Politicas de incentivo no Brasil *

Brra BapLassa **

1 — Introducao

O objetivo deste trabalho ¢ analisar as politicas de incentivo ado-
tadas no Brasil, no perfodo apds a crise do petroleo e a recessio
mundial de 1974/75, e considerar as possiveis politicas para o fu-
turo. Para wma methor compreensio das medidas recentes, exami-
naremos também as politicas de incentivo adotadas duranic o pe-
riodo anterior a crise do petrdleo,

A Secio 2 apiesenta uma breve descrigio da experiéncia do
periodo de substituicio de importagdes no Brasil, seguida de um
exame das medidas politicas introduzidas na segunda metade da
década de 60 e de uma avaliagio de seus efeitos econdmices, A
Secio 3 descreve as medidas tomadas apds a crise do petréleo, exa-
mina o desempenho da economia Erasileira durante esse periodo ¢
avalia as politicas adotadas. Finalmente, a Secio 4 examina a reforma
politica implementada em janeito de 1974 e considera as politicas

que podem ser adoradas no futwmo,
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2 — Reformas politicas na segunda metade da

década de 60

2.1 — A experiéncia do periodo de substituicio de
importacgées

Como ¢ do conhecimento geral, até meados da década de 60 0
Brasil seguiu uma politica orientada para a substitui¢io ¢ im-
portagBes. Essa politica envolveu a utilizagio de taxas de clnbio
multiplas, a Imposicio de tarifas elevadas sobre as importacdes ¢
a aplicacio da “Lei do Similar”, que praticamente excluin a pos-
sibilidade de importages pelo setor publico, bem como pelas em-
presas privadas que desejavam receber ajuda do Governo, sempre
que existisse um similar nacional.

Com base em informacses disponiveis sobre tarifas e comparacoes
enire 03 pregos internos e externos em casos nos quais a existéncia
de similares nacionais limitava as importacdes, Bergsman ¢ Malan
estimaram que em 1966 o Indice médio de prote¢io nominal ao
setor manufatureiro no Brasil era 999, e o de protecio efetiva 118
ou 1559, dependendo da férmula {de Gorden ou de Balassa) uti-
lizada na estimacio. No mesmo ano a protecio nominal e a pro-
tecdo efetiva & produgio primdria, excluindo café, registravam
indices um pouco acima de 509, 1

Em seus estigios iniciais, a substituicio de importacdes levou
a aumentos ripidos na produgio para o mercado interno. Contudo,
o crescimento diminuiu apés 1960, quando a continuagio da subs-
titnicio de importacdes, nos setores de bens de capital e produtos
intermedidrios, encontrou dificuldades cada vez maiores. Isso [ol
devido principalmente a0 grande volume de capital e alto nivel de
tecnologia que esses produtos requerem e a necessidade de mer-
cados maiores que o mercado interno para aproveitar as economias
de escala. Do mesmo modo, as fabricas eram freqitentemente de
tamanho menor do que o necessirio para manter certo grau de

1 B. Balassa et alii, The Structure of Protection in Developing Countries
{Baltimorc, MD.: The Johns Hopkins University Press, 1971y, p. 128,
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eficiéncia ou o investimento acarretava instalagio de industrias 4
frente da demanda, criando assim capacidade excedente. Como re-
sultado, diminuiu a propor¢io entre poupanca em divisas liquida
¢ bruta ¢ aumentou o cusio em recursos internos de poupar divisas.
Em 1966 o custo da protecio no Brasil, incluindo os lucres dos
monopolios, foi estimado em 9,5% do PNB.Z

Ao mesmo tempo, a grande protecio aos mercados internos pre-
judicon as exportagdes, tanto por ter baixado a taxa de cimbio
quanto por ter awmentado o custo dos insumos utilizados na pro-
dugfio para exportacio. Bergsman e Malan estimam que, supondn
gue as politicas do Governo em relagiio #o café nido tenham mudado,
a taxa de cémbio equivalente das medidas de protegio aplicadas
ol 2797, em 1966.% Assim, como resultado da aplicagio de medidas
protecionistas, os exportadores reccheram cerca de 1/4 menos, em
termos de cruzeiro por délar ganho, do que tleriam recebido se
essas medidas ndo tivessem sido adotadas.

Considerando também o custo e¢levado dos insumos para a pro-
ducio de exporta¢io, o sistema de incentivos produziu win subs-
tancial viés contra as exportacdes. Mesmo supondo-se restituicoes
integrais dos impostos sobre insumos importados para a producio
de exportagio, as cmpresas, para exportar, teriam que operar com
valor adicionado negativo em oito das 21 industrias de transfor-
mzugdo, e o valor adiclonado que padia ser obtide com as exportacdes
raramente excedia 509 do valor adicionado nas vendas internas
nas outras inddastrias. * De fato, as importacgdes que recebeiam des-
contos nos impostos correspondiam a apenas 29, das exportagbes de
produtos manufaturados em 1966. 7

As exportacdes também estavam sujeitas a concessdo de licengas,
as quais eram freqilentemente recusadas para produtos primdrios
com o objetivo de manter baixos os precos dos alimentos. ¢ Apesar

2 fhid., p. B2,

 Ihid., p. 125,

4 Tbid, p. 120.

W, G. Tyler, Manufactured Exports Expansion and Industrialization in
Brazil, Kieler Studisn (Tiibingen: J. C. B. Mohr, 1976), n® 134, p. 215,

¢ N, H. Leff, “Fxport Stagnation and  Autarkic Development in Brazil,
1947-1962", in Querterly Journal of Economics (maio de 1967), pp. 286-801.
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de as licengas para exportar bens manufaturados serem raranmente
recusadas, eram concedidas sob a condicio de que pelo menos 704,
do valor do produto fossem de origem interna. © A aplicaciio pri-
tica dessa condicio, bem como a dos descontos nos impostes, cons-
tituia um obsticulo is exportacses,

Além do mais, até meados da década de 60, descontos nos im-
postos Indiretos ndo eram concedidos aos expottadores. Assim, estes
sofreram mais discriminagio, pois nio obtinham os necessdrios des-
COntos nos nnpostos para neutralidade tributiria sob o principio
de destinagio, que implica impor impostos indiretos sobre as im-
portacdes e descontd-los nas exportacoes.

O viés observado no sistema de incentivos contra a produgio para
exportacgio levou a uma desacelaragio das exportacoes. Por um
lado, o Brasil estava perdendo parcelas do mercado de suas eXpor-
taches tradicionais, incluindo café, cacau e madeira (somente algo-
dio registrou um aumento). * Por outro lado, a discriminagio contiu
as exportagoes impediu o desenvolvimento de novas exportaches de
produtos primdrios e manufaturados, Assim, entre 1960 e 1966 o
volume de exportacdes aumentou apenas 3,89 q.a.Y

O crescimento lento das exportacdes, por sua vez, tez com quc a
economiu brasileira sentisse cada vez mais falta de divisas para a
compra de bens de capital e insumos intermedidrios. Como vesu.
tado, a participacio das importagbes na utilizacio total de bens
manufaturados declinou de 10,8% em 1960 para 7,59, cm 1966: no
mesmo periodo, a participacio das Importagdes no PNB caiu de
7.1 para 6,197 10

Como assinala Leff, ! ghservase um processo cumulativo, com a
proiecio as importacdes levando a uma desaceleragio do crescimento
das exportagdes, que, por sua vez, requeria esforcos adicionais para

T B. Balassa et «lid, of. cil, p. 115,

5 B. Balassa e¢f alii, Development Strategies in Semi-Indusirial Countries
fa scr publicado), Cap. 3, Tabela 3.2

b International Financial Statistics {maio de 1978) .

10 B, Balassa, “Export Incentives and Export Performance in Developing
Countries: A Comparative Analysis”, in Weltwirischafiliches Archiv, n.o 1 {1978y,
p- 36.

1L N.H. Leff, opp, cil.
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a substituicio de importacdes, exigindo mais protegio. Dado que
esse aumento ni protecdo teve novamente efeitos adversos sobre as
exportagtes, o processo foi mais além, contribuindoe para uma desa-
celeragio do crescimento econdmico. As taxas de crescimento
do PNB diminuiram de 6,39, no periodo 1953/60 para 4,19 em
1960/66; os numeros correspondentes para o setor manufaturcivo
sio 10,1 e 4,59,.72 Esses resultados nio sio substancialmente afe-
tados se excluirmos os anos de poliricas deflaciondrias (1965 e 1966),
quando a taxa mdédia de crescimento do PNB foi 3,89,

2.2 — Reforma das politicas de incentivo apés 1966

A reforma do sistema de incentivos, realizada em grande parte no
perfodo 1967/70, apresentou vdrias facetas. Primeivo, eliminou-se
a discriminagiio tributdria contra as exportacoes de bens manufa-
turados e foram instituicdos varios subsidios 4 expertacio. Segundo,
foram reduzidas as taxas de protecio as importacdes e unificadas
as de cimbio. Terceiro, foram introduzidas minidesvalorizacées no
lugar de variagbes intermitentes na taxa de cimbio, Quarto, a taxa
de ciimbio real (taxa de cdmbio nominal ajustada ds variacdes rios
pregos relativos no proprio pais e no exterior) aumentou durante
o perfodo. Consideremos especificamente cada um desses aspectos,

A rentabilidade das exportacdes aumentou, primeiro, através de
isengdes de impostos federais indirctos. Subseqiientemente, as cxpo-
taghes foram isentas dos impostos estaduais indiretos, dos impostos
sobre operagdes financeiras e do imposto especial sobre combustiveis
e peroleo. Apesar de essas medidas terem como objetivo eliminar
a discriminagio wributiria em relagdo as exportacdces, de 1968 cm
diante foram concedidos também subsidios “genuinos” 4 exportacio
na forma de créditos para pagamento e impostos indiretos federais
e estaduais, tornando os lueros das atividades de exportagio isentos
de imposto de renda e proporcionando créditos aos exportadores
a4 taxas preferenciais. Além disso, as restituices de impostos foram
generalizadas.

12 B, Balassa, “Export Incentives...”, ofi. cit, p. 41
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Em comparacio com a sitnagho existente antes do 1967, o efeito
conjunto de tlodas essas medidas ¢ relevante, pois melhoraram a
rentabilidade das exportag¢des, cuja média foi estimada em 459 do
valor FOB das exportacdes de manufaturados em 1971, sendo 270,
de descontos de impostos indiretos e 187, de subsidios “genuinoy”
i exportagio. Com relagio a este ultimo nimero, os créditos para
pagamento de impostos indiretos correspondiam a 129, as isencaes
de imposto de renda a 29, as restituicdes de impostos a 19 ¢ os
subsidios de crédito a 32, do valor FOB. 13

Os subsidios is exportagdes destinavam-se @ compensar a discri-
minagdo contra as exportagdes, resultante da taxa de cAmbio mais
baixa e do custo mais elevado dos insumos internos que, por sui
vez, resultaram na prote¢io as importacdes, Isso contrasta com a
situagdio existente nos paises o Extremo Oriente, como Coréia do
Sul e Taiwan, nos quais as taxas de protecdo as importacoes eram
mais baixas ¢ os exportadores operavam virtualmente sob um regime
de livre comércto, com apenas pequenos subsidios adicionais. O
contraste ¢ explicado pelo fato de que no Brasil cstabeleceram se
indistrias de custo relativamente alto produzindo insumos para
exportacdes, o gque ndo aconteceu na Coréia do Sul nem em
Taiwan. ¥ Além disso, ao contririo desses paises, as taxas de sub-
sidios a exportacio variaram consideravelmente no Brasil. A pai-
ticipagio dos subsidios ‘“‘zenuinos” s exportacoes no valor FOR
das exportacdes situava-se entre 89/ para madeciras e 379, para
roupas e calcados. 15

Os subsidios 4s exporfagdes no Brasil eram limitados aos bens
manufaturados e alguns minerais. Contudo, a categoria “bens ma-
nufaturados” era definida de modo a incluir alimentos beneliciados
(como, por exemplo, carne e actcar); além disso, alguns produtos
agricolas, como soja e produtos de origem animal, foram beneficiados
com medidas promocionais. Ademais, com a reducio da protecio
as importacées de bens manufaturados, a discriminagio em relacio

18 Jost Augusto A, Savasini, Export Promotion: The Case of Brazl (Nova
York: Praeger, 1978}, pp. 30-30.
'+ B. Balassu, "Export Incentives...”’. op. cit., pp. 27-30.

9]0 A AL Savasini, op. rit, pp. 30-39,
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ao setor agricola diminuiu e as licengas para exportagdes agricolas
foram concedidas praticamente sem limitacio.

\

Paralelamente i concessdo de subsidios a4 exportagio, a protegio
as Importagdes foi redurida. As tarifas sobre bens manufaturados
decresceram cerca de 509, no inicio de 1967, e, apesar de as tarifas
terem aumentado novamente em 1968, nos anos seguintes ocorrerai
outras redugdes tarifdrias, Em 1975, a arifa média sobre hens manu-
faturados foi estimada em 57%, em comparagdo com um f{ndice
médio de prote¢gio nominal de 999, em 1966. 1% Com a aplicagio
mals liberal da “Lei do Similar” e a unificacio das taxas de ciimbio,
pode-se considerar a tarifa média como aproximadamente equiva-
lente 4 proteciio nominal de bens manufaturados.

I

Portanto, ¢ evidente, como resultado da concessio de subsidios
as exportuacdes e da reducio na protecio is importagdes, gue =a
discriminacio contra as exportacdes diminuiu consideravelmente
durante o periodo em estudo. Contudo, a discriminagio contra ex-
portagoes nio foi eliminada, dado que os subsidios “genuinos™ is
exportagoes niao aumentaram apreciavelmente acima da média de
179, registrada em 1970, nos trés anos seguintes.

As exportagbes ganharam novo impulse com a introducio do
esquema de “minidesvalorizacdes” em 1968 e a depreciacio da taxa
de cimbio real. Até 1968, a taxa de cimbio foi alterada a intervalos
irregulares, provocando assim grandes variacdes nas taxas de cdmbio
reais e criando nos exportadores incertera em relacio ao equivalente
em cruzeiros de seus ganhos em divisas. Esse desincentivo as expor-
tacdes desapareceu em grande parte 4 medida que as desvalorizacdes
iam sendo efetuadas a intervalos regulares (de um més, aproxima-
damente). Ao mesmo tempo, a taxa de cidmbio real aumentou devido
a uma desvalorizacdo maior do que us variaghes nos pregos relativos
teriam exigido,

Finalmente, as exportagdes e as atividades econdmicas em geral
se beneficiaram com os melhoramentos nos ajustes monetirios gue
tiveram inicio em meados da década de 60. Um fator importante
que contribuiu para aumentar a poupanca e o investimento internos
foi a indexagio de obrigagdes financeiras, que tez com que as taxas

16 W, G. Tyler, op. oit, p. 230,
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de juros reais positivas das ORTN atingissem em média hag. 17
A poupanga compulsoria, canalizada através do BNH, também au-
mentou a poupancy total, enquanto os aumentos nos precos dos
produtos e servigos das empresas pablicas aumentaram a disponi-
bilidade de poupanga para o setor privado pela reducio do deficit
do setor piblico. A correciio monetdria ¢ o estabelecimento de novas
instituigdes financeivas melhoraram a estrutura da intermediacio
financeira no Brasil e aumentaram a eficiéncia da canalizacio da
poupati¢a para os investimentos. Qutro fator que contribuiu para
crescente atividade de investimento foi o traramento muis favorivel
dispensado 4 entrada de capital externo.

2.3 — Incentivos e desempenho econdmico

O Brasil registrou um desempenho de crescimento notdivel no
periodo 1966,73. Antes de tudo, o volume total de exportacdes
cresceu @ uma taxa anual de 10,29, durante esse periodo. ** Com
o volume de exportacdes de produtos primdrios tradicionais (café,
cacau, madeira e algodio) aumentando a 0,69 a.a_, a expansio das
exportagdes concentrou-se em produtos primdrios nio-tradicionais e
manufaturados. Entre 1966 ¢ 1973, o volume de exportacdes de pro-
dutos primdrios nio-tradicionais ¢ manufaturados cresceu u uma
taxa média anual de 18%. Em conseqiiéncia, a participacio cdessas
mercadorias no total das exportagbes brasileiras aumentou de 43,69,
em 1966 para 73,79 em 1973, 10

Na falta dJde dados precisos sobre os precos, uma desagregacio
adictonal das exportacdes nio-tradicionais s6 ¢ possivel em termos
de valor. Os resultados indicam que as exportagdes de produtos
primdrios ndo-tradicionais aumentaram a uma taxa média anual
de 26,89, e as exporta¢oes de manufaturados a uma taxa de 38,597

T A € Lewgruber, “Inflation in Brazil”, in L. L. Krause € W. 5. Salant
(orgs.} . Worldwide Inflation, Theory and Recens fixperience (Washington, 1, C.:
The Brookings Institution, 1977y, pp. 417-418.

18 International Firancial Statisties (maio de 1978)

19 B. Balassa et «alii, Development Strategies. .., op. cif., Cap, 3.
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entre 1966 e 1973, Esses resultados podem ser comparados favo-
ravelmente com os resultados da maioria dos outros paises em
desenvolvimento.

Entre 11 paises em desenvolvimento semi-industrializados, * o
desempenho do Brasil em termos de exportagdes de produtos pri-
mirios nio-tradicionals s& foi ultrapassade pela Coréia do Sul
(35,09, e a taxa de wescimento das exportagdes de manufaturados
s¢ foi ultrapassada pelas taxas registracdas na Coréia do Sul (509,
em Taiwan (47%,) e em Cingapura (429). Ao mesmo tempo, o
Brasil ultrapasson a taxa média de crescimento das exportagdes dos
11 paises {187, para os produtos primdrios ndo-traclicionais e 27,19
para bens manufaturados, cntre 1966 e¢ 1973). % Por outro lado,
segundo estatisticas da ONU, as exportagdes de manufaturados de
todos os paises em desenvolvimento em conjunto aumentaram a
uma taxa média anual de 27,39, durante o mesmo periodo.

As taxas de crescimento constituem um indicador [also do desem-
penho das exportagdes se os valores absolutos no inicio do periodo
forem pequenos. No Brasil, isso nio ocorria, pelo menos em relagio
as exportagoes de produtos primdrios ndo-tradicionais. As exporta-
cdes Drasileiras de produtos primdrios nio-tradicionais atingiram
USH 631 milhdes em 1966, ultrapassando as de qualquer outro pais
em desenvolvimento semi-industrializado e correspondendo a 22,69
das exportacoes conjuntas desses produtos pelos 11 paises. Em 1973,
as exportagoes brasileivas de produtos primarios nfo-radicionais
representaram USS 6,2 bilhdes, sendo que agucar, soja e ragdes para
animais renderam cada um cerca de meio bilhdo e as exportacoes
de carne aproximadamente 1/5 de bilhiio de dolares.

Por outre lado, o Brasil foi responsivel por apenas 4,49%, das
exportigoes cde produtos manufaturados dos 11 paises semi-indus-
trializados ¢m 1966, Com um aumento de 10 vezes nus exportacdes

20 Argentina, Brasil, Chile, Colémbia, india. Israel, Coréia (10¢ Sul, México,
Cingapura, Taiwan e Tugosliavia.

2l De acordo com uma pratica estabelecida na ONLU, ay exportacdes primarias
incluem (e as exportagdes de manufaturados excluem} alimentos heneliciados
e metais nio-ferrosos. Mercadorias primadrias, responsdiveis por cerca de 29, do
total das cxportagies de um determinado pais em 1953, cram  consideradas
produtos de exportagio tradicionais,
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de manufaturados, em comparagio com um aumento de cinco veses
para os paises semi-indusirializados tomados em conjunto, essa par-
ticipacdo quase duplicou enwre 1966 e 1973, atingindo 8,64 no
altimo ano. Ao mesmo tempo, a importancia das exportacdes bra-
sileiras  do sctor industrial aumentou consideravelmente, com
a participagio das exportacdes da producio de manufaturados au-
mentando de 1,59, em 1966 para 449, em 1973.%2 No mesmo
perfodo, a participagio do total das cxportagées no PNB aumentou
de 6%, cm 1966 para 7,79, em 1973

A rdpida expansio das exportages, aliada i melhoria nas relacoes
de troca, levou a um aumento substancial na capacidade de¢ impor-
tagio do Brasil. Assim, dado que o volume de exportacdes subiu
1 uma taxa de 10,29 a.a. ¢ a4 mellhoria nas relacoes de troca foi
em média de 2,49 a.a., a capacidade de importar do Brasil crescen
a uma taxa média anual de 12,89 cntre 1966 e 1973, Com o
afluxo de capital externo, a taxa de crescimento do volume de im-
portagdes aumentou ainda mais, registrando uma meédia de 18,297
entre 1966 ¢ 1978, enquanto o valor das importacdes au-
mentou 24,54, a.a. Como resultado, a participacio das importu-
¢des no PNB aumentou de 5,29, em 1966 para 8,79, em 1973; para
@ setor manufatureiro os nimeros correspondentes sio 7,5 e 139, %

Aumentos na entrada de capita]l externo sio indicados pclo au-
mento na raziio entre poupanc¢a externa e investimento interiio
bruto, que passa de 0,49, em 1966 para 7,79 em [973. Duraunte
0 mesmo periodo, a participagio da poupanca interna no PIB au-
mentou de 22,2 para 25,49,. Com aumcntos na poupanga interna
¢ exteina, a participacio do investimento interno bruto no PNB
aumentou de 22,3% em 1966 para 27,59, em 1978, 2+

A rdpida expansio das exportacdes, a crescente disponibilidade de
divisas ¢ o aumento na contribuigio dos investimentos para o PNB
contribuiram para o crescimento econdmico do Brasil entre 1966
e 1973. Durante esse periodo, o PNB aumentou a uma taxa mdédi
anual de 10,19, com a producio agricola aumentando 5,39, e a

22 B. Balassa, “"Export Incentives...”, op. cit, p. 33,
2% Ihid., e Jwernationel Financial Statistics (maio de 1978) .

H Conjuntura Feondmire (outubro de 1978) .
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produgio do sctor manufatureiro 11,79, a.a. *% Entre os 11 paises
semi-industrializados considerados, o Brasil apresentou o melhor
desempenho na agricultura, mas foi ultrapassado por Taiwan (229),
Coréia do Sul (21%) e Cingapura (15%) no que se referc ao cres-
cimento da produgio industrial e por Cingapura (12,29, Coréia
do Sul (10.7%) e Taiwan {10,77) em relagio ao crescimento
do PNBRB. =6

Essa visdo “convencional” dos fatores que aletaram o desempenho

6

do crescimento ccondmico do Brasil, {reqiientemente chamado “o

*

milagre econdmico brasileire”, comecou a ser criticada nos ltimos
anos. Edmar Bacha colocou em evidéncia a proposicio de que
“o boom ccondmico de 1968/71 corresponde ao padrao de cresci-
mento ciclico da cconomia brasileira no periodo pds-guerra. Nio
existe ‘milagre econdmico’ a ser cxplicado, apesar de quase sete
anos de prosperidade sem precedentes no periodo”. 27 Também
Malan ¢ Bonelli tentaram demonstrar que o hoom econdmico que
ocorrcu no Brasil de 1968 a 1973 foi devido a uma conjungio um
tanto especial de um crescimento ciclico com raizes em desenvol-
vimentos passados (como o boom ocorrido no final da década de 50)
com uma situacio internacional extiremamente favordvel — mas
enganosanmente temporaria — com relagio tfanto ao comércio de
mercadorias quante aos movimentos de capital”. 2%

As aflirmagdes de Bacha e Malan e Bonelli sobre a natureza ciclica
do boom brasileiro durante o periodo em consideragio baseiam-sc
numa comparagio entre a producic potencial e real no setor ma-
nufaturcire. A produciio potencial foi derivada supondo-se aumen-

25 fhid.

26 B Balassa. “Lxport Incentives...”, op. cil, p. 41,
27 FE, Bacha, "Issucs and Evidence on Recent Brasiltan Feonomic Growth',
in World Development, vol. 5 (1977), pp. 47-18.

28 Pedro S, Malan e R. Bonelli, “The Braziliun Economy in the Seventics:
Old and New Developments™, in World Development, vols, 1;2 (1977), p. 35,
Bacha (para 1968;74) ¢ Malan ¢ Bonelli (para 1968/73) tomam como base 1967,
ono de crescimento relativamente ltento, Neste trabalho 1066 é usado como
ano-base. Essa escolha fmplicou taxas médias de crescimento reduzidas para o
periodo e consideragio, pois as mudangas politicas ocorreram em grande parte
em 1967,
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tos constantes na relacio capital/produto, utilizando-se valores rele-
rentes a 1966 e 1972, respectivamente, 20

Contudo, o método aplicado esta sujeito a varias objeches. Em
primeire lugar, pode ter havido uma rendéncia subjaccnte na vre-
lagdo incremental capital/produto devido a mudancas tecnoldgicas.
Existindo essa tendéncia, scria subestimada a producio potencial
ne final do perfodo e sobrestimado o aumento na producio resul-
tante de crescente utilizacio da capacidade. Além do mais, o mé
todo aplicado omiie os efeitos das mudancas politicas sobre o au-
mento na relagio capital/produto. Todavia, comparagdes a nivel
internacional mostram que essa relacio difcre consideravelmente,
dependendo das politicas adotadas. Assim, no periado 1960/78 as
relagdes capital/produto situavamse entre 1,7 ¢ 2.5 na Coréia do
Sul, em Cingapura e cm Taiwan, paises que adotavam politicas
orientadas para o mercado externo; essa relaciio era 5.5 no Chile ¢
57 ma India, que persistitam na aplicacio de uma estratégia cco-
nomica orientada para o selor interno. 7

Pode-se concluir, entio, que o fato de a economia brasileita estar
cada vez mais orientada para o mercado externo contribuiu para o
declinio na relacio incremental capital/produto de 3,8 em 1960 /66
para 2.1 em 1966/78. %1 Essa conclusio é reforcada se considerarmos
que no Brasil em 1970 os requisitos diretos e indiretos de mio-de-
obra eram 78%, maiores para o valor adicionado na producio de
manulaturados para exporiacio do que para os bens importados
competitivos. 32 Além do mais, a crescente orientucio para o mer-
cado externo contribuiu para a maior utilizacio da capacidade, en-
quanto, como ja assinalamos, a orientacio no sentido Ja substituicio

20 W, Suzigan, R. Bonelli, M, H. T. T. Horta ¢ . A, Lodder, Crescinmento
Industrial no Brasif: Incentivos e Desenrpenlio Recente, Colecio Relatorios de
Pesquisa (Rin de Janciro: IPEAINPES, 1974}, n0 26, ¢ R. Bonelli, Tecnologia
¢ Crescimento Industrial: A Experiéncia Brasileira nos Anas 60, Série Mono-
grifica (Rio de Janeivo: IPEA/INPES, 1976) , no 25,

A B. Balassa, "Expot Incentives...”, op. cit,, p. 45

41 Jhid.

42 José L. Carvalbo ¢ Claudio L. S, Haddad, “A Promocdo de Exportactes:
a Experiéncia Brasileira até 19747, in Rewista Brasileira de Economia fjaneirof
marco de 1978y, Tabela 11,

T30 Pesqy. Plan, Econ. 9(3) dex. 1979



de importacdes leva a capacidade de produzir em excesso devido
a0 [ato de as indistrias se anteciparem 3 demanda restrita do mer-
cado interno.

Contudo, maior utilizaciio da capacidade sé serd responsivel por
uma parcela relativamente pequena do crescimento da economia
brasileira. Dados publicados pela FGV mostram que o indice médio
de utilizacio da capacidade industrial aumentou apenas de 839, no
terceiro trimestre de 1968, para 909, em 1973 (Tabela 1) . Esse cres-
cimento é wm tanto pequena em comparacio com a quase duplicagio
do estoque de capital no setor manufatureiro. ¥ Ao mesmo tempo,
os investimentos foram encorajados cada vez mais, no lado da oferta,
por incentive 4 entrada de capital externo e & poupanga interna e,

TABELA 1

Brasil: indices de utilizagdo da capacidade no
selor manufatureiro — 1968/78

Ancs I’J_-imeir‘o Segundo Terceiro Quarlo
Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre

1968 n.d. n.d. 0,83 nd.
1969 0,83 (1,83 0,86 0,86
1970 0,86 0,85 0,586 (0,86
1971 0,86 0,87 0,87 0,87
1972 0,86 0,87 0,89 0,89
1973 0,90 0,90 0,90 0,90
1974 (180 0,89 0,87 0,87
1973 0,87 0,87 0,87 0,87
1976 0,89 0,89 0,80 0,87
1977 0,86 n.d. 0,82 0,82
1978 0,84

FONTE: Conjuntura Econémica, virios mimeros.

43 Pedro 8, Malan ¢ R, Bonelli, op. ¢it, p. 29,
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no lado da demanda, pelas medidas de promo¢io das exportacdes.
O aumento dos incentivos também contribuiu para o excelente
desempenho do setor agricola, no qual niio se pode falar cm capa-
cidade excedente em 1966,

Também se afirma que hd evidéncia disponivel do impacto dos
incentivos as exportacdes, na forma de aumentos da taxa real de
cambio e subsidios is exportacdes, sobre o crescimento das exporta-
¢oes. Uma elasticidade de exportagio de 1,1 com relagio & taxa de
cimbio real, ajustada pelos subsidios a cxportagio, foi obtida para
as exportacdes de manufaturados por Carvalho ¢ Haddad paria o
periodo 1955/74, utilizando dados anuais. ** Por outro lado, Tyler
estimou elasticidades de 1,4 e 24 com relacio & taxa de cambio
real e subsidios as exportagdes, tomados separadamente, para cx-
portacio de produtos manufaturados durante o periodo 196372,
utilizando dados trimestrais e uma defasagem de um periodo na
estimacio, 33

Evidéncia adicional dos efeitos dos subsidios as exportacdcs ¢
apresentada por Paula Pinto numa estrutura de corte transversal
Comparando dados de 1971 com dados de 1966 (isto ¢, antes da
introdugio dos subsidios is exportacdes) numa amostra de 18 in-
dustrias, ele demonsira que o desempenho das cxportages csta
positivamente correlacionado com os subsidios i exportagio expres-
505 como uma propor¢ao do valor adicionado e negativamente cor-
relacionado com as razdes exporta¢io/produciio iniciais, #9

Qutras questdes surgem com relagio a atirmaciio de Malan ¢
Bonelli de que a situagio internacional favordvel benefliciou a eco-
nomia brasileira, ou, como expressaram, Ognun sa Navigare a Buon
Vento. " Em relagio a isso, os autores referem-se 4 alta taxa de
crescimento econdmico nos pafses desenvolvidos, bem como 4 dispo-
nibilidade de capital externo durante o periodo 1966/75.

3t J. L. Carvalho e C. L. 8. Iladdad, op. cit,, p- 131,

9 W, G. Tyler, op. cit,, p. 262,

86 Mauricio B. de P. Pinto, Brazilien Manufactured Exports: Growth Change
in Structure, tese de Ph.D. nio publicada (Baltimore: The Johns Hopkins
University, 1979), Cap. 5.

87 Pedro S. Malan e R. Bonelli, op. cit., p- 21.
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Contudo, os dados disponiveis mostram que o periodo em questdo
nio foi excepcional, pclo menos em relajio ao crescimento de eco-
nomias desenvolvidas, Assim, o PNB conjunto dos paises membros da
OECD aumentou a uma taxa média anual de 4,69, entre 1966 e
1973, em comparagio com uma taxa de crescimento de 5,39, no
periodo 1960/66.%% Ao mesmo tempo, como vimos, o desempenho
das exportacdes brasileiras foi muito diferente nos dois periodos,
dado que a participacio do Brasil nas exportacdes conjuntas de bens
manufaturados dos 11 paises semi-indusirializados quasc duplicou
entre 1966 e 1975

\

Também afloram quesides relativas i validade da afirmacgio de
que a disponibilidade de capital externo teria se alterado aprecia-
velmente entre 1960766 ¢ 1966/73. Apesar de o mercado de euro-
ddolar terse expandido a uma taxa ripida, nio se observa uma ten-
déncia 4 aceleragdo no investimento direto cxterno nos paises em
desenvolvimento, Antes, a melhovia das condigbes para o capital
externo, bem como a crescente rentabilidade numa economin mais
aberta, foram os fatores que aparentemente induziram crescentes
investimentos externos no Brasil. Paderfamos acrescentar que alte-
racdes semelhantes no investimenio externo niio foram observadas
na maioria dos paises em desenvolvimento, ¢ nenhum outro pafs
latino-americano igualou ¢ desempenho de crescimento do Brasil,

Ao mesmo tempo, devese enfatizar que os subsidios as exporta-
cbes no Brasil implicaram a superposicio de um sistema de incen-
tivos 4 exportagio ao sistema de protegio a4 importagio. Ymbora
as taxas de protegio se tenham reduszide durante o periodo em
exame, a protecao is importagdes continuou a niveis relativamente
altos e com grande dispersio, requercndo o uso de subsidios para
compensar seus efeitos adversos sobre as exportacoes. Dado que os
subsidios as exportagdes também variaram consideravelmente de
industria para industria, houve diferencas substanciais na estrutura
interindustrial dos incentivos e, portanio, nos custos em recursos
internos de poupar ou gerar divisas. Como veremos na proxima
se¢do, essas dilerencas aumentaram ainda mais apds 1973,

38 National Accounts of OECD Countries, varios numeros.
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3 — Reacgoes politicas 2 crise do petréleo e 2
recessao mundial

3.1 — Objetivos e instrumentos politicos

Como outros pafses importadores de petroleo, o Brasil foi afetado
consideravelmente pela qguadruplicagio dos pregos do petrdleo e
pela subseqiiente recessio mundial. Por um lado, o preco em do-
lares das importaces brasileiras aumentou 549, entre 1973 e 1974,
enquanto os pregos das exportagbes aumentaram apenas 269, 9
resultando numa deterioragio de 189, das relagdes de troca, mais
do que suficiente para anular a melhoria cxperimentada durante
todo o perfodo 1966/73. Por outro lado, o GATT informa que,
como resultado da recessio mundial, o volume de comércio mundial
em 1975 estava no mesmo nivel de 1975, 40

Esses fatores contribuiram para a deterioracio da balanca comer-
ctal do Brasil. Como assinalou o entio Ministro-Chefe da Secretaria
de Planejamento, Jodo Paulo dos Reis Velloso, nessa situagio “uma
das alternativas era scguir o exemplo dos paiscs descnvolvidos: tentar
resolver o problema da balanca comercial através de uma recessdo,
que provocaria uma redugio substancial nas importacoes”. 4 Velloso
acrescenta que o Governo rejeitou essa alternativa como sendo “ina-
propriada” e “ineficiente”. 2 Em vez disso, escolheu-se uma “altet-
nativa brasileira”, implicando uma desaceleracio moderada do cres-
cimento econémico, junto com medidas com o objetivo de limitar
as importagées, promovendo exportacdes diversificadas e reduzmdo
o consumo de petroleo.

Contudo, o objetivo de uma desaceleracio moderada do cresci-
mento econdémico nio foi cocrentemente visado durante o periodo
apos a crise do petrdleo. Antes, a ponderacio de fatores coma desem-

3% Conjuntura Econdmica (novemhro de 1978).
40 International Trade (1977/78).

41 J. P, dos Reis Velloso, Brasil: A Solucdo Positiva (8o Paulo: Abril-Tec
Editora, 1978), p. 1i5.

42 Ihid.
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prego e inflacio, aliados ac momento politico, levaram & aplicagio
de politicas que, em grande parte, tinham um cardter provisorio.

Antes de tudo, as perdas substanciais de reservas em divisas, jun-
tamente com as incertezas associadas a instalacio do novo Governo,
resultaram numa politica monetiria e fiscal relativamente restritiva
em 1974, Dados referentes ao final do ano mostram que a oferta
de moeda aumentou apenas 33,69, nesse ano, cm comparagio com
49,197 em 1973. E apesar de a despesa do Governo ter aumentado
a uma taxa (3897) aproximadamente igual & de 1973, se ajustarmos
a taxa de inflacio, o resultado mostrarda uma desaceleracdo. Apos
um aumento de 16,897 em 1973, o indice de precos por atacado
aumentou 29,29, em 1974, em grande parte devido & quadrupli-
cacio dos precos do petrdlco ¢ ao adiamento dos aumentos nos
precos apos o abrandamento do controle de precos impostos em
1973 (Tabela 2), 42

A desaceleracio na expansio da oferta real de moeda e da despesa
do Governo contribuiu para uma desaceleracio da atividade indus-
trial. Bacha assinala que a rtaxa de crescimento do consumo indus-
trial de eletricidade na regiio Rio de Janeiro—Sio Paulo caiu de
16,69, no primeiro trimestre de 1974, para 14,7, 11 e 494, no segun-
do, terceiro e quarto trimestres, respectivamente. # No entanto, a
desaceleraciio do crescimento de agregados monetirios e fiscais con-
tinuou nos dois primeiros trimestres de 1975, com a oferta de moeda
aumentando menos do que estacionalmente (9,797) e a despesa do
Governo diminuindo mais do que sazonalmente (12,89).

Como resultado da forte atuacio do partido de oposi¢io nas elei-
¢Ges de 1974 e em resposta A desaceleragdo adicional no coasumo
indusirial de eletricidade na regifio Rio de Janeiro—Sio Paulo (1,3%,
no primeiro trimestre de 1975) ¢ as previsdes de safras ruins, foram

4 Os dados sobre despesa incluem apenas o Governo Federal., Segundo esti-
mativas, o deficit conjunte do Setor Piblico, incluindo os governos estaduais e
municipais e as cmpresas publicas, alingiu 69 do PNB em 1976, Note-se,
finalmente, que a taxa de inflagio foi subestimada em 1973,

44 E. Bacha, “Brazil’s Balance of Payments before and after the Oil Crisis”,
trabalho preparado para o prejeto UNCTAD/UNDD sobre o impacto da crise
do petréleo no balange de pagamentos de paises em desenvolvimento (julho
de 1978), p. 34.
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TABELA 2

Oferta de moeda, receita, despesa e financiamento do
deficit (superavit) do Governo
(Cr§ Milhdes)

Indices de Pre¢os

. Deficit Por Ataecado
O{?gt;] ;Ie Receita  Despesa (- ou (1973 =100)
(i?‘im‘ cie do da Superait - — - _—
Period Governo  Governe (4 do Todos Bens
erfodo) G . i
30VErno 0% Indus-
Bens triais
1972 62.890 37.738 38.254 — 516 &6 R7
T1 48 .440 7.688 6.238 1.450 81 R2
T2 23 . 8H) 9, 564 9.360 204 83 85
T3 a7.830 9.178 8.796 382 88 88
T4 62,890 11,308 13.860 —2.552 91 91
1973 93, 780 52,863 D3.568 295 100 100
T1 65,660 11.259 Q9. 84() 1.419 94 95
T2 77480 12.124 12.220 — 86 G8 98
T3 83.450 13.179 13.124 a5 102 1n
T4 93.780 16.291 17.384 —1.093 105 106
1974 125,330 T6.810 72.028 3.882 129 129
T1 97.750 14.394 11.243 3. 1501 114 114
T2 103.700 18.531 16.784 1.747 129 127
T3 107.770 19,630 19.185 445 134 134
T4 125,330 24 255 23.717 —1.462 141 143
1975 174.310 95.446 95.373 73 164 167
T1 119,680 18,810 18,427 383 149 152
T2 137 . 440 23.807 22.437 1.370 156 161
T3 147 .690 23.737 25.604 —1.867 170 171
T4 174.510 29.092 28,905 187 183 184
1976 241,710 166.220 165.797 423 236 227
T1 168.260 31.886 32.106 —2320 20 199
T2 196 . 680 39.059 41.755 --1.796 a2 215
T3 201.270 42 025 38.592 3.433 250 238
T4 241.710 52.350 53.344 — 994 271 256
1977 330,290 242,873 241.830 1.043 336 316
T 230.140 83.775 46.288 7. 487 297 281
T2 268900 H7.7h1 63.380 —5.629 333 307
T3 283320 56,844} 26.546 303 345 328
T4 330.290 74.518 75.636  —1.118 367 349
1978 465,620 349.218 344348 4 872 462 428
T1 326.050 76.885 68.570 4.365 . 399 AT
T2 368 . 450 83.339 83.729 -—390 442 407
T3 391,320 8, 215 86.038 -—3.823 431 445
T4 465.620  108.779  108.059 2.720 524 436

FONTES: Oferta de moeda: banen de dados do FMI (mimeros revisados);
todos os outros dados: Infernational Financial Slatistics e Conjuntura Econdmica,
véarios ndimeros.
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tomadas medidas expansionistas em meados de 1975. Entre o se-
gundo trimestre de 1975 e o segundo trimestre de 1976, a oferta
de moeda aumentou 43,19 e a despesa do Governo 86,1%, con-
vertendo o superavit orcamentdrio em defieit. 19

Tanto a arividade industrial quanto os precos industriais res-
ponderam 4s medidas expansionistas. Em particular, apds um de-
clinio moderado na taxa de inflagio de 27,29, em 1975, medido
pelo indice de pregos por atacado, essa taxa aumentou para 43,4%,
entre 1975 e 1976. Em resposta & aceleragio da inflagio, uma poli-
tica mais restritiva {oi adotada novamente no final de 1576. Entre
o ultimo trimestre de 1976 e o ultimo trimestre de 1977 a oferta
de moeda e a despesa do Governo aumentaram 36,6 e 41,89,
respectivamente, Dados disponiveis indicam a continuacfio dessa
tendéncia em 1978, com a oferta de moeda e a despesa do Governo
continuando praticamente inalteradas em termos reais.

Politicas monetdrias e fiscats influenciam indiretamente a balanga
comercial através de seus efeitos sobre a atividade econdomica. A
balanga comercial ¢ também afetada por varia¢Bes na taxa de cim-
bio real e por medidas diretas sobre as exportagdes e lmportagdes,
Com a quadruplicagio dos precos do petrdleo e a redugiio na de-
manda externa de importagdes durante a recessio mundial de
1974/75, tudo indicava que irla ocorrer uma “maxidesvalotizacio”™
no Brasil. Contudo, essa alternativa fol rejeitada pelo Governo, com
base principalmente em que isso exacerbaria as pressdes inflacio-
nirias, aumentaria o equivalente em cruzeiros da divida externa e
minaria a confianca dos investidores externos. O Governo preferiu
continuar com o sistema de “minidesvalorizagdes”. Em relagio a
isso, ¢ preciso considerar as variagdes na taxa real de cimbio que
ocorreram em resultade das continuas minidesvalorizacSes.

As variagGes estimadas na laxa real de cdmbio dependerio da
escolha do indice de pregos. Dois cdlculos sio cfetuadoes no pre-
sente estudo: um incluindo e outro excluindo os produtos agricolas
no indice de precos por atacado. A Tabela 3 apresenta as esti-
mativas das varia¢des na taxa real dc cimbio vis-d-vis os EUA, bem

45 Qutros fatores que contribuiram para isso foram as safras ruins ¢ a
crescente protegio; sobre esta ultima questdo, ver adiante.

~T
(=1
~T
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TABELA 8

Taxas de cdmbio veais no Brasil — 1970)78

fndice de Precos Indice da Taxa Real
Tuza indic_e de Precos Relativas ris-a- de Cimbio ris-d-ris:
d;—; fndice Relativos ris-i-  rés vs Pareeiros -
Perio- Cémbio dn vie os EUA de Coméreio do Moedas dos Par-
dos (l(f‘r‘*‘ Coluna Brasil Tss ceirns de Comér-
["S;\"I) (A} rio do Brasil
Ay &) ) (D} (E} (F)

Total Industrial Total Industrial Total ladustrial Total Indasteial

1970 4,404 73,3 73,5 ™I 07 81,2 99.8 100,1 92,0 00,3
1971 5,304 86,5 85,4 83,0 91,9 90,9 101,4 104,2 94,2 95,2
1972 5,960 ar.2 67,4 93,1 100,6 98,0 99,9 14,4 96,7 99,3
1973 128 100,00 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1974 6,843 1117 1090 1059 H6 6 106,9 102,58 1G5.5 104,8 104,4
1975 8201 1339 127,1 122,9 126,3 125,56 105,3 109,9 136,0 106,7
1976 1,770 1757 173,8  157,7 173,1 162,3 101,1 1114 101.6 108,2
1977 14,144 230,7 2337 2053 229.6 21%,8 98,8 112.4 100,86 105,4
T1 12,721 207,6 211,35 186.9 206,9 193,2 98,2 111,1 1004 107.,5
T2 13,699 223,55 231,53 2007 2244 2072 96,6 111,38 90,6 107,9
T3 14,680 239,5 2494 2109 238,4 217,0 100,1 113,6 1006 1104
T4 15476 232,56 251,83 9217 248,1 2257 10,5 1139 1.8 111,8
1978 18,070 204,9 2966 2582 2880 2586 99,3 114,2 1024 114,0
T1 16,388 2674 266,34 2336 260,3 226,0 100,4 114.5 1027 113,3
T2 17,406 284,0 286,4 2477 280,0 250,4 49,2 114,7 01,4 113,4
T3 18,500 303,38 207,00 2649 2650 263,9 98,7 114,5 102,8 114,1
T4 18,805 3247 H26,6 28538 312,0 2820 99,4 113,6 104,1 1159

Total: Os efileulos foram feitcs utilizando-se o indiec de precos por atacado.

FONTES: 1970 5 1977: W. R, Cline, “World Inflation ard the Brazilian Econoray”, in Wordui
de huflation and the Dereloping Countries (Washington, D. C.: The Broakings Institution, 197%; da-
dos trimestrais pava 1977 e 1978 Conjuniura Freonémica ¢ Intcrnaiional Financial Statlisiics.

Industrial: Os edlenlos foram feitos utilizando-se o indice de pregos por atacado dos bens ine
dustriais apenas.

FONTES; Conguntura Feondmicn, Trternationol Financial Stofisties o ostatisticas nacionais,

NOTA: Os céloulos referem-se aocs cete principais parcciros de coméreio do Brasil entre os pai-
ses desenvolvidus (EUA, Franes, Alemanha, Itdlia, Holanda, Reino Unido ¢ Japdo). Para os outros
paises, em sua maioria localizados na América Tatina, foram uplicados os indices dos EUUA . Os {n-
dices de precos foram punderados pela soms eonjunta de exprriacies & importacdes, no coméreio to-
tal e no coméreio de manufaturades, respectivamente, no ancde 1972,

COMO VIs-A-Uis 05 principais parceiros de comércio do Brasil, cm
ambas as alternativas.

Utilizando o indice de pregos por atacado, encontramos que a
taxa real de cimbio desvalorizou entre 1973 e 1975 mas voliou
aproxtmadamente ao mesmo nivel de 1978 em meados de 1977,
tanto em comparagao com o délar quanto comparando-se a uma
média das moedas dos principais parceiros de comércio do Brasil.
Uma divergéncia entrc os dois 6 se registra no final de 1977, quando
a desvalorizagio do ddlar ultrapassou as variagdes nos precos rela-
tivos vis-d-vis outras moedas importantes, de modo que o cruzeiro

758 Pesq. Plan. Econ, 9(3) dez. 1579



foi valorizado em termos reais em relacio ao dolar, enquanto des-
valorizou em relagiio a outras moedas importantes. Assim, tomando-se
1978 como ano-base, o indice da taxa rcal de cimbio visdvis ©
dolar era 105,3 em 1975, 98,8 em 1977 e 99,3 em 1978, enquanto
o indice médio vis-d-vis os parceiros de comércio do Brasil era 106
em 1975, 100,6 em 1977 ¢ 102,4 em 1978.

Chegaremos a conclusdes diferentes se utilizarmos o indice de
precos por atacado dos bens industriais, Encontraremos, entio, em
todo o periodo, que o indice da taxa real de cambio no Brasil
continueu a aumentar visd-vis o dolar € as moedas dos parceiros
de comércio do Brasil. 'Tomando novamentc como base 1973, os
nimeros-indices relevantes para 1978 sio 114,2 ¢ 114 nos dois casos,
respectivamente,

As diferencas nos resultados sio explicadas pelo comportamento
difcrente dos pregos industriais ¢ agricolas no Brasil. A divergéncia
entre os dois indices comecou em 1976 e continuou depois disso,
Tomando-se como base 1973, em 1978 o indice de pregos por
atacado dos produtos industriais atingiu 428, o dos bens agricolas
542 ¢ o de todas as mercadorias 462, 4% O comportamento difercnte
dos precos agricolas é devido em grande parte ao aumento de oito
vezes nos precos das exportagdes agricolas, frutas ¢ vegetais, e raizes
¢ tubérculos entre 1973 e 1978,

Pava avaliar a importincia relativa das variagdes nas taxas reais
de cimbio em termos de precos industriais, deve-se assinalar o fato
de que a participagio dos produtos manufaturados no total das
exportacées brasileiras aumentou de 2097, em 1975 para 25%, em
1977, enquanto a parcela de importagio desses produtos declinou
de 65 para 529,. Uma outra consideragio ¢ que, com relagiio a
dois dos principais produtos agricolas de exportagio do Brasil (café
e soja), responsiveis por 309, do rotal das exportagdes em 1975 e
1977, observa-se mais influéncia das exportagdes sobre os precos
do que vice-versa, haja vista o fato de as safras ndo terem sidoe boas
no Brasil, o que contribuiu para aumentar os precos no mercado
mundial,

i6  Conjuntura Fcondmica (maio de 1979).

~F
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A depreciagiio do cruzeiro em termos de precos industriais foi
acompanhada da aplica¢giio de varias medidas com o objetivo de
limitar as importagdes e promover as exportagdes brasileiras.
A seguir, descreveremos sucintamenie esscs aspectos.

Do lado das importagbes, utilizouse uma combinacio de tarifas
mais altas, exigéncias de depdsito prévio, restricdes e quantidade
¢ investimentos de substituicio de importacdes. 17 Antes de tudo,
as tarifas foram aumentadas em 1009, para 1.200 produtas que
tinham taxas tarifarias cntre 50 e 1057, e em 509, para 800 pro-
dutos que tinham taxas tarifirias de 40 a 8507, Além disso, foi
instituido um depdésito de 1009, por um ano puara aproximadamentc
1/3 das importagdes, representando um cquivalente cm impostos de
cerca de 50%; as taxas de juros existentes. Ao mesmo tempo, a
importagio de cerca de 300 produtos consideracos supérfluos foi
proibida, ¢ a “Lei do Simila™ passou a ser aplicada de modo muito
mais restritivo no setor privado, Finalmente, foram impostas imi-
tagdes &s importacoes por parte do Governo e de empresas piablicas
que tinham de preparar planos anuais providenciando reducées
nas importacées,

Posteriormente tencicnou-se reduzir as importagoes através de au-
mento na produgio de produtos intermedidrios e bens de capital
para o mercado interno. (3 II PND (1975/79) pedia grandes in-
vestimentos em celulose e papel, petroquimicos, fertilizantes, aco
e metais nio-ferrosos, com o objetive de atingir — ou se aproximar
de — niveis de auto-suficiéncia até o dldmo ano do Plano {LG79).
Por outro lado, as industrias de bens de capital foram incentivadas
através de uma combinacio de restrigdes s importaces, incentivos
tiscais ¢ créditos preferenciais.

Virias medidas foram institu{das para limitar as importacdes de
petroleo. A quadruplicagio dos precos do petréleo refletiu-se ime-
diatamente no prego da gasolina, embora os aumentos de precos
subseqiientemente tenham ficado abaixo da taxa de inflacio. Além
disso, o Governo determinou que o dlcool feito principalmente de
cana-de-agicar fosse misturado em toda a gasolina, instituin um

47 D. Munhoz, “Importacdes — Etapas da Politica de Controle”, in Conjun-
lura Econdmica (janeiro de 1976), pp. 76-80.
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programa com o objetivo de aumentar a produgio interna de dlcool
trés vezes mais até 1980 e permitiu a exploragio por companhias
petroliferas estrangeiras.

No lado das exportagdes, os limites de crédito para as de manu-
faturados foram ampliados e a aceleragio da inflagio aumentou o
valor dos incentivos crediticios. O valor das restituigdes de impostos
também aumentou, dado que as importagbes sob o esquema de
drawback nio estavam sujeitas a deposito prévio. Finalmente, sob
o chamado programa BEFIEX, [oram concedidos subsidios adicio-
nais na forma de isencio de impostos para importagio de maquinaria
e insumos utilizados na producio interna a empresas que firmaram
contratos de exportacio a lengo prazo.

Entretanto, as medidas aplicadas para limitar as importagdes c
promover as exportagdes niio foram suficientes para restabelecer
o equilibrio na balanca comercial apds a crise do petrdles e a
recessio mandial. Para equilibrar a balanca comercial sem redugoes
substanciais nas taxas de crescimento econdmico, o Brasil teve que
recorrer a capital externo para financiar seu deficit em transagoes
correntes. Esse deficit aumentou de US§ 1,7 bilhdo em 1973 para
US$ 7,1 bilhdes em 1974; era de USH 6,7 bilhoes em 1975 ¢ de
US$ 6,0 bilhdes em 1976. E o declinio subseqiliente desse nimero
para US$ 4 bilhdes em 1977 foi seguido de um aumento para
USH 5,7 bilhdes em 1978 (Tabela 4).

3.2 — O comportamento da economia brasileira no
periodo 1973/78

Embora nio tenha igualado as taxas de crescimento dos sete aros
anteriores, o Brasil experimenton rapido crescimento econdmico no
perfodo posterior a crise do petrdleo. Entre 1973 e 1977, o PNB
do Brasil aumentou a uma taxa média anual de 6,89. %% Isso pode
ser comparado favoravelmente com outros paises latino-americanos
semi-industrializados, cujas taxas de crescimento, segunde as estima-
tivas do Banco Mundial, foram: Argentina, 0,89; Chile, — 0,4%;

Jor /o

48  Conjunfura Econdmica {outubro de 1978). Esta e as outras taxas a seguir
foram calculadas através de regressoes.
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TABELA 4

Brasil: balango de pagamentos e obrigacdes da divida
(US$ Milhoes)

1973 1974 1973 1976 1077 1978
Importacdes (FOR) 6.192 12,6841 12.210 12 383 12.023 13.6309
Expcrtagdes (FOB) 6.159 7.951 8.669 10.128 12,120 12.650
Balanga Comercial (A) 7 - -4.690 —3.540 .2 954 96 - 088
Bervicos Outros que nis
de Fatores (B) =888 —1.517 - -1.393 —1.423 —1.3090 —1.403
Hiato de Recursos {Cl=(A)+-(B) —081 —§ 207 —4.031 —3.678 —1.212 —2 391
Bervigos de Fatores (I ---734 —014 —1.768 —2.339 —2.895 - -3.420
Transferéneias Unilaterais () 27 1 2 4 —- 76
Balanga das Transacdes
Correntes (F}=(C)+(D)H(E) —1.688 —-7.192 - 4.700 —6 013 —4.037 —5 7595
S:rvigo da Divida 2,260 2.572 3.683 4.829 6.230 7.868
Amortizacio 1.746 1.920 2185 3.020 4.127 5,368
Jures 514 852 1.498 1.809 2.103 %.500
Investimente Externo Direto® 4. 580 4.030 7.300 9.005 11.228 n.d.
Divida Externa® 12.572 17.7606 21.170 25,985 32.000 41.000
Regrvas em Divigasa £.416 5.273 4.035 6542 T7.257 11.742

FONTE: M. H. Simonszen, *‘Tnternational Payments and Fereign Indebiedness”, traba-
Yho upresentado na Centro de Estudos Brasileiros (Washington, ). C.- Johns Hopkins TIniversity, sc-
tembro de 1978); ¢ Banco Central do Brasil.

*Sio valorez no final do ano.

México, 3,49,: e Colémbia, 4,8%,. O Brasil também ultrapassou
as taxas de crescimento econdmico de vdrios outros paises semi-in-
dustrializados: Israel, 2,09; India, 3,99 Taiwan, 5, Y% e Cinga-
pura, 6,49, Ficou, porém, abaixo da Coréia do Sul, 10,3%,, e da
Tugoslavia, 7,097, O desempenho de crescimento do Brasil destaca-se
ainda mais se a compuracio for feita com os paises da OECD, cujas
taxas de crescimento do PNB registraram uma média anual de

2,197 entre 197% e 1977 4%

F0

A agricultura e a industria participatam da expansio com taxas
médias anuais de crescimento de 5,7 e 7.5%,, respectivamente, entre
1973 e 1977. Ao mesmo tempo, em resposta as politicas adotadas,
houve constderdveis variagics anuais na taxa de crescimento da pro-
duciio industrial. Os ntimeros relevantes sio 9,9%7 em 1974, 6,59
em 1975, 10,79 em 1976 e 3,99, em 1977. 5

4% OECD, Economic Qutlook, virios nimeros

W Conjunture Econdmica (outubro de 1978) .

762 Pesq. Plan, Econ, 9(3) dexz. 1979



O crescimento da produgdo industrial se acelerou novamente em
1978, Segundo dados preliminares apresentados pela Secretaria de
Planejamento, ¢ aumenta foi de 8,69, cm comparagho com um
declinio de 1,89, na produgio agricola, que foi afetada adversa-
mente por condi¢gdes meteorologicas desfavordveis. No mesmo ano
o aumento do PNB {oi estimado em 6,37.

Como j4 assinalamos, manter altas taxas de crescimento econdmico
exigiu grandes afluxos de capital apds 1973. Apos um equilibrio na
balanca comercial ¢ um deficit em conta corrente de USS 1,7 bilhdo
naquele ano, o Brasil acumulou um deficit comercial de US$ 4.7
bilhides e um deficit em conta corrente de US$ 7,1 bilhoes em 1974.
Este tltimo foi financiado em grande parte pela entrada de capital
externo (UUS$ 6 bilhdes): o restante foi provido pelas reservas
cambiais (T'abela 4).

Com o afluxo continuo de capital externo, embora a uma taxa
reduzida, a divida externa (piblica e privada) do Brasil aumentou
de US$ 12,6 bilhdes no final de 1973 para US§ 32 bilhdes no final
de 1977, enquanto o estoque de investimento externo direto no Brasil
aumentou de USS 4,6 bilhdes para US3F 11,2 bilhdes. Do mesmo
modo, a proporcio do servico da divida publica e privada (amorti-
zacio mais pagamentos de juros) em relacdo aos ganhos de expor-
tagio aumentou de 35,39, em 1973 para 50,79, em 1977

Ao mesmo tempo, com reducdes no defiedt da balanga comercial
¢ em diversos itens de servigo, em comparacio Com aumentos nos
pagamentos de juros e dividendos, a importancia relativa do hiato
de recursos e dos pagamentos liquidos de servigos de fatores %% variou
consideravelmente: ¢ hiato diminuiu de US$ 6,2 bilhoes em 1974
para US$ 1,2 bilho em 1977 e os pagamentos aumentaram de
USH 0,9 para US$ 2,8 bilhoes. Mas devido a varios [atores (inclusive
safras deficientes, o recrudescimento da atividade econdmica ¢ a
deterioracio das relagdes de troca) o hiato de recursos aumentou
novamente para US§ 2,4 bilhdes em 1978, enquante o deficit na
balanga de servigos de fatores atingiu US§ 3.4 bilhdes, resultando
num deficit em conta corrente de USS 5,7 bilhdes.

r

51 O hiato de recursos ¢ definido como o saldo das transacbes correntes
mends pagamentos de servicos de fatores,
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Durante o periodo 1975/78 como um iodo, o volume de expor-
tagées de mercadorias aumentou a uma taxa média anual de 5,29
no Brasil, enquanto as importagdes aumentaram 25% a.a. No mes
mo periodo, os precos médios de exportacic aumentaram 109, e
os pregos de importagio 8,89 a.a. Parece, entio, que o Brasil
compensou a perda nas relagbes de troca que havia sotrido em 1978,
embora tenha acorrido um declinio nos precos de exportagio entre
1977 ¢ 1978, 2

Com as exportagbes de café diminuindo, o volume de exportagses,
exceto as desse produto, aumentou substancialmente mais do que o
total global, atingindo uma média de 8,59, a.a. entre 1973 ¢ 1978,
Dentre essas exportagdes, as taxas médias de crescimento do volume
exportado eram 45%, para minerais e 12,19, para bens manufa-
turados incluindo alimentos beneficiados; mas houve um declinio
de 6,79, a.a. para produtos nio-processados excluindo minerais. 5

E tamb¢m de interesse comparar o crescimento das exportacbes
brasileiras de manufaturados com as de outros paises em desenvol-
vimento, Excluindo alimentos beneficiados, o valor ¢cm délares das
exportacdes brasileiras de manufaturados aumentou a uma taxa
média anual de 269, entre 1973 e 1977, ultrapassando consideravel-
mente a taxa de crescimento de 209, para todos os paises em desen-
volvimento tomados em conjunto. ¥ Ao mesmo tempo, entre os qua-

52 Uma conclusio dilerente ¢ apresentada  por Bacha, que recalculou os
indices de pre¢os de cxportagdo e importagio utilizando ponderacgdes de 1975 /76
em vez das ponderagdes de 1970 utilizadas nas estatisticas oficiais. Segundo
Bacha, os indices oficials subestimam os aumentos nos pregos de importagio e,
emn vez da mclhoria nas relagdes de troca apresentado mas estatisticas oficiais,
as rclacdes de troca do Brasil tegistrarum uma deterioracio de 129, entre
1978 e 1977 (ver E. Bacha, “Brazil's Balance of Payments...”, op. eif., Ta-
bela 5). Contudo, parcce mais apropriade utilizar ponderacdes de 1970, dado
que as propor¢des de importacio observadas em 1975/76 ji estavam sendo
afetadas pela quadruplicaciio dos precos do petréleo,

a Conjuntura beondmica (maio de 1979).,

5+ Os dados para os paises em desenvolvimento sc referem apenas as expor-
taghes deslinadas aos paises indusiriais, Contudo, ha pouca diferenca entre o
crescimento dessas exportacdes e o das exportacdes de manufaturados para todo
¢ qualquer pafs. Ver B. Balassa, “The Changing International Division of Labor
in Manufactured Goods”, in World Bank Staff Working Paper, n.t 329 (maio
de 1979} .
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tro maiores exportadores do Extremo Oriente, o descmpenho das
exportacoes brasileiras s¢ foi ultrapassado pela Coréia do Sul, cujas
exportacoes de manufaturados aumentaram a uma taxa média anual
de 309, entre 1973 ¢ 1977; os dados correspondentes sdo 2297 para
Taiwan, 219, para Cingapura e 189, para Hong Kong.

O volume das importacdes brasileiras aumentou 309 entre 1975
¢ 1977, em comparagio com um aumento de 419, no PNB. Apesar
de esses ntimeros indicarem um declinio na elasticidade de renda
da demanda de importacdes de 1,6 em 1966/73, as comparagbes sio
enganadoras, em parte devide & operagio de fatores n3o-recorrentes
e em parte devido ac comportamento diferente da formagio bruta
de capital fixo, da utilizacio da capacidade e da acumulacio de

estoque entre os dois periodos.

Como assinalamos na Sec¢io 2, o periodo 1966/73% seguiu-se a um
perfodo de seis anos durante o qual a economia brasileira “sofrcu
falta” de importacdes. Sem levar em consideragic um aumento de
2797 no PNB, o volume de importagdes diminuiu 39} entre 1960
e 1966 — uma situacio insustentivel. % O rdpido awmento das impor-
taghes entre 1966 e 1973 em parte supriu a demanda contida de
importaces. A liberalizacio das importagdes durante esse periodo
tamhbém contribuiu para o crescimento das importagdes, bem como o
aumento da participagio da formacio bruta de capital fixo no PNB,
o crescente grau de utilizacio da capacidade e a acumulacio de
estoques.

Antes de tudo, a participagiio da formagio bruta de capital fixo
no PNB aumentou de 19,87 em 1966 para 23,29 em 19737 Ao
mesmo tempo, o impacto da crescente demanda de importagio de
bens de capital foi acentuado pelo aumento no grau de utilizagio
da capacidade no setor manufatureiro. Assim, quando a utilizacio da
capacidade aumentou de 8§59, em 1963 para 90%, em 19735, o cresci-
mento anual do volume de bens de capital importados (229) ultra:

==/
passou o da produgio interna de bens de capital (16,79) .57

53 B. Ealassa, “Export Incentives. .., of. cif., p. 41; e International Financial
Salistics (maio de 1978).
56 Conjuntura Econdmica (jutho de 1977).

av

P. Malan e R. Bonclli, op. cit, p. 33.
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O aumento na utilizagio da capacidade levou a uma crescente
importagio de produtos intermediirios e bens de consumo, pois 03
produtores internos nio poderiam satisfazer plenamente a demanda
de vidrias industrias. Ao mesmo tempo, a importacio de matérias-
primas e produtos intermedidrios foi impulsionada pela taxa clevada
de acumulacio de estoques, que aumentou de 2,69 do PNB em
1966 para 4,3%, em 1973.58

Essas influéncias se inverteram no periodo que se seguiu a crise
do petroleo. Em primeiro lugar, a participacio da formacio bruta
de capital [ixo no PNB, em pregos correntes, diminuiu de 23,29
em 1973 para 22,69, em 1978, % Além disso, segundo estimativa da
FGV, a taxa de utilizagio da capacidade caiu de 909, para uma
média de 849 em 1978,

Esses fatores contribuiram para o resultado de que as impor-
tacbes de bens de capital continuassem praticamente inalteradas
entre 1973 ¢ 1978, embora a substituigio de importacdes de magqui-
naria também tenha influenciado o resultado, Por ocutro lade, =
importagio de matérias-primas e produtos intermedidrios, aumen-
tando 4,19, a.a. em termos de volume, foi afetada pela acumulacio
de estogues em seguida a compras precautorias em 1973.

Apesar de niio dispormos de estimativas das variacdes nos estoques
para anos recentes, podemos supor que ajustes pelas variagGes de
estoques resultariam numa taxa de crescimento das importagdes de
insumos materiais para transformagio interna compardvel i do
PNB.  Assim, surgem questdes sobre a validade das afirmacées ofi-
cials com relagio 4 magnitude da diminuvicio de importacdes resul.
tante da implementagio do plano para aumento da produgio de
bens intermediirios no Brasil. Os dados oficiais calculam a dimi-
nuigio de importacdes em termos brutos, excluindo assim a crescente
importacio de insumos.

Finalmente, o volume de importacio de bens de consumo final
aumentou a uma taxa média anual de 4,69, entre 1978 e 1978, Com
o declinio em bens de consumo durdveis, foram observados aumentos

38 Conjuntura Econdmica {outubro de 1978).

% Conjuntura Econdmica (fevereivo de 197Y).

8¢ Sobre a questdo da acumunlagio de estoques, ver também p. 770,
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ainda mais rdpidos na importacio de nio-duraveis. Contudo, devide
a falta de dados detalhados, nio é possivel indicar quais grupos de
mercaderias participaram na expansio.

3.3 — O Brasil apds a crise do petréleo: uma
avaliagiio *

Apés a quadruplicagio dos precos do petrdleo e o inicio da recessio
mundial, as autoridades brasileiras fizeram uso limitads de instru-
mentos macroecondmicos para reduzir o consumo interno (despesa
agregada) . E, apesar de o cruzeiro ter sido desvalorizado em termos
de precos dos bens industriais, as principais medidas politicas utili-
zadas para equilibrar o balango de pagamentos foram protegiio as
mmportagoes, subsidios as exportacdes e encorajamento i entrada de
capital externo.

Considerando as taxas relativamente altas de crescimento econd-
mico e a melhoria na balanga comercial apos 1974, as politicas
brasileiras podem ser consideradas bem sucedidas. Contudo, uma
analise adicional teria que levar em conta os determinantes das alte.
ragbes na balanga comercial do Brasil, as implica¢des do crescente
endividamento, a utilizagfio ou destinagio dos empréstimos tomacdos
no exterior, o impacto das medidas aplicadas sobre a inflacio e a
efettvidade do sistema de incentivos e avaliagio de projetos.

J& vimos que o deficit comercial do Brasil aumentou de zero em
1973 para USS$ 4,7 bilhdes em 1974. A quadruplicagio dos precos do
petréleo foi somente em parte responsivel pot esse resultado. Assim,
aos niveis de importagiio de 1973, o aumento nos precos do petrdleo
representou um aumento de UES 2,3 bilh&es na conta de importacio
do Brasil. E, apesar de os aumentos nos precos de outras importacoes
acrescentarem mais USH 1,5 bilhfo, isso foi compensado por aumen.
tos nos precos das exportacoes, totalizando USS 1,6 bilhio. O res
tante da deterioracio na balanga comercial do Brasil em 1974 foi
resultado de crescentes importagdes, devidas ao aumento nos niveis
de uiilizagdo da capacidade, & necessidade de importacio decorrente

81 BSalvo indicaglio expressa, todos os dados foram tirados de Comjuntura
Econdmica,
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de investimentos no setor de produtos intermediarios, empreendidos
segundo o I PND (1972/75), e de investimentos de empresas pri-
vadas iniciados em anos anteriores, aos efeitos da ripida expansio
econdmica sobre a importa¢io de bens de consumo, bem como i
acumulagio de estoques, correspondendo a 7,49, do PNB em 1974,
provocada pela escassez mundial de alguns produtos e 2 incerteza
com relagio as politicas do Governo, em particular a fixacio das
taxas de cimbio.

A gueda subseqgiiente na taxa de utilizacio da capacidade, a reducio
na participacio da formagio bruta de capital fixo no PNB de 2,4,
em 1974 para 22,39, em 1977 e o consumo de estoques acumulados
contribufram sobremaneira para o declinio de 89, no volume de
importagdes entre 1974 e 1977. Além disso, o Brasil se beneficiou da
melhoria nas relagbes de troca durante esse periodo. Fnquanto os
pregos médios das importagdes aumentaram 6%, entre 1974 e 1977,
05 precos de exportagdo aumentaram 3997, '

Melhoria nas relacdes de troca explicam em parte que a balanca
comercial tenha registrado um certo equilibrio em 1977, em com-
paragio com um deficit de US$ 4,7 billkdes em 1974. Assim, a precos
relativos constantes, o deficit comercial teria sido de USS 2,3 billides
em 1977. Ao mesmo tempo, a melhoria nas relagdes de troca foi
em grande parte devido & quase quadruplicagio do prego do caié e
2o aumento de 28%, no pre¢o da soja entre 1974 e 1977, 62

A melhoria nas relagdes de troca nfio foi utilizada para reduzir o
endividamento externo do Brasil. Antes, como mostra a Tabela 4,
a divida externa aumentou cerca de 1J8% 4 bilhdes  anualmente,
tanto em 1975 quanto em 1976, e US$ 6 bilhdes em 1977. Por oulro
lado, em 1978 os precos do café e da soja declinaram 30 e 697,
respectivamente, levando a uma queda de 109) nos precos médios
de exportagio, em comparagio com um aumento de 39, nos precos
médios de importagio. Do mesimo modo, o Brasil acumulou um deficit
de US$ 1 bilhio em sua balanca comercial em 1978, apesar de o
aumento no volume das exportagdes (1897) ter ultrapassado o das
importagbes (119).

52 Excluindo calé e soja, os pregos médios de exportacio aumentaram 12o7,
entre 1973 ¢ 1977 no Brasil.
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No relatério do IPEA/INPES “Uma Nova Opgao para a Econo-
mia”, publicado no Didrio Comércio & Industria de 9 a 17 de feve-
reiro, € sugerido que os empréstimos tomados no exterier levaram
a um endividamento externo excessivamente alto do Brasil. O entio
Ministro Simonsen argumentou que nio se tratava disso. Segundo
ele, se o Brasil conseguisse eliminar seu hiato de recursos, a taxa de
crescimento das exportagdes e do PNB em termos de délares correntes
ultrapassaria a de pagamentos de juros da divida externa, cujo au-
mento ¢ estimado em 109 a.a., levando assim a um declinio gra-
dual na razio pagamentos de servigo/exportagdes, ®® hem como na
razio endividamento total /PNB. 6t

Essas projecdes baseiam-se na suposicio de o Brasil manter a taxa
de crescimento das exportagdes de 15%, em termos de dolares cor-
rentes registrada durante o perfodo 1973/78.9 Contudo, manter as
tendéncias anteriores de exportagio em pregos correntes supde impli-
citamente a continuagio de descnvolvimentos favoraveis nos.precos
de exportacio que aumentaram a uma taxa média anual de 99
durante o periodo, ultrapassando a taxa de inflagio mundial e .anu-
lando o aumento nos precos das importacoes. Contudo, de acordo
com as projecdes de que dispomos, os precos dos principais produtos
de exporta¢io do Brasil (café e soja) diminuirio em termos reais
na proxima década, e pregos mais elevados do petréleo contribuirdo
ainda mais para a deterioragio das relacbes de troca do Brasil. Do
mesmo modo, o crescimento do volume de exporta¢des precisaria ser
acelerado para evitar um aumento na razio divida/servico. Volta-
remos a essa questio na Secio 4.

Supondo que scjam tomadas medidas apropriadas para evitar
futuros aumentos na razio divida/servigo, as preocupacdes com rela-
¢io 4 capacidade de crédito do Brasil parecem infundadas. Quanto
2 iss0, note-se que o Brasil ndo encontrou resisténcia por parte dos
emprestadoeres, apesar de em 1978 os empréstimos terem sido maiores
do que o previsto. Isso se retletiu na diminuic¢ic de 2 para 1,59

44 Apcsar de Simonsen sugerir deducdo das reservas. excedentes do  servigo
da dfvida para calcular a razfio para expoitacdes, as consideracdes acima se
aplicam a ambas as razdes,

6t M. H. Simonsen, op. cil.
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da taxa Libor paga pelo Brasil, na dilatacio dos prazos de venci-
mento dos novos empréstimos (12 anos, em média) e na decisio
do Governo de limitar a troca do produto de EMpréstimos externos
das empresas privadas por cruzeiros.

Ao mesmo tempo, para avaliar a politica de EMpPréstimos externos
¢ preciso abordar a questdo de se os fundos tomados em erm préstimaos
foram aplicados produtivamente no PBrasil. Na medida em que o0s
emprestimos externos aumentaram a disponibilidade de fundos de
investimentos sem afetar as alocacdes setoriais, a resposta pode ser
afirmativa, pois a produtividade marginal do capital no Brasil ultra.
passa a taxa real de juros dos empréstimos externos por uma margem
substancial. % Contudo, parece que os empréstimos externos contri-
buiram para a implementaciio de alguns grandes investimentos em
infra estrutura e produtos intermediirios que despertaram duividas
quanto 2 eficiéncia, 87

Além do mais, nio se pode supor que as quantias tomadas em
empréstimo foram plenamente investidas. Antes, parte desses em-
préstimos parece ter ido para o consumo (privado e publico}, cuja
participacio no PNB aumentou entre 1973 e 1978. No dltimo ano,
a participacio conjunta de consumo e acumulacio de estoque no
PNB foi 80,49, Supondo que a acumulacio de estoques tenha
sido responsivel por 1,4% do PNB (taxa que representa sua pro-
porgio média na segunda metade da década de 60), a parcela de
consumo no PNB pode ser estimada em 79%, em 1978, Em contraste,
a participagio do consumo no PNB diminuiu de 77,89, em 1966 para
74,69, em 1973.

Aumentos no consumo privado foram encorajados pela adogio de
politicas relativamente expansionistas. Como j4 assinalamos, essas po-
liticas também contribuiram para aceleracio da inflagio em 1976.

66 Apewar de os estimativas estarem sujeitas a erros consideriiveis, scguitdo
diversos edleulos a produtividade marginal do capital é aproximadamente 1597
no Brasil (ver C. Langoni, “A Study in Economic Growth: The Brazilian Casc”’,
tese de Ph.D. ainda ndo publicada (Universidade de Chicago, 1970}, ¢ E. Bacha,
“Issues and LEvidence...”, op. cit). Por outro lado, a taxa real de juros que o
Brasil paga numa base liquida ¢ cerca de 4%, se ajustarmos ao diferencial
de juros sebre os fundos cmprestados e sobre as reservas em divisas.

47 Resultados com rvelagiio a investimentos em produtos intermedidrios seriio
apresentados na Secho 4.
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Com um efeito de alavanca operando devido & indexacio ampla e
a rdpidos aumentos nos pregos dos alimentos, a taxa de inflagio con-
tinuou por volta de 4097,

Outro fator que contribuiu para a inflagio fol a imposicio de
medidas protecionistas. Bacha % cita um cdlculo feito por Munhoz, %
segundo ¢ qual os aumentos nos custos provocados por protegdo as
importacdes, junto com a liberagio das taxas de juros, acrescentaram
8,997 a taxa de inflagio em 1976. Essa conclusio é confirmada por
Cline, que demonstrou numa investigacio econométrica que, ao lado
das variacoes na taxa de crescimento da oferta de moeda e dos pregos
de importacio, os aumentos na prote¢io is importagdes constituiram
um fator importante que contribuiu para a aceleragdo da inflagio
no Brasil. 7

As conclusdes a que chegaram Munhoz e Cline indicam que nio
adianta utilizar medidas protecionistzs em vez de uma desvalori
zacdo, com base em que csta teria efeitos inflaciondrios. Ao mesmo
tempo, a substituicio das variacdes na taxa de cimbio (que tem
efeitos de incentivo neutros) por medidas nido-ncutras de protecio a
importacio aumentou a dispersio das taxas de incentivo no Brasil.

As diferencas entre as atividades econdmicas com relagio a cré-
ditos preferenciais aumentaram ainda mais a dispersdo das taxas dc
incentivo, Por um lado, a acelera¢io da inflagdo aumentou o valor
dos créditos preferenciais para os que recebem. Por outro, o alcan-
ce dos créditos preferenciais aumentou, em parte com objetivos parti-
culares (por exemplo, subsituicio de importacdes de produtos inter-
medidrios) e em parte para beneficiar setores desfavorecidos (por
exemplo, a agricultura).

Ao mesmo tempo, a concessio de créditos preferenciais estava
sujeita a decisdes discriciondrias, criando incerteza e provocando
divergéncias nas taxas de incentivo entrc empresas. Decisdes discri-
ciondrias relativas ao licenciamento de importagdes, 4 aprovagio de

65 FE. Bacha, “Brazil’s Balance of Payments ...”, op. cit, p. 36.

69 . Munhoz, “Inflacio — Impulsas de Custos Reversiveis e Nio-Reversiveis
e a Taxa de Inflacic de Equilibrio™ (Departamenio de Economia da Univer-
sidade de DBrasilia, 1978), mimco.

70 W. R. Cline, op. cit., pp. 26-29.
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investimentos, aos subsidios fiscais ¢ ao controle de precos aumei-
taram essas divergéncias,

A alta dispersio das taxas de incentivo, por sua vez, interferiu na
eficiéneia da zlocagio de recursos, aumentando as variagdes nos custos
€m recursos internos de poupar ¢ gerar divisas. No lado das expor-
tagbes, as industrias que produzem para eXportacio a um alto custo
em geral recebem subsidios mais altos. Fm 1975, subsidios fiscais e
creditfcios as exportagbes atingiram uma média de 39% do preco
FOB nos casos em que a razio de custo em recursos iriternos era
inferior a 1,25, 2897, nos casos em que essa razio se situava entre 1,25
e 1,35 e 33,89 nos casos em que ultrapassavam 1,35, 71

Por outre lado, os aumentos nas taxas tarifdrias, as exigéncias de
depdsito prévio, o uso de subsidios fiscais, a concessio de créditos
preferenciais e a aplicagio de controles a importacio aumentaram a
dispersdo de incentivos 4 substituicio de importagoes e elevaram seu
nivel médio consideravelmente. Em conseqiiéncia, os incentivos A
substituigio de importacdes aumentaram substancialmente mais do
que os incentivos 4 exportagio. Entre as industrias orientadas para a
substitui¢io de importagdes, as de bens de capital e de produtos
intermedidrios nferecem interesse especial.

Incentivo as industrias de bens de capital incluem protegio & im-
portagio ¢ subsidios a produgio. Em 1977 as tarifas atingiam em
média 469, sobre maquinaria elétrica e nao-elétrica, representando
um aumenro de 7 a 209, em comparacio com a situacio existente
antes da crise do petréleo. No mesmo periodo, as tarifas aumentaram
mais do dobro, atingindo 17%, em 1977, quando o alcance das isen.
¢des de impostos foi reduzido 72 e as importagdes de maquinaria eram
geralmente isentas de depdsito prévio. A proicgio a indasiria de
maquinaria auménton ainda mais em conscqiiéncia da generalizagio
de licencas de importacdo de maquinaria para empresas privadas e
das limitacdes él'iinpor_tagﬁo impostas as empresas publicas.

TL O ponto de releréncia para as razdss de custos em Tecursos internos ¢ a
razio entre a taxa de cimbio esttnada ¢ a taxa de cimbio real, que os autores
consideram .entre 1,25 e 1,35. :

2 W 6. Tyler, “Brazil: Protsction and: Competition of the Capital Goods
Producing Industries’” {(Washington, D. (.. Bance Mimdial, abril de 1979),
mimeo, pp. 13-14, - . - C .
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Por outro lado, os produtores de maquinarias para o mercado in-
terno recebem subsidios fiscais e crediticios. Os subsidios fiscais
tomam a forma de créditos tributdrios, concedidos a vendas internas
na mesma base das exportacdes, e 0s subsidios crediticios sio propor-
cionados através de empréstimos a juros baixos e reajuste do mon-
tante emprestado abaixo da taxa de inflagdo. Tyler assinala que em
1975 o equivalente em subsidios dos créditos tributarios e preferen-
ciais representou 20 e 29%,. 7

Taxas de protegio e de subsidios fiscais e crediticios variam entre
os produtores, ¢ a imposi¢io de medidas protecionistas € a concessio
de subsidios estdo sujeitas a decisdes discriciondrias numa série de
programas parcialmente sobrepostos. Usudrios de maquinaria impor-
tada podem obter redugdes de impostos e isengdes de deposito pré-
vio junto ao Conselho de Desenvolvimento Industrial, ao Ministério
da Industria e do Comércio (programa BEFIEX) e a instituigdes de
desenvolvimento regionais ¢ setoriais. A CACEX concede Jicengas de
importacio apés um exame da existéncia de “similares nacionais”,
com o objetivo de aumentar a proporgao de maquinatia nacional no
total das compras (o assim chamado indice de nacionalizagio). In-
centivos {iscais 4 producio de certos tipos de maquinaria e equipa-
mento sio concedidos pelo Ministério da Fazenda, enquanto subsi-
dios de taxas de juros sio proporcionados através do FINAME e de
outros programas de financiamento oficiais. ™

FEnquanto na industria de bens de capital a produgio para o mer-
cado interno foi promovida através de protegio A importagio e
subsidios 4 producio, no caso dos produtos intermedidrios o proprio
Governo promoveu, ou garantiu, investimentos sob o 1I PND. Esses
investimentos nfo estavam sujeitos a apreciacio rigorosa de projetos
econdmicos, mas parecem refletir a filosofia de substitui¢io de impor-
tacdes “a qualquer custo”.

Na falta de dados sobre custos, nio se pode efetuar uma avaliagio
econdmica dos investimentos em produtos intermedidrios, Entretanto,
informacdes disponiveis sobre as dotacdes de recursos do Brasil e as
condi¢des do mercado mundial levam a duvidar gquanto a rentabili-
dade social dos investimentos em industrias petroguimicas. Além

72 Ibid., pp. 17 ¢ 27.
74 Ibid, pp. 27-40.
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disso, o declinio nos precos do mercado mundial também afetaram
adversamente a utilidade social do investimento em fertilizantes.

Contudo, o Brasil teve vahlagens comparativas na produgio de
pasta para fabricaciio de papel e do proprio papel, cuja oferta no
mercado mundial tem a tendéncia de aumentar 4 uma (axa inferior
4 demanda. O Brasil também tem a capacidade de produzir ago
competitivamente. Ao mesmo tempo, algumas das novas fabricas

produzem a custos excessivamente altos, devido em grande parte 3
falta de planejamento dos investimentos,

Devemos nos referir também ao esquema BEFIEX para promocio
de exportagdes, sob o qual 239, das exportacdes de manulaturades
foram realizados em 1977, Esse csquema implica custos para a eco-
nomia brasileira, dado que a crescente protecio ao mercado interno
permite implicitamente subsidios as exportagbes, com as [irmas co-
brando precos mais altos sobre as vendas internas, apesar de recebe-
em subsidios de insumos. Portanto, o sistema BEFIEX permite que
as exportacdes sejam realizadas com altos custos ¢ proporciona lucros
elevados as firmas de exportacio, em grande partc multinacionais.
Essa ttltima concluszo se aplica em particular as exportacdes de auro-
mévels, responsidveis por 2/3 das exportaghes sob o esquema BEFIEX
em 1977.

O tltimo ponto conduz 4 questdo da utilidade social dos investi-
mentos externos diretos, Na auséncia de distor¢es nos precos, tal
investimento serd 1til ao pais hospedeiro na medida em que houver
taxagio de lucros. Contudo, essa conclusio niio se segue necessaria-
mente na prescnga de distorgdes de preco que criam uma cunha
entre a utilidade privada e a social. De fato, com 2 protecio e os
subsidios as exportacdes aumentando os lucros que sio repatriados a
taxa de cimbio oficial, o investimento externo direto no Brasil pode
levar a perdas em vez de ganhos para a2 economia nacional.?s

Podemos concluir que o uso de medidas “nio-neutras” de pro-
te¢iio 4s importacdes e de subsidios 3 produgio e is exportacies
provocou ineficiéncias na economia brasileira, em vez de uma des-
valorizagio, aumentando consideravelmente a variabilidade dos custos

"5 A taxa de cdmbio A qual o capital foi originalmente importado nio afeta
cssa conclusiio; s6 serd relevante para a repatriagio dec capital,
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em recursos internos de poupar e gerar divisas. Ao mesmo tempo,
os incentivos a substituicio de importacSes aumentaram, em média,
mais do que os incentivos as exportaces apds 1973.

A situacio foi agravada por controles amplos que sufocaram cada
vez mais as empresas comerciais ¢ prejudicaram as pequenas e mé-
dias empresas. Além do mais, os controles ¢, em grande parte, os
incentivos estiio sujeitos a tomadas de decisfo discricionarias; hd uma
multiplicidade de érgdos piblicos exercendo controle e concedendo
incentivos que em parte acumularam responsabilidade; e as em-
presas fazem esforgos considerdveis para obter favores e encontrar
brechas nos regulamentos.

Ao mesmo tempo, com taxas de cimbio “implicitas” na forma de
protegdo as importacdes ¢ subsidios is exportacdes ultrapassando a
taxa de cimbio oficial 4 qual os lucros sio em grande parte repa-
triados, o investimento externo direto pode ser socialmente desvan-
tajoso, mesmo se os lucros forem raxados. Além disso, uma parte
dos investimentos em produtos intermedidrios pode ndo ser social-
mente il (por exemplo, petroquimicos), enquanto outros envol-
vem custos excessivos devido a falta de planejamento dos investi-
mentos (por exemplo, ago) .

4 -— Reformando a politica de incentivos

4.1 — Objetivos e instrumentos

A politica econdmica do Brasil tem varios objetivos, entre os quais
rdpido crescimento econdmico, criagio de emprego, diminuicio da
pobreza extrema, melhoria do balanco de pagamentos e redugio da
taxa de inflagio. Os que tomam as decisdes politicas dispsem de
uma série de instrumentos que podem ser utilizados para atingir
esses objetivos, inclusive politica monctdria, politica fiscal e de
conten¢do de despesa, alocagio de crédito, Intervencdes diretas nos
negocios das empresas puablicas, relages contratuais com empresas
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privadas, controle das importacdes, tarifas de Importacio e depdsitos
prévios, subsidios as exportacdes e reajustes na taxa de cimbio,

Nos tiliimos anos, os objetivos politicos freqiientemente entraram
em conflito, pois os diversos instrumentos utilizados para atingir um
determinado chjetivo afetaram adversamente outros objetivos. Sdo
exemplos: os efeitos das politicas monetarias expansionistas sobre o
balanco de pagamentos e a inflagio; o impacto das medidas prote-
cionistas sobre a inflaclio e os lucros das companhias multinacionais;
€ as conseqiiéncias de antecipar uma “maxidesvalorizacio” para os
lucros das multinacionais e o balanco de pagamentos,

Com isso ndo queremos subestimar as realizacdes da economia
brasileira no periodo que se seguiu 4 crise do petrdleo, com uma
taxa elevada de crescimento econdmico e a resultante criagio de em-
prego. Contudo, uma taxa elevada de crescimento foi atingida 4
custa de crescente endividamento externo, inflagio acelerada e ine-
ficiéncias econdmicas. Além da alocacio ineliciente de recursos, devi-
do 4 variedade de incentivos e controles freqiientemente desorien-
tadora, a tarefa de obter incentivos e conviver com controles desvipu
0s eslor¢os das empresas das atividades produtivas. Essas conse-
qiiéncias adversas, por sua vez, sio potencialmente prejudiciais as
expectativas a longo prazo da economia.

4.2 — As reformas politicas de 1979

O novo Governo tem dado prioridade a restringir os excessos da
economia que levaram a deficits no balango de pagamentos, taxa
elevada de inflacio e eficiéncia reduzida. Vidrias medidas tém sido
tomadas, ou estio em estudo, para atingir esses objctivos. A seguir,
examinaremos essas medidas. .

A 24 de janeiro .de 1979, ¢ Conselho Monetario Nacional adotou
mudancas no sistema de incentivos, implicando a abolicio de sub-
sidios fiscais as exportacdes, a eliminacio de exigéncias de depdasito
prévio sobre as importagdes e a desvalorizacio compensatéria na
forma de “minidesvalorizagtes” aceleradas. Essas medidas foram pla-
nejadas para serem executadas num periodo de quatro anos, com tér-
mino a 30 de junho de 1983. Representam a aplicacio da filosofia
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econdmica “gradualista” do Governo, que foi anteriormente apli.
cada para reduzir as taxas de inflacio.?®

A substituicfio dos subsidios fiscais is exportacdes e dos depdsitos
prévios de importagiio pela desvalorizacio do cruzeiro simplilicard
o sistema de incentivos e contribuird para alocacio eficiente de re-
cursos através da equiparagio desses incentivos que tém sido até
agora proporcicnados a taxas desiguais,

Em 1975 os subsidios fiscais 4 exportagdo variaram de pratica-
mente zero para café, aglicar, soja e minério de ferro a 35-40%, para
vdrios produtos téxteis.?” Por outro lado, depdsitos prévios ndo tém
sido exigidos nas seguintes importacées: petroleo, trigo, fertilizantes
e produtos quimicos para a agricultura; importacio de maquinaria
financiada por empréstimos externos; importacgio por empresas que
recebem diversos incentivos fiscais; importagio de insumos para pro-
dugio de exportagio sob drawback ou sob o esquema BEFIEX; e
importagdes de pafses membros da ALALC.

Surge a questio de como as diversas atividades econdmicas serdo
afetadas pela reforma do sistema de incentivos. A desvalorizacio adi-
cional de aproximadamente 4,59, a.a., resultando em 259, até 30
de junho de 1983, se aproxima da taxa média de subsidios fiscais
as exportagdes de manufaturados (24,99, em 1975) .78 Mas isso re-
presentard um ganho liquide, estimado em 349, pois o recebi-

mento de uma grande parcela de subsidios 4 exportagdo sofreu mmn
atraso de quatro a seis meses.

Ae mesmo tempo, o custo de insumos importados para o expor-
tador aumentard se esses insumos forem isentos de depdsito prévio
e diminuira se isso nfdo acontecer. Em 1975, 589 das exportacies de
manufaturados se beneliciaram com drawbacks, e insumos importados
com. drawback eram responsaveis por 1/4 dessas exporta¢des.?™ Essas

76 M. H. Simonsen, Inflagdo, Gradualismo x Tratamento de Choque (Rio
de Janeiro: Apec Editora, 1970).

T A, C. Pastore, J. A. Savasini e J. de Azambuja Rosa, “Quantificagic dos
Incentivos as Exportacdes’” (Rio de Janeiro: Funda¢ic Centro de Estudos do
Comércio Extcrior, 1977), Projeto I — Relatério Final — versfio preliminar,
pp. 31-32,

DT Ibid.

% Ibid., pp. 3741
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importagdes, insumos importados sob o esquema BEFIEX e maquina-
ria importada sob o BEFIEX e outres esquemas, tém sido isentas de
deposito prévio.

No total, os insumos importados para aproximadamente 3/4 das
exportagbes de manufaturados nio estavam sujeitos a depdsito pré-
vio em 1975. O custo médio dessas exportacdes aumentard 69, em
conseqiiéncia da desvalorizagio adicional que elevarda em 259 os
precos dos insumos importados, representando 1/4 do valor de ex-
portagio. Esse aumento serd compensado em parte mediante redu-
¢0es nos custos de exportagio de manufaturados cujos insumos im-
portados tém sido sujeitos a depdsito prévio, dado que wma vedugio
nos custos de igual magnitude (o custo de 509, dos depdsitos pré-
vios menos a desvalorizagio adicional de 259) sobre insumos im-
portados representa 1/4 do valor das exportacdes.

Parece, entio, que o cfeito liquido das mudancas no sistema de
incentivos sobre as exportacoes de manufaturados serd, em média,
nulo. Por outro lado, as exportacdes de produtos primarios nio-bene-
ficiados que receberam nenhum ou poucos subsidios fiscais e cujos
Insumos em sta maioria estavam sujeitos a deposito prévio serdo
afetadas favoravelmente. As exportacdes de alimentos benelicizdos
também seridio beneficiadas, embora a um grau menor, na medida em
que receberam subsidios a taxas inferiores a 259 e que seus insumos
importados estavam geralmente sujeitos a deposito prévie. Por exem-
plo, um produto com um subsidio de exportacio de 109, {(a média
aproximada para mercadorias primdrias beneficiadas), e cujos in-
sumos importados representam 209, do valor de exportacio, serd
beneticiado com um aumento no prego de 149 ¢ com uma reducio
de 109, nos custos,

Inicialmente, cerca de 1/3 das importacdes estava sujeito a de-
pésito prévio. Com a introdugio das isencies adicionais, essa pro-
por¢zo diminuiu para 219, em 1977 e tem estado entre 22 e 2497
desde entdo. Calculando com uma taxa de juros de 569, o custo
m¢dio de depdsitos prévios sobre todas as importacdes ¢ cstimado
em 11-129%, em comparaciio com a desvalorizacio adicional de 2597,

As cbrigacdes de depdsito prévio geralmente se referem a im-
portagdes que competem com a producio interna, apesar de seus
insumos importados freqiientemente receberem isencdes, Na média,
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portanto, a reforma do sistema de incentivos reduzird a prote¢do as
industrias de substituicio de importa¢des, diminuindo o preco das
importagdes competitivas ¢ aumentando o custe dos insumos impor-
tados que elas utilizam. Além disso, a dispersio das taxas de pro-
teciio & importagio sera reduzida pelo aumento de protecdo ias mer-
cadorias que competem com as importagdes {por cxemplo, fertih-
zantes), que nio estavam sujeitas a depdsito prévio ou que utilizam
insumos sujeitos a depésito,

Dados aprescntados por Tyler 8 indicam que as tarifas sobre bens
manufaturados atingiram uma média de 449, em 1977, devendo-se
acrescentar ainda o equivalente em tarifas dos depdsitos prévios
de 509, Eliminar os depdsitos prévios e desvalorizar a moeda em
259, reduzird a protecdo nominal de bens que competem com as
importacoes, calculada a taxa de cimbio existente, de 91 para 80%,
{a tarifa de 449, aplicada ao preco CIF de importagio, mais a
desvalorizacio de 259,) . For outro lado, no caso hipotético em que
os insumos importades representam 1/5 do valor da produgio e
estio iscntos de deposito prévio, o custo da producio interna de
substitutos da importagio aumentard 109,.

Atribuir valores numéricos as variagdes nos subsidios liquidos &
exportagio ¢ na protegio a importagio nos ajuda a avaliar o0s
eleitos da reiorma do sistema de incentivos sobre a aloragio de re-
cursos, o balan¢o de pagamentos ¢ a inflagio. Os eleitos sobre a
alocacio de recursos serio favordveis, além da redugio das dife-
rengas entre os incentivos devido a taxas diferentes de subsidio as
exportacdes e depdsitos prévios, as medidas adotadas reduzirio a
discriminacio a favor da substituicio de importagdbes ¢ contra as
exportagdes de manufaturados e, em particular, de produtos pri-
miérios. A expansio do sistema de crédito 4 exportagio, introduzida
simultaneantente, reduzird ainda mais a extensio do viés,

Contudo, os efeitos liquidos do sistema de incentivos sobre o
balango de pagamentos sio incertos. A geragiio de divisas aumentard
em resposta a pregos em cruzeiros mais elevados recebidos a uma
taxa de cimbio mais [avordvel. Por outro lado, as importacdes au-
mentardo em conseqiiéncia da protegio reduzida as atividades com-

80 W. G. Tyler, “Brazil: Protection and Competition..."”, op. cit.,, p. 13,
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petitivas com as exportacées. Finalmente, o equivalente em divisas
dos lucros das multinacionais diminuira, pois esses lucros seifio repa-
triados a uma taxa de cimbio mais alta,

Aumentando os pregos recebidos pelos exportadores de produtos
primirios e alimentos beneficiados e aumentando o custo des insumos
importados isentos -de depdsito prévio, a reforma do sistema de in-
centivos contribuird para as pressoes inflaciondrias, e esses efeitos
serdo compensados somente em parte por pregos de importacio mais
baixos. Contudo, a melhoria 1o orcamento do Governo, resultante
do aumento do equivalente em cruzeiros das tarifas sobre importa-
¢oes reais, os impostos arrecadados sobre o incremento das impor-
tagdes € o excesso do custo oramentirio dos atuais subsidios 3 ex.
portacio sobre o custo de juros dos depésitos prévios permitirdo re-
duzir a taxa de criacio de moeda,

De fato, o Governo anunciou que pretende utilizar o incremento
liquido-da receita para desacelerar a expansio monetiria. Também
anunciou a intengio de reduzir o crescimento das despesas fiscais,
bem como dos gastos das empresas puiblicas, de modo a moderar a
inﬂagﬁo. Finalmente, foram tomadas medidas para aumentar o custo
do crédito para a compra de bens de consumo duraveis.

4.3 — Politicas para o future

As medidas tomadas, ou que se tenciona adotar, para reduzir a des-
pesa publica e os gastos privados com bens de consumo durdveis
diminuirio as pressdes inflaciondrias e melhorario o balan¢o de
pagamentos, tanto diretamente, reduzindo as despesas com impor-
tagdo, quanto indiretamente, criando capacidade excedente no sctor
manulatureiro que pode ser utilizada para exportar. (O halango de
pagamentos melhoraria ainda mais em conseqiiéncia do awmento
nas exportagdes (e redugdo nas importagdes) de produtos alimenta-
res apds os anos de seca (1977 e 1978) . Além disso, pode-se prever
alguns ganhos moderados, pois os aumentos de precos em anteci-
pagao aos cfeitos adversos da geada de junho de 1978 sohre a safra
de 1980 devem elevar de algum modo o preco médio das expor-
tagoes de café de 1979 acima do nivel de 1978.
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Contudo, o Brasil sofrerd as conseqiiéncias de pregos mais altos
do petrdleo; aos niveis atuais de imporiagio, 0 aumento nos pre-
gos de aproximadamente 509, entre 1978 e 1979 acrescentari USH 2,3
bilhdes & conta de importagies. E, mesmo se os precos do petrdlen
nic aumentarem mais nos proximos qualro anos em Lermos reais,
a projecio referente aos precos do café e da soja é uma redugio em
termos rcais durante esse periodo. Parece, entdo, que duranie o
periodo 1979/82, quando a reforma do sistema de incentivos serd
implementada, o cruzeiro precisaria ser desvalorizado mais em ter-
mos reais do que se considera atualmente, de modo a eliminar o
hiato de recursos do Brasii.

Fssa conclusio é reforcada se considerarmos a necessidade de re-
duzir o viés contra as exportacdes que se manifesia claramente sob
a reforma do sistema de incentivos. Apds a aboli¢do dos subsidios
fiscais, os exportadores de bens manufaturados sé irdo dispor de sub-
sidios erediticios e do esquema BEFIEX, enquanto uma série de ex-
portacdes primdrias serio sobrecarregadas- pela falta de reembolso
total dos -impostos indiretos.®! Em contraste, as tarifas sobre bens
manufaturados (que também sio freqitentemente protegidos por con-
troles de importacio) atingem em média 449

Para reduzir o viés contra as exportacdes bastaria reduzir as tari
fas, e os efeitos sobre o balanco de pagamentos seriam compensados
por uma desvalorizaciio adicional, Assim, as tarifus mais elevadas de-
veriam diminuir proporcionalmente mais, de modo que as diferengas
interindustriais entre as tuxas tarildrias seriam reduzidas. Seria ainda
necessirio liberar os controles i importagio e limitar o alcance dos
incentivos crediticios e fiscais que representam elementos adicionais
de diferenca entre incentivos.

Deve-se reconhecer que as redugdes nas tarifus compensariam os
efeitos inflacionarios de uma desvalorizagiio, pois o aumento nos
precos de exportagio seriam compensados por um declinio nos pre-
¢os das importa¢des. Também o aumento no equivalente em cruzei-

81 Em 1975 o equivalente em subsidios dos créditos preferenciais foi estimado
em 2,69, em média, e o onns liquide dos impostos indiretos em 3,197, do valor
FOB do total das exportacdes excluindo café (ver Pastore, Suvasini e Rosa,
op. cit, pp. 31-32). Nio dispomos de estimativas dos subsidios do sistema
BEFIEX.
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ros da divida externa das industrias de exportagio seria compensado
pelo aumento no equivalente em cruzeiros de seus ganthos em divi-
sas. Por outro lado, as atividades substitutivas de importagdes po-
dem reccber créditos para compensar o 6nus mais clevado de sua
divida.

Apesar do fato de que as medidas tomadas no sentido de equi-
parar os incentivos devem melhorar a eficiéncia, seria mais desejdvel
substituir tomadas de decisio discriciongrias pela aplicagiio de nor-
mas automdticas. Isso reduziria o risco de a¢es arbitrdrias e o custo
para o setor privado de lidar com um sistema burocratico que es-
trangula cada vez rmais as empresas comerciais. Em particular, seria
preciso liberar o sistema de aprovagio de investimentos pelo Con-
selho de Desenvolvimento Industrial e por instituicoes de desenvolvi-
mento regionais e setoriais, o controle das importagies pela CACEX
¢ o controle de pregos pelos 6rgios governamentais ¢ encerrar gra-
dualmente o esquema BEFIEX. Seria tambeém desejavel limitar o
alcance dos créditos preferenciais, que tém criado distor¢Ges nos mer-
cados financeiros e proporcionade subsidios a atividades intensivas
em capital na agricultura e no setor manufatureiro,

Uma equiparacio ¢ automaticidade maior dos incentivos ao setor
privado precisaria ser acompanhada de melhoramentos nas tomadas
de decisio no setor publico. Isso implicaria um controle financeiro
mais rigoroso dos drgdos publicos ¢ empresas piblicas, bem como
uma avaliagio rigoresa dos projetos de investimento. Com relacdo a
esta, cdlculos aos precos do mercado mundial sio de particular im-
porténcia,
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