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EDITORIAL

O presente numero do Boletim é dedicado a discus-
sdo de alguns problemas de politica econdomica que necessa-
riamente compordao a agenda de preocupacdes do futuro gover-
no. Espelha, por isso mesmo, a intensa polémica gque se des-
dobra entre os economistas que apresentam uma visdo critica
e nao laudatdria do processo em curso e da gestdo que ora

se encerra.

O primeiro artigo, de autoria do professor Francis
co Eduardo Pires de Souza, redator deste Boletim, trata das
condicoes externas de funcionamento da economia brasileira.
Toma ele por base de sua argumentacdao a verificacdo de uma
possivel reversao no setor externo, que teria passado, em
1984, de principal restricdo ao crescimento ao papel de prin
pal forca motriz da recuperacao industrial. E isto se da-
ria tanto pela expansao das exportacoes quanto das reservas,
amortecendo assim os impactos de uma politica econdmica ain
da restritiva. Considera o autor que as mudancas verifica
das tém um carater potencialmente permanente, tanto pelo la
do do maior poder competitivo das exportag¢des quanto pelo
lado da reducado do coeficiente importado. Isto o faz supor
que existem condigOes de sustentacdo de superavits no balan
co comekcial, ainda que seja retomado o crescimento econémi

co no pais e se desacelere a recuperacao americana.

Neste contexto, Pires de Souza € de opinidoque n3o



se deve adotar medidas que impliquem liberalizacao das im
portacdes ou desindexacdao do cambio, ja que podem prejudi-
car o desempenho da conta de comércio exterior. Sustenta,
ainda, que a questdo dos incentivos as exportacdes e do cré
dito deve ser adequadamente tratada, a fim de evitar que o
setor acumule perdas que o ponham em desvantagem face a seus
concorrentes. A ultima questdo abordada diz respeito a rene
gociagao da divida externa, hip6tese que o autor nao descar
ta, devido a instabilidade que ainda cerca as relagdes fi-
nanceiras internacionais.

O segundo trabalho publicado procede a uma avalia-
cao do desempenho industrial em 1984 e é de autoria do pro-
fessor Claudio Monteiro Considera, também redator deste Bo-~
letim. Constata o autor o crescimento industrial ao longo
do ano e o atribui, em sua maior parcela, ao desempenho das
exportacdao de manufaturados, o qual por sua vez esta rela-
cionado a recuperacao da economia americana e ao gigantesco
déficit comercial praticado por aquele ,pais. Outros fatores
levados em conta neste trabalho sao a substituigao de impor
tacoes, onde a producao de petrdleo brasileiro foi o caso
mais notavel, e a demanda derivada do crescimento agricola,
que beneficiou a producdao de tratores, caminhdes e implemen
tos agricolas.

O professor Considera, no entanto, frisa que a es-
tratégia exportadora nao foi adotada tendo em vista a meta
do crescimento econdmico "mas sim como um imperativo de ajus
te do balanco de pagamentos”. E que, por si s6, é incapaz
de garantir o crescimento auto-sustentado da economia. As
razdOes apresentadas para justificar esta afirmativa dizem
respeito a uma possivel desaceleracao do crescimento ameri-
cano e ao fato de que a economia brasileira nao esta sanea-
da nem foram acionados os componentes domésticos da deman-
da agregada. Exatamente éor isso o autor alerta contra a
natureza politica de certas projecdes que apontam como ga-



gantido um crescimento de 5% em 1985.

Em seguida, € apresentado o trabalho do professor

Antonio Dias Leite no qual discute um plano para o dominio
da inflacdo em 100 dias. Trata-se de uma proposta abrangen-
te e complexa que pressupde o reequilibrio simultaneo dos
precos relativos, a supressdao das ORTN e da corregao moneté
ria em obrigacdes com prazo inferior a um ano, a reforma mo
netaria com a instituicdao do cruzeiro-ouro e do novo cruzei
ro, e o resgate antecipado das ORTN em poder do publico com
pagamento em titulos de longo prazo denominados em cruzeiro-
ouro. O plano compreende uma série de medidas organizadas
em torno a estas idéias basicas e que se completam com deci
sdoes de natureza cambial, financeira e fiscal com vistas a
retomada do crescimento.

0 trabalho da professora Maria da Conceicao Tava
res, que se segue, é uma réplica as propostas de indexacao
total, tdo em voga ultimamente. Comb se sabe, tais propos-
tas atribuem a sua natureza inercial, decorrente dos meca-
nismos de indexacdo, os elevados patamares inflacionarios
hoje vigentes na economia brasiliera. A solucdo para este
problema, no entanto, no ambito da proposta criticada, nao
consistiria na desindexacao senao na indexacao da propria
moeda, O que equivaleria a indexacdo total e instantanea da
economia. Sempre na mesma visdo, esta medida permitiria ade
mais a eliminacdo do déficit nominal do setor publico, o
qual passaria a coincidir com o déficit operacional.

O ponto de vista de Maria da Conceigdo Tavares é
inteiramente diverso. A comecar pela questdo da natureza do
processo inflacionario, o qual ndo decorre da memdria da in
flacdo passada, mas das expectativas ante o futuro, em um
quadro geral de incerteza, em particular pelas indefinicoes
e casuismos da politica econdmica. Em segundo lugar, o pro-
blema do déficit publico ndo estaria resolvido, pois a inde



xacao da moeda nao teria o poder de eliminar o componente
externo do déficit, o qual continuaria a crescer a um ritmo
pelo menos igual & taxa de juros internacional. Além disso,
a politica monetaria ficaria imprensada entre a opgao de se
guir uma via expansionista, sancionando os aumentos de pre-
¢os na nova moeda, e a de seguir uma trajetéria recessiva.
Zm ambos os casos, a perspectiva de agravamento do conflito
distributivo estd colocada.

As sugestOes e conclusbes do professor Dercio Gar-
cia de Mufioz em seu trabalho sobre os déficits do setor pa-
blico brasiléiro s3o publicadas neste numero do Boletim por
se tratar de tema de maior relevancia na presente conjuntu-
ra. O autor faz um importante esforg¢o para déspir o tema da
bruma dos argumentos ideolégicos em que esta envolvido e
apresentar de forma realista o problema. O resultado a que
chega comprova queo grande déficit encontra-se na divida mo-
biliaria federal, que cresce descontroladamente e a maior res

ponsabilidade por esta expansdo pertence ao Banco Central.

Finalmente, temos a palestra do professor Fernando
Fajnzylber, proferida em recente seminario realizado no Ins
tituto de Economia Industrial. Especialista em assuntos da
industrializag¢do latino-americana, o centro de suas preocu-
pagbes transcende o ambito estrito da discussao da conjuntu
ra. Nem por isso deixa de ser relevante, desde que nao se
conceba a conjuntura como uma sucessao de movimentos errati
cos cuja l6gica nada tenha a ver com as transformag¢des mais
profundas em curso na economia mundial.

Fajnzylber toma como ponto de partida a constata
cao de que os paises latino-americanos estarao postos dian-
te de uma série de desafios, correspondentes a modificacdes
estruturais nas economias centrais. Entre eles, destaca a
perspectiva do crescimento lento, a auséncia de permissivi-
dade financeira e o ocorréncia de profundas transformagdes



tecnoldgico-industriais. Sobre isto, impde-se o desafio in-
terno da mudanca, particularmente dificil no contexto exter
no acima mencionado. Descartando as opg¢Oes simples de varia
dos matizes, o autor aponta quatro temas para a reflexao fu
tura sobre a industrializacao no continente: o conceito de
eficiéncia, a estrutura produtiva, a questdo da planifica-
cao versus descentralizacdo e, por fim, o problema da ba-
se social de sustentacdo para enfrentar e realizar estas
tarefas.

0. conjunto de trabalhos ora apresentados situa-se
assim no centro mesmo do debate sobré o horizonte com que
se defronta a economia brasileira, bem como sua insercao no
cendrio internacional. Este Boletim, mantendo abertas as
suas paginas a variedade de posig¢Oes em que se expressa O
pensamento critico hoje, nao tem se furtado a firmar uma
posicao neste debate, através de seus sucessivos editoriais.
A continuidade deste debate €, a nosso ver, condicao essen-
cial para que se cumpram as exigénbias de mudangas profun-
das na substdncia e no modo de operar da politica econdmica.

E portanto no intuito de dar continuidade ao deba-
te — e ndao de encerra-lo — que este editorial retoma alguns
pontos de vista expressos em outras oportunidades, para rea
firma-los, ja que estdo em discordancia com algumas opiniGes
individuais apresentadas nos textos que se seguem. Antes de
mais nada, a questdo da recuperacdo industrial observada em
1984. Os indices positivos de crescimento da inddastria fo-
ram claramente puxados pelo desempenho dos setores exporta-
dores de manufaturas e, também, pela demanda derivada da
agricultura por produtos da mecdnica, da quimica e de mate-
rial de transporte. Os setores mais dependentes do mercado
interno tiveram uma performance insatisfatdria, s6 manifes-
tando defasadamente uma tendéncia a recuperacao, induzida

pelo crescimento dos setores exportadores.



O elemento fundamental para se entender este boom
exportador esta ligado a recuperacao da economia americana,
cujos déficits comerciais gigantescos funcionaram como um
motor de crescimento para o resto do mundo. Esta constata-
cdo, evidentemente, ndo elimina a importdncia que possam ter
tido certas medidas de politica econdmica, de natureza fis-
cal e crediticia, bem como os incrementos de produtividade
que experimentou a indistria brasileira, nos anos 70 e 80.

Duas, no entanto, sao as questdes polémicas rela-
cionadas com este fato. A primeira € quanto a possibilidade
de se manter a posicdo exportadora em condigcboes de retomada
do mercado interno. A nosso ver, o esforco exportador apare
ce claramente com um movimento compensatério a desacelera-
¢do da demanda doméstica e qualquer recuperacao do cresci-
mento com base na demanda interna levarda a reducao dos ex-
cedentes exportaveis. Se, ademais, confirmar-se a hipbtese
de desaceleragao da economia norte-americana, nossas possi-
bilidades de maiores incrementos na producao exportavel se
tornarao bem mais problematicas.

A sequnda questdo diz respeito aos efeitos da maxi
desvalorizacao do cruzeiro, procedida em fevereiro de 1983,
sobre a competitividade dos produtos brasileiros no exte~
rior. O exame da evolugdo da estrutura de precos relativos
mostra claramente que houve movimentos compensatérios de
precos dos principais grupos de produtos de exportacao, com
o que se anulou os provaveis efeitos da politica cambial.Es
ta, ademais, teve e esta tendo um impacto social dramatico,
dado o peso que exerce na aceleracao do processo inflaciona
rio. P questdo ndo é das que se pode chamar de lana caprina,
pois, na eventualidade da desaceleracdo americana, nao fal-
tarao defensores para uma nova maxi, justificada pela neces
sidade de ajustar-se a taxa de cambio as moedas européis e
japonesa, desvalorizadas face ao délar.



A possibilidade de manutencao do superavit comer-
cial, em condigbes de uma reorientacdo do crescimento para
o mercado internc, esbarra em obstdculos ndo sé pelo lado das
exportacdes mas também pelo lado das importacdes. B inega-
vel que o coeficiente importado das manufaturas tem um com
portamento basicamente pré-ciclico, devendo portanto vol-
tar a crescer quando se atenuarem as restrigdes que hoje
inibem a economia brasileira. Além disso, constitui uma pre-
cipitacdo tentar deduzir uma tendéncia estrutural pela com
paracao entre um ano de auge e outro de crise.

Afastada a hipdtese simplificadora de que as condi
cOes para o crescimento estao dadas, resta enfrentar o pon-
to central, a saber a desordem financeira que impera na eco
nomia brasileira. Sem isto, podem-se perder as melhores in-
tencdes de saida da presente crise, frustando-se as expecta
tivas de mudanga de toda a sociedade brasileira.
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