SECAO V - PRODUGAO, EMPREGO E RENDA

Estagnacéo e limites do crescimento
Edgard Antonio Pereira!

Introducéo

No boletim n. 1 de Politica Econdmica em Foco
foram analisadas as caracteristicas do ajustamento da
economia brasileira a choques externos, no contexto
da atual politica macroeconémica guiada pelo
modelo de cAmbio flutuante com livre mobilidade de
capitais. Concluiu-se que em face de um choque de
oferta inflacionario (desvalorizagdo cambial), o ajuste
da producédo e do emprego leva a uma contracdo do
nivel de atividade, decorrente, fundamentalmente,
(1) da incapacidade da oferta de bens
comercializaveis em manter de forma sustentada a
expansdo do produto e (2) da resisténcia da oferta
para o mercado interno a mudanca de precos
relativos imposta pela desvalorizagdo. A assimetria
na capacidade de geracdo de emprego e renda entre
0s setores comercializiveis e ndo-comercializaveis e
o0 elevado pass-through da desvalorizacdo cambial séo
0s principais determinantes do componente
recessivo do ajustamento da economia a choques
externos adversos.

Naquela oportunidade argumentou-se que
sob o modelo de cémbio flutuante com livre
mobilidade de capitais e metas de inflagdo, a politica
monetaria fica refém do comportamento do mercado
de cdmbio. Na melhor das hipoteses, submete-se a
atividade econbmica a um stop and go recorrente,
condicionado pelo comportamento do balanco de
pagamentos.

Os dados sobre o desempenho do Produto
Interno Bruto, da Industria de Transformacdo, do
Emprego e da Renda (item 1.1), atualizados até o
terceiro trimestre de 2003, confirmam a corre¢do
desse entendimento. A economia brasileira enfrentou
ao longo do corrente ano uma das mais severas
retragbes do seu nivel de atividade do periodo
recente. O PIB acumulado até setembro regrediu
0,3% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior e
0 acumulado em 12 meses avancou apenas 0,7%.
Consideradas a evolucdo do Produto no udltimo

1 Agradeco a Rosangela Ballini, Caio Vinicius de Araudjo
Seconelo e Raphaela Yamamoto pelo trabalho de coleta e
preparacdo dos dados utilizados nessa SECAO.
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trimestre de 2002 e as expectativas para o ultimo
trimestre do corrente ano, o PIB no ano de 2003 deve
ficar praticamente estagnado em relagdo ao do ano
passado.

Superada a fase mais aguda dessa recessao
industrial, em meados de 2003, os indicadores
comecam a mostrar sinais de uma incipiente
recuperagdo (item 1.2), levando alguns a acreditar
gue a economia brasileira estaria iniciando uma nova
trajetoria de crescimento. O raciocinio bésico é que
vencido o processo inflacionario originado pela
desvalorizagdo cambial, gracas as politicas monetéaria
e fiscal, estariam dadas as condicBes para o inicio da
retomada do crescimento. Com base nessa visdo,
nenhuma mudanca na atual estratégia de politica
econdmica seria desejavel, ao contrario, o
aprofundamento da politica vigente seria a melhor
recomendacédo. Essa opgéo se expressa objetivamente
nos termos do novo acordo a ser assinado com o
Fundo  Monetario Internacional.  Conforme
anunciado por ocasido do encerramento das
negociacdes entre a equipe do Fundo e o governo
brasileiro, serdo mantidos os mesmos condiciona-
mentos da acdo do Governo em vigor no atual
acordo, permanecendo inalterado o sistema de metas
de inflacdo, a livre mobilidade de capitais e
manutencao de elevados superavits fiscais.?

Neste segundo Boletim, em complemento a
andlise dos condicionantes macroecondmicos da
expansdo da producdo e emprego, aborda-se essa
questdo sob outra perspectiva, de cunho
microecondmico. No inicio dos anos 90, as agéncias
internacionais de fomento, em especial do Banco
Mundial, finalizaram diagnéstico das estratégias de
desenvolvimento no qual se creditava ao
“fechamento” das economias em desenvolvimento,
no ambito do chamado modelo de “substituicdo de
importacdes”, o fracasso dos projetos desenvolvi-
mentistas, ditos autdrquicos. A manifestacdo mais
evidente desse fracasso fora a crise do
endividamento externo das economias em
desenvolvimento. Alternativamente, prop6s o Banco
Mundial uma nova estratégia baseada no modelo de
“producdo para fora”, cuja fundamentacdo e forma
de implementacdo estdo extensamente tratadas no
documento Relatério sobre o Desenvolvimento Mundial

2 Ver SEGAO IV desse Boletim.



— O Desafio do Desenvolvimento.3 Em sintese, o
documento propugna pelo arcaismo das tradicionais
teorias do desenvolvimento econémico,
substituindo-as por uma moderna teoria do
crescimento, baseada no chamado “residuo da
funcdo de producdo” ou produtividade total dos
fatores. A abertura comercial e a integragdo a
economia mundial, associadas a reformas estruturais
no funcionamento dos mercados domésticos e a
revisdo do papel do Estado na economia,
constituiriam a estratégia correta para a superagao
do atraso econdémico.

Uma avaliacdo dos resultados dessa estratégia
recomendada pelo Banco Mundial no inicio dos anos
90 e adotada generalizadamente ao longo da década,
foi feita recentemente em documento da UNCTAD,
Trade and Development Report, 2003.4 Uma das
principais conclusGes desse estudo é que, ao
contrario do previsto, paises em desenvolvimento,
embora tenham seguido praticamente de forma
integral o modelo proposto, vem experimentando,
de fato, um processo de “desindustrializacao”.

No item 2 serd apresentado um resumo da
racionalidade da estratégia de desenvolvimento
propugnada pelo Banco Mundial e suas
recomendacles, contrapondo-as aos resultados
mostrados pelo relatério da UNCTAD.

No item 3 essa discussao sera particularizada
para o caso brasileiro. Pode-se dizer que ao final dos
anos 90 todas as ac¢des recomendadas pelos
organismos internacionais ja haviam sido abracadas
pelo governo brasileiro. Na esfera microeconémica, a
desregulamentacdo dos mercados, a abertura
comercial, as privatiza¢cdes e a constituicdo de um
aparato regulatorio e de defesa da concorréncia nos
moldes dos seus congéneres nos  paises
desenvolvidos eram tarefas ja executadas. No plano
macroecondmico, a adocdo do regime de cémbio
flutuante superou a rigidez dos regimes anteriores
(fixo ou com bandas de flutuacdo) e a introducéo do
sistema de metas de inflagdo completou o modelo. A
crenca era, e permanece sendo, gque essa nova
configuracdo micro e macroecondmica permitiria a

3 Relatério sobre o Desenvolvimento Mundial, 1991 — O Desafio do
Desenvolvimento. Rio de Janeiro: Banco Mundial, Fundagdo
Getulio Vargas, 1991.

4 Trade and Development Report — Capital Accumulation, Growth and
Structural Change. New York and Geneva: United Nations, 2003.
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economia brasileira absorver menos dramaticamente
0s choques externos e inserir-se competitivamente no
mercado internacional.

Entretanto, os objetivos do novo arranjo
micro-macro parecem néo ter sido alcancados. Se,
por um lado, os dados macroecondmicos mostram
gue, ao contrario do previsto, 0 ajuste a choques
externos, medido em termos de perda de emprego e
renda, permanece sendo tdo ou mais dramatico no
novo modelo do que nos anteriores (cambio fixo ou
em bandas), por outro lado, ha indicacBes de que,
estruturalmente, ndo  ocorreram  mudangas
significativas na insercdo internacional da economia
brasileira. A andlise preliminar dos dados de
composicdo setorial das exportacbes e das
importacdes brasileiras e sua participacdo na
demanda final, com base nos dados das Contas
Nacionais, Tabelas de Uso e Insumos do IBGE, para
0s anos 1998 a 2001, apresentados no item 3 dessa
secdo, mostram que o0s setores responsaveis pelo
desempenho exportador da economia permanecem
sendo os mesmos desde o inicio da década passada,
ndo se verificando alteracdo substantiva do
componente exportado da producéo setorial.

1 Produto, Producéo, Emprego e Renda
1.1 Produto Interno Bruto

A Tabela 1 a seguir resume os indices de
variacdo do Produto Interno Bruto até o terceiro
trimestre de 2003. O comportamento do PIB no
terceiro trimestre decepcionou as analises mais
otimistas, frustrando expectativas de uma
recuperacdo mais intensa. Estimativas foram
revisadas e acredita-se que o PIB feche a ano com
uma variacdo entre 0 e 0,5%. Ha inclusive previsdes
de variacdo negativa para o PIB em 2003. Uma
variagdo positiva do PIB no ano dependera
essencialmente da recuperac¢do do consumo privado
no ultimo trimestre. Em decorréncia das medidas
topicas de incentivo a setores especificos
(eletrodomésticos, automobilistica), da reducdo da
taxa de juro, e conseqliente melhoria nas condicdes
de refinanciamento de dividas, e do financiamento
com a garantia do desconto em folha,® é possivel
esperar-se uma variagao positiva do indice dos trés
ultimos meses suficiente para se alcancar uma

5 Ver a respeito SECAO Il1 desse Boletim.
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variagdo  positiva do Produto no ano. ap6s a divulgacdo dos préximos indicadores de
Considerando, entretanto, os indicadores de venda a varejo esse progndéstico podera ser
desemprego e a queda da renda nos meses de confirmado.

setembro e outubro (item 1.3 adiante), somente

Tabelal
PIB a pregos de mercado 3° Trimestre 2002 — 3° Trimestre 2003 (%)

| | 30 Trim 2002 | 40 Trim 2002 | 10 Trim 2003 | 20 Trim 2003 | 30 Trim 2003

| Acumulado no ano | 13 | 19 | 19 | 0,4 | -0,3

| Quiatro trimestres | 08 | 19 | 2,5 | 19 | 0,7

| Trimestre ano anterior | 2,9 | 39 | 19 | -11 | -1,5

| Trimestre anterior | 0,9 | 0,2 | -0,8 | -1,2 | 0,4

Fonte: IBGE.

Por ocasido do anuncio da evoluc¢do do PIB (Grafico 1). E perceptivel uma inflexdo na
no terceiro trimestre, o IBGE apresentou a linha de trajetoria apos 1999.
tendéncia da evolucdo do PIB nos anos 90

Gréfico 1
PIB — indice Trimestral
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A confirmacdo da hip6tese de que a adogéo economia. Essa hipétese é compativel com o
do regime de cambio flutuante em 1999 possa ter entendimento de que em uma economia com as
alterado a trajetéria de longo prazo da economia caracteristicas da brasileira, 0 modelo de cambio
depende de analise e exercicios economeétricos flutuante com livre movimentacdo de capitais
elaborados, mas ndo se pode descartar a idéia de leva a uma “economia de baixo rendimento”. O
gque a mudanga da politica econ6mica tenha ciclo endividamento-crise cambial-inflacdo impde
diminuido o ritmo de evolucdo de longo prazo da taxas de juro permanentemente elevadas e



tentativas de crescimento sustentado recorren-
temente abortadas.

A comparacdo da evolucdo do PIB por
da agregada  (série
encadeada do indice trimestral, julho-setembro de
2001 =100, Gréfico 2), mostra que as exportagdes
sdo, de fato, o Unico elemento dindmico da

componente demanda
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economia. O consumo do governo estd pratica-
mente estagnado e o consumo das familias cai,
especialmente a partir do ultimo trimestre de
2002. As importagdes recuperam-se a partir do
segundo trimestre de 2003 e o investimento no
terceiro trimestre do mesmo ano, ainda em niveis
muito abaixo do ultimo trimestre de 2001.

Gréfico 2
PIB Evolucéo (3T01 = 100)
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Fonte: IBGE. (Elaboracéo Cecon).

1.2 Producéo Industrial

Uma anélise mais detida do comporta-
mento da producdo industrial acumulada até
agosto e setembro de 2003% confirma que o
desempenho exportador é o responsavel pelo
de recuperacdo da As
contribuicBes positivas para a composicdo do
indice (1,96% em agosto e 2,06% em setembro)

inicio economia.

6 Ultimo dado disponivel até o fechamento desse Boletim.

provém de setores ligados direta ou indiretamente
a atividade exportadora. J& as contribuicGes
negativas (2,42% em agosto e 1,97% em setembro)
sdo, em sua maioria, provenientes de setores
voltados para a producéo para o mercado interno.
De toda sorte,
diminutas, atestando a estagnacdo da economia
até setembro.

sdo variacdes acumuladas



Tabela 2
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Contribuicéo para a variacdo da producéo por setor (%)

Geéneros ‘ Jan.-Ago. ‘ Jan.-Set. ‘ Setores
2003 2003

| Mecéanica | 0,86 | 0,88 | Tratores agricolas de 100 ou mais HP e colhedeiras
| Metalurgica | 0,63 | 0,62 | Ferro e a¢o fundido e chapas de ago inox.
| Extrativa Mineral | 0,24 | 0,24 | Petréleo em bruto e minério de aluminio
| Borracha | 0,10 | 0,10 | Mangueiras, canos e tubos de borracha e pneumaticos p/ automoveis
| Papel e Papeldo | 0,08 | 0,09 | Celulose de todos os tipos, papel apergaminhado ou sulfite
| Madeira | 0,04 | 0,05 | Madeira serrada ou desdobrada
| Couros e Peles | 0,01 | 0,01 | Couros e peles de bovinos
| Mat. de Transporte | -0,05 | | Vag0es de carga, passageiros e tanques, camionetas e utilitarios @
| | | 000 | Caminhdes de 20t de CMT (diesel) e motocicletas @
| Prod. Alimentares | -0,08 | | Molhos preparados - exc. p/ massas e suco e conc. de laranja ®
| | | 0,01 | Cafe solUvel e agucar cristal @
| Bebidas | -0,08 | -0,08 | Vinhos de uva - incl. Vermute, e cervejas - incl. Chope
| Fumo | -0,08 | -0,07 | Fumo em folha beneficiado e cigarros
| Quimica | -0,09 | | Gasolina comum para autoveiculos e nafta ®
| | | 0,06 | Alcool etilico de cana-de-agucar, anidro e 6leo diesel @
| Mobiliario | -0,11 | -0,09 | Armarios de madeira para quartos e poltronas e sofas de madeira
| Min. N&o-Metalicos | -0,2 | -0,20 | Cimento comum e pedra britada
| Prod. Mat. Plasticas | -0,21 | -0,20 | Mangueiras, canos e tubos de plastico e artigos p/ uso domeéstico
| Farmacéutica | -0,30 | -0,29 | Vitaminas e antibi6ticos dosados
| Téxtil | -0,30 | -0,28 | Tecido acabado ou beneficiado de algodéo e fio cru de algodao
| Vest., Calg., Art. Tec. | -0,43 | -0,40 | Blusas, blusGes e camisas esporte e camisetas
| Mat. Elétrico e Com. | -0,49 | -0,36 | Transf. de alta tenséo e fios e cabos
| Indstria Geral | o046 | 000 |

@ Setor com melhor desempenho em agosto;
@ Setor com melhor desempenho em setembro.
Fonte: IBGE.

1.3 Emprego e Renda

Reflexo da recessdo e da inflagdo
acumulada, o desemprego segue em niveis
extremamente elevados e a renda permanece em
queda. Os dados IBGE e SEADE/DIEESE
mostram altas taxas de desocupacdo, praticamente
constantes desde maio desse ano, entre 12,8% e

13,0% (Tabela 3), e taxa de desemprego total de
acima de 20% (Tabela 4). E digno de nota que o
emprego ndo se recuperou mesmo em periodo
sazonalmente favoravel (outubro). A razdo para
isso estd no menor impacto em termos de geracao
de emprego dos setores lideres da recuperacao da
producédo industrial.



Tabela 3
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Taxa de desocupacéo total (%)

2002

2003

t

| Nov. | Dez. | Jan. | Fev. | Mar. | Abr. | Maio| Jun. | Jul. | Ago. | Set. | Out. |

|Ou.

| 112 | 109 | 105 | 112 | 116 | 121 | 124 | 128 | 130 | 128 | 130 | 129 | 129 |

Fonte: IBGE.
Tabela 4
Regido Metropolitana de So Paulo — Taxa de desemprego total
| (%)
| | Jan. | Fev. | Mar. | Abr. | Maio | Jun. | Jul. | Ago. | Set. | Out. | Nov. | Dez.
| 2002 | 179 | 191 | 199 | 204 | 197 | 188 | 181 | 183 | 189 | 190 | 190 | 185
| 2003 | 186 | 190 | 197 | 206 | 206 | 203 | 197 | 200 | 206 | 204 | |

Fonte: SEADE/DIEESE.

O rendimento médio medido pelo IBGE
vem em queda desde outubro de 2002 (Gréfico 3).
O decréscimo em termos reais foi de 15,2% em
outubro de 2003 em rela¢do ao mesmo més do ano
anterior. Enquanto a renda dos ocupados com
carteira assinada caiu 10,6% em termos reais

Grafico 3

comparados outubro de 2003 e de 2002, a renda
dos trabalhadores por conta propria despencou
22,1.7 A recessdo brasileira empobreceu toda a
populacdo assalariada, mas foi especialmente
grave para aqueles com menor poder de
resisténcia a perda de renda real 8
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Fonte: IBGE.

7 Os dados da pesquisa SEADE/DIEESE vao na mesma linha:
na comparagdo entre os meses de setembro de 2003 e 2002 o
rendimento do total dos ocupados cai 8,6% e dos trabalhadores
autdénomos 15,5%.

8 Esse ponto foi desenvolvido mais detidamente na SEGA0 V
do Boletim n. 1, “O Ajuste Recessivo”.



1.4 Evolucao da producéo e do emprego

A comparagao entre a trajetoria de expansdo
do emprego e das horas pagas (indice base fixa
mensal com ajuste sazonal, PIMES, setembro de
2001 = 100)° e a evolucdo da producdo industrial
(indice base fixa mensal com ajuste sazonal, PIMPF,
setembro de 2001 100), consideradas
separadamente a Industria Geral, Extrativa Mineral
e de Transformacdo, mostra que as variacdes
acumuladas da produc¢do industrial ndo tém
correspondido a variagcbes também positivas do
nivel de emprego e de horas pagas (Gréficos 4, 5 e
6). Para a Industria Geral, enquanto o nivel de
producéo foi 6,8% maior em setembro de 2003, em
relacdo a setembro de 2001, o nivel de emprego foi
1,5% menor e o de horas pagas 2,0% menor, ambos
no mesmo periodo. A recuperacdo de 4,3% da
industria em setembro em relacdo a agosto de 2003
foi acompanhada de uma elevagdo de apenas 0,8%
no emprego e 1,9% das horas trabalhadas. A
retomada da producédo industrial em setembro teve
impacto maior no volume de horas pagas do que
na recuperacdo do nivel de emprego.

O fato é que o ajuste entre produgdo e
emprego nao se da de forma automatica ou
continua. A légica de contratacdo ou dispensa no
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setor formal da economia assemelha-se em varios
aspectos a decisbes de investimento.l® Enquanto
que a decisdo de produzir estd associada as
expectativas de curto prazo da demanda (precgos e
guantidades) e ao nivel de estoques, a de contratar,
assim como a de investir, leva em conta
expectativas de mais longo prazo. A abertura de
novas vagas ndo depende apenas da variacdo da
producdo corrente, mas das expectativas quanto a
intensidade e duragdo da recuperacdo do nivel de
atividade. O que os dados mostram é que nos
ultimos anos (2001-2002) ndo se configurou um
cenario de expansdo continuada da produgdo
industrial suficiente para induzir decisdes de
contratacdo compativeis com a evolucdo da
producdo.l! Certamente a manutencdo de taxas de
juro extremamente elevadas, condicionadas pela
tensdo permanente no mercado de cdmbio, foi fator
determinante nesse quadro. Por essa razdo, €
possivel antecipar que apenas se se consolidar um
guadro no qual as expectativas de longo prazo
indiguem crescimento sustentado da economia,
pode-se esperar que a recuperacdo do nivel
corrente da producdo industrial se traduza em
crescimento continuado do emprego. Para tanto
somente a queda da taxa de juro e a retomada do
investimento podem trazer mudancas signifi-
cativas nesse quadro crénico de desemprego.

Gréfico 4
Evolucdo da producéo industrial, nimero de horas pagas e ocupacéo assalariada — Industria geral
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9 Atividades industriais classificados conforme Classificacdo
Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE).

10 Considerando-se coeficientes técnicos de producéo fixos no
curto prazo, a Unica forma de expanséo sustentada do nivel do
emprego industrial seria a retomada dos investimentos.

11 Na verdade, o ajuste na margem entre producéo e emprego
no curto prazo é feito pela contratacdo informal, sem registro
em carteira.
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Gréfico 5
Evolucédo do nivel da produgédo industrial, nimero de horas pagas e ocupacao assalariada — IndUstria extrativa
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Gréfico 6
Evolucédo do nivel da produgédo industrial, nimero de horas pagas e ocupacao assalariada — IndUstria de transformacao
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2 Estratégia de desenvolvimento: “produzir para fora”
e “desindustrializacido”

A adoc¢do do modelo de cambio flutuante
culminou a série de acbes e reformas no sentido
de “conectar” efetivamente a economia brasileira a
internacional. Ao longo da década de 90 foi-se
perdendo sucessivamente graus de liberdade na

gestdo interna da economia brasileira, inviabili-
zando-se a adoc¢do de politicas autbnomas, tanto
no plano macroecondmico quanto micro-
econdmico. Essa perda de autonomia ocorreu ndo
apenas no Brasil, mas foi, de fato, um processo
amplo que atingiu os paises em desenvolvimento
de uma maneira geral. Decorreu da unificacdo das
estratégias e politicas das agéncias internacionais



(Banco Mundial, Fundo Monetéario Internacional,
Organizacdo Mundial do Comércio etc), todas
operando no sentido de liberalizar os fluxos de
investimento direto, comércio e financeiro a escala
mundial. A fundamentacdo da nova estratégia era
de que apenas o mercado é capaz de organizar
eficientemente as relacBes econdmicas, e a livre
mobilidade de bens e capitais leva ao equilibrio dos
varios mercados.

Em 1991 o Banco Mundial divulgou o
documento em que o plano de acdo da nova
estratégia é apresentado de forma explicita e
didatica (Banco Mundial, 1991). A agenda entdo
apresentada prop8e que as agéncias internacionais
cabe; (i) defender e ampliar a ordem liberal; (ii)
facilitar o fluxo de capital entre paises; (iii) adotar
politicas internas que promovam a poupanca
nacional e o0 crescimento constante e nao
inflacionario; (iv) apoiar a transferéncia de
tecnologia e (v) proteger o meio ambiente e
conservar energia. Aos paises em desenvolvimento
caberia, segundo a agenda: (i) investir na
populacdo, inclusive em salde e educagdo; (ii)
ajudar os mercados internos a funcionarem
adequadamente promovendo a concorréncia e
investindo em infra-estrutura; (iii) liberalizar o
comeércio e o investimento estrangeiro e (iv) evitar
déficits fiscais excessivos e inflacdo elevada.!?

As referéncias a investimento em salde e
educacdo, embora possam ser associadas a
preocupacdes de carater humanista, sdo de fato e
explicitamente medidas funcionais para elevacéo
do nivel de produtividade da economia. As
recomendacbes feitas no documento tém como
fundamento as teorias do desenvolvimento
baseadas no principio da produtividade total dos
fatores (PTF ou residuo da fun¢do de producdo) em
oposicdo as tradicionais teorias do desenvolvi-
mento. No que interessa para a racionalidade da
estratégia proposta, enquanto que para as teorias
tradicionais prevalecem as hipéteses de produti-
vidade marginal decrescente, declinio da taxa de
lucro e progresso técnico exdgeno, para a PTF
educacdo e conhecimento geram externalidades
positivas ou retornos crescentes e 0 progresso
técnico é endogeno.

12 Banco Mundial (1991, p. 167-168).

Politica Econdmica em Foco, n. 2 — set./dez. 2003.

A liberalizacdo dos mercados internos e dos
fluxos internacionais permitiria aos paises em
desenvolvimento fazer crescer a produtividade da
economia e melhorar o padrdo de vida da
populacéo.

As recomendacBes do Banco Mundial no
campo macroecondmico parecem Ser Menos
draconianas do que as que foram implementadas
pelos paises em desenvolvimento ao longo dos
anos 90. Essas decorreram, na verdade, das
condicionalidades impostas pelo FMI nos processos
de renegociacdo das dividas desses paises. Com
efeito, promover uma politica de reconversdo
estrutural da economia no ambito de um processo
de integracdo internacional (que necessitaria de
investimentos publicos em salde, educacao e infra-
estrutura, nos termos da agenda proposta) e,
simultaneamente, manter politicas fiscais e
monetarias fortemente ativas (superavits fiscais e
juro elevado) sdo agdes contraditorias e
insustentaveis. Ao final, prevalece o ajuste de curto
prazo e o retrocesso industrial.

7

Essa ultima é a conclusdo a que chega a
analise da UNCTAD ao avaliar comparativamente
o desempenho dos varios paises ao longo das
Gltimas décadas. Paises como os da América Latina
gue responderam aos choques externos unicamente
com politicas macroeconémicas de estabilizacao,
retrocederam ou estancaram o0 processo de
diversificacgdo da estrutura produtiva interna. E
evidente o contraste entre a performance, por
exemplo, desses paises com os do Leste Asiatico.

A participacdo do valor adicionado da
indUstria no Produto Interno Bruto no Brasil (Tabela
5) caiu 27,3% na década de 90 em comparacdo a
década anterior. O mesmo se passa na Argentina,
com queda superior a 30%. A participacdo das
exportacdes de manufaturados no total das
exportacdes, no caso brasileiro, cresce no mesmo
periodo 5,9%, enquanto que na China esse
crescimento é de 15,6%. No periodo 1980-1989 a
participacdo das exportacdes chinesas de manufa-
turados no total das exportagdes foi de 67,5%
enquanto que a participacdo dos manufaturados no
total das exportacBes brasileiras alcangou 44,2%.
No periodo 1990-2000, a0 passo que essa
participacdo, no caso chinés, chegou a 78,0%, no
Brasil esse indicador foi de 46,8%.
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Tabela 5
Indicadores de producéo e comércio — Paises selecionados
Exportacéo de
Participagdo do Valor Adicionado da IndUstria no Manufaturados na
Produto Interno Bruto Exportacéo Total
(%) (%)

| Pais | 1960-1969 | 1970-1979 | 1980-1989 | 1990-2000 | 1980-1989 | 1990-2000
| Argentina | 3860 | 3530 | 2930 | 2030 | 2590 | 26,40
| Brasil | 2820 | 3000 | 3260 | 2370 | 4420 | 4680
| Chile | 2380 | 2420 | 1970 | 1800 | 660 | 1060
| China | 2000 | 3730 | 3580 | 3400 | 6750 | 78,00
| india | 1360 | 1530 | 1640 | 1640 | 1620 | 5540
|Malasia | 950 | 1680 | 2030 | 2730 | 2770 | 6300
|México | 2010 | 2270 | 2320 | 2060 | 2030 | 6230
|Coréia | 1650 | 2500 | 2980 | 2950 | 8L60 | 77,50
| Taiwan | 1670 | 2840 | 3440 | 2890 | 8180 | 8L9%0

Fonte: UM/DESA, Commodity Trade Statistics database; World Bank Development Indicators, 2002; and
Thomson Finantial Datastream; apud UNCTAD/TDR (2003).

Um processo de “desindustrializagdo”,
como o verificado em determinadas economias na
década de 90, poderia ser interpretado como
benigno, um passo a frente no processo de
desenvolvimento, posterior a um periodo de
industrializacdo “excessiva”, sob a égide das
estratégias de substituicdo de importag6es. Talvez
essa interpretagdo, sequndo a UNCTAD, poderia
ser aplicada a China, onde o declinio na
participacédo da industria no PIB foi acompanhado
de significativa aceleracdo do investimento e das
taxas de crescimento.l3 No caso brasileiro e
argentino, no entanto, ndo é isso que se verifica.
Esses paises, segundo o documento, fazem parte
do grupo de nacbes em desenvolvimento que
lograram certo nivel de industrializacdo, mas
foram incapazes de sustentar um processo
dindmico de aprofundamento da industrializacéo
e rapido crescimento. Conforme o Relatério, este
grupo de paises

“... inclui Brasil e Argentina, onde a performance
do investimento tem sido pobre, a inddstria tem
perdido importancia relativa no total do

emprego e do valor adicionado, o crescimento da
produtividade tem sido ciclico (resultando mais

13 UNCTAD (2003, p. vii).

de desloca-mento de mé&o-de-obra do que do
crescimento rapido da acumulagdo ou do
progresso técnico), a melhoria da indUstria tem
sido limitada, e as exporta¢des continuam sendo
dominadas por produtos primarios e de
manufaturas de baixo valor agregado.”14

3 Ajustamento e inser¢do competitiva no Brasil:
composic¢do setorial das exportagdes e importacfes

Corroborando o estudo da UNCTAD, a
analise da evolugdo do componente exportado por
setores da economia brasileira, conforme os
dados das Contas Nacionais, Tabelas de Uso e
Insumos do IBGE para o0s anos 1998 a 2002 (Tabela
6), mostra que os setores nos quais a producéo
destinada a exportagdo responde por parcela
expressiva da demanda total do setor sdo poucos,
praticamente 0s mesmos desde 1998, e
essencialmente vinculados a produgéo de bens de
baixo valor agregado.1s

14 Banco Mundial (2003, p. 122). Traducao livre.
15 Os setores estdo ordenados nas Tabelas 6, 7, 8 € 9 em ordem
decrescente de participacdo em 2001.
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Tabela 6
Exportacao de bens e servigos por setor em relacdo a demanda total do setor (%)

| codigo | Descrigao do Produto® 11995 1998 | 1099 2000 | 2001
| 201 | Minério de ferro | 6230 | 7298 | 7621 | 7518 | 77,61
|2401 |Produtos de couro e calgcados | 25,54 | 31,81 | 43,22 | 42,17 | 50,68
13001 | Oleos vegetais em bruto | 4040 | 3472 | 392 | 3636 | 4581
| 105 | Soja em grao | 1513 | 2844 | 3055 | 3468 | 40,92
| 2901 | Actcar | 2760 | 2546 | 3555 | 1900 | 3374
11301 | Outros veiculos e pecas | 1176 | 1619 | 228 | 2471 | 2651
|802 |Tratoreseméquinasdeterraplanagem | 22,40 | 27,38 | 35,46 | 28,49 | 25,76
12501 | Produtos do café | 2930 | 2431 | 3211 | 2091 | 2305
|2702 | Carne de aves abatidas | 1030 | 1016 | 1529 | 1253 | 1891
1501 | Produtos siderdrgicos basicos | 1535 | 1539 | 17,06 | 1603 | 1811
| 1401 | Madeira e mobiliario | 813 | 877 | 1525 | 1504 | 17,85
|2603 |Outros produtos vegetais beneficiados | 12,27 | 14,10 | 16,71 | 14,56 | 17,45
1601 | Produtos metaldrgicos ndo-ferrosos | 1832 | 1393 | 1956 | 17,66 | 1582
|1201 | Automoveis, caminhdes e onibus | 403 | 1123 | 1290 | 1342 | 1568
| 202 | Outros minerais | 1249 | 843 | 1248 | 1392 | 1525
/1101 | Equipamentos eletronicos | 266 | 458 | 813 | 1095 | 1390
11701 | Elementos quimicos ndo-petroquimicos | 7,49 | 1065 | 1269 | 12,85 | 1259
| 502 | Laminados de aco | 1602 | 1197 | 1430 | 1217 | 1113
|3901 |Alojamentoealimenta§éo | 3,13 | 4,53 | 10,12 | 9,58 |10,81
|2701 | Carne bovina | 347 | 456 | 722 | 675 | 10,78
|2205 |Outros produtos téxteis | 5,48 | 5,52 | 7,64 | 8,28 |10,50
@ Classificagdo Tabela de Usos e Recursos, Contas Nacionais.

Fonte: IBGE.

Como se V&, aqueles em que se pode dizer Por seu turno, o comportamento do

que as exportacdes sdo expressivas como proporcdo
das vendas totais resumem-se a quatro: Minério de
ferro, Produtos de couro e calcados, Oleos vegetais
e Soja, com participacBes superiores a 40% das
vendas. Sdo produtos béasicos e de baixo valor
agregado. Chama a atencdo também a variagédo
desse indicador ao longo dos anos nos setores
Oleos vegetais em bruto, Soja em grdo, Acucar,
Produtos do café, Laminados de ago, entre outros.
Essa variabilidade da participacdo da parcela
exportada no total das vendas pode indicar a
sensibilidade da oferta desses setores ao compor-
tamento do mercado interno, com as empresas
arbitrando a composicdo das vendas totais
conforme o desempenho de cada mercado (interno
e externo).

indicador de participacio das exportacdes por setor
no total das exportacBes (Tabela 7) mostra que,
excluindo-se Servicos prestados as empresas
(receitas de residentes com servigos prestados no
exterior, uma conta estritamente financeira), os
principais setores exportadores podem ser
agrupados em dois: aqueles alvos de alguma
politica especifica (Outros veiculo e pecas,
Automoveis, caminhdes e Onibus e Produtos
eletrénicos) e os produtos basicos de baixo valor
agregado (Minério de Ferro, Soja em grao,
Produtos de couro e calgados, Oleos vegetais em
bruto etc).26 O primeiro grupo, que responde por

16 Analise detalhada do perfil da pauta de exportacGes
brasileiras é feita na SECA0 Il desse Boletim.



18% da pauta de exportaces, foi objeto das poucas
politicas setoriais implementadas ou mantidas no
periodo em referéncia: programa de financiamento
a Embraer, acordo automotivo, programas de
incentivo & Zona Franca de Manaus etc.

O que se nota é que na auséncia de
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comparativas estaticas, obtendo-se como resultado
da abertura comercial uma “re-primarizacdo” da
pauta de exportacdes. O Relatério da UNCTAD
chama atencdo para os resultados obtidos com
politicas ativas de promog¢do da competitividade;
“Vantagens comparativas reveladas cresceram

intervengbes que exogenamente elevem a fortemente na Argentina e no Brasil em setores que

competitividade  internacional da  producio foram suportados por politicas industriais”

doméstica, tendem a prevalecer as vantagens (UNCTAD, 2003, p. 112).

Tabela 7
Exportacao de bens e servigos por setor em relacdo ao total das exportagdes (%)

| Codigo | Descrigéo do produto | 1995 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
| 1301 |Outrosve|'culosepe§as | 6,38 | 8,11 | 8,84 | 10,42 | 9,88
| 4001 |Servigos prestados as empresas | 2,53 | 5,99 | 5,86 | 7,54 | 7,59
| 1201 |Automc’)veis, caminhdes e énibus | 2,52 | 5,52 | 3,89 | 4,66 | 4,49
| 0201 | Minério de ferro | 472 | 554 | 498 | 475 | 434
| 0105 | Sojaem grio | 142 | 370 | 283 | 338 | 412
| 2401 | Produtos de couro e calgados | 381 | 356 | 358 | 376 | 387
| 3001 | Oleos vegetais em bruto | 584 | 431 | 378 | 300 | 377
| 1101 |Equipamentos eletrdnicos | 1,44 | 1,87 | 2,43 | 3,63 | 3,62
| 2001 | Actcar | 359 | 334 | 351 | 190 | 350
| 1501 |Pape|,ce|u|ose, papeléo e artefatos | 5,09 | 3,44 | 3,94 | 4,00 | 3,23
| 2603 |Outros produtos vegetais beneficiados | 4,99 | 5,53 | 4,70 | 3,58 | 321
| 0501 | Produtos siderargicos basicos | 416 | 366 | 333 | 354 | 2,92
| 1401 | Madeira e mobiliario | 259 | 244 | 321 | 304 | 292
| 0601 |Produtos metaldrgicos ndo-ferrosos | 4,21 | 2,91 | 3,50 | 3,46 | 2,61
| 3901 | Alojamento e alimentagio | 195 | 272 | 29 | 283 | 254
| 2701 | Carnebovina | 130 | 152 | 195 | 173 | 235
| 1001 | Material elétrico | 280 | 234 | 244 | 243 | 230
| 0801 |Fab.emanutengéo de mé&gs. e equipamentos | 3,32 | 2,71 | 2,44 | 2,29 | 2,25
| 2501 | Produtos do café | 455 | 446 | 448 | 278 | 211
| 2702 | Carne de aves abatidas | 123 | 133 | 167 | 137 | 208
| 3101 |Outros produtos alimentares inclusive racbes | 1,89 | 1,59 | 2,22 | 3,18 | 1,92
| 1802 | Oleos combustiveis | 063 | 027 | 030 | 040 | 1,89
| 3201 | Produtos diversos | 134 | 151 | 179 | 164 | 154
| 0502 | Laminados de ago | 345 | 220 | 202 | 191 | 146
| 1701 |Elementosquimicos n&o-petroquimicos | 1,10 | 1,48 | 1,56 | 1,55 | 1,34
| 0701 |Outrosprodutosmetall]rgicos | 1,56 | 1,53 | 1,39 | 1,26 | 1,30
| 0401 |Pr0dutos minerais ndo-metalicos | 1,10 | 1,15 | 1,24 | 1,16 | 1,07
| 0301 | Petréleo e gas | 010 | 002 | 000 | 026 | 1,05

@ Classificagdo Tabela de Usos e Recursos, Contas Nacionais.

Fonte: IBGE.



Pelo lado das importacbes, vé-se, contra-
riamente ao que ocorre com as exportagfes, um
conjunto maior de setores com alta participacdo das
importac6es no total da oferta do setor, vale dizer,
com elevado componente importado da producéo
(Tabela 8). Carvdo e outros, Trigo em grédo e
Equipamentos eletrdnicos sdo os setores com maior
componente importado, respectivamente, 88,3%,
71,6% e 57,0% em 2001. No caso dos dois primeiros
sdo setores em que a producdo nacional carece de
boa oferta de recursos nacionais. No terceiro,
Equipamentos eletrénicos, a questdo é de defa-
sagem tecnolégica. Ha, entretanto, um vasto
conjunto de setores que apresentam participacdo
das importacdes, entre 20 e 30%, que ndo decorrem
de insuficiente dotacdo de recursos naturais: Fios
téxteis artificiais, Elementos quimicos nao-
petroquimicos, Material elétrico, Outros veiculos e
pecas, Produtos farmacéuticos e de perfumaria,
Fabricacdo e manuten¢do de maquinas e equipa-
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mentos, Outros produtos de refino, Produtos
diversos, Adubos, Tecidos artificiais, Petroleo e gas,
Alojamento e alimentacdo e Resinas.

Comparando-se as informagdes das Tabelas
7 e 8, vé-se que valores mais elevados do
componente importado da oferta sdo mais disse-
minados do que valores mais elevados do compo-
nente exportado da demanda. Essa é uma indicacgéo
de que a abertura econdbmica levou a uma
integracdo maior da estrutura produtiva interna do
ponto de vista das importagdes do que das
exportacdes. Como resultado, é de se esperar que as
importagdes crescam a um ritmo mais elevado do
gue as exportacdes no caso de uma expansdo do
nivel geral de atividade. Note-se, ademais, que boa
parte dos setores com maior participacdo do
componente importado sdo produtores de
insumos, fato que expde a oferta interna a choques
exdgenos de precos internacionais e decorrentes da
variacdo da taxa de cAmbio.

Importagdo de bens e servicos em relacdo a oferta total a precos basicos (%)

[ cédigo || Descrigdo do Produto @ [ 1995 [ 1998 | 1999 | 2000 || 2001
[ 302 [ carvéo e outros [ 79,11 | 82,22 || 8571 || 82,98 | 88,29
[ 104 |[Trigoem gréo [8009 |[ 7578 |[ 76,37 |[ 8206 || 71,62
[ 1101 [ Equipamentos eletrdnicos [ 3325 [ 37,61 || 51,58 || 52,00 [ 56,97
[ 2203 [ Fios téxteis artificiais [ 1952 [ 26,76 || 3300 || 344 [ 3535
[ 1701 [ Elementos quimicos ndo-petroquimicos [ 2563 | 279 || 3084 || 2843 [ 31,79
[ 1001 [ Material elétrico [1524 |[ 21,16 |[ 2580 |[ 22,70 || 28,66
[ 1301 [ Outros veiculos e pecas [ 1462 | 22,82 || 29,02 || 2484 [ 2567
[ 2001 [ Produtos farmacéuticos e de perfumaria [ 1269 | 1494 || 21,78 || 19,38 [ 24,91
[ 801 [ Fabricagdo e manutengio de maquinas e equipamentos [ 2226 | 26,24 || 2841 || 20,65 | 24,42
[ 1803 [ Outros produtos do refino [ 212 [ 1855 || 22,85 || 27,94 [ 23,74
[ 3201 || Produtos diversos [ 1961 [ 20,33 || 21,98 || 20,19 | 23,61
[ 1901 [ Adubos [1148 |[ 1503 |[ 1572 |[ 1865 || 22,01
[ 2204 [ Tecidos artificiais [1663 |[ 11,65 |[ 1344 |[ 16,00 || 21,66
[ 301 |[Petréleo e gas [3822 [ 3092 |[ 2317 |[ 1901 |[ 21,25
[ 3901 [ Alojamento e alimentagdo [ 10,86 | 16,89 || 2007 | 21,79 [ 21,11
[ 1805 [ Resinas [1502 |[ 17,03 |[ 1836 |[ 1811 |[ 20,71
[ 4001 [ Servigos prestados as empresas [ 549 [ 11,35 || 1551 || 1543 [ 18,38
[ 202 [ Outros minerais [ 1156 | 10,00 || 1547 | 1740 [ 17,80
[ 1903 [ Outros produtos quimicos [ 862 | 1239 || 1442 || 1267 [ 1527
[ 1201 [ Automéveis, caminh@es e 6nibus [ 16,82 | 17,72 || 1436 || 11,78 [ 14,09
[ 1802 [ Oleos combustiveis [ 7,45 [ 11,79 || 12,88 || 1485 | 13,62
[ 1601 [ Produtos derivados da borracha [ 975 [ 12,05 || 11,67 || 11,39 [ 12,97
[ 601 [ Produtos metalargicos ndo-ferrosos [ 976 | 10,38 || 11,76 || 11,04 [ 12,23
[ 1804 [ Produtos petroquimicos basicos [ 10,43 | 10,80 || 11,09 || 9,30 [ 10,89
[ 1902 |[Tintas [844 |[ 869 |[ 1057 |[ 947 |[ 1048
[ 2101 [ Artigos de plastico [ 693 | 792 || 1008 || 892 [ 1046
[ 802 [ Tratores e maquinas de terraplanagem [ 860 [ 1231 || 1398 || 740 [ 10,16

@ Classificacdo Tabela de Usos e Recursos, Contas Nacionais.

Fonte: IBGE.



A distribuicdo das importac®es conforme os
setores (Tabela 9) mostra que Equipamentos
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agregados a Material elétrico, Petréleo e gas e
Alojamento e alimentacdo alcanca-se mais de

eletrénicos, Servicos prestados as empresas, metade das importa¢gdes. A maior parte das

Fabricaghio e manutencdo de maquinas e importacgdes destina-se, como se V&, a setores com

equipamentos e Outros veiculos e pecas maior conteudo tecnoldgico, em boa medida bens

responderam, em conjunto, em 2001, por mais de de capital.

um terco (36,64%) do total importado. Se

Tabela 9
Importacéo de bens e servigos em relacdo ao total das importacoes (%)

| codigo | Descricéo do Produto ® | 1005 | 1008 | 1009 | 2000 | 2001
| 1101 | Equipamentos eletronicos | 1149 | 902 | 1032 | 1195 | 10,92
| 4001 ‘Servigos prestados as empresas | 3,43 | 8,43 ‘ 9,62 ‘ 9,72 ‘ 10,64
| 801 |Fabricagéoemanutengéo de méquinas e equipamentos | 9,21 | 9,40 | 9,15 | 7,33 | 7,93
| 1301 | Outros veiculos e pecas | 507 | 694 | 785 | 720 | 7.5
| 1001 | Material elétrico | 362 | 454 | 463 | 411 | 557
| 301 | Petroleoe gas | 408 | 281 | 354 | 471 | 503
| 3901 ‘Alojamentoealimenta(;éo | 5,27 | 7,59 ‘ 4,85 ‘ 5,32 ‘ 4,35
| 2001 |Produtos farmacéuticos e de perfumaria | 2,46 | 3,36 | 4,43 | 3,53 | 3,97
| 3601 | Margem de transporte | 409 | 398 | 3901 | 388 | 372
| 1803 | Outros produtos do refino | 345 | 268 | 35 | 46 | 361
| 3201 | Produtos diversos | 366 | 339 | 322 | 313 | 34
| 1802 | Oleos combustiveis | 122 | 2 | 246 | 311 | 302
| 1701 ‘Elementos quimicos ndo-petroquimicos | 291 | 2,84 ‘ 3,13 ‘ 2,87 ‘ 3,00
| 1201 |Automéveis, caminhdes e 6nibus | 6,03 | 5,19 | 2,94 | 2,79 | 2,93
| 1805 | Resinas | 2 |18 | 193 | 219 | 211
| 1804 | Produtos petroguimicos basicos | 171 | 148 | 163 | 183 | 172
| 1001 | Adubos | 099 | 128 | 132 | 165 | 172
| 601 ‘ Produtos metaldrgicos nédo-ferrosos | 1,62 | 1,49 ‘ 1,65 ‘ 1,71 ‘ 1,7
| 3301 ‘ Servicos industriais de utilidade publica | 15 | 1,3 ‘ 1,54 ‘ 1,34 ‘ 1,43
| 1501 | Papel, celulose, papeléo e artefatos | 2,18 | 1,93 | 1,73 | 1,73 | 14
| 1903 | Outros produtos quimicos | 099 | 141 | 166 | 145 | 138
| 701 | Outros produtos metaldrgicos | 117 | 166 | 132 | 125 | 137
| 104 | Trigoemgréo | 153 | 124 | 141 | 133 | 1232
| 1601 ‘ Produtos derivados da borracha | 1,14 | 1,12 ‘ 1,02 ‘ 1,11 ‘ 1,07
| 2101 | Artigos de plastico | 095 | 102 | 103 | 09 | 093
| 3802 | Servicos financeiros | 0,52 | 1,14 | 0,91 | 0,91 | 0,86
| 3101 ‘Outros produtos alimentares inclusive racdes | 1,15 | 1,09 ‘ 0,83 ‘ 0,92 ‘ 0,85
| 199 ‘ Outros produtos agropecuarios | 1,37 | 1,25 ‘ 0,97 ‘ 0,82 ‘ 0,75

@ Classifica¢do Tabela de Usos e Recursos, Contas Nacionais.

Fonte: IBGE.
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Comparando-se as Tabelas 6 e 9 salta aos
olhos a assimetria entre os principais setores
exportadores e importadores. Com efeito, a
estratégia de integracdo que levaria ao
desenvolvimento resultou, ao contrario, em um
retrocesso: com algumas excecdes, exportam-se
commodities de baixo valor agregado e importam-
se bens de capital e insumos industriais. Esta
situacdo apresenta poucas modificacdes ao longo
do tempo, particularmente ap6s 1999, indicando o
papel limitado do regime de cdmbio flutuante na
promocado de mudancas estruturais.

Conclusdes

Ao longo da década de 90 e inicio da
seguinte o Brasil implementou a quase totalidade
das reformas preconizadas pelas agéncias
internacionais (especialmente Banco Mundial e
Fundo Monetario Internacional). Tanto do ponto
de vista macroecondmico como microeconémico
promoveu-se a integracdo da economia brasileira
a economia internacional. Passados mais de dez
anos desse processo de integracdo, as evidéncias
indicam que nas economias em que a abertura
comercial ndo foi acompanhada por politicas
ativas de promoc¢do da competitividade da
inddstria domeéstica e, ao contrario, foram
submetidas a abertura da conta de -capitais,
valorizacdo cambial e politicas de estabiliza¢cdo de
corte ortodoxo, com manutencdo por longo
periodo de taxas de juro elevadas e contengéo
fiscal, o que se verificou foi o retrocesso do
processo de industrializacéo e a depauperacdo das
condig¢es de vida da populacéo.

A comparacdo da performance dos paises
da Ameérica Latina com os do Leste Asiatico
mostra que a estratégia de integracdo dessas
Gltimas levou a resultados muito melhores do que
os das primeiras.
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E importante ter em mente essa avaliacdo
mais abrangente do processo de integragdo
internacional da economia brasileira, especial-
mente tendo-se em consideracdo a continuidade
atual da mesma politica em vigor ha mais de uma
década.

No plano conjuntural, passada a fase aguda
da recessdo de 2003, espera-se uma recuperacao
do nivel de atividade no préximo ano. Essa
melhora no quadro das expectativas decorre
fundamentalmente das perspectivas de reducéo
da taxa de juro e da retomada de algum
investimento por parte dos setores exportadores,
proximos atualmente do nivel pleno de ocupagéo
da capacidade. A reducdo da taxa de juro tem sido
possivel porque o ciclo de liquidez do mercado
internacional proporcionou uma expressiva
valorizacdo cambial, inibindo pressées inflacio-
narias de oferta. Por outro lado, o choque de
custos decorrente da desvalorizacdo cambial do
segundo semestre de 2002 foi absorvido pela
queda do salario real e pelo desemprego.

Nessas condicdes, € provavel que ao longo
do préximo ano vivencie-se um ciclo
expansionista de consumo, puxado pela melhoria
nas condicBes de financiamento interno e alguma
recuperacdo no nivel de emprego. Nesse cenério, a
distribuicdo heterogénea da capacidade ociosa da
economia pode levar a tensdes inflacionarias,
oriundas especialmente daqueles setores que
podem arbitrar entre vendas internas e externas.

A sustentacdo da retomada da atividade
econdmica no proximo ano dependera, como
sempre, do comportamento do mercado de
cdmbio. O governo aposta na continuidade do
ciclo de liquidez internacional, suficiente para
rolar os servicos do crescente endividamento
externo. E, sem davida, uma aposta arriscada.



	Seção V – Produção, Emprego e Renda
	Estagnação e limites do crescimento
	Introdução
	Gêneros
	Gráfico 5
	Gráfico 6
	T
	
	3 Ajustamento e inserção competitiva no Brasil: composição setorial das exportações e  importações


	Código
	
	
	Conclusões







