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1. Introducéo

—

ste artigo representa uma tentativa de refletir acerca das pos-
—sibilidades de crescimento da economia brasileira a médio e longo
prazo! O ano de 1999 é certamente um marco divisério da analise econ6-
mica no Brasil e, caso o ajuste fiscal em curso seja conservado e se revele
bem-sucedido, merecera ser tratado pelos historiadores futuros como um
ponto de inflexdo, no qual terdo sido criadas as condi¢des para a retomada
de um crescimento sustentavel ao longo da década de 2000.

Tudo indica, alias, que esse processo estava comecando a se esbocar em
2000, ano em que a economia se expandiu acima de 4%, o investimento e
as exportagdes lideraram o crescimento, o saldo comercial melhorou e a
inflacdo diminuiu de intensidade, apos o repique de 1999. Entretanto, a
combinacdo de crise energética, contagio da crise argentina e recessao
sincronizada nos trés grandes blocos da economia mundial — Estados
Unidos, Europa e Japdo — impediu a continuidade desse processo, e 0
incremento do PIB em 2001 foi de menos de 2%. Superados esses entraves,
isto €, tendo deixado para trds a emergéncia energética, ja absorvidos os
efeitos negativos da crise argentina e com a economia mundial em fase de
recuperacao, o Brasil da sinais, no inicio de 2002, de retomar a trajetoria de
crescimento que parecia se iniciar em 2000.

Nossa avaliacdo é que o pais dispde de alguns requisitos importantes para
que a década de 2000 se revele préspera no Brasil. De fato, alguns dos
impedimentos que existiram em outras ocasides, quando se verificaram
tentativas anteriores de crescimento — como em 1994 ou em 1996 —, ndo
estdo mais presentes ou se encontram em vias de ser removidos. A mudanca
de regime cambial de 1999 aumentou a margem de manobra do pais; ha
disponibilidade de capacidade ociosa ndo aproveitada; a economia mundial
promete crescer a um bom ritmo; os precos relativos tendem a melhorar em
relacdo a combinacdo desfavoravel de precos de exportacdo e importacao
dos ultimos anos; etc. Entretanto, outras tendéncias estruturais apontam para
um cenario no qual, apos alguns anos de crescimento que tem condi¢des de
se revelar inclusive bastante intenso, a economia brasileira podera se de-
frontar, em algum momento da segunda metade da década, com alguns

1 Para uma extensa discussdo dessa mesma tematica, no caso do Brasil, ver Bacha e Bonelli (2001)
e Silva Filho (2001).
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obstaculos importantes que podem vir a arrefecer tal dinamismo. S&o esses
temas que o artigo analisa.

Pode soar algo extemporaneo abordar os elementos que talvez venham a
levar a economia a perder um dinamismo que ainda esta longe de ter ganho,
0 que significa analisar os problemas da fase descendente de um ciclo cuja
fase ascendente mal estd comecgando. Entretanto, o fato de estarmos no inicio
de uma nova década é uma ocasido propicia para fazermos uma reflexao
acerca do longo prazo. Nesse sentido, as questfes aqui tratadas, embora
possam nao ser relevantes no horizonte dos préximos dois ou trés anos,
poderao vir a sé-lo no curso da década, o que justifica o teor dos comentarios.

O artigo esta dividido em quatro secbes. Depois desta breve introducao,
comentam-se os tracos estilizados da evolucdo da economia brasileira na
década de 90 e comeco da atual. A Secao 3, que representa o “coracdo” do
artigo, trata das restricdbes de longo prazo ao crescimento econdmico,
incluindo a possivel tendéncia ao esgotamento da capacidade ociosa, a
necessidade de aumentar a poupanca doméstica, a situacdo da economia
mundial, a disponibilidade de méo-de-obra e o comportamento da produti-
vidade. Por dltimo, sintetizam-se as principais conclusées.

2. A Economia Brasileira nos Anos 90: Fatos
Estilizados

A economia brasileira teve um comportamento que deixou a desejar na
década de 90. De fato, enquanto na “década perdida” do periodo 1981/90
ela apresentou um crescimento médio de 1,5% a.a., nos 10 anos encerrados
em 2000 o crescimento foi apenas um pouco maior, de 2,7% a.a. Consideran-
do que entre as duas décadas o crescimento anual da populacéo diminuiu de
2% para 1,4%, conclui-se que a idéia de que elas foram igualmente negativas
ndo é totalmente correta, uma vez que a rpedaapita depois de cair a

uma media de 0,5% a.a. na década de 80, voltou a crescer, a 1,3% a.a., na
década seguinte. E inegavel, de qualquer forma, que esse crescimento ficou
bastante aquém do que seria desejavel. A grande diferenca entre ambas as
décadas, porém, foi a situacdo em que se encerraram uma e outra.

O final da década de 80 foi marcado pela combinag¢édo do esgotamento do
modelo de desenvolvimento até entdo adotado por varias décadas, com a
tendéncia a hiperinflacdo que se instalou na economia brasileira na segunda
metade da década apenas reprimida por sucessivos e fracassados planos de
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estabilizagédo baseados em esquemas de congelamento de pregos. Enquanto
isso, a década de 90 deixou para tras pemformancemacroecondmica

nada brilhante em termos da evolucdo do PIB, porém com a inflacdo sob
controle e tendo pela frente perspectivas muito melhores em relacdo as que
0 pais tinha na transicdo de década anterior, em 1990/91. Isso porque, além
de ter sido removido o obstaculo 6bvio que a altissima inflagéo verificada
até o inicio do Plano Real representava para o crescimento, o pais pode estar
a caminho de superar os problemas que prejudicaram o dinamismo da
economia na segunda metade da década passada.

Os anos 90 podem ser divididos em trés fases: a primeira até o Plano Real,
em junho de 1994; a segunda compreendendo os primeiros anos do Plano
até 1998 (inclusive); e a terceira representada pelo final da década, devido
as mudancas que caracterizaram a politica econémica em 1999.

No periodo 1991/94, a economia foi inevitavelmente contaminada pela
inflacdo a caminho de se tornar descontrolada durante todo o periodo. A taxa
de variagao dos precos aumentou continuamente ao longo do tempo, atingin-
do uma media em 12 meses de 1.535% nos trés anos e meio encerrados em
junho de 1994, quando medida pela Indice Geral de Precos (IGP) da
Fundacéo Getulio Vargas, correspondendo a uma taxa média deo26%
més

O Plano Real teve uma historia inteiramente diferente em relagéo aos cinco
planos anteriores de estabilizacdo tentados sem éxito entre 1986 e 1991.
Uma das herangas da alta inflagéo foi a multiplicidade de indices de preco.
Se utilizarmos uma média do IGP, do Indice de Precos ao Consumidor
Ampliado (IPCA) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica e do
indice da Fundacéo Instituto de Pesquisa Econdmica da Universidade de
Sao Paulo calculado para a cidade de Séo Paulo, verifica-se que a média das
taxas de variacdo desses trés indices em periodos de 12 meses caiu de 31%
nos primeiros 12 meses do Plano Real para apenas 1% em 1998, embora
tenha aumentado para 13% em 1999, devido a desvalorizagéo (em 2001, foi
de 8%). Assim como o ambiente de permanente ameaca hiperinflacionaria
do inicio dos anos 90 representava um entrave insuperavel para uma traje-
toria de crescimento sustentado, a reducéo drastica da inflacdo permitiu que
0s agentes econdmicos no Brasil voltassem a ter uma perspectiva de longo
prazo e, conseqientemente, constitpier, se um estimulo indireto a
retomada do desenvolvimento.

Por outro lado, ao mesmo tempo que se beneficiava da maior estabilidade
dos precos, o pais passava a enfrentar dois grandes problemas, representados



REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 9, N. 17, P. 117-152, JUN. 2002 121

pela combinagdo de um significativo e crescente déficit em transacdes
correntes e de uma grave deterioracao fiscal.

No caso das contas externas, o resultado da conta corrente do balanco de
pagamentos, depois de ter sido, em média, superavitario em quase US$ 1
bilhdo no periodo 1991/94, tornou-se deficitario ao longo de todo o periodo
1995/98, com uma média de US$ 27 bilhbes/ano durante esses quatro anos
e atingindo US$ 34 bilhdes em 1998, quando chegou ao perigoso nivel de
5% do PIB, no contexto de uma significativa apreciacdo da taxa de cambio
em relacdo ao inicio do Plano Real.

Ao mesmo tempo, o superavit primario do setor publico, que tinha sido de

guase 3% do PIB, em média, durante 1991/94, converteu-se em um déficit
médio durante 1995/98. Isso, somado a uma taxa de juros (Selic) que,
deflacionada pelo IPCA, atingiu a notavel média real de 22% a.a. nos quatro
anos do periodo 1995/98, fez com que a divida liquida do setor publico —
incluindo a base monetéaria —, que fora de 30% do PIB no final de 1994,

chegasse a 43% do PIB quatro anos depois.

Por suavez, ataxa de investimento manteve-se relativamente estavel a partir
da retomada do crescimento registrada em 1993 (Tabela 1). Nos nove anos
do periodo 1993/2001, desde o final da recessado de 1990/92, a formacao
bruta de capital fixo (FBCF) experimentou um crescimento médio de 2,8%
a.a., contra uma expansao média anual de 3,1% do PIB.

TABELA 1
Brasil: Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF) — 1993/2001
ANO FBCF (% do PIB, CRESCIMENTO REAL (%)
Precos Correntes) PIB FBCE
1993 19,3 4,9 6,3
1994 20,8 59 33
1995 20,5 4,2 7.3
1996 19,3 2,7 1,2
1997 19,9 33 9,3
1998 19,7 0,1 -0,3
1999 19,1 0,8 -7,3
2000 19,4 4,4 45
2001 19,4 15 1,7
Fonte: IBGE.

2 Arelacéo taxa de cambio nominal x IPC dos Estados Unidos/IPC doméstico teve uma queda — isto
é, uma apreciagdo — de quase 30% nos primeiros seis meses do Plano Real.
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O investimento estrangeiro era da ordem de apenas US$ 1 bilhdo/ano antes
de 1994 e aumentou continuamente até US$ 26 bilhdes em 1998, perma-

necendo com uma meédia de US$ 28 bilhdes/ano desde entdo. Embora parte
disso tenha sido representada por privatizacfes ou pela aquisicao de firmas
brasileiras, é razoavel considerar que uma parcela dos 5% do PIB que

chegaram a representar em 1999/2001 tenha se traduzido em um “delta”

positivo sobre o fluxo de investimento (Tabela 2).

De qualquer forma, € natural que, em um ambiente de desequilibios macroe-
conbmicos crescentes e por maior que tenha sido o estimulo dos inves-
timentos externos, o “meio ambiente macroeconémico” fosse hostil a uma
recuperagdo muito vigorosa dos investimentos. Se a iSSO somarmos 0S
efeitos das crises asiatica em 1997, russa em 1998 e do préprio Brasil no
final de 1998/inicio de 1999, compreende-se facilmente o porqué das
oscilacdes da taxa de investimento, que, apds esbocar uma recuperag¢ao no
comeco do Plano Real, voltou a cair em seguida. Em outras palavras, o Brasil
conseguiu debelar a inflacdo no primeiro governo Cardoso (1995/98), mas
os desequilibrios macroecondmicos externo e fiscal ndo permitiram recupe-
rar as condi¢gdes para um maior crescimento do PIB, que continuou sendo
baixo, na média do periodo.

Foi sé no final da década que, sem descuidar do combate a inflacéo, o Brasil
deu passos decisivos no sentido de atacar os mencionados desequilibrios.
Por um lado, o setor publico realizou um esforgo significativo de ajus-

TABELA 2
Brasil: Investimento Estrangeiro Direto @ —1993/2001
(Em US$ Bilhdes)

ANO PRIVATIZAQOES OUTROS TOTAL
USS$ BilhGes % do PIB

1993 - 0,7 0,7 0,2
1994 - 2,0 2,0 0,4
1995 - 4,1 4,1 0,6
1996 2,6 7,2 10,0 1,3
1997 5,2 11,8 17,0 2,1
1998 6,1 19,9 26,0 3,3
1999 8,8 19,8 28,6 5,4
2000 7,1 25,7 32,8 55
2001 1,1 21,6 22,7 4,5

Fonte: Banco Central.
8Inclui reinvestimentos. N&o desconta os investimentos brasileiros no exterior nem inclui investimentos em
carteira.
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tamento, com o resultado primario voltando a ser fortemente superavitario
durante 1999/2001 (Tabela 3). Ao mesmo tempo, a substancial desvalori-
zacao real promovida quando da liberalizac&o da taxa de cambio no inicio
de 1999 — 70% em termos reais entre dezembro de 1998 e dezembro de 2000,
usando como deflator o IPCA — criou as condi¢cdes para uma reversao da
situacao do setor externo ao longo dos ultimos anos (Tabela 4).

A combinacao de um forte ajuste fiscal com uma substancial desvalorizacao
real incidindo sobre uma divida publica parcialmente associada a taxa de
cambio, acrescida do reconhecimento de dividas anktighie( liabilities

ou, no jargdo jornalistico, “esqueletos”), ndo conseguiu impedir a continui-
dade do crescimento da divida publica. Isso torna necessario conservar o
superavit primério acima de 3% do PIB ainda por alguns anos, de modo a
evitar o prolongamento desse processo, que fez a divida liquida do setor
publico saltar de 43% do PIB no final de 1998 para 53% do PIB trés anos
depois.

TABELA 3
Brasil: Superavit Primario do Setor Publico Consolidado
(Em % do PIB)

PERIODO SUPERAVIT PRIMARIO

1985/94 1,7

1995/98 -0,2

1999/2001 3,5

Fonte: Banco Central.

(-) = Déficit.

TABELA 4

Brasil: Indicadores do Setor Externo — 1993/2001

ANO DEFICIT EM CONTA BALANGA COMERCIAL DIVIDA LIQUIDA/

CORRENTE (US$ Bilhges) EXPORTAGAO DE BENS

(US$ Bilhdes)

1993 0,4 13,1 29

1994 1,3 10,8 2,5

1995 18,0 -3,4 2,3

1996 23,1 -5,6 2,5

1997 30,8 -6,7 2,8

1998 33,6 -6,6 3,5

1999 25,1 -1,3 39

2000 24,7 -0,7 3,3

2001 23,2 2,6 3,0

Fonte: Banco Central.
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Em resumo, a rigor o Brasil fez muito mais do que apenas alterar a politica
cambial em 1999. Na realidade, houve uma triplice mudanca. Em primeiro
lugar, naturalmente, deve ser mencionada a modificac&do da politica cambial,
mediante a adocdo do regime de cambio flutuante, que, como se sabe,
aumenta a margem de manobra das autoridades para reagir diante de
situacdes de crise externa.

Em segundo lugar, mudou o regime fiscal. Pela primeira vez em 30 anos,
como ndo acontecia desde o rigido programa de estabilizacdo adotado no
periodo 1964/67, o Brasil teve uma restricdo orcamentaria efetiva, no
contexto do acordo assinado com o Fundo Monetério Internacional para o
periodo 1999/2001 e depois estendido até 2002 (inclusive). Em outras
palavras, ao invés de as pressdes em favor de mais gastos serem acomodadas
pela expanséo da divida publica e por emissdo monetéria ou financiadas com
privatizacbes, foi perseguida uma meta fiscal primaria dura, a qual foi
rigorosamente cumprida. Ainda que persistam duvidas acerca do que acon-
tecera com o grau de austeridade fiscal apds a conclusdo do acordo, a
realizacdo de algumas reformas institucionais importantes — como as mu-
dancas na legislagéo previdenciaria ou a aprovacgao da Lei de Responsabi-
lidade Fiscal estabelecendo regras de comportamento para as autoridades,
definindo tetos para os gastos com pessoal etc. — autoriza a supor que
dificilmente o pais retornara ao padréo de desordem fiscal que tradicional-
mente caracterizara as suas financas publicas.

Finalmente, o Brasil incorporou-se em 1999 ao grupo de aproximadamente
10 paises que adotam metas de inflacdo fornrdlation targe), tendo

desde entéo definido uma variacédo dos precos de 8% em 1999, 6% em 2000,
4% em 2001 e 3,5% em 2002, com margem de toleréncia de dois pontos
percentuais abaixo ou acima da meta e com um éxito claro nos primeiros
dois anos da experiéndi&mbora a inflagdo possa ser superior ao teto
estabelecido para a politica — ndo ha mecanismos formaifateement

ou de punicdo as autoridades em caso de frustragdo das metas —, 0 nimero
definido tem de fato funcionado até agora comocomstraintde médio

prazo para a politica econémica, obrigando o Banco Central a agir através
da politica monetéria para induzir a um retorno das taxas de inflacdo para o
intervalo da faixa de tolerancia definida. Se essa pratica se consolidar, a
medida que o novo regime ganhar credibilidade, sera dificil para qualquer
autoridade, no futuro, ignorar 0S compromissos assumidos com a continui-
dade da estabilidade.

3 Os pregos ao consumidor aumentaram 8,9% em 1999 e 6% em 2000.
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Em resumo, no final da década de 90 — e nesse sentido os problemas
observados em 2001 ndo modificam a esséncia da andlise — o Brasil definiu
um esquema de politica econdmica inédito em sua histéria, combiaando:
uma desvalorizacdo, acompanhada de uma nova situa¢cao cambial que tende
a melhorar os indicadores de solvéncia externa dolpais) forte ajuste

fiscal, que, desde que a taxa de cambio real se estabilize, deve evitar a
continuidade da trajetoria ascendente da relagao divida pablicadpBne

firme comprometimento com uma trajetdria de inflacdo baixa. E nesse
contexto de respeito aos chamadfimsdamentos macroeconémicqse,

uma vez superados os percalcos registrados com a combinacdo das crises
energética, argentina e mundial, a economia brasileira da sinais de retomar
o crescimento interrompido em 2001. Potencialmente, o Brasil tem pela
frente perspectivas promissoras como ndo se viam desde a década de 70,
embora sem qualquer chance de voltar a crescer a um ritmo téo acelerado
quanto o daquelboom quando a economia se expandia a uma média da
ordem de 9% a.a.

3. As Restricdes ao Crescimento na Década de 2000

Esta sec¢do analisa as principais grandes restricbes ao crescimento da eco-
nomia brasileira no longo prazo. Séo elas:

a tendéncia ao esgotamento da capacidade ociosa;
» a existéncia de limitacdes da poupanca doméstica;
 adificuldade de crescer a taxas superiores as do comércio mundial; e

* areducao do crescimento da Populagdo Economicamente Ativa (PEA),
combinada com as limitagBes para o aumento da produtividade.

Em todos os casos, a andlise levara em conta a perspectiva para o curto e o
médio prazo e sera cotejada com as tendéncias referentes ao longo prazo de
cada uma das variaveis relevantes em discussao.

A Tendéncia ao Esgotamento da Capacidade Ociosa

A capacidade ociosa da economia costuma ser relativamente alta no inicio
de um ciclo apés anos de crescimento baixo, 0 que deixa aberta a pos-
sibilidade de um certo crescimento por alguns anos, independentemente da
evolucdo da taxa de investimento, que a médio e longo prazo, porém, é
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crucial para viabilizar a continuidade ou provocar o arrefecimento de um
ciclo de expansdo. Embora a ocupacdo da capacidade esteja atualmente
ainda aqguém do nivel de anos anteriores, a possibilidade de crescimento que
isso cria ndo deve ser superestimada (Tabela 5). Vale lembrar, a propaésito,
0 que aconteceu com a economia brasileira em torno da metade dos anos 80,
guando, apés a recessao de 1981/83, iniciou-se a retomada do crescimento
em 1984, com a economia ja no final de 1985 dando mostras de superaque-
cimento, fenbmeno agravado ao extremo devidbomonprovocado pelo

Plano Cruzado, em 1986. Portanto, a existéncia de capacidade nao utilizada
permite crescer durante alguns anos, quando a economia se recupera, mas
esse processo se esgota se nao for acompanhado de uma ampliacdo do
espaco do investimento na economia.

Muitas vezes, menciona-se como indicador de quéo elevada seria a ociosi-
dade o baixo uso da capacidade instalada, captado pela sondagem conjun-
tural da industria promovida trimestralmente pelo Instituto Brasileiro de
Economia (lbre) da Fundacdo Getulio Vargas e mostrado na Tabela 5. A
Gltima média anual da sondagem trimestral desse indicador revelou uma
ocupacao de 82% da capacidade, 0 que supostamente sugeriria haver uma
ociosidade de 18%. Entretanto, cabe destacar que o maximo de utilizacdo
desse indicador foi de 90% em 1973 e gque nas Ultimas duas vezes que a
economia brasileira reconhecidamente esteve em uma situacao tipica de
superaguecimento —no Plano Cruzado e logo depois do inicio do Plano Real
—, com o surgimento de claros sinais de pontos de estrangulamento, a

TABELAS
Sondagem Industrial: Utilizagao da Capacidade Instalada — Média Anual
(Em %)

ANO UTILIZAGAO ANO UTILIZAGAO ANO UTILIZAGAO

DA DA DA
CAPACIDADE CAPACIDADE CAPACIDADE

1980 84 1990 74 2000 83

1981 78 1991 75 2001 82

1982 76 1992 72

1983 73 1993 77

1984 74 1994 80

1985 78 1995 83

1986 83 1996 82

1987 81 1997 84

1988 80 1998 82

1989 81 1999 81
Fonte: Ibre/FGV.
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utilizagéo da capacidade maxima foi de 86% nas sondagens tanto de outubro
de 1986 como de abril de 199Portanto, no exercicio a ser explicado a
seguir, considerou-se que aquele nivel corresponderia ao maximo e, supon-
do que a média de 2002 seja similar & de 2001, definiu-se um nivel inicial
de utilizacdo da capacidade de 95% do total, simplesmente dividindo 82%
por 86% e estendendo a economia como um todo 0 mesmo numero da
inddstria.

Adotaram-se também dois coeficientes técnicos baseados em estudos es-
pecificos. De Carvalho (1996) utilizamos o coeficiente de deprecia¢céo do
estoque defasado de capital de 4%, por ele calculado. Complementarmente,
seguindo Feu (2001), trabalhamos com uma estimativa de relacdo capi-
tal/produto potencial de 3. Com base no coeficiente de depreciacdo de 0,04
e na relacdo capital/produto potencial de 3, calculamos a ocupacédo da
capacidade da economia com base nas seguintes equacfes:

K=Ky (1=0) +1 4 (1)
Y* = K/0 )
e:

Y=Yy, . (1+y) (3)

onde:K = estoque de capitdl= FBCF, ou seja, o investimento bruté;=
produto potencialy = PIB; a = coeficiente de depreciacdo, canx 0,04

ou 25 anos de vida util do capit@k relacao capital/produto potencial, com

B = 3;y = taxa de crescimento real da economia; e o simbolo (-1) indica
defasagem de um periodo.

Face aos valores arbitrados para a taxa de investimento de 2002 (de 20% do
PIB) — apenas ligeiramente superior a de 2001 — e considesjralo
mencionada ocupacdo da capacidade inicial de Bp#ma hipotese de
crescimento da taxa de investimento de 0,5% do PIB a cadachnme
expansao da economia de 4% a.a., o indicador de capacidade, ou seja, a
comparacao d¥ de (3) comy* de (2), dado (1), para os anos de 2003 em
diante, é apresentado na Tabela 6, onde se mostra que em 2006 a utilizacéo

4 |sso se explica pelo fato de o numero refletir uma média de diferentes setores. Basta que alguns
setores-chave, em que ndo é possivel importar para abastecer o mercado, estejam operando com
100% de capacidade para que, mesmo que outros se encontrem abaixo disso, o nivel de atividade
da economia encontre um teto.
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TABELA 6

Brasil: Cenario de Ocupacao da Capacidade 2—2002/06

(Em %)

ANO TAXA DE INVESTIMENTO TAXAS DE CRESCIMENTO OCUPACAO DA
(Precgos de 2002) PIB PIB Potencial 2 CAPACIDADE

2002 20,0 n.c. n.c. 95,0

2003 20,5 4,0 2,3 96,5

2004 21,0 4,0 2,6 97,9

2005 21,5 4,0 2,9 99,0

2006 22,0 4,0 3,1 99,8

n.c. = ndo considerado.

8Resultados baseados em uma ocupagdo inicial da capacidade em 2002 de 95%, com depreciacéo de 4%
do capital e relagdo capital/produto potencial de 3 e hipéteses de crescimento do PIB de 4% a.a. e de
incremento da taxa de investimento em 0,5% do PIB por ano a partir de 2003. Para mais explicagbes, ver
texto.

da capacidade seria de 100% do produto potencial, supondo as hipéteses
explicitadas na tabela. Os numeros, portanto, sugerem que atualmente ha
um certo espaco para crescer mediante a simples ocupacao da capacidade,
mas que esse espaco tende a se esgotar rapidamente se o crescimento for
muito intenso e a recuperacéo da taxa de investimento for lenta.

A Poupanga Domeéstica

As equacdes (1) a (3) sdo a base para gerar as Tabelas 7 e 8. O objetivo desta
secao é calcular que taxas de crescimento resultam de diferentes niveis de
taxa de poupanca e de investimento e, invertendo os termos da questéo, que
taxas de poupanca e de investimento sdo requeridas para poder viabilizar
certos niveis desejados de crescimento econdmico. No exercicio a ser
elaborado, além da depreciacéo de 4% do estoque defasado deicafi@d),

foram utilizados trés parametros diferentes da relacao capital/produto po-
tencial @), correspondentes ao valor original de Feu (2001) ja mencionado

(3) e admitindo pequenas mudancas desse parametro para 2,8 em um caso
alternativo e 3,2 no outro. Naturalmente, os resultados sdo muito sensiveis
as mudancas desse parametro. Em todos os casos, nesta sec¢éo, trabalhou-se
com a hipétese de que o produto seja igual ao produto potencial, isto &, de
que a ocupacao da capacidade seja constante e igual a 100%. Nesse caso,
por definicdo, em equilibrio, as taxas de crescimento do estoque de capital,
do produto potencial e do PIB sao idénticas entre si.

Além das equacdes (1) a (3), respeita-se a identidade macroeconémica de
igualdade entre poupan¢d € investimentol:
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S=| (4)

Definindos como a taxa de poupanca agregada da economia — incluindo a
poupanca externa —, esta € igual a taxa de investimento, sem considerar a
variagéo de estoques. Portanto, tem-se:

s=S/Y=IIY (5)

Dividindo em (1) poK ,,, sabendo que, por (2), para qualquer periodo de
tempoK =Y*. 6, e dado que, como explicado, por hip6t¥seY* e a taxa

de variacdo do estoque de capital é igual a do PIB, ap6s alguns algebrismos
conclui-se que a taxa de crescimento do K)E @dada por:

y=sB—-a (6)

ondes é a taxa de poupanca e de investimento e os parafetoo£m o

mesmo significado que nas equacdes (1) e (2). Invertendo os termos, por
sua vez, essa mesma equacao permite calcular a taxa de poupanca e de
investimentcs requerida para viabilizar certo objetivo de crescimento, pois

por (6) tem-se:

s=(y+0a).0 (7

Na Tabela 7, utilizando (6), calculou-se a taxa de crescimento do PIB que
resulta de uma certa FBCF, enquanto na Tabela 8 inverteram-se os termos
da questdo e, com base em (7), calculou-se o requisito de formacao de
capital, expresso como taxa de poupanca e de investimento — sem considerar
a variagdo de estoques —, necessario para atingir determinadas metas de
crescimento em regime dieady state

A consideracdo de quanto esforco o pais deve fazer em termos de aumento
do investimento para atingir taxas de crescimento sustentado de 4% a 5%
depende crucialmente da hipétese assumida acerca da relagdo capital/pro-
duto potencial. Para o intervalo de variacao aqui utilizado, a Tabela 7 sugere
gue ataxa de investimento — sem computar a variacéo de estoques —, medida
a precos constantes de 2002 e que se supde seja de aproximadamente 20%
do PIB atualmente, permitiria crescer apenas em torno de 2% a 3% a.a.,
grosso modouma vez que a capacidade ociosa se esgotar. De forma andloga,
a Tabela 8 indica que, para poder aspirar a crescer a um ritmo médio anual
de 5%, a referida taxa de investimento a precos de 2002 teria que atingir
25% a 29% do PIBSe adotarmos uma relagéo capital/produto potencial
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de 3, resumidamente, a taxa de poupanca e de investimento de 20% do PIB
permite crescer apenas 2,7% a.a. na auséncia de capacidade ociosa,
enguanto para crescer a um ritmo de 4% a 5% a.a. se requer atingir uma
taxa de poupanca e de investimento de 24% a 27% do PIB.

De modo geral, os indicios disponiveis apontam para a importancia de que
a taxa de investimento se recupere, como condig&ajua nomara poder
alcancar taxas de crescimento maiores, 0 que devera requerer, concomitan-
temente, uma elevacado da taxa de poupanca agregada da economia.

TABELA 7

PIB: Taxas de Crescimento para Diferentes Valores da Taxa de
Investimento

(Em %)

FBCF (% PIB, TAXAS DE CRESCIMENTO DO PIB (%)

Precos de 2002) a 0=28 8-30 0-32
20,0 3,1 2,7 2,3
21,0 3,5 3,0 2,6
22,0 3,9 3,3 2,9
23,0 4,2 3,7 3,2
24,0 4,6 4,0 3,5
25,0 49 4,3 3,8
26,0 5,3 47 4,1
27,0 5,6 5,0 4,4

Obs.: Valores calculados a partir da equacéo (6) do texto, supondo plena ocupacdo da capacidade, com
baseemy =s/® —q, ondey € a taxa de crescimento real do PIB, s é a taxa de poupanca e de investimento
(FBCF) da economia, sem considerar a variagdo de estoques, 8 € a relacdo capital/produto potencial ® = 3)
e a é o coeficiente de depreciagdo do estoque defasado de capital (@ = 0,04).

aCorresponde a taxa de poupanca agregada, incluindo a poupanca externa.

TABELA 8

Taxa de Investimento Requerida para Atingir Diferentes Metas de
Crescimento do PIB

(Em % do PIB a Pregos Constantes de 2002)

CRESCIMENTO FBCF (% do PIB, Precos de 2002) 2

DO PIB (%) 8=28 8=30 8=32
3,0 19,6 21,0 22,4

35 21,0 22,5 24,0

4,0 22,4 24,0 25,6

45 23,8 25,5 27,2

5,0 25,2 27,0 28,8

Obs.: Valores calculados a partir da equagdo (7) do texto, supondo plena ocupagdo da capacidade, com
baseems =(y +a).6, sendoa = 0,04 e 6 = 3, onde os pardmetros s, y, a e 6 tém o mesmo significado
que na Tabela 7.

4Corresponde a taxa de poupanca agregada, incluindo a poupanca externa.
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N&o cabe aqui entrar na polémica acerca da relacéo de causalidade entre o
comportamento da taxa de poupanca e o crescimento da economia, objeto
de intensa controvérsia na teoria econdmidague se torna evidente, por
definicdo, é que:

* aqueda desejada da trajetéria da relacdo déficit em conta corrente/PIB,
importante para diminuir a vulnerabilidade da economia brasileira, se
ocorrer, ird fatalmente se traduzir em uma diminuicao da contribuicdo da
poupanca externa, associada a uma expansao da relacéo exportacdes/PIB
e/ou a uma diminuicdo da relacdo importac6es/PIB; e

* uma taxa de crescimento futuro maior devera demandar um incremento
da taxa de investimento.

Ora, se as relagdes balanca de bens e servicos ndo-fatores/PIB e inves-
timento/PIB aumentam, é evidente que a Unica forma de viabilizar isso é
mediante uma reducdo da relacdo consumo total/PIB. Nesse sentido, é
interessante observar os dados das Contas Nacionais a precos correntes da
Tabela 9, que, deixando de lado as oscilagdes registradas no periodo,
mostram um conjunto de fatos que se combinam entre si, entre o inicio da
série (nos primordios do Plano Real) e a ultima observacao disponivel
(2001):

e entre 1994 e 2001, o consumo das familias e do governo aumentou,
respectivamente, 0,5 ponto e 2 pontos percentuais do PIB;

» apesar do aumento da poupanca externa de 4,4 pontos do PIB entre 1994
e 2001, as taxas de investimento e de poupanc¢a agregada — que repre-
sentam uma identidade macroeconémicairamem termos relativos
no mesmo periodo; e

» a combinacdo de aumento do consumo das familias e deterioracdo da
situacao fiscal acarretou urp@ra da poupanca doméstica de 6,2% do
PIB entre 1994 e 20(f1.

5 Sobre as polémicas mais recentes no caso do Brasil, ver Amadeo e Giambiagi (1990), Além e
Giambiagi (1997) e Re&t alii (1998) para a apresentagdo de argumentos relacionados a situacéo
brasileira nos anos 90; para o debate internacional sobre o assunto, ver, entre outros, Hausmann
et alii (1996) e Easterly (1997).

6 Apesar da melhora do resultado primério depois de 1998, o resultado global piorou sensivelmente
entre 1994 e 2001, em parte devido ao fato de que em 1994, especificamente, houve um superavit
primario excepcional e fundamentalmente devido ao maior peso dos juros.
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TABELA 9
Brasil: Contas Nacionais a Precos Correntes — 1994/2001
(Em % do PIB)

ITEM 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Consumo Final 775 795 810 809 81,0 81,3 799 80,0
Familias 59,6 59,9 625 62,7 619 620 606 60,1
Governo 179 196 185 182 19,1 19,3 193 19,9
FBCF 208 20,5 193 199 19,7 191 194 194
Variacédo de Estoques 14 1,8 1,6 1,6 15 11 2,3 1,6
Saldo de Bens e Servigos
N&o-Fatores 03 -18 -19 -24 -22 -15 -16 -10
Exportacdes 9,5 7,7 7,0 7,5 74 104 10,8 134
Importacoes 9,2 9,5 8,9 9,9 96 119 124 144
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Poupanca 208 20,5 193 199 19,7 191 194 194
Doméstica 206 180 163 16,1 154 144 152 148
Externa 0,2 2,5 3,0 3,8 4,3 4,7 4,2 4,6

Fonte: IBGE. Para os dados de poupanca, elaboragdo propria, com base em dados do Banco Central.

Tais dados sugerem que parte do segredo para aspirar a uma melhora das
perspectivas de crescimento, baseada na recuperacédo do investimento, tera
gue consistir na contencdo do crescimento do consumo — publico e privado
— a taxas inferiores as do PIB. Nesse sentido, mecanismos de estimulo a
poupanca privada, tais como o fortalecimento dos fundos de pensao e a
retomada de programas de habitacdo que requeiram a poupanca das familias,
desempenhardo um papel importante nesse processo. A0 mesmo tempo, a
continuidade da austeridade fiscal, combinada com uma reducéo gradual
das taxas de juros, deveria permitir uma diminuicdo das Necessidades de
Financiamento do Setor Publico (NFSPs) e uma melhora da poupanca
publica.

O Crescimento Mundial e a Taxa de Cambio

Além da disponibilidade ou ndo de capacidade ociosa e do aumento da
poupanca doméstica, outro fator que devera condicionar o potencial de

crescimento futuro da economia brasileira é o dinamismo das exportacdes.
Para isso, torna-se util fazer uma pequena digressao, como desenvolvido a
seguir.

Define-se o conceito de “passivo externo liquido ampliado” (Pela) como o
total dos ativos estrangeiros aplicados no pais, liquido dos ativos de brasi-
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leiros no exterior, sendo o0 conceito a soma da divida externa liquida e do
estoque de capital estrangeiro na forma de investimento direto — descontado
0 estoque de capital direto brasileiro no exterior. Chamando o PBla de
quando a relacdo/PIB (d) € constante, por definicdo, a taxa de crescimento
desse passivo é igual a do PIB. Sendo a variacao, ou “déjtale D,
correspondente ao déficit em conta correD@Q), entéo:

DCC=AD =Y. Dy 8)

ondey,q € a taxa de crescimentominal do PIB, expressa em dolares
correntes, e o simbolo (-1) indica defasagem de um periodo.

Em condigbes de estabilidade do valordde relacgddCC/PIB € uma
constantef§. Dividindo (8) pelo PIB, tem-se:

f=d.yysd(1 +Yyse 9

A proporgéao ¢) dos juros e lucros e dividendos sobre o PIB, dada uma taxa
de remuneracdo medig flo capital estrangeiro — incluindo divida e ativos
fisicos no pais —, é dada por:

c=r.dI(1+yysy (10)

O superavitl§) que o pais tem que atingir nos demais itens da conta corrente
do balanco de pagamentos que ndo os dois mencionados itens de juros e
lucros e dividendos, medido em relagcdo ao PIB, conseglentemente, é
representado por:

b=c—f=d. ([ —Yyysd/(1 +Yyse (11)

que, sendo os parametis ey,,q, conservados no tempo, é também um
valor estavel, em condic¢des sieady stateO termob também pode ser
expresso como a diferenca entrem:

b=x—m (12)

ondex e m expressam, respectivamente, as proporcdes em relacéo ao PIB
das receitas e despesas de exportacdes e importacdes de bens e servicos que
nao os mencionados servicos financeiros, acrescidos das transacgfes unila-
terais. O valor dé pode ser entendido como uma medida da transferéncia

7 O conceito se diferencia da taxaas equages anteriores, que correspondia a taxa de crescimento
realda economia.
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de recursos “reais” ao exterior, em relacdo ao PIB, em contraposicdo aos
fluxos meramente financeiros associados aos juros e aos lucros e dividendos.
Senddyemconstantes —no caso deste Ultimo, admitindo que as importacoes

sejam uma fragdo fixa do PIB —, portanto, necessariaméeatebém deve

ser uma constante, em condi¢des de equilibrio — definindo este como a

conservacao de uthestavel.

Isso cria, potencialmente, porém, um problema. De fa@), && importa-

¢Oes sdo uma fracéo fixa do PIB do Brasi) e PIB brasileiro cresce acima

da taxa de crescimento da economia mundial, a Unica forma de respeitar a
constancia de (12) é que a taxa de crescimento das exportacdes brasileiras seja
maior do que a taxa de crescimento da economia mundial, o que significa
aumentar a penetracao de produtos brasileiros na economia riundial.

Se, por sua vez, no mundo como um todo, 0 comércio se expande em niveis
superiores aos do PIB mundial, isso pode ser viavel, pois, mesmo mantido
o market sharedo Brasil no comércio internacional, a condicdo acima
explicada seria respeitada. Se, entretanto, o comércio global cresce em linha
com a producao do resto do mundo, o desafio a vencer € significativo, pois
significa que, para o Brasilpnservar o equilibrio externo implica aumentar

0 peso das exportagfes brasileiras no comércio murd@ho conseguir
vencer esse desafio ndo é uma tarefa trivial de responder.

As Tabelas 10 e 11 — obtidas com base nas Tabelas A.1, A.2 e A.3 do
Apéndice — servem para ilustrar a dimensao desse desafio. Ha alguns pontos
que merecem ser ressaltados:

« 0s movimentos do PIB no Brasil tendem a estar associados aos da economia
mundial: o pais cresce mais quando o mundo cresce mais € menos quando
o dinamismo da economia mundial arrefece; tal associagdo nédo valeu na
década de 70, mas justamente por isso 0 Brasil pagou um preco pelo
descompasso, na forma de um endividamento externo elevado, cujas conse-
guéncias se fizeram sentir durante toda a década de 80;

» apesar do intenso crescimento das exportagdes do pais nos anos 70, o
Brasil teve uma pequena perda de presenca no comércio mundial, ja que

8 Observe-se que, s o coeficiente de importagdes do Brasil é constds)te,comércio mundial
cresce a mesma taxa que a economia mundipbeparticipacéo das exportagdes brasileiras no
comércio internacional mantém-se estavel, entdo a taxa de crescimento das exportac¢des brasileiras
€ igual a da economia mundial. Nesse caso, o crescimento do PIB do Brasil a taxas superiores as
da economia mundial — ou seja, superiores também as do comércio mundial — gera uma taxa de
crescimento das importagdes brasileiras maior que a das exportagdes, o que no limite conduz o
setor externo do pais a uma situacéo explosiva.
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no periodo 1961/2000 suas exportacdes cresceram a uma taxa média de
9,9% a.a., em ddlares correntes, enquanto o comércio mundial cresceu
anualmente a uma taxa média ligeiramente superior, de 10,4%; e

» apos o Plano Real, essa perda de presenca se acentuou, ja que nos seis
anos do periodo 1995/2000 as exportacdes brasileiras, em dolares cor-
rentes, aumentaram apenas 4% a.a., bastante abaixo do crescimento do
comércio mundial de 7,1% a.a.

TABELA 10
PIB Mundial: Taxas de Crescimento Real Médio
(Em% a.a.)

1961/65 1966/70 1971/75 1976/80 1981/85 1986/90

Crescimento Anual Médio do PIB

Mundo 4,9 4,7 3,6 4,1 3,0 3,8
Paises Industrializados 51 4.3 2,9 3,4 2,5 3,3
Estados Unidos 4,6 3,0 2,3 3,2 2,9 2,9
Japéo 10,0 11,0 4,3 4,8 3,8 4,5
Africa 51 4.4 4,1 35 1,4 3,2
Asia 2,2 4,2 4.8 6,1 71 71
Oriente Médio 75 9,5 9,4 31 1,0 0,7
América Latina e Caribe 5,7 55 6,3 57 0,9 2,4
Brasil 4,3 8,1 10,3 7,1 1,3 1,9
Demais Paises da América Latina® 6,3 4,6 4,6 4.9 0,7 2,6

1991/95 1996/2000 1961/70 1971/80 1981/90 1991/2000

Crescimento Anual Médio do PIB

Mundo 3,7 3,9 4,8 38 34 38
Paises Industrializados 1,8 3,0 4,7 3,1 29 2,4
Estados Unidos 2,0 4,3 3,8 2,8 2,9 3,1
Jap&o 14 0,2 10,5 46 41 0,8
Africa 16 4,2° 4,7 38 2,3 2,5°
Asia 8,5 58 3,2 54 71 71
Oriente Médio 42 34° 8,5 6.2 08 3,8°
América Latina e Caribe 33 2,9¢ 5,6 6,0 16 31°
Brasil 31 2.2 6,2 8,7 1,6 2.7
Demais Paises da América Latina® 3,4 3,5c 5,4 4.8 1,7 3,5c

Fonte: Para o PIB do Brasil, IBGE, para o PIB dos demais paises, International Financial Statistics Yearbook.

@pado obtido com base na participacédo de 36,8% do PIB do Brasil no PIB da América Latina em 1990.
Compreende o periodo até 1998.

CCompreende o periodo até 1999.
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TABELA 11
Crescimento Médio das Importacdes em Délares Correntes
(Em % a.a.)

1961/65 1966/70 1971/75 1976/80 1981/85  1986/90

Crescimento Anual Médio das

Importagdes
Mundo 7,6 11,5 22,6 18,2 -0,6 12,5
Paises Industrializados 9,0 11,8 21,0 18,3 -0,4 13,4
Estados Unidos 7,2 12,8 20,1 19,4 6,5 8,0
Japéo 12,7 18,2 25,1 19,6 -1,6 12,5
Africa 4,1 6,5 23,8 16,6 -6,7 55
Asia 3,4 6,7 25,2 22,5 4,3 16,0
Oriente Médio 78 9,8 37,8 20,5 -2,5 2,6
América Latina e Caribe 2,9 94 251 17,6 -8,3 9,9
Brasil -5,6 21,1 36,7 12,9 -10,5 9,5
Demais Paises da América Latina 4,2 7,8 22,3 19,0 -7,8 9,9

Crescimento Anual Médio das
Exportacdes Brasileiras 4,7 11,4 25,9 18,4 5,0 4,1

1991/95 1996/2000 1961/70 1971/80  1981/90 1991/2000

Crescimento Anual Médio das

Importacées
Mundo 8,2 4,7 9,6 20,4 57 6,4
Paises Industrializados 59 4,7 10,4 19,7 6,3 53
Estados Unidos 8,3 10,3 10,0 19,7 7,2 9,3
Japao 7.4 25 15,4 22,3 52 4,9
Africa 6,5 1,7 53 20,2 -0,8 4,1
Asia 16,0 3,4 51 23,8 10,0 9,5
Oriente Médio 53 55 8,8 28,9 0,0 54
América Latina e Caribe 14,9 8,3 6,1 21,3 0,4 11,5
Brasil 19,0 1,7 6,9 24,2 -1,0 10,0
Demais Paises da América Latina 13,9 9,8 59 20,6 0,7 11,9

Crescimento Anual Médio das
Exportacdes Brasileiras 8,2 3,2 8,0 22,1 45 5,8

Fonte: International Financial Statistics Yearbook.
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Para ganhar espaco no comércio internacional, o Brasil depende da melhora
da competitividade e dos aumentos de produtividade maiores do que 0s outros
paises do mundo. Para tal, serd importante que o pais realize uma profunda
reforma do seu sistema tributario. O problema, nesse caso, € que ao longo das
décadas de 80 e 90 o sistema foi sendo progressivamente baseado em impostos
cumulativos — “em cascata” —, em detrimento da tributacéo sobre a renda ou o
valor agregado. Tal caracteristica gera um viés antiexportador e pré-importa-
dor, a medida que a producdo doméstica é onerada por uma carga de impostos
que nao podem ser descontados do preco final do produto. Isso faz com que
0s bens produzidos no Brasil enfrentem uma concorréncia desigual com os
importados — que ndo padecem desse problema nos seus respectivos paises
de origem —e que as exportacdes brasileiras tenham dificuldades para ganhar
espaco no comércio internacional. Uma reforma tributéria que substitua a
tributacdo em cascata por uma espécie de Imposto sobre o Valor Adicionado
(IVA) e que desonere as exportacdes é, portanto, um fator-chave para essa
melhoria da competitividade dos produtos brasileiros.

A Disponibilidade de Mao-de-Obra e a Produtividade — °

A discusséo sobre o potencial de crescimento futuro da economia brasileira
nao poderia deixar de concluir com uma mengdao, inspirada no modelo de

Solow (1956), acerca das relagdes existentes entre crescimento econémico,
crescimento da populagédo ocupada e produtividade.

Nos proximos anos, 0 crescimento da repda capita brasileira sera
favorecido pela combinacéo de dois elementos: em primeiro lugar, a taxa
de desemprego elevada existente atualmente garante a possibilidade de que
a populacdo ocupada possa crescer a taxas superiores as da PEA durante
alguns anos; e, em segundo, espera-se que a PEA cresca a taxas bastante
superiores as da populacdo (Tabela 12). Portanto, mesmo que a produtivi-
dade por homem ocupado mantenha-se constante, se a populacdo ocupada
crescer acima da PEA e esta acima da populacao, por defini¢éo, perenda
capitaaumentara. Vejamos essas questdes por partes.

Uma taxa de desemprego da ordem de 7% permite ter um “colchdo” de
mao-de-obra em condi¢des de sustentar uma economia aquecida por um
certo nimero de anos, sem temor de gque iSSO possa gerar problemas no

9 Sobre algumas dessas questdes, ver Bonelli (1996), Bonelli e Fonseca (1998) e McKinsey (2000).
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TABELA 12
Brasil: Proje¢c6es Demogréficas

(Em % a.a.)

PROJEGAO 2001/05 2006/10 2011/15 2016/20
Populagéo 11 1,0 0,9 0,8
PEA 18 14 0,9 0,6

Fonte: Oliveira (1997, Tabela 1).

mercado de trabalh/8.0 Brasil provavelmente tera condic6es de passar

por alguns anos de expansdo econdmica antes que a taxa de desemprego
possa atingir o piso “friccional” que ndo provoque pressoées inflaciona-
rias, provavelmente da ordem de 4%. Com um aumento da produtividade
da méao-de-obra de aproximadamente 2% a.a., um crescimento econoémi-
co médio anual de 4,5% permite um crescimento do nimero de postos de
trabalho da ordem de 2,5% a.a. Se a PEA se expandir, nos préximos anos,
1,8% a.a., serdo necessarios cinco anos para que uma taxa de desemprego
inicialmente em torno de 7% diminua abaixo de 4%. Portanto, durante
alguns anos, o crescimento da PEA nado serd um obstaculo para o cresci-
mento econdmico.

Por outro lado, cabe lembrar que o fato de o crescimento previsto da PEA
na atual década ser em torno de 0,5 ponto percentual maior que o da
populacao se deve, primeiro, as caracteristicas da transicdo demografica que
o Brasil fez no passado, quando a taxa de crescimento da populagéo caiu
rapidamente, e, segundo, ao aumento da taxa de participagao feminina no
mercado de trabalho a partir dos anos 60. A medida que esses fenbmenos
perderem forca — porque a reducdo da taxa de natalidade tornou-se mais
lenta com o tempo e porque a participagédo das mulheres no mercado também
cresce mais lentamente —, a tendéncia € que a taxa de crescimento da PEA
diminua mais rapidamente que a da populacao, até que no inicio da préxima
década as curvas praticamente se encontrem. Portanto, mesmo que o cres-
cimento da populacdo ocupada, em situacdo de pleno emprego, esteja
condicionado pela PEA, o fato de esta aumentar a taxas maiores que as da
populagéo viabilizaceteris paribus um crescimento alto da rengar
capitana década de 2000, mas 0 espaco propiciado por isso ira se esgotar
até o final da atual década.

10 A taxa de desemprego aberto do IBGE — média anual — chegou a ter um minimo de 3,4% em 1989.
Em termos mensais, em dezembro do mesmo ano, a taxa minima foi de 2,4%.
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Resumidamente, portanto, independentemente da evolucdo da produtivida-
de, na década de 2000 o Brasil podera ter um crescimento elevado da renda
per capitaresultado do fato de a populacdo ocupada poder crescer mais que
a PEA — devido ao elevado desemprego atual — e de esta aumentar mais que
0 crescimento populacional. Em um processo de crescimento que promova
guedas sucessivas da taxa de desemprego e face as atuais tendéncias
demograficas, entretanto, ambos os fenbmenos tenderdo a se esgotar durante
adécada. A questéo relevante a responder é entdo: que fontes de crescimento
tera o Brasil no futuro, uma vez que isso acontecer? A resposta requer
abordar as possibilidades de aumento da produtividade da méo-de-obra, para
0 que é (til observar as Tabelas 13 é'14.

TABELA 13

Brasil: Taxas de Crescimento — 1992/2001

(Em %)

ITEM 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
PIB

Total -054 492 585 422 266 327 013 081 436 151
IndUstria 422 701 673 191 328 465 -1,03 -252 4,88 -057
Agropecuéria 489 -0,07 545 4,08 311 -0,83 1,27 7,95 3,03 5,12
Servicos 152 321 180 130 226 255 091 220 3,71 252
Emprego (Populagdo Ocupada)

Total -0,47 128 262 240 226 0,29 -026 0,28 4,25 0,62
IndUstria -490 -1,23 1,22 0,09 -2,15 -3,07 -3,34 -250 2,83 -0,49
Agropecudria -1,17 0,24 791 -0,36 -13,47 -6,36 -7,89 -5,07 -2,87 3,15
Servigos 154 235 313 335 412 157 087 124 475 0,95
Produtividade da Mé&o-de-Obra

Total -0,07 359 3,15 1,78 039 297 039 053 0,11 0,88
Inddstria 0,72 834 544 182 555 79 239 -002 1,99 -0,08
Agropecuaria 6,13 -0,31 -228 4,46 19,16 591 994 13,72 6,07 1,91
Servicos -0,02 0,84 -1,29 -198 -1,79 09 0,04 095 -099 1,556
PEA 053 0,78 234 197 310 055 1,83 0,19 3,78 -0,36
Populacéo em Idade Ativa (PIA) 3,10 2,10 1,36 2,00 248 246 244 216 2,06 2,39
Taxa de Participagéo 59,50 58,73 59,30 59,28 59,64 58,53 58,18 57,06 58,02 56,46
Populagéo 153 150 146 143 140 1,38 136 134 133 132

Fontes: Para o PIB e a populacdo, Contas Nacionais/IBGE. Para as variaveis populacionais, Pesquisa
Mensal de Emprego (PME)/IBGE.

11 As taxas de crescimento recentes da populagdo foram ligeiramente superiores as previstas na
Tabela 12, que reflete previsdes feitas em 1997. Tal fato sugere que os dados de crescimento
populacional da tabela podem estar subestimados em 0,1% a 0,2% a.a.
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TABELA 14

Brasil: Taxas Médias Anuais de Crescimento — 1992/2001
(Em % a.a.)

ITEM TAXAS MEDIAS ANUAIS DE CRESCIMENTO
PIB

Total 2,70
Industria 1,94
Agropecuaria 3,37
Servigos 2,19
Emprego (Populagdo Ocupada)

Total 1,32
Industria -1,38
Agropecuaria -2,76
Servigos 2,38
Produtividade

Total 1,36
Inddstria 3,37
Agropecuaria 6,30
Servigos -0,18
PEA 1,46
PIA 2,25
Taxa de Participagéo 58,47
Populagéo 1,40

Fonte: Tabela 13.

Ambas as tabelas permitem constatar a melhoria de produtividade da
economia brasileira no que se poderia denominar de “fase facil” de aumento
da eficiéncia, até 1997, na qual o aumento da produtividade por trabalhador,
no ambito da industria, foi da ordem de 5% a.a., baseado em parte em
modernizagdo de equipamentos, mas também no uso de novas técnicas de
gestao e na reducédo das fontes mais evidentes de despéidagpois da

fase inicial de queima de “gorduras”, porém, aumentos adicionais de pro-
dutividade na indUstria deverdo continuar ocorrendo, mas provavelmente a

12 Na Tabela 13, o conceito de “indice de produtividade” mede apenas a relagéo entre o indice de
producéo setorial das Contas Nacionais e o indice de emprego da PME, ambos do IBGE. Na tabela,
servigos engloba os setores de “comércio”, “servi¢os”, “administragéo publica” e “outros” da
PME. Os dados de produtividade da agropecuéaria foram incluidos por esta ser um dos trés grandes
setores da economia, mas a rigor devem ser desconsiderados, pelo fato de haver claramente um
problema associado ao fato de que os dados de produgao sdo nacionais, enquanto a pesquisa oficial
de emprego refere-se as regides metropolitanas, onde o emprego do setor € minimo — menos de 1%
do pessoal ocupado total.
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um ritmo menor, como aparentemente j se observou recentemente. Sem
receber esse impulso da produtividade industrial, é razoavel imaginar que o
aumento de produtividade global da economia — negativamente afetado pela
baixa produtividade dos servicos — nos proximos anos nao devera repetir o
que foi verificado nos anos 90.

Nos préximos anos, as possibilidades de aumento da produtividade por
homem ocupado no Brasil vdo depender em parte da composicdo do
crescimento: como a industria apresentou nos anos 90 incrementos de
produtividade superiores aos do setor de servigos — que capta o fendbmeno
do subemprego de mao-de-obra pouco qualificada —, é razoavel imaginar
gue o aumento da produtividade tendera a ser relativamente alto se a
expansao for liderada pela industria e relativamente baixo se ela for “puxa-

da” pelos servigos.

A longo prazo, a taxa de incremento da produtividade podera voltar a
aumentar, com base em um esforco de capacitacdo do pais na area de
educacao, com vistas a um melhor treinamento da méo-de-obra. Trata-se,
porém, de uma politica cujos resultados se medem no espaco de uma geragao
e que talvez s6 possam comecar a se fazer sentir no final da década de 2000.

4. Conclusdes

A Tabela 15 indica que a taxa de crescimento da pErdapitamelhorou na

média dos ultimos oito anos em relagcao a administracéo de 1990/94. Entretanto,
esse comportamento favoravel dos indicadores néo foi acompanhado por uma
evolucao similar dos niveis de satisfacdo da populacao, o que se deve em parte
a alta volatilidade desses indicadores no periodo, caracterizado por violentas
oscilacdes da atividade econdmica. Isso sugere que a sociedade tem preferéncia
por mais crescimento, mas que também preza a baixa volatilidade e a previsi-
bilidade. Em outras palavras, crescer dois anos seguidos a 4% ¢é preferivel a

TABELA 15
Brasil: Taxas de Crescimento da Renda  Per Capita por Periodos de
Governo

(Em % a.a.)

PERIODO PIB POPULAGCAO RENDA PER CAPITA
1990/94 1,3 1,6 -0,3
1995/20022 2,4 1,4 1,0

Fonte: IBGE.

2Admitindo uma taxa de crescimento do PIB de 2% em 2002.
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crescer 6% em um ano e 2% no outro. Por isso, a perspectiva concreta de
gue o PIB tenha uma taxa de crescimento média da ordem de 4% a 4,5%
a.a. ha préxima gestao de governo (2003/06), em um contexto de crescimen-
to da populacdo de pouco mais de 1% a.a. — o que significa uma expansao
anual do PIBper capitade 3% a 3,5% —, que dé continuidade a melhora
apontada, deve ser acompanhada de medidas tendentes a evitar que essa fase
de bonanca seja seguida de uma posterior decepcéo.

Este texto visou dar subsidios para essa discusséo, ou seja, para a questdo de como
fazer para que a fase de crescimento que a economia brasileira pode estar prestes
a inaugurar ndo dure apenas poucos anos e se prolongue por um bom tempo. O
crescimento as taxas antes mencionadas podera ser viabilizado durante alguns
anos pela combinacéo de algumas circunstancias favoraveis, notadamente:

» adisponibilidade de elevada capacidade ociosa inicial;

» 0 elevado desemprego existente em 2002, 0 que garante a existéncia de
grande disponibilidade inicial de mao-de-obra; e

e 0 crescimento esperado da economia mundial.

A médio e longo prazo, porém, ainda que possa talvez contar com uma
expanséo razoavel da economia mundial, a capacidade ociosa tendera a se
esgotar e o desemprego ira cair. Em tais circunstancias, a criacdo de outras
fontes de crescimento se revelara fundamental para manter o dinamismo
da economia.

De fato, na segunda metade da década, com a PEA cresgerskn

modq a 1,5% a.a., o crescimento da produtividade anual — medida como
a relacdo PIB por homem ocupado — teria que ser de 2,5%, ou seja, mais
de 1 ponto percentual acima da média dos ultimos 10 anos, para que 0
crescimento do PIB seja de 4% — e 0 aumento dpBitBapitando caia
abaixo de 3% a.a.

Em resumo, ha desafios mailsculos ainda pela frente. Como reconheceu um
recente relatério do JP Morgan (2000, p. 1), o Brasil pode ter uma chance
de assistir a uma grande expansao da sua economia, 0 que requer, porém,
um conjunto de iniciativas, destinadas a “... promoting domestic saving,
investing in human capital, assuring an appropriate institutional framework,
and fostering an environment that supports microeconomic efficiency and
productivity gains”.
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Estimular a poupanca doméstica é essencial para conseguir aumentar a taxa
de investimento para algo em torno de pelo menos 24% do PIB, compara-
tivamente ao nivel de menos de 20% do PIB verificado em 2001. Isso requer
conservar a melhora recente dos indicadores fiscais e aperfeicoar os meca-
nismos de formacdo de poupanca privada, mediante o fortalecimento dos
fundos de penséo e do sistema financeiro de habitagéo.

O apoio a educacao é, igualmente, um fator crucial, a longo prazo, para
conservar taxas relativamente elevadas de crescimento da economia. Aqui,
depois da nitida melhora dos indicadores de alfabetizacdo basica observados
nos ultimos anos, requer-se dar continuidade a esse esforco mediante o
fortalecimento da escolaridade média e o aperfeicoamento da qualidade da
educacao superior.

No campo institucional, deve ser seguido o caminho do fortalecimento das
agéncias reguladoras iniciado na segunda metade dos anos 90, com me-
Ihorias necessarias particularmente nos setores de energia e transportes e a
continuidade dos aperfeicoamentos em matéria de regulacdo bancaria. Pa-
ralelamente, € desejavel que se tomem medidas destinadas a isolar os
movimentos da economia do ciclo politico, o que tende a melhorar 0 “meio
ambiente macroecondémico” e fortalecer as decisdes de carater técnico, com
medidas que incluam, por exemplo, a formalizacdo em lei da autonomia
operacional do Banco Central.

De modo geral, o desafio que se tem pela frente é o de conseguir taxas de
incremento da produtividade por homem ocupado na faixa de 2% a 2,5%
a.a., depois de superada a etapa “facil” de incrementos da produtividade dos
anos 90, quando era possivel aumentar muito os graus de eficiéncia dimi-
nuindo algumas das “gorduras” mais evidentes existentes no inicio da
década passada. Em outras palavras, o Brasil tem que se propor a seguir um
caminho similar, baseado no binémio eficiéncia/competicao, aquele que os
Estados Unidos trilharam nos anos 90.

Hipdteses mais otimistas acerca da evolucao da relagdo capital/produto ao
longo do tempo, associadas a uma reducao desse parametro, podem também
viabilizar um crescimento maior. Na auséncia disso — sobre o que o governo
nao tem grande controle — e uma vez esgotada a capacidade ociosa atual-
mente existente, porém admitindo que aquela relacéo seja cormatargn;

tar a taxa de crescimento dos provaveis 4% a 4,5% a.a. para 2003/06, até
atingir o tdo almejado crescimento a taxas superiores a 5% a.a., ir
depender da observacgéo de taxas de investimento de mais de 25% do PIB
e/ou de taxas de crescimento da produtividade de 3% a 3,5% a.a.
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Apéndice

TABELA A.1
PIB Mundial: Taxas de Crescimento Real — 1960/2000
(Em %)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970

Crescimento do

PIB

Mundo - 3,1 4,6 5,0 6,3 5,6 5,6 3,3 4,8 57 3,9
Paises

Industrializados 45 4,3 51 4,7 6,1 53 53 35 51 4,9 2,8

Estados Unidos 2,2 2,6 5.2 4,1 53 58 59 2,9 4,1 25 -03

Japéo 13,3 145 70 105 131 51 105 104 125 12,1 9,5
Africa 4,2 5,6 4,6 5,6 4,7 4,8 2,6 -0,1 6,3 4,6 8,7
Asia - -109 -05 79 10,3 55 8,4 0,8 -0,2 7,6 4,8
Oriente Médio - 51 8,2 7,8 7,4 8,9 8,2 7,2 9,7 110 114
América Latina e
Caribe 53 6,1 47 22 49 110 56 41 6,6 66 48

Brasil 9,4 8,6 6,6 0,6 3,4 2,4 6,7 4,2 9,8 95 104

Demais Paises da
América Latina® - 51 4,0 2,8 55 14,3 52 4,1 55 55 2,7

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Crescimento do

PIB

Mundo 3,7 4,7 59 2,3 1,3 53 4,4 4,1 4,0 2,6

Paises

Industrializados 34 5,0 59 06 -01 46 3,8 4,1 3,3 1,0
Estados Unidos 31 48 52 -06 -08 49 45 48 25 -05
Japéo 4,2 8,4 7,9 -1,2 2,6 4,8 53 51 52 3,6

Africa 6,6 2,7 4,6 8,1 -1,1 4,6 2,8 0,8 51 4,4

Asia 3,7 2,7 6,8 4,5 6,3 6,2 7,1 6,9 39 6,5

Oriente Médio 12,4 13,4 8,9 7,4 52 158 4,1 -6,9 52 -1,3

América Latina e

Caribe 6,5 7,1 80 66 36 61 47 48 68 63
Brasil 11,3 12,1 14,0 9,0 52 9,8 4,6 4,8 7,2 9,1

Demais Paises da
América Latina® 4,6 4,9 5,2 54 2,8 4,1 4,8 4,5 6,6 4,7

(continua)
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1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Crescimento do

PIB
Mundo 2,0 0,6 2,8 5,1 4,4 3,6 3,9 4,6 3,6 3,2
Paises
Industrializados 1,6 -0,2 2,8 4,7 3,8 3,2 3,1 4,3 3,6 2,4

Estados Unidos 2,3 -2,1 4,0 7,0 3,6 31 2,9 3,8 3,4 1,2

Japéo 3,6 3.2 2,7 4,3 5,0 2,6 4,1 6,2 4,7 4,8
Africa -0,2 1,6 -0,6 1,8 4,3 3,2 1,7 53 3,4 2,6
Asia 6,0 54 7,4 8,4 8,4 6,8 8,0 9,4 5,6 5,6
Oriente Médio -0,7 -0,3 55 0,6 -0,2 -7,0 1,6 -1,6 2,7 8,4
América Latina e
Caribe 1,0 -0,8 -2,5 3,9 3,1 3,5 3,1 1,0 1,7 2,5

Brasil -4,3 0,8 -2,9 54 79 75 3,5 -0,1 3,2 4,4

Demais Paises da
América Latina® 4,1 -1,7 -2,3 31 0,4 1,1 2,8 1,7 0,8 6,9

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Crescimento do

PIB

Mundo 2,5 3,2 3,6 4,8 4,3 4,6 4,1 2,5 3,3 4,8

Paises

Industrializados 1,4 1,7 0,9 2,9 2,3 2,8 3,0 2,7 2,7 3,6
Estados Unidos -0,9 2,7 2,3 3,5 2,3 3,4 4,2 4,6 4,2 5,0
Japéo 3.8 1,0 0,3 0,6 1,5 3,9 0,8 -2,9 -1,3 0,5

Africa 2,4 -0,3 1,0 2,8 2,0 59 3,2 34 - -

Asia 6,2 8,9 8,5 9,7 9,0 8,0 6,0 1,9 6,0 7,2

Oriente Médio 6,0 50 3,0 2,9 4,0 4,6 3,7 3,3 2,1 -

América Latina e

Caribe 3,7 2,8 4,2 4,8 11 3,6 52 2,2 0,6 -
Brasil 1,0 -0,5 4,9 59 4,2 2,7 33 0,2 0,8 43

Demais Paises da
América Latina® 53 4,6 3,8 4,2 -0,6 4,1 6,2 3,3 0,5 -

Fonte: Para o PIB do Brasil, IBGE; para o PIB dos demais paises, International Financial Statistics Yearbook.
8Dado obtido com base na participagdo de 36,8% do PIB do Brasil no PIB da América Latina em 1990.
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TABELA A2
Importa¢des Mundiais — 1960/2000
(Em USS$ Bilhdes CIF)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970

Importagdes Mundiais

Mundo 1258 1306 1374 1493 166,8 1816 1999 209,1 132,1 2684 3135

Paises

Industrializados 86,6 91,0 98,1 107,6 121,3 1332 1475 1548 1739 2018 2324
Estados Unidos 16,4 16,0 17,8 18,6 20,3 232 27,8 28,8 354 38,5 42,4
Japéo 4,5 58 5,6 6,7 79 8,2 9,5 11,7 13,0 15,0 18,9

Africa 7,7 75 6,9 7,8 8,6 9,4 9,3 9,8 10,3 10,7 12,8

Asia 12,9 12,4 12,1 12,9 14,2 15,3 16,9 17,3 18,0 18,9 21,2

Oriente Médio 39 4,1 43 4,6 53 57 64 6,3 72 85 9,1

Europa Oriental - - - - - - - - - — _

América Latina e
Caribe 9,7 10,1 10,3 10,2 10,8 11,1 12,2 12,7 13,8 15,3 17,4

Brasil 15 15 15 15 13 11 15 1,7 2,1 2,3 2,8

Demais Paises da
América Latina 82 8,6 89 8,7 9,5 10,0 10,7 11,0 11,7 12,9 17,4

ExportacGes Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 1,3 14 1,2 14 14 16 17 1,7 1,9 2,3 2,7

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Importagdes Mundiais

Mundo 3445 4053 5599 8234 8679 973,0 1.114,2 1.289,0 1.626,9 2.005,6
Paises

Industrializados 257,3 3074 4224 6029 6039 6962 7882 911,2 1.168,0 1.400,3
Estados Unidos 48,3 58,9 732 1109 1059 1325 1604 1860 2222 257,0
Japao 19,7 23,9 38,4 61,9 57,9 64,9 71,3 79,9 109,8 1413
Africa 14,6 14,9 19,8 29,5 37,3 37,9 45,2 52,5 54,6 80,4
Asia 23,5 26,8 405 634 653 704 815 1046 1371 1798
Oriente Médio 10,6 12,7 190 31,2 452 5372 69,5 830 881 1150

Europa Oriental - - — - — — — — — —

América Latina e
Caribe 19,7 22,2 26,4 50,9 53,5 55,8 61,9 69,4 86,3 120,2

Brasil 3,7 4,8 7,0 14,2 13,6 13,7 133 15,1 19,8 25,0

Demais Paises da
América Latina 16,0 17,4 19,4 36,7 39,9 42,1 48,7 54,3 66,5 95,3

ExportacGes Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 2,9 4,0 6,2 8,0 8,7 10,1 12,1 12,7 152 201

(continua)
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1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Importagdes Mundiais

Mundo 1.990,5 1.859,7 1.801,6 1.920,3 1.944,2 21234 24483 2.840,5 3.083,0 3.500,5

Paises

Industrializados 1.328,9 1.248,0 1.2253 1.339,8 1.374,2 1.548,1 1.829,5 2.067,7 22388 25731
Estados Unidos 2734 2549 2699 3464 3525 3823 4244 4595 4929 5170
Japéo 1429 1315 1264 1362 1305 1276 1510 1874 209,7 2354

Africa 86,5 74,7 65,5 62,1 56,7 54,2 58,1 64,4 67,7 74,1

Asia 198,3 191,8 199,0 2149 2222 231,8 283,2 365,8 414.8 467,2

Oriente Médio 1400 1435 136,7 1246 1012 92,8 97,2 1022 1040 1151

Europa Oriental - - - - - - - - — _

América Latina e
Caribe 128,1 103,3 79,8 81,9 77,9 79,5 90,6 103,2 113,3 1247

Brasil 24,1 21,1 16,8 15,2 14,3 15,6 16,6 16,1 19,9 225

Demais paises da
América Latina 104,0 82,2 63,0 66,7 63,6 64,0 74,0 87,2 934 1022

ExportacGes Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 233 20,2 21,9 27,0 25,6 22,3 26,2 33,5 34,4 314

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Importagdes Mundiais

Mundo 3.619,8 3.859,0 3.802,4 4.317,5 5.179,7 54222 5626,7 5533,7 5.767,9 65128

Paises

Industrializados 25912 2.706,1 2.5559 2.899,7 3.426,2 35500 3.636,8 3.719,4 3.920,2 4.317,0
Estados Unidos 508,4 553,9 603,4 689,2 770,9 822,0 899,0 944,4 1.059,4 1.257,6
Japao 237,0 233,2 2416 275,2 335,9 349,2 338,8 280,5 311,3 379,5

Africa 74,8 79,7 75,7 833 1015 1009 1076 1063 101,7 1104

Asia 534,8 6064 6809 7959 9795 1.027,0 1.047,0 867,8 947,3 1.159,3

Oriente Médio 129,0 142,3 137,5 133,1 149,3 155,0 162,0 158,4 161,9 194,7

Europa Oriental - 173,9 185,7 218,4 2925 335,3 357,3 351,7 312,2 359,7

América Latina e

Caribe 1438 1739 1833 2206 2498 2776 3316 3566 3364 3720
Brasil 23,0 23,1 27,7 36,0 53,8 56,9 65,0 61,2 51,7 58,5

Demais Paises da
América Latina 120,9 150,8 160,6 184,6 196,0 220,6 266,6 295,4 284,7 3135

Exportacdes Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 31,6 35,8 38,6 43,5 46,5 47,7 53,0 51,1 48,0 55.1

Fonte: International Financial Statistics Yearbook.
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TABELA A3

Crescimento das Importacées Mundiais em Délares Correntes —
1961/2000

(Em % a.a.)

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970

Crescimento das
Importa¢des Mundiais

Mundo 3,8 52 8,7 11,7 89 10,1 46 -36,8 103,2 16,8

Paises

Industrializados 51 7,8 9,7 127 9,8 10,7 49 123 16,0 1572
Estados Unidos -2,6 116 4,7 9,1 143 196 3,7 230 86 10,1
Japéo 294 -30 195 17,8 29 166 225 114 15,7 257

Africa -1,7 7,7 129 9,7 90 -1.2 53 53 40 19,9

Asia -39 -28 6,9 9,7 81 10,3 2,4 4,1 50 121

Oriente Médio 4,2 4,2 73 153 84 127 -2,7 145 179 7,6

Europa Oriental - - - — - - - - — _

América Latina e
Caribe 4,5 25 -15 6,1 31 9,3 4.4 89 105 141

Brasil -0,1 1,0 08 -151 -132 365 114 279 6,2 258

Demais Paises da
América Latina 5,3 27 -19 9,8 53 6,3 3,4 6,0 10,7 34,7

Crescimento das
Exportacdes Brasileiras 106 -135 158 1,7 116 91 -50 137 229 185

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Crescimento das
Importa¢des Mundiais

Mundo 99 176 381 471 54 121 145 157 26,2 233

Paises

Industrializados 10,7 19,5 37,4 427 0,2 153 13,2 156 28,2 199
Estados Unidos 140 21,8 244 515 -45 251 21,1 160 194 156
Japéo 44 21,1 609 614 -66 122 99 120 374 286

Africa 13,6 22 328 492 26,6 16 191 16,2 39 473

Asia 11,1 138 51,1 56,7 29 79 158 283 31,1 31,1

Oriente Médio 159 20,0 495 649 447 17,7 306 194 6,1 30,6

Europa Oriental - - - - - - - - - —

América Latina e

Caribe 13,1 12,7 18,7 928 51 44 109 120 245 393
Brasil 299 29,2 46,3 1024 4.1 10 -34 136 316 26,0
Demais Paises da
América Latina -8,2 89 11,1 894 8,7 56 156 11,6 225 432

Crescimento das
Exportacdes Brasileiras 6,0 374 553 283 9,0 16,8 19,7 44 204 321

(continua)
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1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Crescimento das
Importag6es Mundiais
Mundo -08 66 -31 66 12 92 153 160 85 135
Paises
Industrializados 51 -61 -18 9,3 2,6 12,7 182 13,0 83 149
Estados Unidos 64 -68 59 283 18 85 110 83 73 49
Japao 1,1 -80 -38 77 42 22 184 241 119 122
Africa 7,7 -136 -123 -53 -86 -44 7,1 10,8 52 9,4
Asia 10,3 -3,3 3,7 8,0 34 43 221 292 134 126
Oriente Médio 21,7 25 -48 -88 -188 -83 47 51 1,9 10,7
Europa Oriental - - - - - - - - - -
América Latina e
Caribe 65 -193 -228 26 -48 20 140 139 98 101
Brasil -35 -125 -203 95 58 85 66 -32 238 133
Demais Paises da
América Latina 9,2 -209 -234 58 -4,6 0,6 158 17,7 7,2 9,4
Crescimento das
Exportagdes Brasileiras 15,7 -134 85 233 -51 -12,8 17,3 27,7 2,7 -86
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Crescimento das
Importa¢des Mundiais
Mundo 3,4 66 -15 135 20,0 4,7 38 -1,7 42 129
Paises
Industrializados 0,7 44 -56 135 1822 3,6 2,4 2,3 54 10,1
Estados Unidos -1,7 9,0 89 142 118 6,6 9,4 50 12,2 18,7
Japéo 0,7 -16 36 139 220 40 -30 -172 110 219
Africa 1,0 66 -50 100 218 -0,6 66 -1,2 -43 8,6
Asia 145 134 123 169 231 4,8 20 -17,1 92 224
Oriente Médio 12,1 103 -33 -32 122 3,8 45 -22 22 203
Europa Oriental - - 68 176 339 146 66 -16 -11,2 15,2
América Latina e
Caribe 153 20,9 83 17,1 132 111 195 75 -57 10,6
Brasil 1,9 05 20,3 29,8 494 59 142 59 -155 132
Demais Paises da
América Latina 183 248 65 149 62 126 208 108 -36 10,1
Crescimento das
Exportacdes Brasileiras 07 132 78 127 69 26 111 -36 -61 148

Fonte: International Financial Statistics Yearbook.
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