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RESUMO

Neste artigo € esbocado um modelo economatrico para a economia brasi

leira cujos fundz-entos tedricos originam-se dos modelcs estruturalistas acri-

~cultura/indistria. FEsta estilizacio da economia permite analisar alouns asprc-

tos da coexisténcia des setores tradicional e moderno, tais como corportanentos

distintcs observaiss cuanto & formacio da precos. Rlém dos aspictos estruturais

‘830 ainda enfatizadas na formulacio do modelo, as caracteristicas  institucio -

nais da economia brasileira, principalmente no que se refere acs mecanismos im
plicitos e explicitos de indexzc3o. Em seguida s30 apresentados os  resultados
gerados pelo modelo sob trés cendrios alternativos para a evolugao éa economia
brasileira no periodo 1982-1990. Estes cenarios pretendem avaliar as consequdn-
cias macroecondmicas da restricio externa que se impds & economia brasileira em
1983, apds a assinatura do acdrdo com 6 Fundo Monetario Internacional. As sima-
lagées‘analisadas demonstram ainda a evolugZo das expectativas quanto s princi
pais variaveis macroscondmicas em funcao das mudancas Verificadas recentemente
na condugao da politica econdmica brasileira e no quadro de refe:éncia 23 econo

mia internacional.



I - Introcducdo

Os rais recentes esforgos de modelacam macroeconometrica para
a econamia brasileira, docurentados na literatura, podem ser atribuicos a
Wnarton(1975) ,Lergruber (1978) , Ascis (1981), Lara-Resende e Iomes (1981) e
Contador (1982). Estes modelos ndo s5 diferem em escdpo como relevam percep-
¢Oes distintas acerca da importancia relativa das principais varidveis macroe—
éona”nicas. Xeste trabalho € proposto  um modelo economéirico alternativo
para'a econonia brasileira, na linha pfoposta por Lara-Resencde e Lones (1981),
que enfatiza as caracteristicas estruturais e jnstitucionais ca economia. Ura
extensio deste rodelo, que incorpora um mddulo nommativo de selecio de tecrolo-

gias para o setor energético nacicnal, é discutida por Modiano (1982,1983) .

O arcabouco tedrico deste modelo macrozcondmico fundarentz-se nos
modelos estruturalistas agricultura/indistria, cue cxploram a coexisténcia
na. economia dos sétorés tradicional e moderno. Esta dicotomia, cue caracteri-
za os modelos tedricos de Taylor (1982), Facha (1982) ,Cardoso(1382),Ckun1975) e
Chichilnisky (1981) entre outros, tem como base corportamentos distintos na
formacao dos pregos setoriais. Enquante que no setor industrial ou moderno
a utilizacao da capacidade produtiva e flexivel e os precos,rigidos, s30
fixados em funci3o dos custes, no setor agricola ou tradicional a oferta é

rigida e os precos, flexiveis, sao determinzdos pelas condigoes de Cemanda.

A grosso modo nos modelos tedricos de wura economia con estas ca-
racteristicas, fechada, e com excesso de oferta de mac-de-cbra, o equilibrio

macroaconamico se estabelece em dois estagios:
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i)} num primeiro estagio, dada a rigidez da oferta agricola, o equilibrio de
mexcado permite relaciocnar o preco relativo agricultura/indastria ao nivel

de atividade ou emprego industrial, que cordicionam a demanda pelo produto
agricola; ii) num sequndo estagio, dada a rigidez dos precos industriais,
politicas de demanda agregada (monetaria e fiscal) determinam, eﬁtéo, o nivel
de atividade do setor mwoderno, gue equilibra o mercado de produtos industria-

lizados.

A especificacao do modelo macroecon&n@po pode ser compreendida
como uma extensao deste arcalbougo tedrico ao contexto de uma econamnia aberta.
Enfatizando as interrelacdes entre os setores internos e externos da economia
brasileira distinguen-se: i) dentre a cferta agricola, os produtos destinados
ao abastecimento interno e a exportacio, em funcao da determinacdo (interna
ou externa) dos preces Gomdsticos; ii) dentre as importacdes, o trico, o
petroleo e os cutros produtos intermediarios que constituem elementos  de
" custo para o setor industrial, devido a existéncia de politicas especificas
de controles e de substituicéo; e iii) dentre as exporta¢oes, os produtos
minerais, agricolas e irdustrializados em decorréncia dos diferentes graus e
formas de participaczo do pais nos respectivos mercados internacionais.

Nesﬁa concepgao ée economia aberta, o controle da dararda agre-
gada cumpre um papel adicional 3 Ceterminacao da producdo industrial e &o
prego relativo do produto agricola. Num terceiro estigio do ezuilibrio ma-
croeconomico, as politicas monetaria e fiscal determinam, em conjunto com a
politica carbial, a Gemanda por importacgoes e a oferta de exportacdes, vincula-

das ao nivel de atividade do setor industrial.

Esta representacdo estilizada da economia brasileira & detalhada
em sequida, na secao II, através déa Gescricao dos sete blocos em que podem
ser agrupadas as equacoes comportamentais e as identidades contabeis, que
campoem éste modelo. Na segdo ITT sio analisados os resultadcs gerades pelo
modelo sob tré@s cenarios alternativos para a evolucao da econarnia brasileira

no periodo 1982-1990. Finalmente, a $e¢ao IV conclui éste trabalho.

II - O Madelo Macrozcondmico

s interljcacdes basicas entre os bloces, que compdem o modelo ra-

crozconanico, podam ser.identificadas através aa Figura 1. As principais carac—

teristicas destes blocos sio discutidas a soquir:

.
=
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Bloco de Dotanda Zoregada: © bloco de demanda agregeda 6 composto

de uma Gnica equagio que corresponde a forma reduzida de um modelo estrutural
de equilibrio nos mercados rmoneltirio e de bens. Esta cguagao, andloga & esti-
mada por Lopes e Lara-Resende (1980), estabelece uma relacio entre as taxas de
crescimento da renda real, da oferta real de mosda e da participacao do Governo
na renda. A Figura 2 descreve em raior detalhe a determinacao do produto in-

terno bruto (renda real) no moxdelo.

Bloco de Producac Agricola: O sztor agricola do modelo macroe—

condmico & desagrecado em dois subsetores: o subsctor de producao de exporta-
. :

veis tradicionais e o subsetor de producic para o abastecimento interno. A

principal distingao entre estas duas categorias de produtos agricolas se

refere a formacdo dos precos. Enquanto O preco domcstico dos cxportiveis

tradicionais esta vinculado 3s flutvacoes de precos do mercado internacional,

O precgo dos produtos para o akastecimento interno depende basicamente das

condi¢goes internas de oferta e demanda.

- Um modelo comportamental para a producgido ce exportaveis tradicio-
nais,estimado econometricamente, permite previsdes de producan para éste
subsetor. Esta equacido especifica um ajustamento parcial da oferta as varia-
coes presentes e passadas do proprio preco em terimos reais, assim como das

condi¢oes climaticas na lavoura.

No subsetor de producao para o abastecimento interno distinoue-se
O trigo pela sua participacdo consideravel na pauta de importacoes brasileiras
Neste caso, a producdo corrente & tarmbim estimzda a partir de um modelo com-
portamental, que especifica um ajustamento parcial 3s flutuacdes dos pPrecos
reais do proprio trigo e de seus substitutos, representados pelos esxportaveis

tradicionais, e das condicdes climaticas na lavoura triticola.

Para o produto de abastecimento internc exclusive-trigo, suptc-se
que a produgao corrente e o preco sio determinados simultaneamaente em equi-
1ibrio entre a oferta e a deranda. Admite-se que a.oferta destes produtoé va-
rie diretamente com o proprio preco em termos reais e com as condigdes cli-
raticas na lavoura enquanto a demanda costa relacionada inversamente com O
preco e diretamente cam a renda em termos reais. A equacao estimada consiste,
entéo,_na forma reduzida para as quantidades do modelo sirmaltineo. Estabele-
ce-se assim uma relacdo cntre a producao para o abastééimento interno exclu-

sive trigo, a renda real e as condig¢oes climdticas.

/
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Indices acrecados da pradugeo agricola sdo obtidos canporio-se os
indices individuais através das funcios trarclogaritricas de Christornsen,
Joregenson e Lau (1973). Esta especificacao prmite participagoes flexiveis
dos produtos individuais no valor da producao agricola. As interligacoes entre

- P P . »
as equagees que carpoem este bloco £2o apreszentadas na Figura 3.

Bloco. de Producio Irducstrial: Para a determinacio do produto in-

dustrial, caracteriza-se a coononia por uwra curva de transformagao entre pro—
dutos agrioolas e industriais do tipo Cobb-Douglas. Desta forma, a evolugdo
da producao industrial pode ser estimada, dcduzinicuse'db crescimento o pro-
duto agrecadco, estimado no Bloco de Daranda foregada, a parcela oorrespondente

ao crescimento da agricultura, estimado no Bloco de Producdo Agricola. A deter—

minacao do produto industrial no mdelo pode ser visualizado através ¢z Ficura 4.

Bloco de Precos Agricolas: Neste bloco sio estimados os Dregos

reais dos produtos agricolas. O preco doméstico dos exportaveis tradicionais
em termos reais é fixado pela ramincracio real do exportador. Ao equivalente
&n cruzeiros do prego das exportacoes agricolas brasileiras, cbtido maltipli-—

cando-se O prego em ddlares, estimzdo no Bloco de Exportagoes, pela taxa de

carbio, aplica-se a aliquota widia ca guota de contribuicdo cambial.

A determinacao do prego doméstico do trigo em termos reais &
essencialmente exdgena. Incide sobre o equivalente em cruzeircs reais d&o
prego internacional,dado exdgenanente, um fator de subsidio sob o controle
dos responsaveis pela politica econdmica. Para o preco rcal do produto de
abastecimento intermo exclusive - trigo, estimou-se a equacdo correspondente
a forma reduzida para os pregos do modelo estrutural de equilibrio entre a
oferta e demanda, especificado no Bloco de Producao Zgricola. Neste modelo o
preco real do produto estd relacionado diretamente com o0 nivel de renda real

da economia e inversamente can as condicoes climdticas na lavoura.

De forma analoga 3s quantidades, no Bloco da Froducdo Agricola,
obtém-se Indices acregados dos preceos aarioolas ceﬁpcndo~se 0s prec¢os indivi-
duais.Na Figura 5 égetalhada a deteriminagao dcs precos reais dos produtos da
agricultura,

Bloco de Preceos Irdust is: Para a composicio do Indice geral

Ge precos estiivvi-se wia apacdo eavivalente a uma fronteira cawegos Cobb-

Donglas para a economia, dual & curva de transformacao do Bloco de Producio
Industrial. 2ssim, obtido o Fiogo real da agricultura, relativo ao indice ao—
2 3

ral de preces, no Bloco de Fregos Aaricolas fica deterninasdo o preco da indis-

tria, relativo ao neswo indice. -
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Supbe-se gue 0s pregos praticados pela indlstria eio Geterminac
dos em termos nominals, por um naryv-up fivo schre os custos variZiveis uniti—
rios. Os elemsntos de custo veriavel do scior industrial inclucm a remnera—
¢ao do trabalho, os gastos com importagoes de produtos intermediirios exclu—
sive-petroleo-e-trigo e as despesas com petrdleo para a ceracao de encrgia.
Supondo, a titulo de sinplificacdo, que as particiracdes nos custos varidveis
tenham p“manﬁcwdo constantes, estimou-se ura ecuacio que relacicna a taxa
de crescimento dos pregos industriais 3s tavas de crescimento dos salarios
nominais e dos custos das importacdes intemrediarias—-exclusive-petrolec-e—~

trigo e c¢a aquisicao do metroleo.

Uma variante da formila tedrica de Bacha e Iopes (1983) para a
evolugao do salario médio nominal no caso e indexacgao salarial foi estimada
econametricamente. Esta especificacio relaciona a taxa Ge crescimento do sa—
lario médio nominal s taxas de inflacdo corrente e rassada do Indice geral
de preges. O custo das importacdes interm=diiriac a*:c.’»usive—setréleo—e~trigo

m ddlares, da taxa de

o

é calculaoo a partir de una projecio de seu preco
carbio e da alicuota midia do irposto de importacdes. O prego intemo  do
petroleo & definido comm wra wédia ponderada dos precos ao consumidor  dos

principais derivados.

A solucao das trés emquacdes, que conpoam este bloco, permite,
entZo, estimar as taxas de crescimento dos precgos industriais, do indice ce-

ral de precos e dos salarios nominais, conforme demonstra a Figura 6.

Bloco de Inmortacdes: As importacdes brasileiras no modelo macroo—
CONCRY.Co  estio cesagrecsadas em petroleo, trigo e ocutros produtos, que consis-—
tem essencialmente de bens de consumo intermediario para o setor industrial.
Para as importacdes de petroleo supde-se uma oferta infinitamente eléstica ao
bregco vicente no mercado internacional. O volume irportado de petrdleo é en—
ta0 Geterininzdo residu almente a partir de wwa projecio de demanda, doduzida
a produczo domistica corrente. A daranda & especificada como funcio da
ronda e do seu preco interno, definido no Bloco de Frecos Industriais, em

LEﬁOS l exis,

O volune importado de twico é tarhdm esti-ado residualmmnte, sub-

traindo-se da deranda corrante a produgao domtatica do ano anterior. E=ta co-

forzuen é explicada pelo pericdo de colheita ds trico no Bresil, qua se



restringe basiczrente ao Lltirno trincstre e cada ano. L darenda por trigo é
ezpreificada oo wa funcio da renda e de o=y Prego ao oonsumnidor em termos

-

o)
reais. Cono nedida do prego ao conswurddor utilizou-se o prego ce venda ao
trigo acs roinhos, o que inclui um subsidio cm relacio ao equivalente em

cruzeiros do prego internacional, fixedo exdr Scenamente.,

A oferta de Lrportacoes exclusive-trico-e-petrdleo &, por hipdte-
se, infinitamonte elistica a um prego interrzcional exGgero. Dosta forma, o
volure do irportegdes € determinado pela demznda, especificada comm uma funsio
do nivel de atividade da indusitria, do custo real upitario das importacdes e
de wma redida da capacidade ociosa setorial. A inclusio de wra rmedida da ca-
pacidade ocicsa.sugerida pelos tracalhos de Dib (1981) e 2breu e Horta(l982),
permite  explicar es variacdes ciclicas do coeficiente de importacao =1
adicao a uma tendincia associada zo p:urao de crescimento da economia. A form

cao do custo real unitirio das importacdes exclusnre—trigo—e-petréleo foi est-
plicitada no Bloco @z Precos Irdustriais. A Fioura 7 ilusira es diverses eta—

pas netessarias a determinzcado do valor das mportacdes no modelo econcmitrico.

25 RS expor tacoes brasileiras encontram-oo

-

ondrico em tids catecorias: indusirializados,

que a Coranda por exportacoes de produtos in-
dustrializades =nte elastica a um prego intcrracicnal fixado exd-

genamente. A exenplo de Cardoso e Dornbusch (1880) e Mossalem (1981), o volu-

m2 exportzdo no p’:z:ioio corrente ¢ entZzo determinado por um ajustamento parci-
al ao excesso de oferta. A especificacio da oferta de exportacoes representa
um processo de escolha entre vendas nos nercados externo e interno do produeto
en funcao dos pregos relatives. A remneracio do exportador difere do eguiva-
lente em cruzeiros do preco internacicnal devido 3 existéncia de sibsidios
as exportagdes de produtos industrializados. De forma emélocja as lmportagdes
de bens intermediirios, a inclus3o de uma medida da capacidade ocicsa do setor
naastrial permite captar o efeito das variagoes ciclicas da deranda interna

schre o coxficiente de cxportacoes.

COs e as quancidades das oxportacdes brasileiras de miné—

rios a pz:rtir AL IC‘SPJ‘{"{ ves Tormes reduridas de oum rodelo os-

trutural o doacrailD e rhan (1976). Supdo-ze  aue

pu

iras selarma fangas da red: sundial e

flacionado vor un indice de pregos rondi-

Y ARG aEEpE N R Ny, e e Ty xa EEN N s
A1s. A Olorta de exportaroes @, por gua vez, Duncho oxclusive




|

-

PO -

P LT RTL R RE AL
12

Tt _wd Bl
PETALLED

L

e R T

Casw i Las
WA [aTat0 |

FEVWAEL £ THGO

M

Clar_w) OF

TR0 -

BLCO DE e EoKTALILS

FIGURA 7

PG DS

LRIT ¢ v ow wEAAL ’-l

ey

[AJICRERN WL |

BURINATS

- N
[ E L RPN Y
e

—d

PESTD E e DA RES

OIS O Exroweag e

FIGTRA 8

— tas |
. ErPcllES 04 "‘*’7
A PECLARIA B
i
]
|
S {
*f“"’“" '
Yo Do ‘
[ Y Ny H
| __.._} |
i
e e e e e

+
|

t

{
IRk
-4 :

|

i

!

o alA0




B ~ P 3 Y o are N e et oy
CICaTe rodativa o simaliana o8 VoL LIS € CUI Lratos

Ge € /Jrif,“,ao Coa de mue a5 quantida e zjustam Gi-

yetmierte a0 oexoorso Co Coons C O3 Lre]os re LI I'f*wit;ch verbe a0 oS-

so o oferta.

Os volumes e os precos das exportacdos agricolas «io tonddm osti-
rados a partir dzs formas reduzidas pora um rodelo simultineo de ceseguilibrio.
De forrma analoca a exportacio de mirdrics, postala—se cue a é=aanda por oM-
portacies agricoles estd relacicnada & renda mndial e ao preco am dhlares

do protito agricola de exportacio, enroori deflacionzio. Supdc-se,

ainda, gue a oferta de @:poz*c,agéés e funtiEo & 1gao corrente de evporti-

-

vels tradicicnais, de cola. Admitindo que

-

o volure efetivo e o preco en ddlares éas erportzcoes respondam, respectiva—

mente, pesitivanente ao excesso de demands e ne cativenente ao wicesso de oferta,
obtem-se as formas reduzidas cestimadas. O prego em ddlares das exportacdes

:gricolas, assim determinado, é entio utilizzdo p2lo Bloco de Pregos Roricclas

o)

para a projecac O prego internd dos orofutos agricolas donorinades exportia-
veis tredicicnais. A concspeao do Rloco de Exportacoses assim como as interrela-

coss cam os outros blocos do molelo estio explicitadas na Ficqura 8.

I1T - Cﬂ Ml;ﬂcws Can O M

O Foonoostrico®

Nesta seg ,o uzlu examinzdos tres cendries para a evol qu’) ca econmmla
brasileira até o final éa década de cntcr*ta com base em diferentes hindheses
de corportanento para a coonomia intermacional e para as principais variiveis

também ura crenologia gue

de politica econGnica. Estes
il‘ustra as mucancas de perspectiva para a economia brasileira no curto, nédio
e lonco prazo em cecorréncia do aprimoratento da politica econdmica, cue se
seguiu a proposta submetida ao Fundo Mometirio Internacional (rMI) no final
1982, Carneiro et al: (1983a, 1983n) znalisam em raior éa:tz:lhe, entre oatros,
os remultados de alguns cenarios, proximos aos selecionados para esta ADroSan-

tagao do modalo,

0O cenagrio I pretenie avaliar o insacio solywre os niveis de atividad

G2 ecornvrnia brasileira das medidas do aperte ammcietas atrvaves do docimemto

cenoninado YProey

HCAO GO S:.—z{ or Fxlerno em 1983, apeon palo Conse}bc) Mo

D

Soiirio

2t gue icontifica waa ostra—

3

o 1 - R S I I
rasylcid Ya, LSLOGnCLIEoe

LER O bilhdos wor salao da bhalanga concreial em 1983, con
Tyt ot . . o ¥ 1 : St s T - -
a hipltons o 2 S 10,6 hil eria o limite mianing S0 (norec—
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timss externcs cue o pals poderia chicr neste ano. Esta neta seria o

atreves de wma exuansio das exporiagdes para USS 23 bilhdes e ura contracio

das liportagdes para USS 17 bilhdes. Além Ce wnm conjunto de redidas corplensn-
tares de controle da demenda agresada, que cavantisse a cotpatibilidzce macroa-
condomica da progosta, contribuiria para a oonsecucao desta neta ura ézevalori-
zagao real rensal do cruzeiro da ordem de 12,que é eguivalente a una taxa

B

acunalada e 12, no ano.

O Cenpario 1I explora a controvérsia, cgue caracterizou O prizsiro tri-

mestre de 19283, zcerca czs rcais oossibilidacdes de &ubstituicio de irportacdes.
Um "corte indolor" das irnortacdes da orden e USS 1,5 bilhdes, anunciado p=zlo
gdvérno, contribuiria para amenizar o irpacto recessivo do contrdle das 1 p0r-—-
tacoes. Incorporoua-se tarhém a éste cerario a nudanga da polirica salerial,
que alterando o sistema de indexacao da economia, abrandaria a acelerzcido in-
flacionaria, induzida pela dasvalorizacio cambial e pela cdrregéo cos piegcs

- Cos derivados cde petroleo, do trico e dos services pablicos amunciadas. Além

disso, modificou-se a hipitese de expansio do corircio murdial para ¢ 2no de

(V8

1983 para 9% em termes naxtinals, O que representa uma reduceo de 3% en relzgao

ao canirio  anterior.
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A meta de "crescimento nulo", que representa vma rostura i
com a meta do saldo da balanca corercial para 1983, caracteriza o Cenirio 1171,
Que incorpora tathém as rais recentes nodificaches da politica eccndmica e
da conjuntura internzcional. Os resultzdios mediocres épresentades pela balan-—
¢a comercial no primeiro bimestre do corrente ano,acoplados as dificuldade
de inplerentacdo da politica anunciada de gradualismo nas desvalorizacdss
carrbiais,provocaram wma brusca modificacao de politica com o anmincio Gz mawi-
desvalorizacao &o cruzeiro de 30% decraetada em fevereiro Passsdo e o0 posteri-

or atrelamento das correcdes canbial e monetiria 3 inflagdo interna. A maxi-
desvalorizacio cembial 2liada 3 redugdo do preco da referéncia do petroleo
para US$ 29 por barril consubstanciam, neste cenirio, as metas da elevacio da
receita de exportacdes e do “corte indolor" de irportacoes do cenirio antori-
or. Mo plano interno. foi ainda considerado neste cenirio um comportamanto mais
favoravel da agricultura &= exportacéo no corrente ano, confome novas estima-

tives divulgadas acerca dz recuperacao da safra cafceira e de  um acento
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as esporecas recuperacdes dos fluwos de corércio internscional e dos precos
das "cunnadities". Por cste rotivo este cenirio incorpora tesmim erpzciativas
menos otimistas quanto a rapidez de recuperacio dos fluxos e precos das impor

tacoes mirdiais.

A Tabela I apresenta um suindrio da evolugao prevista das principais
variavels macroszcondmicas, que compozm o modelo economdtrico, para os trads
cenarios.

. ¢ :

Cenario I: Dada a evidincia econorétrica para as importactes - exce
to - petroleo - e - trigo  estimou-se que uma reducao do guentum irportado
da ordem de 30%, condizente com a reta de redugao cas irmportacdes nominais
para US$ 17 bilhdes, reguereria uma retracdo da ordem de 6,3% do Produto iInter
no Bruto (PIB) em 1983. Ura vez que as inforracdes entio disponiveis acerca do
comportamento da safra agricola neste ano implicavam num crescimeEnto da ord=m
de 3,2%, o onus da queda do nivel de atividade recairia sobre o seior industri
al, cuja producao se contrairia em cerca de 3,4%. Observa-se que o violento
chogue recessivo previsto para 1983 permitiria que uma rapida recuperacio do
PIB a pertir de 1584 {3sse.consistente com superavits comerciais n3o inferiores
aos US$ 6 bilhdes programados para o corrente ano. O relasamento éa restricdo
externa justirfica a adogao dos paranetros de demanda global que produzem este
comportarento favoravel do PIB a partir de 1984. Note-se gue, no entanto, a
taxa media de expansio do produto entre 1982 e 1985 esta projetada em 0,4% aa.
No mesmo periodo a producdo industrial apresentaria um crescimento médio anual de

0,2% aa.

Os efeitos da anunciada politica de desvalorizacgdes cambiais assim
com a correcao dos pregos administrados do petroleo, trigo e servigos piblicos
em geral,provocariam um aunento da tava de inflagao. Medida em Termos do fndice
de Precos por Atacado - Disponibilidade Interna (IPA-DI)poderia se estimar cue
a taxa de inflagdo em 1983 viesse a atingir 141% em temos de rédia anual. A
partir de 1984 a inflacio desacelera-se lenta-ente uma vez que a flexibilidade
dos pregos da economia aos controles de demanda estda restrita aos produtos
agricolas da abastecinento interno e que a indreia implicita no sistema de ine
¢exacan da econonia dificulia o proJzsso de dzxflacio. Noeste cendvio a Lava

1

mxdia de inflacio projetada entre 1982 e 1985 seria da ordawm da 118% aa.
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SUMERIO DOS RESULTADUS PAEE RS FRINCIPAIS VEARIAVEIS MATroEICONOMICHLS

WeAlar  Midian
1982 1963 1984 1985 AL U0

Taxa de Cxescirento: PIB(L)

Cenério I 0,5 -6,3 3,3 4,5 0,4 5,2
Cdrio 11 0,5 -3,7 3,3 4,5 1,1 c,9
CerArio YIX 0,5 0,0 4,1 4,5 2,3 6,0

Taxa de Crescimento; Indistria(g) ot
Cenario I 2,2 -9,4 3,6 5,1 0,2 5,9
Cenario IIr 2,2 -6,3 3,6 5,1 1,1 6,5
Cemario 11X 2,2 -2,2 4,6. 5,1 2,4 6,8

Taxa ée Inflacdo: IPA-DI(R)

Cerdric I 93,0 140,5 125,6 116,2 138,1 114,7
endrio 1T . 23,0 120,4 107,2 98,8 104,4 97,1
Cendrio 11T . 93,0 154,5 140,2 130,% 127,4 130,7

Inportagoes ée Petroleo (U3$ bilhdes)

2mirio T 8,9 8,9 8,7 9,2 8,9 16,1
Cendrio -I1 8,8 8,9: 8,7 9,3 8,9 17,1
Cenirio 11T 8,9 81 82 87 - 8,5 15, 6.
Total das Irportacdes (US$ bilhdes)
Cerdrio I ) - 19,5 17;0 17,3 18,7 18,1 29,1
Ceririo 1T 19,5 16,4 16,8 18,9 17,9 31,2
CesArio 11T 19,5 17,0 17,8 19,3 18,4 30,8
€ (US$ bilh3es)
20,4 23,0 24,8 27,2 23,9 36,7
20,4 22,4 24,1 26,5 23,4 35,8
Cemirio IIT 20,4 2,6 23,6 26,1 22,9 35,7
Saldo ¢z Balanga Comercial (USS bilhdes)
Cenfrio 1 6,9 6,0 7,5 8,5 5,7 7,5
Cendrio IT - 0,9 6,0 7,3 7,6 5,5 4,6
Cenirio IIX 0,9 4,6 5,8 6,8 4,5 4,9
Juros ca Divida Externa(US$ bilh3es)

" Cenfrio T 10,8 9,3 7,9 7.4 8,9 8,1
Cesirio IT 10,8 3,3 7,9 7,4 8,9 8,7
Cendrio ITI . 10,8 9,3 8,0 7,7 3,0 7,7

Saldo en Conta Corrente(USS bil&ées) )
Cenirio T -13,8. -7,1 4,4 3,1  -7,1 -5,1
Cerdrio IT -13,8 -7,1 4,5 4,0 -7,3 -9,6
Cenirio ITX : ' -13,8  _a,5 ~6,2 5,1 -8,4 ~-8,4
Divida Dxterna Liguida (US$ bilhdes)
Cenirio I . 66,2 71,7 4,3 75,6 75,6 94,6
Cenirio 11 66,2 71,6 74,4 76,6 76,6 113,1
Coririo 111 66,2  73%,0 ¥1,5 E&0,8 - 82,8 111,22

-

*orra a divida cxlemna Yguida s Qados resta coluna e referem as Gliino amo do perindo.
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onzstica de prtroleo szria ch“/*si
vel pela relativa estabilidads do valor dosics

portacdes que se ohserva até
1985, guardo é atingida a reta de prodagzo de 500 mil barris por dia. A estabi
lidade das irportacdes de petrdleo em termos nominais contribue pira os resul-
tados satisfatdrios da politica recessiva no que tange a balanca comercial. Com
as importagdes totais decrescendo a taxa mdia de 1,4% aa. e as exportagées cres
cendo a taxa rédia de 102 aa., en termos nominails entre 1982 e 1985, cerantiram—
se saldos crescentes na balanga corcf01al A partir oﬂs US$ 6 bilhdes programa—
dos para 1983, o superavit corercial cresceria até atingir US$ 8,5 biihdes em
1585. '

O comportamento projetado para o z21d0 em conta corrente e para o
endividatento externo depende da hipdtese sobre a evolucao das tavas de juros

rédias incidentes sobre a divida externa. Neste cenario SupCe-s2 gue a taxa

1

Ge juros madia se reduza de aproximedarente 12,5% em 1983 a 9% en 1985, perma-
necendo inalterada até o final da dicada. Em conseguancia das perspectivas fa-
voravelis sobre a tava de Juros e o salido comzreial, o saldo em conta corrente
epresenta-~-se em declinio na primeira metade da dZcada. Partindo dog | 08s 7,1
bilhdes projetzdos para 1883, o dificit em 0unta corrence atingiria USS 3,1
bilhdes em 1935, MNeste caso, a divida esterna liquida em ddlares correntes al-
bcangarla US$ 75,6 bilhdes ao final de 1985, o gue representaria, dadas as hipd
teses acerca ca inflagéo mundial no periodo, US$ 62,9 bilkizs em ddlares de

1982.

Na secqunda metade da década (1986-90) a taxa madia de crescirento
projetada para o PIB ating ge 5,2% aa. Em decorréncia do reordenamento da ecoromnia
processado na primezira metade da cﬁpgda,>a taxa média de crescimento projetada
para o praduto industrial entre 1986 e 1990, da ordem de 5, 9 aa, seria substan
cialmcnte inferior a taxa historica de aproximadamente 8% za. Fm relacao a taxa
e inflagdo, permanace em foco a rigidez dos precos industriais zos controles

-

domanda. Assim, na ausancia de novos chocues deflacionarios ou inflacionarics,

-

taxa de infiag éo m>dia projetada para a segunda metade da década & éa ordem
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2 115% aa,0 que representa uma modests redugao sobre a mixdia de 116% 2a prevista

para o perinio 1582-85.

Com a reruperacdo do crescimento da economia e a estagnacao da expan

830 acelerada da producds dondstica de petroloo pressionando, na segunda petade
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década, es irDortacdes reverto-se no periodo a tendincia crescente 805 saldos
owerciais projetada  entre 1982 e 1985. I declinio a partir de 1985, o
superavit corercial retornaria, neste cenario, ro final da Giczda ao nivel dos
US$ 6 bilhdes. As importacdes nominais cresceriam entre 1986 e 1990 a taxa
m=dia de 15% ea am contraste com a queda acentuada projetzda para a primeira
retade da diczda. Em conseguéncia, o d5ficit em conta coriente, em queda verti
ginosa até 1985, zumentaria subztancialrente na cegqunda netade da doczda atin-
gindo US$ 8,5 bilhdes em 1890, Faralelaronte a0 conportamenio o saldo e conta
corrente, a evolucao do endividamento externo & reros favoravel neste periodo.

.
A divida externa liquida atingiria, em terrcs nominais, USS 94,6 bilkd2s no
final da década,; o que representaria em terios reais wia gqueda de 16% em relacao

a divida liguida acumilada no final do a@no G= 1982.

Cenario IT: Mantendo-se a meta de USS 6 bilhdes para o supsravit
comercial em 1983, sob perspectivas menos otimistas psra a evoluceo do conrcio
rmindial do cue aguelas implicitas na "Prouratscao do Setor FMtsrno em 983",
este cenirio erlora a hipitess d2 um "corte indolor" das importagbes. Scpde-se
que a substitu 1gao do petrdleo como fonte energatica ceraria uma econonia perma
nente de divisas da ordem de US$ 500 milhdes e que as importacdes ERTetO-p2Rird~
leo-e-rigo poderiam ser reduzidas, sem inpacto recassivo, em US$ 1 bilhio no
biénio 1983-84 em Us$ 500 milhdes a partir de 1985.

A consequéncia imadiata desta hipdtese seria um ganho de aproxima-
damante tres pontos percentuais no nivel de atividade, em relacdo ao cenario
anterior. A queda esperada para o PIB em 1983 seria, neste caso, de 3,7% enguan
to que a contragéo da producao industrial seria de 6,3% em contraste com a
queda de 9,4% projetada para o Cenario I. A produgao agricola cresceria 4,0%
em decorréncia de uma expansio da demanda por procutos voltados para o abaste
cimento interno. Neste cenirio as taxas middias projetadas para o crescinento
do PIB e da producio industrial entre 1982 e 1985 seriam da orcem de 1,1% az, o

que representa um ganho de neio ponto percentual em relagso ao cenirio anterior.

En relacdo a taxa de inflacdo, estimou-se que as alteragdes na poli
tica salarial, modificando os diferenciais d= re ajuste por classe de rendinento),
Gue visan amortecer o imsacts inflacionirio da pol] hial entio vicente,

ropresentaria um cenho, om velacdo a0 cenario

e

20 vontos perceniu-

1IPA-DI, dzveria atix

ais cm 1983, Meste cenirio a taxa de inflaczo,
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gir 120,4% em terros da m>dia ¢maal em 1983, Mos anos subseguontes a inflacio
cairia lentazmente, recuperendso em 1985 a taza de eproxiredarente 100% aa,

cue representa o patamar inflacionirio do inicio da ddusda de citenta.
cenario, a taxa mixdia de inflagio entre 1982 e 1985 saria da ordem de 1042 sa

»

em contraeste com a taxa de 118% aa projetada anteriormente.

Do ponto de vista das importacdes, o "corte indolor” proporcionaria

b

um ganhb liquido de cerca d= US$ €00 milhdes em 1983, Bsta cconomia de divis
seria inferior ao corte de US$ 1,5 bilhdzs dzavido ao nivel de atividade supari
or parmitido pelos sztores envolvidos na substituigéo. No caso esprcifico  das
importacoss de p2trdleo o gzrnho de trés pontos percentuais no nivel de ativida
de compensaria exztamente a sub ubstituicdo, avaliada em US$ 500 milndes. Com as
exportagdes atingindo US$ 22,4 bilhdes, sob ura'perspectiva mals realista para
a evolucao do cowércio rundial em 1983, estaria carantido o cumprimento da meta

de US$ 6 bilhdes para o superavit comercial neste ano.

Com as importacdes nominais dacrescendo a taxa madia de i,0%za e

s erportagdes crescendo a taxa mdia de 9,1% ca carantirizm— 2, tanbim noste
cenario, s3130s croscanteos na bzalanca comzrcial entre 1982 e 1985. O SULETaVIt

comercial, no entznto, atingiria Us$ 7,6 bilb32s em 1985 em coniraste com os
US% 8,5 bilhdes do Cenirio I. Este diferencial refletir-se-ia tanbdm  no
deficit em conta corrente que, em queda menos acentuada gque no cenario anteri
or, atingiria US$ 4,0 bilhdzs em 1985. A divida exierna liguida de US$ 76,6
bilhdes, projetada neste cenirio para o fim do ano de 1985, reprosentaria wa

pgrda adicional de US$ 1 bilhZo em relaci3o ao cenirio anterior.

A longo prazo o "corte indolor" de irportagoes alargaria as possibi
lidades de crescimento da economia, com unm ganho de aproximadamente 0,6 pontos
peicentuais na taxa anual média de expansio do PIB para a segunda metade  da
década. Além disso, na ausdnecia de novos choguos inflacionarios ou daflacicna
rics a taxa de inflacio midia ontre 1986 e i990 se situaria @n tomo ds
taxa atingida em 19385, Do lado aa balanca comercial, o maior crescimento  da
economnia tenderia a onerar as inportzcdes ue crescariam em termos nouinais a
taxa nxdia de 17% aa na sequnda metade da dicada. Bn coazaguidncia, os saldos

e Y e S SR [ T S S e Lo : . by [ S S o
eohrrclals decroscariam vertiginosmaonte noste poriodo, atinugindo Us$ 1,9

Pl . |

bilhdes no final da dacada. Com a evolngéo da tixa de Juros internacional inal
toereda om relacao ao condirio antorior, os saldos davroscentes da LalaJ a O

cial

Liaviam os déficits em aonta corrente. Mo final da ¢Zcada, o éoficit
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em eonta oorrente alcangzria a casa dos USS 14 bilnie 5, ou s0ja seria Ca mesma
ordem de nignitude do ohioer wvedo para o &mo dz 1982, 4 Glvida cxterna licgnica
em temos noninais ultrepzssaria, neste cenario, o patamay dos US$ 100 billSes

na sequnda rmetade da década, atingindo US$ 113 bilbdes em 1990,

Cenario III: 7 reta de "crescimento mulo" pera o PIB em 1983, sob
as mais recentes condi¢des da economia dr m2stica e internacicnal é avaliada
neste cenario. Ircorporands-se a csio cenErio noves estimativas de condicozs
ainda mais favoréveis para a lavoura do produtos wripprtaveis tradicionais, pro
ducao agricola, poderia eorcsentar em 1953 um crescimento da ordam de 6,6%
en contraste com as taxes de 3 a 4% projetadas para ©3 cendrios antericres.
Assim, para um crescimento nulo o P1B, a queda do produto industrial nestes
éno seria.da orden de 2,24, o Gue representa um canho de aproxiradzmente queatro
pontos percentuais em relacdo ao cenirio anterior. A eliminacio do crescimento
necativo para o PIB e o reror nivel de recessSo atingido pelo setor industrial
tenderiam a alarcar as possibilidades de crescimentio ainda na prireira metzde
da década. A taxas midias de crescimento tanto do PIB quanto do setor indestri

al entre 1982 e 1985 se aproxinariam, neste cznario, da tera d2 crescimento

Popu

bt

]_l

ecicnal projeizda em 2,3% aa.

Do ponto de vista da inflacdo, a rmavi—Gesva lorizaczo de 30% decre-
tada em fevereiro Gltimo, mantida aprovirzdamente em termos reais, provolaria
un surto inflacionirio adicionsl em 1283, apesar das r.o:hflcaglées introduzidas
na politica salarial. pPoderia estimar—-se que a taxa de inflacio, medida vela
IPA-DI alcangaria 154,5% em 1983 em terms de media anual, superando assim
em 15 pontos percentuais a previsio para o Cendrio I, que conterplava a desva
lorizacao cammbial agradual de 12,6% no ano. Na auséncia de novas madificactes
no sistema de indexacgio da eccnomia, a lenta desaceleracdo da inflacao poste

rior justificaria uma texa madia de 127,4% aa entre 1982 e 1985,

Supondo que a mavi-desvalori zagao do crureiro e a queda do preco
interacional do petrdleo dzram maior realism a Sucstltui(;ao cde importacdes
conterplada no Cenirio 11, descartou-se neste cendrio a hipotese do "corte
“indolor". Assim, a relugdo do valor dss im DOrtagdes de petrdleo em 1983 sara
U3$ 8

Wm0 da 18% 1,3 Lilhdss on relagio ao cona

rio anterior o omoats

- os US3 500 milhdes do "covie indolor™. Esta radu
¢a0 de 13,8% nas importactes, da magnitude  da Gueda dos progos intornacionais,

-

SaEriria gue o nalor nivel de atividads oo caica seria praticanonte canoen

£530 p2io awenio em fonos resis Ao PIO20 dntarnd do polrdleo. s




totais atingirizn neste cenario US$ 17 bilhdlos em 1983 cuno resultzds da
estagnacio eornimica, da Cesvalorizacio carbi eda dos przg00s inter

nacicnais do petrdleo. Este Valor, Tie COrrasy wta da "Programagio an
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Setor Externo em 1983", susere
de refercncia, da proposta original de controle das inportacles sub iEtlda &0

FMI, com um renor grau de sacrificio intemo.

Este cerario reflete ainda um certo grau de pessimison en relacéo
a velocidzdz de recupcracas Aos precos e volumes do oo ~rcio internacicnal.
Supondo um aurento das inportacdos rmndiais de 8% em 1983 en termos naainais e
uma evolugao de aperas 3% dos precos internacionzis e produtos industria
lizados no mesmo ano, as @rportag,f:s alcancariam epenas US$ 21,6 bilhdes A redu-
¢ao das exportaghess nominais em relagio @o Cendrio II  sucere que as condi
¢oes mencs  favoréveis do camdreio internacional neutralizarizm o cfeito do
lado da oferta da maior desvalori za3¢z0 cambial. O saldo da halanga c-mercial
QYOﬁcu,Qo para 1583 seria, ent2o, de USS$S 4,6 bilhies. Cussrve-se ouz a ruptura
com a meta de US$ 6 bilhCes para o superavit comercial podaria sar atribaida
reste ceso a una restriceo da Gzanda e,x;tenla por exportacdss bresileires e

1

nao as varifvesis sob o controle dire

to dos responsivels pela politica econfmic

A5 enportagons crescerizm ém termos nominails, neste cendrio, & tana m

8,6% aa entre 1982 e 1585. Con as irportacdes om queda a tewa média de 0,
no m2sEmo periodo, os szldos comerciais  seriam ainda crescentes,oorin substancial-
mente inferiores eocs projetados nos Cernidrios I e ITI. O supsravit cooercial

atingiria U5$ 6,8 bilhdes em 1985.

A queda do déficit am conta corrente é& bastante amortecida em rela
¢ao aos cenarios anteriores. Os menores saldos da balanca cansrcial contribai-
ram para gue o déficit em conta corrente atingisse US$ 5,1 bilnd2s em 1085, A
divida externa licaida no mesmo ano alcancaria US$ 80,8 bilhdes en taos nomi

nais.

Na secunda metede da dsczda com a ampliacao do CSP3CO de crescinen
to da economia a tava midia de crescimento do PIBR estaria projetada em 6,0%za.

O produto industrizl cresceria no noom poriodo 3 taxa ridia de 6,8%3a o que

Z izxa

-
2

roore

zta um ganhio Az wenie m2io ponto poreeniunl om relag

S

rrojetada prra © caravio a,nt::zri@:. Euorelagao a inflacdo, a insrcia do FrooTesd

de indexagao tondsria a estabilizar a tava de sumento dos preces na sogunia



20.

metzde Gz dhcada no cntorno Sz taxa atincida en 1885, ou seja 130,7% za en

wdia. B ocvolucao 6o saldo dz oalanga corercial e do daficit em conta correr—

te entre 1986 e 1950 an ruito se zsseneiharia aos resultados sob as hipdto—

n

-

ses do Cenario 1I. Zssim, ro final da éicada, a divida externa 1is cuida atin-
giria, neste cendrio, US$111,2 bilhdes em termos nominals, o que recresenta

US$ 65,3 bilhoes de 1982 para as hipdteses adotadas acerca da inflacio mundial.

IV. Cornclusces
Na segao II fol esiogado wn modelo eccnomitrico para a econdmia
brasileira cuja especificacas enfatiza o dualismo estrutural gue caracteriza
os palses em desenvolvimento. A estilizacio proposta da econoria e &pinas
dois setfres (agriculturz e irdistria) permite esplorar os corportementos Gis-

tln;os e a@s interrelzacoes entre 03 sstores tradicicnal (egricultural e moderno

(indGstria). Enguento que o s=ztor industrial, keynesiano, oplra oun O eXCesso
de cazpscidade cronico e forma precos através dos custos; o setor acricola

incanyara

n
£
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(ahastecimento interno) cujos precos sao flexivels,szndo

2 ~ - -

cetermirzdos polas condicies c2 oferte e de demamda interna. o distingio &n-

tre os produtcs acricolas para o asastecinento interno e esportzodes fradicio-
nais, idintifica m cutro sucsstor a esricultura heasileiralexoortacdos tredi-

cicnals) cujos pregos sSac edos primordialmente as condigdes de mercado ex—

terno. Na formalizagio &o setor externo do modelo distincuem—se 03 proautes
en cujos nercados internicionais o Brasil camporta-se como pals pecueno (in-
dustrializacdos) dzqueles en guz o pals tem participacdo significativa (extra-—
tiva mineral e agricultura). ~lém disso, o modelo representa explicitzwente
Os mzcanismes, espacificeos da econaunia brasiieira, de indexacdo cembial e

salarial.

Esta fomaxlacao do rmodelo econaT: Strico corresponde apenis a  wna
tantativa preliminar de forralizacio lnbeglu ia e de verificacao ewpirica des
discussOes tedricas que caractevizan a denaminada "mscrosconciia eshrutura—
lista". Versoes sibeoquentos deverdo corrigir possiveis deficiéncias  de

onstrugan e de =olucio ¢ irorindir maior realic SO a esta st

cao Ga evenonia Lrosileira

-

GO precos industrizis ¢ de
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B secuica foram analisados os resultedos de simila 6 S O O I—
delo roeforentes a tris cenirics alt ermativos para a evolugao da esoniria bra-
sileira no periodo 1983/1990. Os cerirics selecionzdo erploram as consooiin-
cias macrozcondmiczs da rcstr1F 20 exnterna de 1983 dmposta a QCOUﬁﬁla brasileira
em funcao 2o acdrdo firmado com o Purndo Monekario Internacionzl {(FMI) om feo-

vereiro ce 1983. O Cemario I reflete as cordicdes da politica ecrrdmica Lreacio

leira e da conjunture internacionzal quardo da elaboracas do doranznto "Procra-

magao Co Setor Drterno em 19637 cue furdamantou, en outubro de 1982, a prooosta
suaneticda zo FMIL Os resultadcs chtidos suceria rara © ano ée 1983 wn perio-

do de estaoflagio szm precedertes na historia econOnica brasileira. A conssocu-

cao da wneta dekUS$ 6 bilhoes para o superavit comercial em 1983, tal oao
proposta ao FMI, implicaria nﬁma contracao ce 6,3%760 Produto Intorno Bruto
(PIB) em t€rmos reaic neste aro e restringiria as possibilidadss de crescimento
futuro da economia. A perspectiva de aceleracao das mini—-Gesvalorizactas czm-
‘biais em 1983, visando ura desvalorizacio real de 1% ao ma 25, provocaria . um

™

Zida pelo Indice de Precos por Ateczdo-Disponibi-

salto cda taxa de inf} ECEO, e
lidzde Interna (IP2-DI), para o patamar de 140% aa. Dado o grau de indaxacio

da economia, o Caclinie posterior das texas de inflacao Qorla lento e aradial.

O Cenario 1I, além de subgtituir o "otimismo exportador” do Cena~

rio I por perspectivaes mais rezlistas granto a evolucdo do canfreio mandial,

incorporca a possibilifade em “corte indolor" nas irportagoes a org iz
us$ 1,5 bilhdes e as rodificaciss enuncizdas em Janeiro de 1983 para a poli-.
tica salarial. Ccro resultado woderiam ser previstas atenuagoes tanto do

processo recessivo guanto o processo inflacionario de 1983 e o alzyoarznto

%

das possibilicdades e crescimenio a mxdio e longo prazo. O PIB se reduziria

neste cenario, en 3,7% ¢ a taxa de inflacao atingiria 120% aa em 1983,

Além Ga mudanca da molitica s larlal a queda do prego internacio-

nal do potroleo, a ma i-Gesvalorizasio ¢o cruzeiro e a perspectiva de wra
rajor safra aoricola do e sortavels tradicionais, que caracterizam o primeiro

210 e referéncia do Cendrio ITI. Conclui-se

Gue, nestas novas cordicons, um crescinanto nulo par

Comoa mnta 7 Eithors para as dnportaedos vniniis em 1953,

Loty A Y Y SR a3 gt et - .. T Beg .
A tave de inflacao, no ertznlo, atinoivia 15 5% aa cw viriuie &o
uae pocrria dmplizar em ouma "runtura” oom oz seta do

Sy e o e ey - - A o ey - R s
SOTTETEY Cchansreial A redida (&2 a2 as €M1 i.";go«wh 530
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se justificoria cor

i

varisveils sob controle dirzto dos

’
U prozeoss de continua revisao (para baixo) da meta de inporta-

V0 medlicdo @n termes

te ¢ szorificio interno, cue

aon,

una "oonodities'; wm menos

acentuado creclinio ura ralor morosidace na
solugao dzs dificulézdes econtnico-financeiras dos "novos" parceiros comer—
ciais do pais; oa wn mais timido levantamento de mwdidas protecionist

barreiras corerciais.
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