRA~L.C.~''Ineficiéncia da recess~o e acordo com o 
F-1'11", r:olha. de S.Pa_ulo, 07/12/82. 
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lndLl5tr~a ~ ampla e ~ 

• 
l--e<. lar- 112' r1eCESSld2i.dt=' ,j,~ 

'desaquecJ..mento numa. 

fatos."::i.f 

Outt-o ponto que essa pollt1ca to1 

de 

1soladai11ente ~ e n~o comtempla o pes~do 

componente finance1ro e de car~.tET a 

pt-esente si tuaçâo. 

Quanto à 1nflaç;.:~o especificamente~ Ft-ctnclsco Lopes sustenta. 

que "a e::peri~ncia brasileira tem demonstrado que o contl-ole de 

demanda tem pouco lmpacto sobt-e a inflaç;:~o" ~ pet-manecendo apenas 

a consequencia da retraç;.:~o da atividade econOmica. lambém Bresser 

impotencia de tais politicas 1nflar;:~o~ pols, 

apesar das diflculdades dE· met-cado e:-:et-cet-em bal:~lst;:-, 

sobn? os; preços dos setot-es compet1tivos~ deve-·-se n?conhecet- "a 

elevaçao perversa de 1T1arqc·ns do setor- Dllgopollsta, as quaJ.s~ 

de lucro de forma combinada.'' 

A polit1ca ortodoxa recess1va é capaz de fazer gerar-se un, 

como decon-··énc L-3. de t-E·duç;.:ào nas 

cond1çbes do mer·cado inter-nacional. Tal rec:lu4~D s6 é possivel 
• 

deprimindo-se a atividade econ0mlca30. Essa estt-ategia impl~ca 

custos mui to altos em tE·rmos de produçào ~ emprego e renda~ por-que 

a economia brasileira apresenta coeficiente de 

multo reduzido. Isso signlf1ca~ por exemplo, que para um corte de 

bilhbes de impoi-ta~oes para se ating_:;_r a IT1eta do super~vit 

curnJ-_o·r-ciEtl p,:~r·a necessdl-- J.D um,ct 

.~·-? biiLH?'l,E.,"Umi.:~ polit.i(:Co l·L•.HH_JiiiLCa f!íJ~:;.il.::_:;_v,ó'\ ,_:DIItr--·a o'• ci-i_c,,~" 

l~;;c.Uil•~~ (J.~./.11/B~. 

_: .• _J i'il-::f,IIHJI~(;,:; !)[ Hf-iRf<Uh~l .• L.~ "h:.;l- (jll~ n Si ... tpt::.·r·,f,,-v'J_t CC•IiiC?I-L iç._)

f-nJI-,:_:;_ c!e :::J.f=·dulo, ~.21/0.S/U.~ • 
. _'.j_ Hi-lL!-I(.i~E:.~"Uille<. politit'c-' (_ .. ,,~,n(1mJca pc:rs_:;_t-,_v,-:, CJ•i!i.:::l"i--1. a '-1 .1..:-~-· 

l-,:,-·•me, O.::C./11/Ei2. 



c.' c ~-esc :.me,-, te. 

dos efeJ.tos danosos de cur-to prazo 

absorç;'ào de tecnologla :.ndustr-:.al e 1.nclusJ.ve 

r-isco de des:.ndustrializa~~o~ a 

longo prazo ::.:::. 

Argentina. 

No tocante ao end:.v:.damento e}:tet-nD, "ev1.dentemente que os 

t-esul tados a seriam reduz:.dos, apenas ~eflet:.noo 

num crescimento da divida e:;ter-na"33, LillJa vez que 

seus encargos financeir-os superam qua lquet- possi v e 1 resulta do da 

conta comet-e ia!. 

Os constrangimentos impostos pela grande magnitude da div1d~ 

são fenômeno localizado no Brasil~ mas atingem uma 

dimens~o global e e>:igem uma soluç~o n~o convencional. A divida 

e~-:ter-na global dos paises em desenvolvimento~ segundo F'edro 

Malan~ somava US$ 629 bilhbes em fins de 1981. ''As dificuldades 

de manter o seu servic;:o em condi~bes de relativa estagna~ão do 

comércio mundial sl<o óbvias e indicam clar-amente um ponte· 

crucial: n"<o há puramente finance1.ra para cr1.se 

atual. "34 Ou como 

solu.;;,::ão 

comenta M.Conceiç;~o Tavat-es, "enquanto as 

regras do jogo financeiro internacional não mudarem~ o Brasil n'21o 

tem a menor possibilidade de pôr em ordem as suas contas 

e~: ternas ••• "3='·· 

Seria necessária, portanto~ uma renegocia~~o da divj.d.:. 

externa brasileira que permitisse reescalonamento em prazos mais 

dilatados, de modo a possibilitar- um ajuste mais gradual da 

economia, e evitar uma t~o intensa transfer~ncia de recur-Sos 

t-eais ao e:{terior .. Alguns, como Celso Furtado~ 

renegociaç;:~o imediata, antes que o quadro se deteriorasse aind~ 

mais - reservas internacionais abai:;o do nivel 

e;~ernplo 

BRESSER F'EREIRA~L.C.~''Ineficiéncia da e e..con:hJ 
F11I", Folha de S.Paulo, ü?/12/82. 
:::: .. 3 t•IU~JHUZ.D.G.~"Futuro Amargo"~ Folha de:- S.F'ê<ulo, if~·11CJ/Cr~. 

34 MALAt~,P-~''Feliz 1984. Ou isso é pesslmismo ~·· SenhcJI-, 
2'7'/12/2-2. 
-:'·:'· TA'v'r1RES_,t1.c. ,"As Falácias do Monetar-i:::omo e a Ct-ise Ecor,o,.-,lc..-
Folha de S.Paulo, 03/08/80. 



gest~o da polit~ca econom~ca ~~. 

Mesmo havendo dô div1-dc01, 

al1viando os comprom1ssos externos~ reconhece-se a necess~dade d~ 

conten~~o do défic:i t e~:terno~ através do que Luc1ano Cout1nho 

denominou de "ajuste estrutural e n~o- re~ess~~·o", compativel com 

esse objetivo~ abrangendo ''medidas seletivas de controle de todas 

as formas n~o-essenciais de d~spend~o de dlvl-sas''37. 

Este é um ponto crucial. Deve-se rejeitar a via da redu~~o 

da demanda global para reduzirem-se as importa~bes~ e optar pelo 

controle selet1vo de importa~tles. " ..• há qLte partir dos recur-sos 

e:·:istentes e mobilizáveis a curto prazo, valendo-se de estudos e 

planos que vém sendo divulgados por associa~bes de classe e 

órg~os governamentais. Mais pt-ecisamente, há que estabelecer e 

implementar programas de substitui~;~o de impor-tao;:bes~ 

diversifica.:;:~o produtiva e desenvolvimento tecnológico, definidos 

por setores"~ valendo-se "intens~mente de instt-umen tos e 

contt-oles especificas, que distingam com nitidez er<tre os 

problemas (dos diferentes setores)"38. 

Do lado das e:<porta~tles, alerta-se sobre as dificuldades do 

mercado externo, que impediriam qualquer tentativa de transferir-

se o centro dinâmico da economi.:;. vendas e~< ternas. o 
comércio internacional tem crescido muito lentamente e a situac;;:g;:o 

nos mercados do Terceiro Mundo e do Leste Europeu é ainda pior .• 

De qualquer maneira, considera-se equivocada uma politica 

global indiscriminatória de direcionamento da economia 

e>:pot-ta~bes, através de contenc;;:~o da demanda doméstica. 

Alternativamente, defende-se expm-ta.dor que n~o 

prejudique o desenvolvimento do 

selecionat-~ através do diálogo entre autor-idades 

os setor-es que apn::osenta_m melhor compet1t1vidade 

~' 
--·-=> FURTADO,C.~"Uma_ r-ece::.-;:.a cc;ntl-a o caos", E:i>.ir"""~ 4/S,:::-:~. 

Devem-se 

37 COUrit>JHO,L. ~ "Renegocieoc;~o~ Sober-eo.rria, D•:'rrK,cr--:.cje." ~~ .• -:_,;-,hor-, 
29/9/62. 
~.8 CASlRO,A.B.,"Politica ecorrüm~cc:-, }j_ç_bes ela ct-is•=-", r;olhõ'l c!e 
S.Paulo~ 19/12/82. 



,_.;::_ls:,o FLwtt<dc. a.r"(~umentõ'l. que os obJEtlvos de clesenv·oJ,,.:er·-<:,E· c' 

entr-·to Sl, 

multo dlferentes dependendo de qual seJa 

Aval1a que de bens de capital do pais a1nda ~ 

em for-mac;;ao, e que "sem uma poljtica que 

o tecnolOglcO nessE., cJ f-_• 

lndustrializaç~o voltado para do 

estarà ameaçado. "~S' 

brasileira. ao contrár-10 daquela dos 

desenvolvidos, apresenta grande heterogeneidade~ ou seja~ apenas 

c,lguns apresentam alta produtiv1dade e empr-egan; 

tecnologia de ponta, equiparando-se ao padrão 

enquanto "o sistema industr1al em seu conjunto continua com um 

nivel de soflstica~áo cot-respondente caracteristl.cas do 

mercado interno. ( " • • ) a forte concentração de renda 

11usáo de que os padre!es de consumo podiam ser, entre rtOs, os 

mesmos dos paises de niveis de renda muito super1ores''. Ass1m~ ~ 

à concorrência inter-r-1acional. provocaf-la 

deç,;mantelamen'to da indústria nacional~ provocando ''uma regress~o 

de par-tes crescentes da popul.:ac;~o a formas de vida prox~mas da 

economia de subsist.éncia" e restr-ingindo a oferta de produtos 

industriais a uma minoria privilegiada. 

o rápido progr-·esso tecnológico verificado nos paises 

desenvolvidos~ com a difus~o da microeletrbnica~ exigiré enormes 

investimentos para que se possa competir ~nternacional.mente. "A 

cria~~o de emprego por unidade de produto teré necessar1amente de 

çl:i..minuir-, o qUE· agravar-a a heterogeneidade tecnol6g1ca F•1T1 

detrimento do desenvolvimento social do pais." 

i11v~stimentos consideráveis 

T•=Tc:Ell·-o t1undc.!~ 

que os 

~ ~URTADO,C.,''Saidas para a crise'',Jornal da l01·de~ ~li!'~-
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• 
competl tlv'ldade atr-·a.v·€2s da do~ 

Sdlác-lOS f"i2d.lS ~ alguns CD•T•O melo de 

"eflci~ncl.a" da economla~ é conslderada for-ma tanto pet-ver-sa como 

lneficlente. Per-ver-sa porque signif1ca um o 

iioer--cctciu que tem seu de íedU2ldO. 

é tltUÍ tt• pequeno o peso do custo salarlal por-

unldade de produto dos "tr-adables", tanto .dos pr-odutos 

lndustr-icilizados como dos agricolas de exportai~D (produz1dos com 

de mecC~.niza~~o) 40. Além do que, ''a queda do salarlo 

que se tentasse mat.:H- de fome a classe tt-abalh<:~dot-a, 

o nó l inancei t-o em que este pais to i 

mer·gulado •.• ".:fl. 

ErTt sintese, subot-dinao;:ão da politica lndustt-lal aClS 

do b,;:rlan~o pagamentos pode efeitos 

desa.stt-osos sob r·· e situac;~o sóclo-económica do pais, como 

do capl t~-,.1 da agravamento da 

heterogeneldade tecnológicct da indústria, exclusão de parte a1.nd3 

maior-· da popula~;~o dos metrcados consumldor- e de tr-abalho. 

ao "de uma mudan~;a pr-ofunda no 

c:on tet)do e na forma da polit~ca económica, uma mudam;:a que ver 

fundo nas questdes do desenvolvimento e que consiga artlcular uma 

nova estratE:·gia de indus tt-l.a 1 que inclua o 

c r-esc imen to das e>:porta<;:tles o en f t-en tamen to do 

enet-gético de uma manel.r-<3. compativel com o crescimento ma1.s 

moder·ado das importa~bes e o crescimento suficiente do nivel de 

emprego"42. Par-a tanto é necessário planejamento governamental de 

investimentos públicos pr-ioritárJ.as, que indiquem uma 

os investimentos pr--ivados~ dentro UtTtd 

-'1-U Bf-,:,t:;[;?l:,,.l.C.rl~~ Suuza.,"O E<o;qota.irot:nto das po.liticõO<s de 
~-'·~::;t;:,bil_i:c>:-•c;;~o"~ Folha. de S.f--'a.uln~ 14/6/81. 
41 fAVARES,r1.l •. ,"As faléci2s do Monetarismo e a Lr1s~ 

f--oll--,;;;. Jte? s.r·,'-<\-'lo~ o::./08/a(J. 

,- ----- ""•' - --- . 
CLU! !Utlt.! '--'~' 

42 LLtclano Coutinho em debate transcrito no artioo ''O m1.l0qre ~· ~' 

ft·u~tr~s~o, vistos por Fishlow'', Jornal da Tarde, 20/B/81. 
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• Fortanto, segundo ess~ v1s~o. a retomada do crescimento n~o 

passa pelo d1nam1smo centrado nas exporta~bes. Ao contrár1o, ''as 

poss1bilidades de est~o intJ.mamente ligadas ao 

desempenho de nossa econom1.a. tanto do ponto de vJ..sta da evolu~;~o 

de demanda quanto das c:ond 1t; tles de f1.nanciamento 

dom~stl.co"44. 

de superávits comerciais~ est·aria~ pprtanto, 

subm-dinada ao objetivo prioritário de desenvolvimento do mercado 

1nterno. Sua e>:press~o dependeria das condiç::bes impostas pelas 

necessidades desse ct-escimento. das definidas nc::. 

planejamento democrático o médio e lonÇJD prazos. Tal 

pensamento considera que "todo pais em desenvolvimento necessita 

de um Estado dinêmico para financiar- e investir- nos setor-es 

essenciais par-a o cr-escimento''45. 

43 BACHA~E-~''Uma pol!tica econOmica positiva contra a crise''. 
E;-:ame, 03/11/8::?. 
44 BELLUZ20,L.G.de Mello,"Pr-ocur-ando as brechBs··~ Senhor, 
'28/7/8:2. 
45 REZENDE,André Lara~''Como vencer a falta de credibiliddJe e 
cl1eg~r à coerência'', entrevista, Jornal da Tar-de, 14/3/81. 



OBSERVAÇOES FINAIS • 

Ass1St1mos ao t~rm1no dos anos oitenta, O problema da dlv1da 

o consequente estrangulamento do balan~o de pagamentos 

enc:ontr-aram solui;,:ao dut-adour·a. F'assamos hoJe por· meus 

um pr·ocesso tendo 

outras tentat1~as 

os pagamentos 

uma mo r-<:<_ tó r j a 

de seu serv1~0 tém sido recorrentes - passamos por 

declarada of1cialmente outras situaçbes de 

''morator1a'' têcn1ca~ meses de atraso no pagamento de 

devidos falta de d1spon1bilidade de 

internac1onais em nivel suf1c1ente. 

O pais experimentou~ desde o inicio da Nova RepLtbl ica ~ 

quatro planos de estabili:za~~o em seis anos~ passando por três 

reformas monetárias, uma ''superinfla~~o'' (ou hiper, como querem 

alguns) de ta~as mensais na casa dos 80% - que hoje se encontram 

alnda acima dos 15% mensais. 

A necessá r l~-~ papel e da a~~o do Estado e as 

mudan~;as em sua estt-uturc:. que se fariam acompanhar~ como uma 

administrativa~ QLl dO 

estatal~ Ennda ou ine:.:istentes. 

cons~deradas ~mportantes, como do sisterr1a 

f ~nanceiro ou a r-eforma agrária~ nao foram realizadas por falta 

de condi~bes politicas ou de vontade politica. 

A década maJ~cou-se estagna~i:l:o econômica e inflac;:do 

crdnica, condiçbes nas quais se acirra a disputa pelos espa~os de 

meocado em foaca expansào, na busca de pJ-eservaç~o e valoriza~~o 

dos capi teus. busca por ma11Uten~ao dos 

de toc1os t1. poc rj t-:· dD 

I' r'--' I _( •:- .1 ,_-,1 Li' ! ' 
-' .... 
lll.!c.. _1_ 1 rd L,:_:: -:•d.-:;1· c~--- ,.:_, 

CC!ItCCtr{:r-<•<;~<0 Je J"'C·:·:·nd<:~ no CjUE·'" 
- '_." 
-" .! c<'·- cJ _!_ -; .t •-- l i ~i,•- , ·,·Lo: 



poder-~2. ser

te- a t":. l [K. • 

supos:_.t,~ 111 •cor, .-·-,r 

En. si tUC~(;;:áo de tdl 

hol--lzante de 

económicas, 

planeJamento conf1ável. 

que 

espec~almente ma~s 

ul tt"·apassf": 

gr-ave do 

uns 

ponto 

de qualQuer 

poucos meses; 

de da <o: 

o_j (_• 

dos 

o que 

d2C1Sbeo; 

~nvest~mento, dada_ sua o cit='sen v· a 1 v l men tw 

econüm1co. 1odas 

prao.zo. 

té.>m estado 

Com isso acumulou~se uma década de atraso general1zado com 

n?la~~o ~ 

de novas 

moder-niza~~a dos 

tecnologias e 

pr-ocessos 

à pr-ópr-ia 

produtivas, à incor-pora~~o 

amplia~~o da capac1dade 

pr-odutiva existente. 

Tambérf! o quadro social deter-iorou~se~ n~D só pelo aumento da 

pobr-eza e problemas correlatos como a sequr-ança, mas também pela 

infra-estrutura social e econOmica básica, e dos 

serv~~os públicos, notadamente saúde e educa;;;:~o. Além das 6bv1as 

consequéncias de queda na qualidade de Vlda em ger~l da 

populac;~o~ tal situar;~o significa um t"·ett-ocesso do ponto de vist,:;._ 

de for-mac;~o de recursos humanos e de cidadàos, r,ecessàr1os ao 

pr-ocesso de desenvolvimento político~ soc1al e econbmico do pais. 

Assim, a questao do sentido a tomar- o processo de 

desenvolvimento economico~ nela implic1ta a questào elos 

superávits comer-cia~s, possu1 a maior- atualidade e relev-:ancia. 

Mesmo se supuser-mos uma r-enegocia~~o da divida e;-:terna 

favor-ável ao Bt-asil ~ que alivie e/ou dilua no tempo as pressbE'S 

sobr-e o balanc;o de pagamentos~ ser-á indispensável que se gar·anta 

a existéncLa de um nivel de superàvits comercia1s compativel com 

o cn;;oscimento econbmico e com uma solu~ào deflnitiva e dui-adoui-0 

divida e;~ter-n<:L 

comercia1sl quero dizer atraves de amplia~ào d0s e>_port~~b•~s, ~lJ0 

d·:=:·VE'ITI fazer

capitai~_;~ e 

nec;:;:·~5sJ_diJdE:S de 

de i.mport<.<.r, 

um Lonstr-angif[•ünto 



' 

com desaquecimento 

que super-áv.1ts 

consecut~vos a partir de 1984 n~o for-am capazes de tr-aze,- solu~~0 

duradoura para o problema do endividamento externo; seJa pela nào 

''nonT,<:<l.lza~âo" da ot-dem no sistema financeiro .lntet-na<:loi,Bl, quo2 

tem liberado 

dEV.i..dO<::, SEJa 

parcos 

pe l i.1 

recursos 

timida 

exclusivamente a titulo de 

dimens~o dos 

tl~ente ao montante das necessidades. O resulta do fr..n B_ dimiJIU.lÇào 

do r-itmo de crescimento da própria divida e uma ma.1or margem de 

manobra para se evitar crónicas crises de l.1quidez como a de 

1982. A magnitude da quest~o externa demanda medidas de ma.lol

alcance e profundidade~ que possa equacionar de forma duradoura o 

problema da divida externa e lan~ar bases para o desenvolvimento 

econtJmico~ o que deve passar pela recupet-aç~:o da capaciddde d>"-

lnvestimento do Estado e por uma melhor distribul~~o 

De outro lado~ foi possível identificar 

de r-enda .. 

uma for- tE· 

esfon;o do pensamento "hetet-odOl·:o" em contest.;·~t"' a. 

tese do cresc.1mento baseado no mercado externo~ alertando para os 

decon-entes pr-ejuizos para o desenvolvimento do mer-cado lnter-,,o "" 

da situat;~o social. No entanto~ e apesar da consciéncla cl=< 

necessidade de uma maior pr-esen~a brasileira no mercado exterlor·, 

nota-se pouca aten~â:o dedicada a essa necessidade. [I aumento dc.s 

e/;por-ta<;bes perde importêtncia para <=• valor-izaç:~o do 

desenvolvimento do mercado interno e suas necessldades 

corTespondentes. 

A quest~o de fortalec.1mento do comér-cio parece. 

contudo~ inescapável. Mesmo porque a veloc.1dacle da modei"Tllzaç:ào 

tPcnológ.lca nos 

de impor-taçbes, 

c:Dm(1>2titividade 

paises 

sob 

dto:·senvol v idos as necessida_de~; 

pena de se ainda 

l n tel·-nac icJni':·,_l dos pr-odutos C-'· 

r-elaç:bes comercJals ciO pa.i:;-, CüiTI O f"f;O·~:,tD CiCJ llll __ lj-,,·1•:•, 

ltn1lt~ndCJ suas possibilidades de d~senvolv1m0nto. 
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