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Este trabatlo analisa o desempenho econdmico dos palses em desenvolvimento duvante a
década de 80, em particular durante os ullimos dois anos. A taxa média de crescimenio
do PIB nos fpaises em desenvolvimenio alingiv 4,19, no periodo 1980(88, que ¢ superior
a observada para os palses industriais. Um grupo de economias dindmmicas, notadamente
da Asia, apresentow excelente desempenho, mas infelizmente muilos paises, sobreiudo qo
suf do Saara, na Africa, vegredivam duranie o periodo. Em geral, os paises allamente
endividados permaneceram estagnados, s ponloes criticos velgcionados as politicas domés-
ticas incluem o laxa de investimiento e a estabilidade dos incentivos e da taxa de edmbio
real efetiva, enguanio os fatores externos mais importantes incluem o perspective de recupe-
racdo da econamia mundial, os termos de troca ¢ a capacidade do pais pava ajustar seu
jerfil de exportagdes de forma a conseguir parlticipagdo nos mercados da QECD. O desem-
penlo dos investimentos estd condicionado pela necessidade de pagamentos do servigo da
divida externa, bem coma pele capacidade de propiciar wm clima favordvel & poupanga
doméstica,

1 — Introdugio

Com a proximidade do lnal da presente década, parece apropriado avaliar
o desempenho dos paises em desenvolvimente nesse periodo. No inicio da
década, virios paises pareciam estar se vecuperando das condi¢bes realmente
dificeis da década de 70, quando os choques do petrédleo impuseram pesados
tributos a muitos pafses importadores do produto. (s precos das commodi-
ties (inclusive as ndo-pewrdleo), contudo, estavam num pico em 1980 (1981,
no caso do pemdleo) ¢, por isso, alguns paises em desenvolvimento tinham
expectativas otimistas. Alguns realmente conseguiram progresse substancial
durante esie periodo, enquanto outros foram capazes de tirar vantagem do
crescimento acelerado dos paises da OCDE nos anos recentes, (b crescimento

médio dos paises em desenvolvimento foi de 4,197 ao ano entre 1980 ¢ 1988,

taxu superior & dos paises industriais. Contudo, quando a China e a India
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sdo excluidas, o PIB real per capiia do grupo de paises permancce constante.
Uma pergunta interessante, sem duvida, seria a respeito das causas doy su-
cessos ¢ dos fracassos e sobre s possiveis liches para # proxima década,

O presente artigo examina na Seciio 2 o desempenho econdmico recente
dos paises em desenvolvimento, 1 Isto se toria matis facil ao dividir os paises
em trés grupos de caracteristicas distintas: economias dindmicas, especial-
mente na Asia; as altamente endividadas, geralmente estagnadas, da América
Latina; ¢ os paises o retrocesso, tipicamente da Africa. Numa tentativy de
assimilar os diferentes desempenhos desses grupos, o artigo comeca por con-
siderar fatores tais como comércio internacional e financiamento, na Secio 3.
Parte-se dai para examinar na Seciio 4, os [atores domésticos, dentre os (s
se distinguem o investimento, as politicas monetdria e fiscal ¢ a taxa real de
cdmbio. Discute-se na Secfio 5 um procedimento alternativo, ainda que com-
plementar, através da anzlise das fontes de crescimento, Oy testes estatisticos
sd0 apresentados na Secdo 6, geralhinente corroborando as conclusdes dias secoes
antertores, O trabalho encerra-se com uma rdpida avaliagio de certos fatores
que provavelmente seriio criticos para as perspectivas de desenvolvimento da
proxima década, apontando-se, ainda, temas que devem merecer atengio,

2 — Panorama do desempenho recente

As Tabelas 1 e 2 mostram o padriio genérico de crescimento dos paises em
desenvolvimento. * Nota-se que a taxa média de crescimento dos 90 paises da
amostra foi de 6,49, ao ano no periodo 1965/78, anterior ao primeire choque
do perrdleo. A taxa cain para 5,39 nos demais anos da década de 70 ¢ para
4,19, entre 1980 e 1983, O clima cxterno, em geral favorivel, pode levar a
alguma melhoria nos dois wltimos anos da presente década. Estimmu-se que o
crescimento do PIB dos paises da amostra seja de 5,19, em 1988, cerca de 0,7
ponto de percentagem achma da estimativa para 1987. Tal desempenho, agre-
gado, mascara as agudas diferencas entre regides e, a fortiori, enure paises.

A Asia, com crescimento de 7,89 ao ano cntre 1980 ¢ 1988, foi a regiio
de melhor desempenho, embora alguns paises, como Bangladesh e Nepal, niio
tenham participado de tal abundancia. A alta taxa regional de crescimento
deveu-se, principalmente, aos 10.4%, de crescimento da China, bem como ao
continuado hom desempenho dos paises de industrializacio rccente, que cres-
ceram 7,995, Os paises do Sudeste Asiitico, exceto as Filipinas, também tive-
ram taxas elevadas de crescimento. A taxa de crescimento da Africa ao sul
do Saara continuou com sua tendéncia declinante que vem desde o década

de (), embory o peso excessivo (e indcvido) atribuido 2 Nigéria acentue tal

1A perspectiva a curto prazo para os paises em  descovolvimente ¢ disentida e
documento recente do World Bank {1989 .
2 A dassificagio de paises adotada neste trabalho aparece no Apéndice.
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Taprra 1

Taxus vedais de crescimento do PIB: paises em desenuvolvimento — 196588

Taxas anuais de crascimento Participaco perceniual

1965/73 1473/80 1980;58 1985 1087 10886 1985 1970 {930  14ep

Aroera te 90 pafees 3.4 5.3 1.1 41 a4 51 moa 1090 1000 1000

For tegiies o Sancn

Lfrica a0 sul do Searae 6,1 3.2 0.5 32 —13 29 1.6 10,6 9.1 7.1
Mingriz 23 35 —-1.3 2.3 —4.5 5,1 5,2 5.0 43 3.2

Buros ds Afica ao st du Sazra 1.2 29 2.2 39 14 1.1 52 5,5 45 a3
Origntal & Meridies! 4.3 1.8 1.8 37 3.3 22 3.7 33 2.5 2.7
Oridenrat 1,1 4,3 2.4 1 -18 02 2.5 2,2 20 1.7

LEF) 1] 5,0 7.3 6.7 14 8.8 1A 26,6 i7.2 47,8
Ching 7.3 54 104 13 9.4 1.0 121 12.4 13,3 20,6
inia 4.8 41 51 44 2.5 8.4 1.7 10.0 2.0 0.8
Pa'ses gz industrializacan re-
HuE! 993 11 1.9 10,5 1.4 4.3 4.1 4.8 6,5 1.9
Netios 6.2 §8 3.5 A 4.8 B[ 84 4.4 97 94

EMENA, irrlusie Pagn'aido 6.0 59 33 3.0 2.6 2.9 18,0 16,1 16,5 15,5

Amériva Leting 2 Ceribe fi,4 5.2 1.6 36 27 1,2 32,5 322 132 27,2
Bras| 9.8 6.5 3.4 8,0 20 1.0 .7 8.3 11 9.8
Duires 55 48 0.7 12 2.5 13 7 23.9 221 172

Por grupos do onda

Paises do rende Nava 5.5 4.8 18 64 6.7 9,2 30,4 0.2 28,7 34.5
Srandes 6.1 4.9 8.6 6.5 7.2 10,2 228 734 21,3 264
Pajrenns 3.4 34 1.3 25 A, 26 7.6 £.8 0.2 5.0

Peises ce randa midiz 5.8 5,6 2.7 41 34 3.1 65,6 89,8 733 65,5

Par qrupas mistos

Eaportadores de manuteiradosh 7.4 59 i 1.3 £5 7.2 10,2 42,0 447 52.8

Fxportadores de produtus primarios
i setrdlen) 5.7 Ly 2.8 4,1 4.1 3.7 45 13,3 295 284

Fiacrtadores de petrdlene &0 5,0 12 0.z 04 1,7 264 7 255 20,9

Paises altymene endividadosd 6.6 5.2 1.2 35 17 ) 42,0 41,5 42,5 340

Todos em desenelvimanto {exceto

0s de industielizecdo recente) 8.2 5.1 3.4 4.4 38 48 95,9 95,2 93,4 411

Tados e desenvolvimento [gxceto

Ching 2 India} 8.3 54 2.1 4.2 3.4 31 2 75.6 78,7 705

TIMTE: Bird, Dezaramento de Econgmia Internacicnal,

& Exclui a Afriza do Sul.

b Inclui Brasil, China, Hong-Kong, ndia, fsrael, Coréia, Portugal, Cingapura, Taiwan a lugeslavia,

® fnclui Acgélia, Camardes, Congo, Envador, Foito, Gobfo, indondsia, México, Nigéria, Siria, Trinidad e Venezuels,

(& Inclui Argenting, Brasil, Chile, Coldmbia, Cosra do Marfim, México, Marrozes, Migiia, Panu, Filipinas, Veneavgla, lugos|éviz, tre
feai, Encader, Brifvia Costa Rica e Jamaica,
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TaBrra 2

Taxas veats de crescimento do PIR per capitia: palses em
desenvoluimento — 1963 /88

Taxas anvais de erescimgnte Participacdo percetul

1965:73 1974/60 1980740 1986 1987 198 1955 1970 1980 1483

Amasig e 8D paises 30 21 21 24 24 40 1D 181 1ERE 191R

Por reyites do Fance

Aaiva ao s de Speran 3.3 [t —2.6 --n1 -4 —04 100,0 108,2 1249 1002
Hratna 57 1.0 A =11 =78 16w o1z 1442 599

tuxos #a Alrica an 520 Ao Spasa 14 —0.1 —03 ns =27 =1 WG w0l 1M1h i%3E
Criental n Ateridinnsl 1.4 -1.1 -11 0.4 0.0 —1.0 140,41 10647 1028 45,7
HIRLEGIE]] 1.4 15 —0.6 1.0 -4 -3.2 nwea 08,6 1203 1181

Asia 49 a0 5,5 1.8 5.5 700160 1237 95 R3S
Ching 0 38 a0 64 7.9 94 0G0 1307 i8G0 3560
jrdia 1.4 1.8 a0 2.4 [.5 6.3 100 w2 2R 1675
Paises de indusiialiracio re-
pLLIL] 14 71 £.2 9.1 1m0 LIRS 1140 R N R S - £ i
Tutros 37 1.3 1.3 12 22 28 000 1188 1772 orng

EMENA, inclusive Paguistdo 4.1 3.3 0.4 1.4 0.1 04 Taon o An 16730 1787

Amdrica Tatiea @ Carina 3.7 2% -06 14 05 —08 1000 nM2s 1628 165
Brasi| A 1.1 1.7 5.9 na —1.0 1060, 1278 2114 23
UL 2.5 A I N [ R (IS T EAR R ]

Par grapas de renda

Paises de rends haiva 2.8 2.5 E7 4 47 % S O 1 U N A T B/ R 41 )
lrarges 15 3.0 6.9 5.0 55 g4 1m0 1218 1880 240,
Pequenss 07 07 5 1/ 1.1 L7 100G 167 1IR3 1158

Paises du renda média 1.3 a1 1.3 1.9 11 A8 1nn 11et 174 Mg

For gragos mustos

Exnortadares de marufairadesh 18 40 18 55 4.7 5.8 A0AB 1242 18R3 7esT

Exportadoras de produios primérios

fexcato petrdlea) 2.5 14 na 1.8 1.4 100,60 1147 130 1364

Exportadores de petrdleat 39 - 23 =14 18 20 0O 0D MEL 'R0 447

Paises altamente endividadosd 4.0 0 =10 L e 2 TN U1 KU N P 7 1 B P e e

‘Todns em desenvolviments {excetn

as de industnalizache recente} 34 2.4 i 2% 1.7 21 M09 1183 188,7  ig7n

Todos em desenvoivimanto fexceta

Ching ¢ Iatix) 2.9 2.9 0,2 17 09 0B 100 1181 820 1555

FITTE: urd. Oeportamince da Frongmia Inizenaciongl.

a fxelui a Atriva do Sul.

b bncla Brasil, Ciina, Mong-Kong, India. lsrsel, Coréia, Partngal, Cingapura, Taiean e tinoslavia,

e Inciui Argélia, Camarjos, Conga, Equador. Emita, Gahdo, Indondsia, Méxica, Minéria, Siria, Trinidad e Vewezuels.

L inclui Argenring, Brasil, Chile, Leldmtia, Cosia do Marlim, Mésisn, Marrocos, Nigeria, Pers, Filipiras, Yeneseela, Lnslivie, one-
muat, Enuada, Bollaa, Costa Bica e famzica
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o GRAFICO 1 e

Taxas de Crescimento dos Paises em
Desenvolvimento, por Regioes -
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FONTE: Bird, Departomento de Economia Internacional.

tenddéncia, ® A aparente retomada do crescimento desse grupo de paises em
1988 pode ser atribuida ao crescimento de 5,14 da Nigéria; o restante da
Africa ao sul do Saara teve, em 1988, taxa de crescimento de 1,19, signilican-
do queda per capita de 2,19, a0 ano. O crescimento médio anuwal da EMENA*
loi de 3,39, nesta década, bem abaixo dos 6,5%, anteriores ao primeiro
choque do petrdleo ou dos 5,97, atingidos na década de 70. A deterioracdo
regional mais notavel ocorreu na América Latina, que teve crescimento médio
de 169 na presente década, apds obter 6,1¢, no periodo anterior ao choque

¢ 5,29, entre 1973 e 1980.

Uma questio interessante € procurar as razdes para diferencas de crescimento
tio grandes e tentar extrair informacdes utets da experiéncia recente, a Him de
ajudar os formuladores de politica na proxima década. Dennison (1967) dis-
cutiu esta mesma questio em relagio a periodos anteriores e, com isso, gerou

G0 ano-base wsado no dlleulo das agregacbes regionais do crescimento real do 1B
lo1 1980, que marcon o pice do prece do petréleo, levande a dar peso exageradoe aos paises
exportadores de petréleo,

* Inchni paiscs da KEuropa, Oviente Médio € Norte du Africa (ver Apéndice, ‘Tabela A.1).
(N, do EJ)
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GRAFICO 2

Taxas de Crescimento dos Paises em
Desenvolvimento por Principal Produto de

Exportagdo— 1973/89
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FCNTE: Bird, Deportamento de Economio Internacional.

uma detalhada contabilidade do crescimento, apta a analisar o desempenho
de paises, caso a caso. Ele, contudo, restringiu sua andlise a alguns paises
industrializados. Dever-se-ia, idealmente, examinar com cuidado as circuns-
tincias particulares que afetam cada pais, antes de responder tais uestoes.
O presente trabalho, na verdade, aplica o tipo de melodologhl usada por
Dennison, ao agregar os paises subcesenvolvidos, como se vé na Segio 5. Al-
guns fatores, no entanto, devem ser considerados em niveis mais agregados.
Investimento, comércio exterior, estabilidade dos incentivos e divida externa
parecem ser as chaves para as diferentes taxas de crescimento, cibora seja
dificil estabelecer a direcio da causalidade.

No perfodo 1980/87, a maior parte dos paises com bom desempenho inves-
tin cerca de 259, do PIB, enguanto os palses situados no final da lista apre-
sefitaram, com frequencm taxas de investimento abaixo de 159}, do PIB. Os
exportadores de manufaturados sairam-se especialmente bem. Tiveram mais
sucesso ainda aqueles que foram capazes de tirar vantagem do drastico aumen-
to das exportacoes americanas em 1984, 1985 e 1986 e do boom asidtico — lide-
rado pelo Japdo — que veio depois. Os paises da América Latina e da Alrica ao
sul do Saara ndo conseguiram o crescimento que deles se esperava nos anos
recentes e, para a maioria deles, 1988 continuou sendo mais um ano de estag-
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nacio, de queda adicional do padrdo de vida ¢ de maiares despesas com a
divida externa, :

Varidvels macrocconomicas selecionadas sio apresentadas na Tabela 3, que
mostra médias nio ponderadas dos virios indicadores, com os paises grupados
por regiao. Observa-se uni interessante padrio:  os paises com Laxas de inves-
timento elevadas conseguiram crescer mais ripido do que aqueles com taxas
mats baixas, tanto no periodo 1980/87 quanto em 1988, As taxas mais altas
de investimento devem ter dado aos paises certo grau de flexibilidade para
que eles adotassem politicas agressivas de promog¢io de exportagdes. A elevada
correlacio entre taxas de investimento e promo¢io de exportagdes (participa-
ches crescentes no mercado — crescimento do volume exportado menos cresci-
mento do comércio mundial) sugere 1al inreragio.

Uma politica de promogio de exportacbes ¢ geralmente acompanhada por
politicas cambial e fiscal que procurem baixar e estabilizar a taxa de inflagdo,
o que assegura que as taxas de cdmbio reais efetivas (taxas de cimbio ponde-
radas pelo comércio ¢ ajustadas pelos diferencinis de inflagio) sejam ajusta-
das para menos. Isto fica evidente na Tubela 3, onde se pode observar que
todas as regides apresentarum tendéncia declinante de suas taxas de chmbio
reais efetivas (CTCRE). As desvalorizacées cambiais, contudo, podem aunmen-
tar as pressdes inflacionarias, que, na anséncia de politicas apropriadas, podem
anular a tendéncia declinante da TCRE ao longo do tempo, Tais oscilagdes
aumentaiiio o desvio-padrio do indice da TCRE em relagio a média, resul-
tanclo num coeliciente de maior variacio (desvio-padrio dividido pela média) .
Assim sendo, a estabilidade dessa varidvel é uma medida adequada da deter-
minacio do governo em aplicar politicas prudentes em relacio i economia
interna, em combinacio com uma politica cambial que incentive uas exporta-
cies.

TABELA 3
Médias de varidoels macroecondmicas bdsicas — 198087 ¢
N of
{(Em <)
IiPIB BS/PIB TCRE CTCRE EXF oI GR gt

84 palses emy desenvolvimento 191 —7.0 01557 =3.0 1.4 -—1.8 24 2.8
Africa ao sul do Saara 177 ~12,4 01748 ~3,7 =27 -3 23 2.2
Asia R 22.0 1.8 0,1038 —-2.9 2.4 1.1 47 57
Eurapa, Orienie Médin & Narme da &fiica 23.2 -12,0 0,0962 —2,2 14 04 37 2.3
America Latea e Carife 18.2 —01 0,1893 —2 -3 2.2 0.4 1.2
Paises altamente endividados 16,1 1, 0.2137 —5.0 —24 -~2,8 07 2.5

FONTE: Bird, Departaments de Ecoromia Internacional.

= Métias anuais edo panderadas do periode 1980/87,

NOTA: As siglas yue encabecam as golunas significam;

IiPIB — taxa de investimente;

BSIPIB — relagdn entre as exporlaces fiyeidas de Bens e servigos nao-fatores g o FIB:

TERE  —~ estabilidade da taxa de cdmhin real efetiva {fesvio-padrio/médial;

CTCRE — crescimento de tandéncia da TCRE; _

FXP — esterco expertader {crescimento da esportacio de mercadorias menos o crescimentg do comércis mundial);

TOV  — wariacdo das relacles de troca (pregos das exportaches/preces das importaches),

GR - crescimente feal do PIB; @

URED  — grescimentp seal do PIB em 1965,
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Na proxima segio sio analisados os [alores externos, induindo-se ai cspe-
cialmente as questoes de comércio e financiamento: a secdo seguinte trata dos
fatores internos, com énfase especial sobre o investimento e o arcabougo de
politica.

3 — Fatores externos

O comércio mundial de mercadorias crescen, na década de 80, a uma taxa
real media de 49 a0 ano, ainda gue com grandes variacdes de um ano para
outro. A capacidade dos diversos grupos de pafses para se beneticiar de tal
crescimento variou substancialmente, dependendo nio so do grau com que
os paises conseguiram defender sua fatia de mercado ¢ da evolugio dos precos
de seus principais produtos, como tamhém da composicao das exportacdes ¢
da capacidade dos paises para alterarem sua estrutura de exportacies.

Os precos das commodities, yue cresceram firmemente nas décadas de 60 ¢
70, cafram 25% nos anos 80 ¢, recentemente, tiveran altas violentus. O preco
um dolares correntes de 83 commodities — exceto petréleo — crescen 2097 em
1988, apds ter declinado * entre 1980 ¢ 1987 (cf. Gralico 3) . Apesar dos ganhos
recentcs, o preco real das commodities (exceto petréleo} estava, ao final de
1988, cerca de 309, abaixo do nivel de 1980, o qual ja era 109 inferior ao
de 1965 {(cf. Gréifico 1) . Para explicar tal queda, sdo apresentadas varias razdes,
desde as mudanpas tecnolégicus até as alteracies no padrio internacional de
crescimento. Trabalho recente de Duncan (1988) i énfase aos fatores ciclicos.
Espera-se que os niveis atuais de preco de diversas commaodities mantenham-se
a0 longo de 1989. A alta recente atingiu virtualmente todos os grupos de bens,
exceto cacau e café, que em outubro de 1988 tinhum precos reais 40%, abaixo
dos observados em 1980. Nesse grupo, o café robusty, tradicionalmente produ-
rido por alguns paises africanos, apresenta uma demanda bastante ineldstica,
tendo poucas possibilidades de melhorias.

Para alguns minérios e metais, a situacio da oferta foi apertada em 1988 e
infcio de 1989. Dessa forma, um crescimento acima de 397 dos paises da
OCDE — nao muito provivel, mas possivel — empurraria a curto prazo os
pregos para cima (em termos reais, estes continuam 2049, abaixo dos niveis
de 1980) . O preco do peudleo, apés a espetacular alea de 17090 entre 1973
¢ 1980, teve queda de 129 nos anos 80, devido ao fato de os paises da Opep
nio terem repetido o nivel de disciplina que Ihes proporcionou grandes ga-
nhos na década de 70. O recente acordo da Opep sugere que o preco do

O poder de compra das exportagoes também foi minado pelas altus de precos das
importaghes. Uma vez que as importaces desses paiscs tém elevado contetido de manufa-
turados, seu preco é medido pelo indice do valor unitario dos manufaturacos (VUM) cm
délar, que ¢ umna soma ponderada dos manufaturades de grupo G-5. O indicec VUM (em
délary para 1988 subiu cerca de 6,49, consolidanclo as altas de 1986 ¢ 1087,
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GRAFICO 3

hdices de Precos das Commodities
- (Em Ddlares Correntes; 1979/81=100)
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FONTE: Bird, Departomentc de Economla Infernacional.

petrdlen, que caiu para o nivel de USS 10-11 por barril no final de
L08R, deve sitwarse acima de UI8S 15 em 1989 (ex Rotterdam; acima de USS
18 no caso do Texas); o nivel de US$ 15 por barril permitiria aos paises
exportadores certa yecuperagio em relagio aos pregos deprimidos dos anos
recentes. Contudo, dada a relativa inelasticidade da demanda, os esperados
aumentos da oferta de paises ndo-memhros da Opep deverdo pressionar os
precos para haixo. Quando se consideram os conflitos internos da Opep, surge
a possibilidade de arrefecimento do nivel de pregos no segundo semestre de
1989; contudo, novos choques de oferta, como os da Noruega, do Alasca ¢ da
California, poderiam neutralizar essa tendéncia.

As relacbes de trocas para o conjunto dos paises em desenvolvimento dete-
rioraram-se¢ durante os unos 80 a uma taxa média de 1,9%;, como mostra a
Tabela 5. Isto reverteu a tendéncia anterior, de ganhos {(embora ai tenham
pesado as exportagdes de petrdleo), que atingiu 2,5%, ao ano entre 1965 ¢
1973 e 1,4%, no periodo 1973/80. As perdas foram mais pesadas para a Ame-
rica Latina e a Africa 1o sul do Saara, onde atingiram, respectivamente, 3,3
e 5,19, (médias anuais do periodo 1980/87). Esta tendéncia modificou-se em
1988, como reflexo dos pregos mais altos das commadities exclusive petréleo,
dos minérios e dos produtos metilicos, e, por outro lado, houve queda do prego
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GRA’F!CO 4
Indices de Precos das Commodities
| (1979/81=100; Deflatores: G-5 ¢ VUM )
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FONTE: Bird, Departements de Economia internaciongl.

do petrdlee. Por isso, os exportadores de petrdleo perderam 179 em suas
relagdes de trocas enn 1988, Precos mais altos para o petrdleo em [98Y devem
reverter novamente y lendéncia, embora sem anular inteiramenie as mudangas
de 1988,

A capacidade de cada pafs manier ou ampliar sua fatia de mercado rellege
a eliciéneia em mobilizar {(C usar) recursos demdsticos de uma forma Inter-
nacionalmente competitiva. A comparacdo entre o crescimento o volume ex-
portado por cada grupo de paises em desenrvolvimento e a meédia para todos
os paises em desenvolvimento € suficiente para ilustrar este ponto. Os paises
que exportam principalmente manufaturados conseguirant continuos aumen.
tos de sua fatia de mercado {dentro do conjunto de paises em desenvolvi-
mento) , tanto no periodo anterior ao primeito choque do petréleo (1965 /73)
como entre os dois chogues (1973/80) ou, ainda. nos anos 80, Os exportadores
de pewrdleo, POY sua vez, parecem ter sido atacacdos pela “sindrome holandesa”
(dutch disease) , tendo perdido sua fatia do mercado das outrits exportagdes
devido aos precos nuis altos Para o petrdleo.

Ao mesmo tempo, os precos altos e as medidas de conservacao  de
varios paises industriais levaram i queda do consunio de encrgia. Outros ex-
portadores de Lens primdrios, da mesma Forma, tiveram awmentos de suas
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GRAFICO 5 —

Precos do Café, Cacau e Trigo
so-  (Em Délares Correntes; 1979/8] =100)
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FONTE: Bird, Departomenta de Ecinomic intarnacional.

exparticoes inferiores ao agregado dos paises e desenvolvimento, O nwaior
creschnento das exportagdes dos exportadores de manufaturados pode ter sicddo
devido as ligacoes do coméreio desses palses com os paises industrializados.
Desde 1973, os paises industrializados da América do Norte ¢ do Pacifico
cresceraill muito mais ripido do que os paises euaropeus, nio sendo de suy-
preender que paises conlo 4 Coréia, a China ¢ Cingapura, que tém 0% nialores
vinculos com esse continente, tenham auwmentado sua fatia de mercado em
relacio aox cdemais paises em desenvolvimento, embora as importacdes japo-
nesas i maioria dos demais paises em deseuvolvimento tenbiam crescide um
potco até recenttemente.

Os exportadores asidticos de manufaturados, ao lade do Brasil, tiveram
maiores benelicios do que os outros paises em fungio de suas ligacoes com
0s centros industrializados de crescimento rdpido. Centudo, a muaidy paree
da explicacio para o desempenho superior dos exportadores asidticos deve-se
a Tatores do lado du oferta. O pior desempenho foi o dos paises alricanos
pradutores de Hens primarios. A EMENA parcce terse beneficiado da expan-
sio dos mercados dos paises do Gollo, como o Kuwait ¢ a Ardibia Saudita.
Tal padrio tornowse evidenme nos anos recentes, na medida em que paises
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TanveLa 4

Precos das commodities

{Variagoes em pontos percentuais, enm USS)

Prglomingics

195573 1973:40 19885 1465 Tagy - .
1888 159
Preca do pendtan 106.4 1722 -1425 —49.4 —271 —18.6 10,7
Indice de 33 commiadities, excein M-
wrdlen 69,9 821 —26,( 09 -0 0 -6
Enmgonentes do indice
Agricuitura A 8.5 —25,3 3.5 0.3 17.2 13
Alimen:zs 8.8 61,1 =234 5.1 -15.1 2.2 2a
Corparis 118.3 21,2 =797 —12.7 06 354 .y
Gorduras e dleoy 12,0 1,7 —23.7 —~12.7 15.4 205 —1.3
Mgo-alimantog 53,4 445 =327 6.9 220 4 —2.3
Madeira 1077 1974 —04 1.1 184 284 74
Mindring v metats, meseta ego
Aca 32.1 70,2 —374 -78 11,4 3.2 —117
Atiminia 205 1609 35,8 13,5 715 49.2 —12.4h
Cihra 32,5 22,2 —i51 -3.0 74,8 30,7 —22.7
Zinca 1735 —10.6 79 —37 5.0 a7 —114
Hiquel 944 43,3 —24.9 —20,8 25,5 1621 —Ja.3
Flemenies de cdiculs
VUM {am ddlaresin 547 1158 —41 18.2 2.8 i 8.7
Precas rigis das commaditins, vi
ceto petrdlech 13 —15.4 -8 —14.7 3 -4
Preqes reain do peirdtaah 351 4231 —5.7 --57.3 —23E 2.3

FOMTE: Bird, Departamer:o de Eronomia Inteinagranal
a [ndice do vslar unitérie dos manulaturados (VUM] dos pa‘ses do G5, espressn e dilares,
b Dellucionade pele VUM,

com elevado contendo de munufaturados em stas exporlagoes ¢ aqueles que
conscguiram langar uma base nos mercados americanos e asiatico loram os
gue mais se beneficiaram com o comdércio, conforme mostra a Tabela 5. Estes
paises preparam o terreno na década de 70, ao investirem pesadamente e ao
adotarem politicas [avordveis as exportacdes. Um grupo de paises asiiticos
de industrialimgﬁo recente — Hong-Kong, Coréia, Cingapura ¢ Taiwan — teve
sucesso em relagio ds duas condiches acima. A América Lating, por sux ver,
nio loi capar de tirar vantagem do boom Jda OCDE, pelas sepuintes razdes:
niveis de investimento baixos — ¢ algumas veses ineficientes: graves pro-
cessos intlaciondrios, parcialmente em tungdo de seus problemas de divida;
¢, por fim, politicas inadequadas de incentivos. A auséncia de um sistem
consistente de incentivos pode ser notada através da relativa instabilidade da
TCRE, assinalada acima e mostrada na Tabela 4. A participagio da Tegiio
nas exportacdes mundiais caiu de 159, em 1958 para 59, em 1988, O grupo
de paises africanos ao sul do Saara, com sey comércio concentrado em commo-
dities, teve 1 menor rario investimento bruto/PIB; sc os niveis de investi-
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mento desse grupo continuagem abaixo de (54, do PIB, pouco acima da taxa
de depreciagio, Ticam limitadas as perspectivas de ser estabelecida umg posi-
¢io viavel de exportacio de manufatmados,

Se o mercado americano (or desaquecido, devido, por cxemplo, a agdes para
redusir drasticamente o delicit [iscal. on s¢ 0 protecionismo for antpliado,
a presente pressio de demanda por manulaturades caird. A eXpansio japonesq
parece ter atingido wm tal nivel de nevuridade que seria capaz de acomodar
— ou de anular inteiramenie — o tmpacio de ama COntracio americana sohre
os exportadores asidticos; mas @ Amériea Latina, que tem-se volrado tradicio-
nalmente para o mercado americano, seria cnormemente afetacl, Fxisrem
tmubém indicacdes de que. & medida que a Furopa avanga na implementicio
do Projeto para 1992 ¢ quc se relorcam os vinculos entre os palses da Bacia
do Pacilico, poderiam surgir novos blocos de comércio internacionl. Baixo
CYesCInento na Furopa levaria a lento crescimento das exportacoes dos paises
¢m desenvolvimento. Ae mesmo tempo, o aumento do proicctonismo  nio
dpenas afrouxaria a competitividade e a eficiéncia, mas reduzirin tumbém as
oportunidades dos paises menos desenvolvidos PAT CONSEEUIrEN Tescrvas, gue
servirianm para atender aos encargos da divida.

Oy paises credores poderiam, dessa [orma, estar num dilema, jd que forne-
certam capitl para a industrializagio dos paises em desenvolvinento ¢ depors
negariam acesso a0s bens produzidos por aqueles pafses, () recente aumento
de barreiras nio-tarifdrias é discutido em Laivd e Yeats (1988) . enquanto
amitlise adicional ¢ encontrada em Yeats (1988y , assinalando que os produto-
res nos paises industrializados podem esperar maior concorréneia dos pafses
em desenvolvimento, na década de 90, naos scguintes sctores:  vestuario, cil-
cados ¢ produtes de couro e de madeira,

Oy mercados internacionais de capital foram fortemente reaquecidos em
1988. Os Tluxos para os paises em desenvolvimento, contude, cairam  (conro
mostrit o Tabela 11) .5 Os fluxos liquidos para os paises em desenvolvimento
em 1988 devem ser de cerca de USS 16 bilhdes, muito pProximos dos USH 15,8
bilhdes de 1987. O saldo global da divida externa desses pafses ao final de
1988 deve ter um acréscimo de cerca de USS 24 Dilhaes, O valor para 1987 foi

de USS 100 bilhoes, sendo a maior parte do acvéscimo  (cerca de USS 70
bilhdes) devido ao impacto contibil da desvalorizacio do dalar; wa parte do
restante deveuse ao alongamento do perfil da divida (de curto para longo
[razoy ¢ a capitalizacio dos juros.

A transferéncia liquida de recursos® dos paises altamente endividados, em
relacio 4 divida de longo prazo. foi de USS 21,8 bilhdes em 1987, devendo
sitnarse acinma dos USS 30 bilhoes em 1988, Os bancos comerciais continuam
a redurir sua participaciio na divida total dos paises menos desenvolvidos; cm
1987, a queda foi de 9,2 para 56,2%,. enquanto as instituiches multilaterais
tiveram sua participagio aumentada em 1,9 ponto de percentagem. Em 1988,

% Pura maiores detallies a respeite, ver World Bank (1988a ¢ 19884 .
& Desembolsos menas amortizagio do principal wenas jures sobre os empréstinios o
longo prazo.
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a parcela dos bancos comerciais deve ter caido de novo, possivelmente para
55,997 Esses dados inclufam também os créditos comeyciais garantidos pelos
pafses industrializados, de modo que a exposi¢io ao risco — em relacio aos
paises em desenvolvimento — ¢ at¢ menor. A mencionada tendéncia € ainda
mais pronunciada no grupo dos paises altamente endividados, j4 que os em-
préstimos voluntirios dos hatos comerciais para eles loram virtualmente
mterrompidos. As transterénetas Hguidas dos paises altamente endividados pa-
ra s hencos privados, em 1988, alcancaram cerea de USS 30,5 bilhdes: elas
haviam sido de USH 20,8 Hilhdes em 1987, enquanto as instituicoes nuiltilate-
rais 1eceberum USS 900 milhdes. Esses dltimos nameros incluem alguniis
amortizacoes antecipadas de paises como @ Coréia,

Os indicadores econdmicos, tais como taxas baixas de crescimento e de in-
vestimento e cndividamento crescente, sugerem dificuldades crescentes nos
paises altamente endividados, indicando que a crise da divida esta entrando
em fases cada vez mais dificies. A medida que esses problemas VAo se acumut-
Lando, eles vio recehendo atencao gencralizada. O valor de troca da divida
para com os bancos comerciaiy estd agora substancialmente abaixo do par para
a major parte dos devedores. Um indicador indireto € o preco da divida no
mercado secunddrio. que tem caido nos aleiimos meses, como Mostram  os
Grilicos 6 ¢ 7. Parte da volatilidade pode ser atribuida aos 1385 400 hilhdes

GRAFICO 6

Precos nos Mercados Secunddrios de Titulos
(Em Percentagens do Valior Facial )

30—
= — ’-_T_—_T\ coLOMBIA :
RO | Sy |
1 \-‘ENEZUELJI.\\
70 N Ine |

PEL e rarstontspa

\ -
n H
pd i
Ll
(]
'C_I .
= el
V%)
O i
5 | ! ! ‘ '
& 30— \ ! | ®oy st
i ARGE Tt.{\JrA Fueted,
204 | ‘ N' ‘ : ."q. .n.
| i |
0 J T I e 1 * : * T I ‘ i
T T T T T T
AGO NOV FEV MAY AGO NQV FEV MA AGO NOV
1986 A 1387, / o\ 1588

FONTE" Bird, Departamento de Econcmio Infernccional
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da divida dos paises em desenvolvimento - divida de longo prazo, publica ou
garantida pelo poder publico —, que cm 987 estavamn sujeilos a taxas varid-
veis de juros, conforme mostra a Tabela 6. Para cada ponto de percentagem
de aumento da Libor, os encargos anuais de juros dos paises em desenvolvi-
mento aumentam USE - hilhdes.

4 — Fatores domésticos

As condicdes necessirias — mas nio suficientes — na frente doméstica para
0 crescimento a longo prazo sio, por wn lado, niveis adequados de investi-
mento ¢, por outro, um quadro de politica favoravel, capar e assegurar um
clima estivel de incentivos, Tsses dois fatores estio intimamente associzdos.
Um levantamento recente de economistas do Bunco Mundial apresenta i
taxa «Je investimento {investimento bruto/PIB) de 90 paises ent desenvolvi-
mento, que era de 2559 em 1988, Isso estd praximo da média do ano anterior

(Tabela 6), sendo ainda consistente com os niveis historicos de paises que
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TABELA 6

Tnvestimento doméstico bruto dos paises em desenvolvimento — 1965 (87

% do PIB % dn PIB Crescinienta real do PIB
[1'S$ de 1980y {IS% correntes) % a0 anoi

196573 197480 1981/87  1968/73 1974/80 1981/87 186573 1873780 1940:87

Amosua do 90 eaises 21,0 25.8 75,1 215 78,0 237 93 6.8 <Al
For regides do Ranco
Africa a0 sul dg Saaran 157 272.2 15,0 16,4 214 15.7 i6,1 47 -1
Nigéria 126 73,0 140 15,5 223 13,0 15,2 G.h —14.8
Duirgs da Aliica ao sul do Saara 18,3 21,3 177 16,8 206 18,0 7.1 2.1 -2
Driental e Merrdignal 19,2 19,7 16,7 16,8 18,5 17.0 79 07 —14
- lcidemal 16.8 234 18 8 16.8 238 19.2 8.0 38 -47
hsia 21,2 270 3.8 22,4 278 280 9.8 90 98
Ching 22,7 28,3 38,2 26,2 at 354 12,8 8.1 90
India 185 21,9 238 18,3 228 245 3.9 57 37
Patsas de industriatizacdo re-
cente 156 328 304 25,8 32 277 14.0 122 49
Quiros 187 244 28,2 17,9 244 248 9.2 1056 01
EMENA inclusive Panuistan 265 30,3 271 232 283 26,8 7.8 65 L4
América Latina & Carite 19,8 2.2 17,6 20,2 734 18,5 g4 58 —47
Brasil i 244 17,0 209 234 18,3 111 44 -0
Qutros 19.4 226 177 19,9 34 18,6 82 B4 —8,7
Por gripos de rends
Paises de renda haixa 20.3 246 30,3 1.3 258 26,9 ot £98 13,3
Grandes na3 26.4 331 237 280 29.6 9.1 73 14,9
Poguenas 17,3 7.9 18.8 ms 16.9 16.3 4 43 s
Pafses de renda média 273 262 228 25 28,2 225 a3 .4 —2.0
Par 3iupas misios
Fxpanaderes de manu'aturadosh 23,7 27,9 292 26 278 288 101 71 8.3
Exportsdores de produtos primé-
rios {excetn petrdien) ma 248 196 19.8 232 202 1.4 i5 —3.1
Exporiadores de petrdleoc 17.4 20,8 230 19,6 26.% 2.3 1058 8.8 -4.0
Paises altamente endividadosd 05 248 18,8 206 248 194 8.2 8.5 —53
Tedos em desenvolviments {exce-
o os de industrializace re-
zente) PLR 253 %5 7.3 25 8 232 9.0 5.4 29
Todas em dasenvolvimento (exce-
1o Lhina e [ndia) 204 286 2.3 208 25,5 221 9.4 67 —-14

FONTE. 8ird, Departamenta de Economia Internasional.

& Extlui 8 Africa do Sul.

b faelui Brasil, China, Hang-Kong, fadia, lsrael, Cordia, Poreugal, Cingepura, Taiwan e lugnslavia.

e Tncle Argflia, Camardes, Cange, Enuader, Egite, Gabdo, Indanésia, México, Nigéria, Siria, Trinidad e Venezuels.

inclui Argenting, Brasil, Chile, Colémbia, Costa do Marlim, Méxice, Marrocos, Migéria, Pery, Filipinas, Venczvels, lugeslévia, Unu.
siai, kgeador, Bolivia, Costa Rica 2 Jamaica.

tiveram taxas de crescimento da ordem de 49, ac ano. Paises com desempenho
superior tinham taxas de investimento préoximas ou acima de 309,. A Africa
ao sul do Saara, com menos de 159, (taxa semelhante i média dos anos 80,
de 13,79%), situa-se num patamar que nio oferece perspectivas razodveis de
creschnento da renda per capita (ao menos para o conjunto de paises da
regiao) ; a taxa media regional do periodo 1973/80 foi de 21,49, Na Amé-
rica Latina a tuxa de investimento em 1987 foi de 169, devendo ser ligei-
ramente inferior em 1988; mantém-se, dessa forma, a perturbadora tendéncia
de declinto. ja que a taxa passou de 23,89, na década de 70 para 18,89
entre 1980 ¢ 1987. Mesmo que mudancas de politica resultem em ganhos
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de eficiéneia, parcce exageradamente otimista esperar taxas reais de cresci-
mcento do produto da ordem de 4(‘._’6 a0 ano, sustentadas durante certo lJcrio—
do, com taxas de investimento tio baixus. No periodo 1980787 as taxas de
investimento da EMENA ¢ as da Asia ficaram em torno de 230, .

As tendéncias demogrilicas acentiam as disparidades do desempenho do
mnvestimento. Para os paises de industrializacio recente da Asia, o investi-
mento bruto per capita partiu de US$ 769 em 1980 ¢ crescen 39, 10 ano
até 1987; no caso da Africa ao sul do Saara (exceto a Nigéria), tais nimeros
foram, respectivamente, US$ 83 e queda anual de 8,79 Isto significa que,
mesmo na improviavel hipétese de que a Alrica cresca rapidamente nos proxi-
mos anos, serd ld pelo ano 2000 que seriio recuperados os niveis de renda
per capita de 1980.

Para que a taxa de investimento €resca, i poupancd — doméstica efou ex-
terna — liquida deve acompanhar o crescimento do investimento. A poupanci
externa liquida real € a entrada lHguida de recursos reais do exterior {trans-
leréncias liquidas menos o saldo da halanca comercial e dos servigos nio-fa-
tores) . Para os paises altamente endividados, esta parcela da poupanca ¢
grande ¢ negativa. Em termos puramente contibeis, pode-se aumentar pote-
panca liquida externa pela redugio do servico liquido da divida. Gontudo,
para que qualquer dessas mudancas resulte em aumento do investiniento, o
consumo doméstico tem de crescer menos o gue proporcionalmente, As
politicas econdmicas domésticas, da mesma forma, deverio incentivar a pou-
panga interna para que redugio do servigo da divida gere aumento do
investimento. O nivel e poupanca interna bruta permanecen basicamente
constanie em diversos paises, nos anos recentes (na América Lating, o nimero
de referéncia ¢ 2297) . A poupanci, contudo, foi parcialmente absorvida por
um superdavit na conta de mercadorias {(saida liquida de recursos reais} de 5 a
6%, do PIB, referente ao servigo da divida. Além da necessidade de realizar
uma transteréncia para o exterior, existe um problema de transleréncia domés-
tica, Dado que a maior parte dit divida & atualmente uma obrigacdo do setor
publico, enquanto a maior parte das divisas ¢ gerada pelo setor privado, o go-
verno tem de eletvar uma transferéncia entre os dois sctores. Isto ¢ feito
basicamente através de impostos, por titulos do governo com elevadas taxas
de juros e, com freqiiéncia, pelo imposto inflaciondrio. Esses métodos reduzem
a contianca do investidor, elevam o custo do capital, tendem a redurir o nivel
de investimento, provecam a fuga de capitais e veforcam u wrmadilha dos
haixos niveis de 1nvestimento.

As politicas de ajustamento adotadas pela maioria dos paises altamente
endividaclos perseguiam grandes reducdes dos déficifs em conta corrente, sendo
para isto necessdrio comprimir as importacdes, de forma a gerar a transfe-
réncia liquida para o exterior. Qs esfor¢os para reduzir o déficit publico leva-
ram invariavelmente a redugiio do investimento publico e a pequenas mudan-
Gits nos gastos correntes, que sio politicamente mais sensiveis. Hicks (198Y)
apresenta evidéneias quantitativas para virios paises, corroborando aquela
idéia. A esséncia do paradigma do ajustamento, dessa formu, tem sido, pelo
lado interno, a contragio tiscal, que reduz a demanda agregada e aumenta o
(TCSE!T]})ng‘O, ENQUATIIC Uma taxa de cAimbio estdvel e competitiva cstitnula as
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exportacdes. Para que o crescimento seja retomado, faz-se necessaria uma pron-
ta realocacio e uma economia mais eficiente e competitiva, Infelizmente,
114 maiorié das vezes, os governantes tém-se mostrado incapazes de superar
a resisténcia de grupos quc se beneficiam dos gastos publicos correntes ou
das rendas advindas das imperfeicdes de mercado.

Tem havido ampla discussio sobre o gue constitui um nivel fipropriaflo
para a taxa real de cdmbio. As Tabelas 7 a 10 apresentam, para paises selecio-
tiaclos, suas taxas de cAmbio reais efetivas (TCRE). Igualmente importante,
talvez, seju a estabilidade cambial, j& que isto ¢ um claro incentivo para o
investimento. Balassa (1987) deu énfase a esses dois pontos em recente dis-
cussio sobre taxas de cAmbio, Nas Tabelas 7 a 10, onde se toma 1980 como
base, notam-se os paises que nio deixaram suas moedas se va]or‘izarem mgmf%-
cativamente em termos reais; os desvios-padrio sio uma medida de establ-
lidace.

Notase também nas Tabelas 7 a 10 que os valores médios para An-lérlca
Tatina/Caribe indicam um viés antiexportador até 1985, 34 quc os n}'vels_mé-
dios da TCRE eram altos em relacdo a 1978/80. Na Tabela 3, que sintetizou
os grandes agregados, observi-se que a Asia e a EMENA sido as regides cﬁom
maior estabilidade da TCRE no periodo 1980/87, enquanto o grupo de paises
altamente cndividados teve o grau mais elevade de instabilidade e foi o que
mais desvalorizou suas moedas, atingindo uma taxa média de 69, ao ano. No
entanto, dada a alta instabilidade associada, ¢ dificil avaliar o efeito tinal da
TCRE sobre o desempenho das economias do grupo. Os valores de cada pais
apresentam grandes divergéncias de tendéncia e estabilidade. Um problema
adicional ¢ que ndo se inclui na analise qualquer indicador sobre a adequacao
do nivel Inicial da TCRE. £ notdvel, conforme se observa nas Tabelas 7 a 10,
que os quatro paises de industrializacio recente mantiveram relativamente
coustantes suas TCRE. No outro extremo encontram-se paises como Egito e
Serra lLeoa, que deixaram suas TCRE se valorizar, ainda que com grandes
(hitnagoes.

E crescente o reconhecimento de que muitos dos paises altamente endivi-
dados 4 estio sofrendo de certa exaustio do endividamento [cf. World Bank
(1988b) |. Os ciclos de expectativas elevadas, de faléncia da maioria dos pla-
nos de cstabilizacio, seguidos de queda dos padrdes de vida, COMCCAram a
afetar suas situagdes politicas. Tem crescido a oposi¢io as politicas adotadas
¢ aos governantes que as aplicam. Estd se tornando cada ver mais dificil a
imposicdo de sacrificios. Os expedientes de curto prazo tendem a prevalecer,
frustrando-se os objetivos sustentiveis a médio prazo. Para gue se sustentemn
os governos que buscam politicas nacionais, torna-se necessirio que os planos
de estabilizagio tenham apoio internacignal. Seria preciso que 14l apoio con-
sistisse em ajuda oficial sustentada para os paises de renda baixa, juntamente
com a ac¢do oficial, em especial através de medidas tributdrias e de regulaciio,
a fim de facilitar a redugiio da divida e scu servico por parte dos credores
privados. O recente Plano Brady parece ser um passo nessa divegio. Os deta-
thes, contudo, nio estdo disponiveis, especialmente em relagio a origem dos
recursos necessirios e se eles serdo em montante suficiente para fazer diferenca
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TABrra 11

Saldos ¢ fluxo da divida dos paises em desenvolvimento — 1986 /884

Todes o5 paises em Paises altamente Africa aa sul do Swararl
desenyolvimanio entividagnge
196 1987 1000 183% 1937 iae@h 1985 1887 1agb
Nesembelsos brucos 87.8 857 88,6 2.2 224 28,2 2.9 g1 9z
Ofizial 389 382 38,0 128 1n7 15,4 5.4 5.1 n.a.
Multilateral ma 27 o B2 73 ae 34 40
Privato 5.9 4B 04 MR 117 12,9 35 23 aa,
Flutas ifnuides 28,5 15,8 16,0 4.5 6.2 [l L 5.2 ha
Dfictal 183 178 n.d, 6,3 8,3 6.9 28 43 n.g.
Multilatera! 124 12,2 nd. Y4 34 11 26 e ng,
Privado 7.0 —1.8 n.d. -1.8 0,2 -4 i n7 n?
Transleréacias liquidas —287 3% 30 —pmA 8 -3y i 5 2.2
Uficials 44 0,9 nd. 0.8 —1.0 -2 25 23 nd
Muleilararais 57 3.0 nd. 1.8 —.a -0 1.8 21 n.d.
Privadas —33.2 -390 nd. —266 202 —305 07 —0.e ng.
Saldn da divida 8939 886,20  1.06200 4208 4577 460,83 87 109.3 185
Olicial 364.5 436.8 4500 ag 4 1274 1335 570 73,0 ne.
- Mulilateral 1415 176.5 0.4 478 512 ) 27 8.1 nd
Prvads 529 4 058,7 5700 3714 3302 3273 330 395 .,
Memdria de calcule
Composicio ¢o selds da divida
{% do wal)
Ditzial 408 43,8 491 238 278 24,6 63,7 £75 A
Auleilateral 15.8 17,7 n.t. 114 13,4 14.0 238 287 nd.
Privada 59,2 56,2 55 8 76,4 722 .0 35,4 32,5 nd,
Dvida a taxas varidveise de jiros
Percentagem do 1oial 45,1 435 nd, 57,7 55.0 na 22,0 7.7 n.d
Montante (US$ bithdes) 361,0 2850 nd, 2440 2650 n.a. 18,0 23,0 ..

FONTE: World Bank {1588b),

a Cobre & divida pibliza 2 a garantida pelo govern, tem como g divida privada ndo-parantiva de 102 paises do Debr Aeporirg
System dp BIRD.

b Estimativas.

< Argenting, Bolfvia, Bras|, Chile, Colgmhia, Costz Rica, Costa do Mariim, Fnuador, lamarca, México, Mawracas, Nigina, Pery, Filie
pinas, Uruguai, Venezuela e lugeslavia.

d Exclui 3 Africa do Sul.
« Divids polica e garantida pelo governo; a priveda ndo-gerantida (cerca de US$ 90 9ilhGes) estd excluida,

significativa. Existe também uma duvida a respeito da extensio em gue os
bancos comerciais estariam dispostos a sofrer prejuizos sobre a divida antiga
e, ainda assim, fornecer dinheiro novo.

5 — Testes estatisticos

Os Lestes estatisticos validam a relacio entre o crescimento do produto ¢ as
seguintes varidveis: investimento, saldo da halanga comercial, exportacdes
e relacdes de troca. Fol o segninte o modelo utilivado:

GR, = ay + aINV, 1o 0 ,EXP;, + a,TOT, + E
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onde, pava cada pais ¢, define-se:

GR — taxa anual de crescimento, 1980/87;
INF = relagio média investimento/PIB, 1980/87;
EXP — asforco exportador, medido pela diferenga entre a taxa real de

crescimento das exportagdes do pais e a taxa de crescimento das
exportacocs giohais;

TOT —= variagoes da razio entre os precos das exportagoes ¢ 0s das im-
portacoes: ¢
K = residuo.

A escolha de um modelo apropriado apresenta virios problemus. Deve-se,
inevitavelmente, dedicar bom esforco para aprimorar a analise estatistica,
Parece razoavel esperar que o saldo comcercial seja um determinante do cres-
cimento, mas ele se entrelaca com a varidvel referente ao esforgo exportador
¢ por isso, foi retirudo da equagao. Fm particular, a inclusio da taxa real
efetiva (variagiio de nivel e estabilidade) nio foi muito satistatoria, ji que
cla parece estar [ortemente correluacionada com a taxa de investimento; isso
foi consubstanciado por regressdes separadas, niio apresentadas no presente
Lexto,

Os resultados cstdo resumidos na Tabela 12 e a contribuigio estimada de
cada varidvel aparece na ‘Tabela 13. A fim de evitar o problema da heteroce-
dasticidade, a amostra de cada pais foi ponderada pela raiz quadrada da res-
pectiva populacio, tomada a média do periodo 1980/87.

TasrLa 12

Resultados de vegresstes® para as taxas de crescimento do PIB — 1980 /87
. T ; Prises
B4 paises em  Africa ao sul ; Amitica ALH
fesenvalvimento o Saara A Letira EMER Fﬁg?ﬁ:"dzﬂggs

Varidvels indppendentes

|nvestimerto!PIB 0,256b 0114« 02761 0,109 —i,135¢ —0,071
10,023} 10.052) 10795 (0060 (0.088) (2062
Estorgo expartator 0.37b 1,737k G,hi1h 0,1964 0,075 1,252k
1], 4R 19,051) 10,105 {0,068} {0,105 10,0654
Relagdes de teouy 01436 10,2050 a181 0.7276h --0,2814 0,186
10,081) {0,064] 10,137} {0,067) 101811 in,063)
Tonstantn --1,944 1292 -~ 0,124 nEI 8151 3,101
{0,707 {1,005] {2181 (1.427% 17,046} i1,136:
A 0.917 0.682 0.282 0.819 C.08 N7
Nimers ce onsetvacies g4 33 16 e 12 17

NOTA- Os niwmeros entre parénteses sip enas-iadhio,
a [rgss-sectiza,

b Estatisticamente significetivg 4 1%

« Estatisticamente significativo 3 11%

d Estatisticamente sinmficative a &%
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Quando se considera @ amostra conposta {pooledy de 84 paises, todos os
coclicientes das quatro varidveis independentes tém os sinais esperados ¢ trés
delas (INV, EXP ¢ TOT) sio altamente significativas em rermos estatisticos
999,y o R? ¢ de 0,950 Ao nivel da média, a elasticidade do crescimento
em relaciio A taxa de investimento € proxima de 2, indicando a grande impor-
tancia do investimento no periodo (oito anos). A contribuicio estimada do
investimento para o crescimento ¢ de 15107 {cf. Tabela 15).

Sdo os seguintes os principais resultados, por regides/grupos de pafses:

@) Africa a0 sul do Saara — A taxa de investimento foi a componente
estatisticamente mais significativa (significativa ao nivel de 90%;,) , juntamente
com o cstorco exportador e as relagdes de ivoca, tanhém estatisticamente sig-
nificativas ao nivel de 909, Assim sendo, o quadro geral que resulta da com-
paragio desse giupo com os demais € de Daixa taxa de investimento (média
de 17,59, esiorco exportador fraco (149, abaixo da médiay e deterioragio
clus relagdes de troca, que caivam 2,597 a0 ano.

Dy Asla — A regressio para este grupo mostra que @ taxa de investimento
¢ o eslor¢o exportador foram estatisticamente significalivos ao nivel de 95%,.
A taxa média de crescimento no periodo 198087 foi de 4,79, Estima-se quc
o hom desempenho da taxa de investimento, com média de 239, tenha
contribuido com 85¢, para a taxa média de crescimento. Olhando-se para
paises isolados, alguns valores da taxa parecem notdveis, como os 31,59, da
China e os 304, da Indondsia, Para o esfor¢o exportador, tambem sc observan
valores acima da média para a China (79), Coréia (109,) e Taiwan (9,5%).

¢) Amcrica Latina — O estorco exportador e as relagdes de troca da Ame-
vica Lalina revelaram-se cstatisticamente signiticativos ao nivel de 959, O
valor médio para a taxa de investimento foi baixo (16,29, o crescimento
das exportacoes foi, em média, de —3,6Y; (abaixo da média mundial), e as
relacoes de troca se delerioraram a taxa de 2,29 @0 ano. Deve-se, de passagem,
notar que a redugio de receita devido aos efeitos preco e quantidade ¢ com-
pardvel & magnitude das obrigacdes do servico da divida.

dy  Paises altamente endividados — A taxa de investimento nio foi esta
tisticamente significativa para este grupo; o esfor¢o cxportador e as relagdes
de troca foram significativas ao nivel de 934, Uma ver que o efcito de ambas
as varidvers foi fortemente negativo (—2,4 e —2,897), conclui-se que se tratam
de fatores explicativos impaortantes do baixo desempenho global desse grupo
de paises.

e)  EMENA — Este grupo apresentou resultados ligeivamente diferentes
dos anterviores, O coeficiente da taxa de investimentlo revelou-se cestatistica-
mentte significativo, mas negativo (1), Um exame mais atento dos dados
mostra que alguns dos paises que investiram muito ndo tiveram taxas dc
crescimento elevadas. Isto, por sua vez, sugere que os investimentos nesses
paises ndo forum muite produtivos; o resultado assinala também o fato de
que altas axas de investimento precisam ser acompanhadas da devida quali-
dade.
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Desses exercicios estatisticos extraem-se fortes indicios de que, ao nivel agre-
gado, bem conio para a maioria dos Subgrupos, 0 principal fator na EX[J]i(‘&i.(S“flO
to desempenho da economia ¢ o investimento. A outra varidvel explicativa
Importante ¢ o esforco exportador. A direcio da causalidacde nio é clara,
WAS parece que para amplo espectro de alternativas ce politica um nivel
elevado da taxa de investimenteo é indispensavel para que o crescimento seja
acelerado. Para o eslorgo exportador, pode-se também discutir se os ganhos
de exportaciio sio uma conseqiéncia da adogio e politicas acertadas ou se
$30 05 setores competitivos, a0 lado dos niveis adequados de investimento,
que levam as exportacdes ou, ainda, alguma combinagio das duas coisas. De
qualquer forma, os pafses ue tiveram as maiores taxas médias de crescimento
no periodo 198()/‘87 sd30, muitas vezes, os que apresentaram taxas de inves
timento acima da média e ue LIVETAM SUCESSO em AUMEntar suas parcelas
das exportagdes mundiais. Da mesma forma, os paises que orientam suas ex-
portagoes para os manulaturados obtiveram os maiores heneficios dos efeitos
das relacoes de wroca.

6 — As contribuigdes para o crescimento

Uma forma alternativa de avaliar o desempenho econémico e us experiéncias
aparentemente divergentes dos virios paises ¢ através de uma andlise de con
tribuigiio para o crescimento. 7 Este procedimento  usado  por Dennison
(1967), estima a contribuigio pura o crescimento global do PIB utravés du
ponderacio da parcela de cada componente por sua taxa de crescimento (ver
nota a da Tabela 14). As contribuicdes de diversos fatores para o crescimento
sdo mostradas, na Tabela 14, por grupos de paises. A taxa média de cresci-
mento do PIB no periodo 1980/87 foi de 42;. O consumo (publico ¢ privado)
respondeu por 2,4 pontos percentuais (2,1 do privado), enquanto o investi-
mento ¢ o saldo comercial Hquido responderam por (,8 ponto cada um.

A Asia teve contribuigdes do investimento Para o crescimento acima da
média (a China teve 5,7 pontos percentuais) , o mesmo ocorrendo em relacio
40 saldo comercial (os paises de industrializacio recente tiveram 1,7 Ponto
percentual), ecnquanto a EMENA estava um potco abaixo da média em todos
os aspectos. A América Latina teve uma contribuic¢io do consumo de 1.1
ponto percentual (no caso do Brasil, 2,5 pontos) , enquanto o efeito do inves-
timento ¢ negative (—1,1 ponto de percentagem) . A Africa ao sul do Saara
maostrou pequena contribuigio do consumo (0,6 ponto percentualy, tendo
sido negativos os componentes do investimento e das exportacoes. E também
notavel que a compressio das importacdes tenha, no caso dessa parte da
Africa, dado significativa contribui¢iio positiva para o crescimento. Observise

7 Tal andlise focaliza o lado da demanda, a0 passo que a andlise das Fontes do cresci-
mente ¢ derivada do lado da oferta.
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na Labela 14 que os exportadores de manufaturados tivermmn, no periodo
}93();"87, uma contribuicio de 0,6 ponio percentual das exl)orl'u(a‘éca, mas o
mvestimento foi muito muis impressionaute, ficando com 2.5 pontos de per-
centuals, UUm bom desempenho do investimento da wina importante contri-
buic¢do para o crescimento a curto prazo, jA4 que Faz subir a demanda efctiva
AMais importante ainda, o investimento acelera o crescimento @ meédio prazo.
Niveis elevados de investimento permitem A economia a incorporacio de pro-
gresso Léenico com anaior facilidade, tornando-a mais eficiente ¢ competitiva,
conforme salienta Fardoust {1989) . Tunto os exportadores de petrdleo quanto
os paises altamente endividados tiveram maior crescimento em decorténein
tle compressio das importacdes, Fsie pode ser wm expedicnte de curto prizo,
mas st manutengdo seria prejudictal a longo prazo.

7 — Perspectivas e riscos

Dada a provivel continuagdo de um cima global favordvel, os paises com
niveis elevados de investimento e com politicas domdésticas apropriacas conti-
nuario a ter hons resultados. Contudo, mesmo para esses ¢ imiportantc
dispor de instrunmentos de politica que possant ser usados para conter s eco-
nomias superagquecidas, 1o MOMENo opoirtune, caso aparecam avisos de escas-
sez ou de pressoes inflaciondrias. Ainda que ndo se possa estabelecer um limite
minimo para o investimento, as exigéncias devem ser relacionadas ao cresci-
mento da populacio ¢ analisadas em termos histdricos. O ambiente de poli-
tica exige um déticit publico sustentivel e um clima que facilite o mudanga
de dispéndio cm diregiio &s dreas de retorno elevado. Isto nilo implica grande
reduciio do papel do governo. Tal reducio foi uma caracteristica da experién.
cia chilena, mas virios paises asidticos que tiveram sucesso se beneliciaram
de politicas governamentais inspiradas, especialmente na drea do comércio
externo,

Além disso, para que a Africa 20 sul do Saara entre numa rota de cresci-
mento serd necessavio grande aumento da disponibilidade de recursos, em
apoio aos esforcos e politica. As propostas do Chanceler Lawson na reuniio
do Comité Provisdrio FMI/Banco Mundial em 1987 e, mais recentemente
miciativa do Presidente Miterrand na Reuniio de Cupula de Toronto, no sen-
tido de redusiv a divida de alguns paises da regido, sio Passos importantes
nessa diregio. Embora o Plano Miyasawa dos japoncses tenha objetivos mais
amplos, o tato ¢é que, a menos que um fluxo real de entrada de recursos subs-
tancialmente mals alto comece a ocorrer, as perspectivas imediatas da Alrica ag
sul do Saara sio de prolongamento da estagnacdo ou declinio, A América La-
tina precisa e substancial redugiio da saida de recursos reais — ¢ dos saldos
comerciais correspondentes — a fim de conseguir as importacdes necessdrias ao
crescimento. A partir daf a poupanca doméstica poderia crescer e prover um
superivit cada vez maior, atendendo wo servico da divida, apds {inanciar ade-
quadamente o investimento. Enquanto isso, a menos que se reduza o peso
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do servigo da divida, os haixos niveis de investimento continuardo, resultando
em nova fadiga da divida e em maiores possibilidades de desordem social.
Uma reducio da divida poderia resultar e acoes internacionais especilicas
ejou de quedas significativas das taxas internacionais de juro. Esta ultima
hipétese, no entanto, ¢ inprovavel, a menos que se reduzam os desequilibrios
tiscais.

Embora favorivel, o ambiente internacional continua a apresentar yiscos, 8
os quais sdo, em parte, de natureza financeira ¢ se relacionam aos continuos
desequilibrios internacionals entre os principais paises e, também, a questoes
domésticas, como o aumento da razio divida/capital proprio. Outro tipo de
risco ¢ o de que a incapacidade de resolver questoes comerciais venha a amea-
car o sistema multilateral existente. Qualquer desses AcolteECIMETtos geriria
grandes chogues nos paises de renda elevada ¢ travaria ainda mais os estorcos
para reverter o declinio da Africa ao sul do Saara e da América Latina, wendo
conseqiiéneias adversas até para os paises cde industrializacao recente. Tais
riscos. no entanto, nio sio aleatdrios:  as politicas podem evitd-los.

8 — Conclusao

As economias dos paises menos desenvolvidos parecem estar seguindo tra-
jetorias divergentes: de um lado, estio os dindmicos paises de industria-
lizagio recente, junto de alguns paises com niveis inferiores de desenvolvi-
menio, a maioria deles na Asia; e, de outro, as economias que cntraram em
relrocesso, tipicamente na Africa ao sul do Saara. A meio caminho encon-
tram-se as economias estagnadas dos paises altamente endividados. Esta di-
vergéncia de trajetorias esti estreitamente ussociada a adequagdo da politica
doméstica para assegurar niveis elevados de investimento, & estabilidades
dos incentivos e a4 habilidade em tirar vantagem das oportunidades do
superaquecido mercado da OCDE. Os paises altamente endividados geral-
mente nio tém sido capazes de atingir os niveis criticos de investimento
por diveisas razoes, como, por exemplo, a necessidade de gerar superavits
comerciais {para atender ao servigo da divida) ¢ a falta de credibilidade
dos agentes para aumentar a poupanga doméstica, devendo-se ainda acres-
centar os expedientes politicos dos regimes democriticos. Os pafses da Alrica
ao sul do Saara parecem estar presos a uma armadilha da pobreza, com
baixos niveis de investimento e cxportacdes geralmente nio apropriadas,
Este grupo de paises precisard, para reverter seu declinio, de entradas de
recursos reais do exterior. O grupo dos altamente endividados necessita de
um plane de ajustamento que 20 mesmo tempo obtenha os recursos para a
sustentacio do crescimento e restaure a credibilidade, Para ambos os grupos

~ Emorecente trabalho do World Bank (E898%) @ questio dos viscos ¢ wratada mais
porucnorizadamente.
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¢ essencial ter politicas domiésticas complementares, a {im de garantiv a
clevagio do investimento, ao invés de ter 2 entrada e FeCIrsOs externes
anulada, por aumentos dos nivels de consumo,

Os precedentes mais dbvios sdo o Pluno Marshall, que revigorou a Europa
wrrasada no pos-guesra, e, mais recentemente, o guarda-chuva institucional
da CEY, que parece ter levado a estabilidade a economias como a Teidlia, 2
Espanha, a Grécia e Portugal. Serja oportuno reavaliar o Plano Marshall,
a fim de verificar os aspectos que sdo (¢ os que nio sa0) relevantes para a
presente situacdo global. Certamente, ¢ hastante atraente o sucesso daquele
plano cm transferir os recursos necessdrios em tempo relativamente curto,
Uma vez que a ajuda nio implicava carga de juros, as autoridades nio
s¢ preocuparam com os mecanismos financeiros, Havia, contudo, uma subs-
tancial estrutura produtiva e uma base de capital humano. Saltos gualita-
tivos deste tipo parecem nccessirios para superar a exaustio dos enfogues
marginalistas cujos resultados vém sendo mediocres em  virios paises ¢m
desenvolvimento,
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Abstract

This paper reviews the economic performance of developing countries during the 1980s
and in particular during the last two vears. The average GDP growth rate in the developing
countries was 4.1 percent in the 1980/88 period, exceeding that in the industrial couniries,
A nwmber of dynamic countries, largely in Asia, have done exceedingly well but unfortu-
nately many countries, typically is sub-Saharan Africa, regressed during this period. The
highly-in debted countries have generally stagnated. Criticel domestic policies appbear io
include investment rate, stability of incentives and real effective exchange rates while key
external fuclors include buoyancy of the world economy, levns of irade, and the ability
of the country to adjust their export profile to estabilish market share in OECD markets.
The investment performance is related to the need to service exiernal debt obligations
and ability to provide a climate conducive to domestic savings.
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