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Resumo

Abstract

Este artigo trata das restricGes ao crescimento da econo-
mia brasileira sob uma perspectiva de longo prazo. Apés mostrar
gue a recuperacao observada a partir de 1993 se beneficiou da
existéncia de condi¢des favoraveis, como ampla capacidade ocio-
sa e disponibilidade de mé&o-de-obra, o texto indica a importancia
dos constraints que poderéo ser observados na segunda metade
da década de 2000. Conclui-se gue é necessario elevar a poupan-
ca doméstica e que o crescimento estara condicionado pela inten-
sidade dos aumentos de produtividade.

This article discusses the constraints on the growth of the
Brazilian economy, under a long term prospect. After showing
that the recovery observed after 1993 occurred in part by some
favorable conditions, such as the existence of a wide idle capacity
and unemployed people, this paper highlights the importance of
the constraints that could be observed in the second half of the
2000's. As a conclusion, we point out that is necessary to increase
the domestic saving and that growth will be conditioned by the
intensity of the increases in productivity.
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1. Introducao

Este artigo representa uma tentativa de refletir acerca das
possibilidades de crescimento da economia brasileira a médio e
longo prazo.* O ano de 1999 é certamente um marco divisério da
analise econdmica no Brasil e, caso o ajuste fiscal em curso seja
conservado e se revele bem-sucedido, merecerd ser tratado pelos
historiadores futuros como um ponto de inflexdo, no qual teréo
sido criadas as condi¢Oes 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 exportac¢des 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 tras a emergéncia energética,
ja absorvidos os efeitos negativos da crise argentina e com a
economia mundial em fase de recuperacéo, o Brasil da sinais, no
inicio de 2002, de retomar a trajetdria de crescimento que parecia
se iniciar em 2000.

Nossa avaliacao 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 cresci-
mento — como em 1994 ou em 1996 —, ndo estao 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 econo-
mia mundial promete crescer a um bom ritmo; os precos relativos
tendem a melhorar em relagcdo a combinacdo desfavoravel de
precos de exportacao e importacdo dos ultimos anos; etc. Entre-
tanto, outras tendéncias estruturais apontam para um cenario
no qual, apds alguns anos de crescimento que tem condi¢cfes de
se revelar inclusive bastante intenso, a economia brasileira po-
derd se defrontar, em algum momento da segunda metade da
década, com alguns obstaculos importantes que podem vir a
arrefecer tal dinamismo. Sdo 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, o que significa analisar os proble-

1 Para uma extensa discussdo dessa mesma teméatica, no caso do Brasil, ver Bacha e Bonelli (2001)
e Silva Filho (2001).
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mas da fase descendente de um ciclo cuja fase ascendente mal
esta comecgando. Entretanto, o fato de estarmos no inicio de uma
nova década é uma ocasiao propicia para fazermos uma reflexao
acerca do longo prazo. Nesse sentido, as questdes aqui tratadas,
embora possam nao ser relevantes no horizonte dos préximos dois
ou trés anos, poderdo vir a sé-lo no curso da década, o que
justifica o teor dos comentarios.

O artigo esta dividido em quatro se¢fes. Depois desta breve
introducdo, comentam-se os tracos estilizados da evolucdo da
economia brasileira na década de 90 e comeco da atual. A Secéo
3, que representa o “coracdo” do artigo, trata das restricdes de
longo prazo ao crescimento econdmico, incluindo a possivel ten-
déncia ao esgotamento da capacidade ociosa, a necessidade de
aumentar a poupanca doméstica, a situacdo da economia mun-
dial, a disponibilidade de m&o-de-obra e o comportamento da pro-
dutividade. Por ultimo, sintetizam-se as principais conclusoes.

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. Considerando que entre as
duas décadas o crescimento anual da populacao diminuiu de 2%
para 1,4%, conclui-se que a idéia de que elas foram igualmente
negativas nao é totalmente correta, uma vez que a renda per
capita, depois de cair a uma média de 0,5% a.a. na década de 80,
voltou a crescer, a 1,3% a.a., na década seguinte. E inegavel, de
gualquer 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 combinacgao 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 estabilizacdo
baseados em esquemas de congelamento de precos. Enquanto
isso, a década de 90 deixou para tras uma performance macroe-
condmica nada brilhante em termos da evolucéo do PIB, porém
com a inflagao sob controle e tendo pela frente perspectivas muito
melhores em relagdo as que o pais tinha na transicao de década
anterior, em 1990/91. Isso porque, além de ter sido removido o
obstaculo 6bvio que a altissima inflagdo verificada até o inicio do
Plano Real representava para o crescimento, o pais pdde estar a
caminho de superar os problemas que prejudicaram o dinamismo
da economia na segunda metade da década passada.
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Os anos 90 podem ser divididos em trés fases: a primeira
até o Plano Real, em junho de 1994; a segunda compreendendo
0s 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 con-
taminada pela inflacdo a caminho de se tornar descontrolada
durante todo o periodo. A taxa de variacao dos pre¢cos aumentou
continuamente ao longo do tempo, atingindo uma média 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 Fun-
dacdo Getulio Vargas, correspondendo a uma taxa média de 26%
ao més.

O Plano Real teve uma histoéria inteiramente diferente em
relacdo aos cinco planos anteriores de estabilizacdo tentados sem
éxito entre 1986 e 1991. Uma das herancas 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
Fundacéao Instituto de Pesquisa Econdmica da Universidade de
Séao Paulo calculado para a cidade de Sao 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 desvalorizacao (em 2001, foi de 8%). Assim como
0 ambiente de permanente ameaca hiperinflacionaria do inicio
dos anos 90 representava um entrave insuperavel para uma
trajetdria de crescimento sustentado, a reducdo drastica da in-
flagdo permitiu que os agentes econdmicos no Brasil voltassem a
ter uma perspectiva de longo prazo e, consequientemente, consti-
tuiu, per 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 pela combinac&o de um signi-
ficativo e crescente déficit em transacdes correntes e de uma grave
deterioracéo fiscal.

No caso das contas externas, o resultado da conta corrente
do balanco de pagamentos, depois de ter sido, em média, supe-
ravitario em quase US$ 1 bilh&o no periodo 1991/94, tornou-se
deficitario ao longo de todo o periodo 1995/98, com uma média
de US$ 27 bilhdes/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 relac&o ao inicio do Plano Real.?

2 A relacado taxa de caAmbio nominal x IPC dos Estados Unidos/IPC doméstico teve uma queda - isto
é, uma apreciacao — de quase 30% nos primeiros seis meses do Plano Real.
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Ao mesmo tempo, o superavit primario do setor publico,
gue tinha sido de quase 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
1995798, fez com que a divida liquida do setor publico - incluindo
a base monetaria —, que fora de 30% do PIB no final de 1994,
chegasse a 43% do PIB quatro anos depois.

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

O investimento estrangeiro era da ordem de apenas US$ 1
bilhdo/ano antes de 1994 e aumentou continuamente até US$ 26
bilhdes em 1998, permanecendo com uma média de US$ 28 bi-
Ihdes/ano desde entdo. Embora parte disso tenha sido repre-
sentada por privatizacdes ou pela aquisicdo de firmas brasileiras,
€ 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 gqualquer forma, é natural que, em um ambiente de
desequilibios macroecondmicos crescentes e por maior que tenha
sido o estimulo dos investimentos externos, o “meio ambiente
macroecondmico” fosse hostil a uma recuperagdo muito vigorosa
dos investimentos. Se a isso somarmos os efeitos das crises
asiatica em 1997, russa em 1998 e do proprio Brasil no final de
1998/inicio de 1999, compreende-se facilmente o porqué das
oscilacbes da taxa de investimento, que, apés esbocar uma
recuperacao no comec¢o 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 ma-
croecondmicos externo e fiscal ndo permitiram recuperar as

Tabela 1
Brasil: Formacédo Bruta de Capital Fixo (FBCF) - 199372001
Ano FBCF (% do PIB, Crescimento Real (%)
Pregos Correntes) PIB FBCF

1993 19,3 4,9 6,3
1994 20,8 59 3,3
1995 20,5 4,2 7,3
1996 19,3 2,7 1,2
1997 19,9 3,3 9,3
1998 19,7 0,1 -0,3
1999 19,1 0,8 -73
2000 19,4 4,4 4,5
2001 19,4 1,5 1,7

Fonte: IBGE.
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Tabela 2
Brasil: Investimento Estrangeiro Direto? - 1993/2001
(Em US$ Bilhoes)

Ano Privatizacbes Outros Total
US$ Bilhdes % 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 21
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.
qInclui reinvestimentos. Nao desconta os investimentos brasileiros no exterior nem inclui
investimentos em carteira.

condicbes para um maior crescimento do PIB, que continuou
sendo baixo, na média do periodo.

Foi s6 no final da década que, sem descuidar do combate
a inflacdo, o Brasil deu passos decisivos no sentido de atacar os
mencionados desequilibrios. Por um lado, o setor publico realizou
um esforco significativo de ajustamento, com o resultado primario
voltando a ser fortemente superavitario durante 1999/2001 (Ta-
bela 3). Ao mesmo tempo, a substancial desvalorizacdo real
promovida quando da liberalizacdo da taxa de cambio no inicio
de 1999 - 70% em termos reais entre dezembro de 1998 e dezem-
bro de 2000, usando como deflator o IPCA — criou as condicdes
para uma reversdo da situacdo do setor externo ao longo dos
ultimos anos (Tabela 4).

A combinacdo de um forte ajuste fiscal com uma subs-
tancial desvalorizacéo real incidindo sobre uma divida publica
parcialmente associada a taxa de cambio, acrescida do reco-
nhecimento de dividas antigas (hidden liabilities ou, no jargdo
jornalistico, “esqueletos”), ndo conseguiu impedir a continuidade
do crescimento da divida publica. Isso torna necessario conservar
0 superavit primario 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 Primério do Setor Publico Consolidado
(Em % do PIB)

Periodo Superavit Priméario
1985/94 1,7
1995/98 -0,2
1999/2001 3,5

Fonte: Banco Central.
(-) = Déficit.
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Tabela 4
Brasil: Indicadores do Setor Externo - 199372001

Ano Déficit em Conta Balanga Comercial Divida Liquida/
Corrente (US$ Bilhdes) Exportacéo de Bens
(US$ Bilhdes)
1993 0,4 13,1 2,9
1994 1,3 10,8 2,5
1995 18,0 -34 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 3,9
2000 24,7 -0,7 3,3
2001 23,2 2,6 3,0

Fonte: Banco Central.

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 modificacao da politica cambial, mediante a adocao
do regime de cambio flutuante, que, como se sabe, aumenta a
margem de manobra das autoridades para reagir diante de
situacbes de crise externa.

Em segundo lugar, mudou o regime fiscal. Pela primeira
vez em 30 anos, como nao 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 pressbes em favor de mais gastos serem acomodadas
pela expansédo da divida publica e por emissdo monetaria ou
financiadas com privatizacfes, foi perseguida uma meta fiscal
priméria dura, a qual foi rigorosamente cumprida. Ainda que
persistam dulvidas acerca do que acontecera com o0 grau de
austeridade fiscal ap6s a conclusado do acordo, a realizacdo de
algumas reformas institucionais importantes — como as mudan-
cas na legislacdo previdenciaria ou a aprovacdo da Lei de Res-
ponsabilidade 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 padréao
de desordem fiscal que tradicionalmente caracterizara as suas
financas publicas.

Finalmente, o Brasil incorporou-se em 1999 ao grupo de
aproximadamente 10 paises que adotam metas de inflacao for-
mais (inflation target), tendo desde entdo definido uma variacéo
dos precos de 8% em 1999, 6% em 2000, 4% em 2001 e 3,5% em
2002, com margem de tolerancia de dois pontos percentuais
abaixo ou acima da meta e com um éxito claro nos primeiros dois

12
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anos da experiéncia.®> Embora a inflagdo possa ser superior ao
teto estabelecido para a politica — ndo ha mecanismos formais de
enforcement ou de punicéo as autoridades em caso de frustracao
das metas —, o numero definido tem de fato funcionado até agora
como um constraint de médio prazo para a politica econémica,
obrigando o Banco Central a agir através da politica monetaria
para induzir a um retorno das taxas de inflacdo para o intervalo
da faixa de tolerancia definida. Se essa prética se consolidar, a
medida que o novo regime ganhar credibilidade, sera dificil para
qualquer autoridade, no futuro, ignorar os compromissos as-
sumidos com a continuidade da estabilidade.

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 econbmica
inédito em sua histéria, combinando: a) uma desvalorizacéao,
acompanhada de uma nova situacdo cambial que tende a me-
Ihorar os indicadores de solvéncia externa do pais; b) um forte
ajuste fiscal, que, desde que a taxa de cambio real se estabilize,
deve evitar a continuidade da trajetéria ascendente da relacéo
divida publica/PIB; e ¢) um firme comprometimento com uma
trajetoria de inflacdo baixa. E nesse contexto de respeito aos
chamados fundamentos macroecondmicos que, uma vez supera-
dos os percalcos registrados com a combinacgéo das crises ener-
gética, 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 tao acelerado quanto o daquele boom, quando
a economia se expandia a uma média da ordem de 9% a.a.

3. As RestricOes ao Crescimento na Década de 2000

Esta secdo analisa as principais grandes restricbes ao
crescimento da economia brasileira no longo prazo. Sao elas:

* a tendéncia ao esgotamento da capacidade ociosa;
» a existéncia de limitacGes da poupanca doméstica;

» adificuldade de crescer a taxas superiores as do comeér-
cio mundial; e

» areducéo do crescimento da Populagédo Economicamen-
te Ativa (PEA), combinada com as limitagbes para o
aumento da produtividade.

3 Os precos ao consumidor aumentaram 8,9% em 1999 e 6% em 2000.
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Em todos os casos, a analise levara em conta a perspectiva
para o curto e 0 médio prazo e sera cotejada com as tendéncias
referentes ao longo prazo de cada uma das variaveis relevantes
em discusséo.

3.1. A Tendéncia ao Esgotamento da Capacidade Ociosa

A capacidade ociosa da economia costuma ser relativa-
mente alta no inicio de um ciclo apd6s anos de crescimento baixo,
0 que deixa aberta a possibilidade de um certo crescimento por
alguns anos, independentemente da evolucédo da taxa de inves-
timento, que a médio e longo prazo, porém, € crucial para viabi-
lizar a continuidade ou provocar o arrefecimento de um ciclo de
expansdo. Embora a ocupacao da capacidade esteja atualmente
ainda aquém do nivel de anos anteriores, a possibilidade de
crescimento que isso cria nao deve ser superestimada (Tabela 5).
Vale lembrar, a propoésito, 0 que aconteceu com a economia
brasileira em torno da metade dos anos 80, quando, 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
superaquecimento, fenbmeno agravado ao extremo devido ao
boom provocado pelo Plano Cruzado, em 1986. Portanto, a exis-
téncia de capacidade nao utilizada permite crescer durante al-
guns anos, quando a economia se recupera, mas esse processo
se esgota se nado for acompanhado de uma ampliacédo do espaco
do investimento na economia.

Muitas vezes, menciona-se como indicador de quéo eleva-
da seria a ociosidade o0 baixo uso da capacidade instalada,
captado pela sondagem conjuntural da indUstria promovida tri-
mestralmente pelo Instituto Brasileiro de Economia (lbre) da
Fundacédo Getulio Vargas e mostrado na Tabela 5. A altima média
anual da sondagem trimestral desse indicador revelou uma ocu-

Tabela 5
Sondagem Industrial: Utilizacdo da Capacidade Instalada -
Média Anual — 1980/2001

(Em %)
Ano Utilizagdo da Ano Utilizacdo da Ano Utilizagdo 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.

14

Texto para Discussao n°94



pacéo de 82% da capacidade, o que supostamente sugeriria haver
uma ociosidade de 18%. Entretanto, cabe destacar que o0 maximo
de utilizacdo desse indicador foi de 90% em 1973 e que nas
Ultimas duas vezes que a economia brasileira reconhecidamente
esteve em uma situacéao tipica de superaquecimento — no Plano
Cruzado e logo depois do inicio do Plano Real —, com o surgimento
de claros sinais de pontos de estrangulamento, a utilizacdo da
capacidade maxima foi de 86% nas sondagens tanto de outubro
de 1986 como de abril de 1995.* Portanto, no exercicio a ser
explicado a seguir, considerou-se que aquele nivel corresponderia
ao maximo e, supondo que a média de 2002 seja similar a 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 o mesmo numero da inddstria.

Adotaram-se também dois coeficientes técnicos baseados
em estudos especificos. De Carvalho (1996) utilizamos o coeficien-
te de depreciacdo do estoque defasado de capital de 4%, por ele
calculado. Complementarmente, seguindo Feu (2001), traba-
Ihamos com uma estimativa de relag¢ao capital/produto potencial
de 3. Com base no coeficiente de depreciacdo de 0,04 e na relacéo
capital/produto potencial de 3, calculamos a ocupacdo da capa-
cidade da economia com base nas seguintes equacdes:

K=Ky . (L-a)+ 1)

Y* = K/ (@)
e:

Y=Yy (1+y) 3)
onde: K = estoque de capital; | = FBCF, ou seja, o0 investimento

bruto; Y* = produto potencial; Y = PIB; a = coeficiente de depre-
ciacdo, com a = 0,04 ou 25 anos de vida util do capital; 6 = relacdo
capital/produto potencial, com 6 = 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 considerando a) a mencionada ocupacédo da capacidade inicial
de 95%, b) uma hipotese de crescimento da taxa de investimento
de 0,5% do PIB a cada ano e ¢) uma expanséo da economia de 4%
a.a., o indicador de capacidade, ou seja, a comparacdo de Y de
(3) com Y* de (2), dado (1), para os anos de 2003 em diante, €
apresentado na Tabela 6, onde se mostra que em 2006 a utilizacao
da capacidade seria de 100% do produto potencial, supondo as

4 Isso se explica pelo fato de o nimero refletir uma média de diferentes setores. Basta que alguns
setores-chave, em que nao 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: Cenéario de Ocupacédo da Capacidade® - 2002/06

(Em %)

Ano Taxa de Investimento Taxas de Crescimento Ocupacao da

(Precos de 2002) PIB PIB Potencial® 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 ocupagcéo inicial da capacidade em 2002 de 95%, com
depreciacdo 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 explicagles, ver texto.

hipdteses explicitadas na tabela. Os nameros, portanto, sugerem
que atualmente hd um certo espaco para crescer mediante a
simples ocupacdo da capacidade, mas que esse espaco tende a
se esgotar rapidamente se o crescimento for muito intenso e a
recuperacao da taxa de investimento for lenta.

3.2. A Poupanca Domeéstica

As equacdes (1) a (3) sdo a base para gerar as Tabelas 7 e
8. O objetivo desta secdo é calcular que taxas de crescimento
resultam de diferentes niveis de taxa de poupanca e de inves-
timento e, invertendo os termos da questéo, que taxas de pou-
panca e de investimento sdo requeridas para poder viabilizar
certos niveis desejados de crescimento econdmico. No exercicio a
ser elaborado, além da depreciacdo de 4% do estoque defasado
de capital (a = 0,04), foram utilizados trés parametros diferentes
darelacéo capital/produto potencial (6), correspondentes ao valor
original de Feu (2001) j& mencionado (3) e admitindo pequenas
mudancas desse parametro para 2,8 em um caso alternativo e
3,2 no outro. Naturalmente, os resultados sao muito sensiveis as
mudancas desse parametro. Em todos os casos, nesta secao,
trabalhou-se com a hipdtese de que o produto seja igual ao
produto potencial, isto é, 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 poten-
cial e do PIB séo idénticas entre si.

Além das equacdes (1) a (3), respeita-se a identidade ma-
croecondmica de igualdade entre poupanca (S) e investimento (I):

S=1 4)

Definindo s como a taxa de poupanca agregada da econo-
mia - incluindo a poupanca externa -, esta € igual a taxa de
investimento, sem considerar a variacdo de estoques. Portanto,
tem-se:

16
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s=S/Y =1/Y (5)

Dividindo em (1) por K_,, sabendo que, por (2), para
qualquer periodo de tempo, K=Y*. 8, e dado que, como explicado,
por hipétese, Y = Y* 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 PIB (y) € dada por:

y=s/6-a (6)

onde s é a taxa de poupanca e de investimento e os parametros
0 e a ttm o mesmo significado que nas equagdes (1) e (2).
Invertendo os termos, por sua vez, essa mesma equacao permite
calcular a taxa de poupanca e de investimento s requerida para
viabilizar certo objetivo de crescimento, pois por (6) tem-se:

s=(y+a).9 (7)

Na Tabela 7, utilizando (6), calculou-se a taxa de cresci-
mento do PIB que resulta de uma certa FBCF, enquanto na Tabela
8 inverteram-se os termos da questéo e, com base em (7), calcu-
lou-se o requisito de formacéo de capital, expresso como taxa de
poupanca e de investimento — sem considerar a variacdo de
estoques —, necessario para atingir determinadas metas de cres-
cimento em regime de steady state.

A consideracdo de quanto esforco o pais deve fazer em
termos de aumento do investimento para atingir taxas de cresci-
mento sustentado de 4% a 5% depende crucialmente da hipétese
assumida acerca da relacdo capital/produto potencial. Para o
intervalo de variacéo aqui utilizado, a Tabela 7 sugere que a taxa
de investimento — sem computar a variagcao de estoques —, medida
a precos constantes de 2002 e que se supde seja de aproximada-
mente 20% do PIB atualmente, permitiria crescer apenas em
torno de 2% a 3% a.a., grosso modo, uma vez que a capacidade
ociosa se esgotar. De forma analoga, 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 PIB. Se adotarmos uma relacéo capital/produto potencial
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, enquanto 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
condicao sine qua non para poder alcancar taxas de crescimento
maiores, 0 que devera requerer, concomitantemente, uma eleva-
¢ao da taxa de poupanca agregada da economia.

Texto para Discusséo n°94 17



Tabela 7
PIB: Taxas de Crescimento para Diferentes Valores da Taxa
de Investimento

(Em %)

FBCF (% do PIB, Taxas de Crescimento do PIB (%)

Pregos de 2002)? =28 6=30 6-32
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 4,9 4,3 3,8
26,0 53 4,7 41
27,0 5,6 5,0 4,4

Obs.: Valores calculados a partir da equagéo (6) do texto, supondo plena ocupagéo da
capacidade, com base emy =s/6 - a, onde y é a taxa de crescimento real do PIB, s é a taxa
de poupanca e de investimento (FBCF) da economia, sem considerar a variagao de estoques,
0 é a relacgao capital/produto potencial (8 = 3) e a € o coeficiente de depreciagéo do estoque
defasado de capital (a = 0,04).

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

Tabela 8
Taxa de Investimento Requerida para Atingir Diferentes
Metas de Crescimento do PIB
(Em % do PIB a Precos Constantes de 2002)

Crescimento do PIB (%) FBCF (% do PIB, Precos de 2002)2
6=28 6=3,0 6=3,2
3,0 19,6 21,0 22,4
3,5 21,0 22,5 24,0
4,0 22,4 24,0 25,6
4,5 23,8 25,5 27,2
5,0 25,2 27,0 28,8

Obs.: Valores calculados a partir da equacao (7) do texto, supondo plena ocupacgdo da
capacidade, com base em s =(y + a) . 6, sendo a = 0,04 e 6 = 3, onde os parametros s, y,
a e B ttm o mesmo significado que na Tabela 7.

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

Nao cabe aqui entrar na polémica acerca da relacdo de
causalidade entre o comportamento da taxa de poupanca e o
crescimento da economia, objeto de intensa controvérsia na teoria
econdmica.®> O que se torna evidente, por definicdo, é que:

* a queda desejada da trajetoria da relacdo déficit em
conta corrente/PIB, importante para diminuir a vulne-
rabilidade da economia brasileira, se ocorrer, ira fatal-
mente se traduzir em uma diminuicdo da contribuicdo

Sobre as polémicas mais recentes no caso do Brasil, ver Amadeo e Giambiagi (1990), Além e
Giambiagi (1997) e Reis et alii (1998) para a apresentacdo de argumentos relacionados a situacao
brasileira nos anos 90; para o debate internacional sobre o assunto, ver, entre outros, Hausmann
et alii (1996) e Easterly (1997).
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da poupanca externa, associada a uma expansdo da
relacdo exportacbes/PIB e/ou a uma diminuicdo da
relacdo importacdes/PIB; e

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

Ora, se as relagbes balanca de bens e servigcos ndo-fato-
res/PIB e investimento/PIB aumentam, é evidente que a Unica
forma de viabilizar isso é mediante uma reducédo da relacdo
consumo total/PIB. Nesse sentido, é interessante observar os
dados das Contas Nacionais a prec¢os correntes da Tabela 9, que,
deixando de lado as oscilacdes registradas no periodo, mostram
um conjunto de fatos que se combinam entre si, entre o inicio da
série (nos primérdios do Plano Real) e a ultima observacéo
disponivel (2001):

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

e apesar do aumento da poupanca externa de 4,4 pontos
do PIB entre 1994 e 2001, as taxas de investimento e de
poupanca agregada — que representam uma identidade
macroecondmica — cairam em termos relativos no mes-
mo periodo; e

e a combinacdo de aumento do consumo das familias e
deterioracdo da situacao fiscal acarretou uma piora da
poupanca doméstica de 6,2% do PIB entre 1994 e 2001.5

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 81,0 809 810 81,3 799 80,0
Familias 59,6 599 625 62,7 619 620 606 60,1
Governo 179 196 185 18,2 19,1 19,3 19,3 19,9
FBCF 20,8 205 193 199 19,7 191 194 194
Variacéo de Estoques 1,4 1,8 1,6 1,6 1,5 1,1 2,3 1,6
Saldo de Bens e
Servigos Ndo-Fatores 03 -18 -19 -24 -22 -15 -16 -1,0
Exportacoes 9,5 7,7 7,0 7,5 74 10,4 10,8 134
Importacgtes 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 19,1 194 194
Doméstica 20,6 180 16,3 16,1 154 14,4 15,2 14,8
Externa 0,2 2,5 3,0 3,8 4,3 4,7 4,2 4,6

Fonte: IBGE. Para os dados de poupancga, elaboracao prépria, com base em dados do Banco
Central.

6 Apesar da melhora do resultado primario 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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Tais dados sugerem que parte do segredo para aspirar a
uma melhora das perspectivas de crescimento, baseada na recu-
peracdo do investimento, ter4 que consistir na contencdo do
crescimento do consumo - publico e privado - a taxas inferiores
as do PIB. Nesse sentido, mecanismos de estimulo & poupanca
privada, tais como o fortalecimento dos fundos de penséo e a
retomada de programas de habitacdo que requeiram a poupanca
das familias, desempenhardo um papel importante nesse proces-
so. Ao mesmo tempo, a continuidade da austeridade fiscal,
combinada com uma reducédo gradual das taxas de juros, deveria
permitir uma diminuicdo das Necessidades de Financiamento do
Setor Publico (NFSPs) e uma melhora da poupanca publica.

3.3. 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 con-
dicionar o potencial de crescimento futuro da economia brasileira
€ o dinamismo das exportacfes. Para isso, torna-se Gtil fazer uma
pequena digressdo, como desenvolvido a seguir.

Define-se o conceito de “passivo externo liquido ampliado”
(Pela) como o total dos ativos estrangeiros aplicados no pais,
liguido dos ativos de brasileiros no exterior, sendo o conceito a
soma da divida externa liquida e do estoque de capital estrangeiro
na forma de investimento direto — descontado o estoque de capital
direto brasileiro no exterior. Chamando o Pela de D, quando a
relacdo D/PIB (d) é constante, por defini¢cdo, a taxa de crescimento
desse passivo é igual a do PIB. Sendo a variacéao, ou “delta” (A) de
D, correspondente ao déficit em conta corrente (DCC), entao:

DCC =AD = Yuss - D(—l) (8)
onde y o5 € a taxa de crescimento nominal do PIB, expressa em
délares correntes, e o simbolo (-1) indica defasagem de um

- 7
periodo.

Em condi¢cbes de estabilidade do valor de d, a relacdo
DCC/PIB é uma constante (f). Dividindo (8) pelo PIB, tem-se:

f=d.yuyss/(1 + Yuss) ©)
A proporcao (c) dos juros e lucros e dividendos sobre o PIB,

dada uma taxa de remuneracdo média (r) do capital estrangeiro
- incluindo divida e ativos fisicos no pais —, é dada por:

c=r.d/(1+yyss) (20)

7 O conceito se diferencia da taxa y das equag@es anteriores, que correspondia a taxa de crescimento
real da economia.
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O superavit (b) 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
relacdo ao PIB, consequentemente, é representado por:

b=c-f=d.(r-yyse/(1 + Yuss) (11)

que, sendo os parametros d, r e y s conservados no tempo, €
também um valor estavel, em condicdes de steady state. O termo
b também pode ser expresso como a diferenca entre x e m:

b=x-m (12)

onde x e m expressam, respectivamente, as proporcdes em rela-
¢ao ao PIB das receitas e despesas de exportacdes e importacdes
de bens e servicos que ndo os mencionados servi¢os financeiros,
acrescidos das transac¢des unilaterais. O valor de b pode ser
entendido como uma medida da transferéncia de recursos “reais”
ao exterior, em relacdo ao PIB, em contraposicdo aos fluxos
meramente financeiros associados aos juros e aos lucros e divi-
dendos. Sendo b e m constantes — no caso deste ultimo, admitindo
que as importacbes sejam uma fracao fixa do PIB -, portanto,
necessariamente x também deve ser uma constante, em con-
dicBes de equilibrio — definindo este como a conservacdo de umd
estavel.

Isso cria, potencialmente, porém, um problema. De fato,
se a) as importacdes sdo uma fracéo fixa do PIB do Brasil e b) o
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 penetracdo de produtos brasileiros na economia
mundial.®

Se, por sua vez, no mundo como um todo, 0 comeércio se
expande em niveis superiores aos do PIB mundial, isso pode ser
viavel, pois, mesmo mantido o market share do Brasil no comércio
internacional, a condicdo acima explicada seria respeitada. Se,
entretanto, o comércio global cresce em linha com a producéao
do resto do mundo, o desafio a vencer é significativo, pois signi-
fica que, para o Brasil, conservar o equilibrio externo implica au-
mentar o peso das exportacbes brasileiras no comércio mundial.
Como conseguir vencer esse desafio ndo é uma tarefa trivial de
responder.

8 Observe-se que, se a) o coeficiente de importagdes do Brasil é constante, b) o comércio mundial
cresce a mesma taxa que a economia mundial e c) a participacdo das exportacdes brasileiras no
comércio internacional mantém-se estavel, entdo a taxa de crescimento das exportacdes brasileiras
é 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 importacg@es brasileiras maior que a das exportagdes, o que no limite conduz o setor
externo do pais a uma situagéo explosiva.
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As Tabelas 10 e 11 - obtidas com base nas Tabelas A.1,
A.2 e A.3 do Apéndice — servem para ilustrar a dimenséo desse
desafio. Ha alguns pontos que merecem ser ressaltados:

0s movimentos do PIB no Brasil tendem a estar as-
sociados aos da economia mundial: o pais cresce mais
quando o mundo cresce mais e menos quando o dina-
mismo da economia mundial arrefece; tal associacdo
nao valeu na década de 70, mas justamente por isso o
Brasil pagou um preco pelo descompasso, na forma de
um endividamento externo elevado, cujas conseqiién-
cias se fizeram sentir durante toda a década de 80;

apesar do intenso crescimento das exportacdes do pais
nos anos 70, o Brasil teve uma pequena perda de
presenca no comércio mundial, jA& que no periodo
196172000 suas exportacbes cresceram a uma taxa
média de 9,9% a.a., em dodlares correntes, enquanto o
comércio mundial cresceu anualmente a uma taxa mé-
dia ligeiramente superior, de 10,4%; e

Tabela 10

PIB Mundial: Taxas de Crescimento Real Médio

(Em % a.a.)

1961765 1966/70 1971/75 1976/80 1981/85 1986790

Crescimento Anual Médio do PIB
Mundo
Paises Industrializados
Estados Unidos
Japao
Africa
Asia
Oriente Médio
América Latina e Caribe
Brasil
Demais Paises da América Latina®

4,9 a7 3,6 41 3,0 3,8
51 43 2,9 3.4 25 3,3
4,6 3,0 2,3 3,2 2,9 2,9
10,0 11,0 43 4,8 3,8 45
51 4.4 41 35 1,4 3,2
2,2 42 438 6,1 7.1 7.1
7,5 9,5 9.4 31 1,0 0,7
57 55 6,3 5,7 0,9 2.4
43 8,1 10,3 7.1 1,3 1,9
6,3 46 46 4,9 0,7 2,6

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

Crescimento Anual Médio do PIB
Mundo
Paises Industrializados
Estados Unidos
Japao
Africa
Asia
Oriente Médio
América Latina e Caribe
Brasil
Demais Paises da América Latina?

3,7 3,9 4.8 3,8 34 3,8
1,8 3,0 4,7 3,1 2,9 2.4
2,0 43 3,8 2,8 2,9 3,1
1,4 0,2 10,5 4,6 41 0,8
1,6 4,2 4,7 3,8 2,3 2,50
8,5 5,8 3,2 5.4 7.1 7.1
4,2 3,4¢ 8,5 6,2 0,8 3,8°
3,3 2,0¢ 5,6 6,0 1,6 3,1°¢
3,1 2,2 6,2 8,7 1,6 2,7
3,4 3,5° 5,4 4.8 1,7 3,5°

Fonte: Para o PIB do Brasil, IBGE; para o PIB dos demais paises, International Financial Statistics Yearbook.
8Dado obtido com base na participagéo 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 Doélares Correntes
(Em % a.a.)

1961/65 1966/70 1971775 1976/80 1981/85 1986790

Crescimento Anual Médio das

Importacdes
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
Japao 12,7 18,2 25,1 19,6 -1,6 12,5
Africa 4,1 6,5 23,8 16,6 -6,7 5,5
Asia 3,4 6,7 25,2 22,5 4,3 16,0
Oriente Médio 7,8 9,8 37,8 20,5 -2,5 2,6
América Latina e Caribe 2,9 9,4 25,1 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
Exportacgdes 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

Importacdes
Mundo 8,2 4,7 9,6 20,4 5,7 6,4
Paises Industrializados 5,9 4,7 10,4 19,7 6,3 5.3
Estados Unidos 8,3 10,3 10,0 19,7 7,2 9,3
Japao 7,4 2,5 15,4 22,3 5,2 4,9
Africa 6,5 1,7 5,3 20,2 -0,8 4,1
Asia 16,0 3.4 51 23,8 10,0 9,5
Oriente Médio 5,3 5,5 8,8 28,9 0,0 5,4
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 5,9 20,6 0,7 11,9
Crescimento Anual Médio das
Exportagdes Brasileiras 8,2 3,2 8,0 22,1 4,5 5,8

Fonte: International Financial Statistics Yearbook.

* apods o Plano Real, essa perda de presenca se acentuou,
ja que nos seis anos do periodo 1995/2000 as expor-
tacbes brasileiras, em doélares correntes, aumentaram
apenas 4% a.a., bastante abaixo do crescimento do
comércio mundial de 7,1% a.a.

Para ganhar espaco no comércio internacional, o Brasil
depende da melhora da competitividade e dos aumentos de
produtividade maiores do que os outros paises do mundo. Para
tal, serd importante que o pais realize uma profunda reforma do
seu sistema tributéario. 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 detrimen-
to da tributacéo sobre a renda ou o valor agregado. Tal caracteris-
tica gera um viés antiexportador e préo-importador, a medida que
a producéo doméstica é onerada por uma carga de impostos que
nao podem ser descontados do preco final do produto. Isso faz
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com que o0s bens produzidos no Brasil enfrentem uma concor-
réncia desigual com os importados — que ndo padecem desse
problema nos seus respectivos paises de origem — e que as expor-
tacbes brasileiras tenham dificuldades para ganhar espaco no
comércio internacional. Uma reforma tributaria que substitua a
tributacdo em cascata por uma espécie de Imposto sobre o Valor
Adicionado (IVA) e que desonere as exportacdes €, portanto, um
fator-chave para essa melhoria da competitividade dos produtos
brasileiros.

3.4. A Disponibilidade de M&o-de-Obra e a Produtividade®

A discusséo sobre o potencial de crescimento futuro da
economia brasileira ndo poderia deixar de concluir com uma
mencao, inspirada no modelo de Solow (1956), acerca das rela-
¢Oes existentes entre crescimento econémico, crescimento da
populacédo ocupada e produtividade.

Nos préximos anos, o crescimento da renda per capita
brasileira sera favorecido pela combinacao de dois elementos: em
primeiro lugar, a taxa de desemprego elevada existente atualmen-
te garante a possibilidade de que a populagdo 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 populacéo (Tabela 12). Portanto, mesmo que a produtivida-
de por homem ocupado mantenha-se constante, se a populacgéo
ocupada crescer acima da PEA e esta acima da populacao, por
definicdo, a renda per capita aumentara. Vejamos essas questdes
por partes.

Uma taxa de desemprego da ordem de 7% permite ter um
“colchdo” de méo-de-obra em condicdes de sustentar uma econo-
mia aquecida por um certo numero de anos, sem temor de que
isso possa gerar problemas no mercado de trabalho.'® O Brasil
provavelmente tera condi¢cBes de passar por alguns anos de
expansdo econbmica antes que a taxa de desemprego possa
atingir o piso “friccional” que ndo provoque pressdes inflaciona-
rias, provavelmente da ordem de 4%. Com um aumento da

Tabela 12
Brasil: Projecbes Demograficas
(Em % a.a.)

Projecéo 2001/05 2006/10 2011715 2016/20
Populagéo 1,1 1,0 0,9 0,8
PEA 1,8 1,4 0,9 0.6

Fonte: Oliveira (1997, Tabela 1).

9 Sobre algumas dessas questdes, ver Bonelli (1996), Bonelli e Fonseca (1998) e McKinsey (2000).
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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produtividade da mao-de-obra de aproximadamente 2% a.a., um
crescimento econémico médio anual de 4,5% permite um cresci-
mento do namero de postos de trabalho da ordem de 2,5% a.a.
Se a PEA se expandir, nos préximos anos, 1,8% a.a., serao
Necessarios cinco anos para que uma taxa de desemprego inicial-
mente em torno de 7% diminua abaixo de 4%. Portanto, durante
alguns anos, o crescimento da PEA nao serd um obstéculo para
0 crescimento econémico.

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 populacdo se deve, primeiro, as
caracteristicas da transicdo demogréafica que o Brasil fez no
passado, quando a taxa de crescimento da populacao caiu rapi-
damente, e, segundo, ao aumento da taxa de participacdo femi-
nina no mercado de trabalho a partir dos anos 60. A medida que
esses fenbmenos perderem forca — porque a reducéo da taxa de
natalidade tornou-se mais lenta com o tempo e porque a partici-
pacao das mulheres no mercado também cresce mais lentamente
-, atendéncia é 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 crescimento da populacdo ocupada, em situacdo de pleno
emprego, esteja condicionado pela PEA, o fato de esta aumentar
a taxas maiores que as da populacéo viabiliza, ceteris paribus,
um crescimento alto da renda per capita na década de 2000, mas
0 espaco propiciado por isso ira se esgotar até o final da atual
década.

Resumidamente, portanto, independentemente da evolu-
¢ao da produtividade, na década de 2000 o Brasil podera ter um
crescimento elevado da renda per capita, resultado do fato de a
populacédo ocupada poder crescer mais que a PEA - devido ao
elevado desemprego atual — e de esta aumentar mais que o
crescimento populacional. Em um processo de crescimento que
promova quedas sucessivas da taxa de desemprego e face as
atuais tendéncias demogréficas, entretanto, ambos os fendmenos
tenderdo a se esgotar durante a década. A questdo 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 mao-de-obra,
para o que é Util observar as Tabelas 13 e 14.**

Ambas as tabelas permitem constatar a melhoria de pro-
dutividade 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 indds-
tria, foi da ordem de 5% a.a., baseado em parte em modernizacdo

11 Astaxas de crescimento recentes da populagéo 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 13

Brasil: Taxas de Crescimento — 199272001

(Em %)

Item

1992 1993 1994 1995 1996

1997 1998 1999 2000 2001

PIB

Total
Industria
Agropecuaria

Servigos

-0,54 4,92 585 4,22 2,66
-4,22 7,01 6,73 191 3,28
4,89 -0,07 545 4,08 3,11
1,52 3,21 1,80 1,30 2,26

3,27 0,13 0,81 436 1,51
4,65 -1,03 -2,52 4,88 -0,57
-0,83 1,27 7,95 3,03 5,12
255 091 220 3,71 2,52

Emprego (Populacdo Ocupada)
Total

Industria

Agropecuaria

Servigos

-0,47 1,28 2,62 240 2,26
-490 -1,23 1,22 0,09 -2,15
-1,17 0,24 7,91 -0,36 -13,47
1,54 2,35 3,13 3,35 4,12

0,29 -0,26 0,28 4,25 0,62
-3,07 -3,34 -2,50 2,83 -0,49
-6,36 -7,89 -5,07 -2,87 3,15

1,57 0,87 1,24 4,75 0,95

Produtividade da M&o-de-Obra
Total

Inddstria

Agropecuaria

Servigos

-0,07 359 3,15 1,78 0,39
0,72 8,34 544 182 5,55
6,13 -0,31 -2,28 4,46 19,16

-0,02 0,84 -1,29 -1,98 -1,79

297 039 0,53 0,11 0,88
7,96 2,39 -0,02 1,99 -0,08
591 9,94 13,72 6,07 1,91
0,96 0,04 0,95 -0,99 1,56

PEA

0,53 0,78 2,34 197 3,10

0,55 1,83 0,19 3,78 -0,36

Populacdo em Idade Ativa (P1A)

3,10 2,10 1,36 2,00 2,48

2,46 244 2,16 2,06 2,39

Taxa de Participacao

59,50 58,73 59,30 59,28 59,64

58,53 58,18 57,06 58,02 56,46

Populacéo

1,53 150 1,46 1,43 1,40

1,38 1,36 1,34 1,33 1,32

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

Tabela 14
Brasil: Taxas Médias Anuais de Crescimento - 1992/2001
(Em % a.a.)
Item Taxas Médias Anuais de Crescimento
PIB
Total 2,70
Inddstria 1,94
Agropecuaria 3,37
Servicos 2,19
Emprego (Populacao Ocupada)
Total 1,32
Inddstria -1,38
Agropecuaria -2,76
Servicos 2,38
Produtividade
Total 1,36
Inddstria 3,37
Agropecuaria 6,30
Servicos -0,18
PEA 1,46
Populagédo em Idade Ativa (PI1A) 2,25
Taxa de Participacao 58,47
Populagio 1,40

Fontes: Tabela 13.
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de equipamentos, mas também no uso de novas técnicas de
gestdo e na reducdo das fontes mais evidentes de desperdicio.'?
Depois da fase inicial de queima de “gorduras”, porém, aumentos
adicionais de produtividade na industria deverdo continuar ocor-
rendo, mas provavelmente a um ritmo menor, como aparente-
mente ja 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 préximos anos nao devera
repetir o que foi verificado nos anos 90.

Nos préoximos anos, as possibilidades de aumento da
produtividade por homem ocupado no Brasil vdo depender em
parte da composicao do crescimento: como a industria apresen-
tou nos anos 90 incrementos de produtividade superiores aos do
setor de servicos — que capta o fenbmeno do subemprego de
mao-de-obra pouco qualificada —, é razoavel imaginar que o
aumento da produtividade tendera a ser relativamente alto se a
expansao for liderada pela industria e relativamente baixo se ela
for “puxada” pelos servicos.

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

4. Conclusodes

A Tabela 15 indica que a taxa de crescimento da renda per
capita melhorou na média dos ultimos oito anos em relacédo a
administragcdo de 1990/94. Entretanto, esse comportamento fa-
voravel dos indicadores néo foi acompanhado por uma evolucao
similar dos niveis de satisfacdo da populacdo, o que se deve em
parte a alta volatilidade desses indicadores no periodo, caracte-
rizado por violentas oscilacdes da atividade econbmica. Isso
sugere que a sociedade tem preferéncia por mais crescimento,
mas que também preza a baixa volatilidade e a previsibilidade.
Em outras palavras, crescer dois anos seguidos a 4% é preferivel
a crescer 6% em um ano e 2% no outro. Por isso, a perspectiva

12 Na Tabela 13, o conceito de “indice de produtividade” mede apenas a relacdo entre o indice de
producao setorial das Contas Nacionais e o indice de emprego da PME, ambos do IBGE. Na tabela,
servicos engloba os setores de “comércio”, “servigcos”, “administracdo publica” e “outros” da PME. Os
dados de produtividade da agropecuaria 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 produc¢éo sédo 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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Tabela 15
Brasil: Taxas de Crescimento da Renda Per Capita por
Periodos de Governo

(Em % a.a.)
Periodo PIB Populacgédo Renda Per Capita
1990/94 1,3 1,6 -0,3
1995/20022 2,4 1,4 1,0

Fonte: IBGE.
aadmitindo uma taxa de crescimento do PIB de 2% em 2002.

concreta de que o PIB tenha uma taxa de crescimento média da
ordem de 4% a 4,5% a.a. na proxima gestdo de governo (2003706),
em um contexto de crescimento da populacédo de pouco mais de
1% a.a. — o que significa uma expansao anual do PIB per capita
de 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 discussdo, ou
seja, para a questdo de como fazer para que a fase de crescimento
gue a economia brasileira pode estar prestes ainaugurar 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:

» a disponibilidade de elevada capacidade ociosa inicial;

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

* 0 crescimento esperado da economia mundial.

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

De fato, na segunda metade da década, com a PEA crescen-
do, grosso modo, a 1,5% a.a., o crescimento da produtividade
anual - medida como a relagdo 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 o crescimento do PIB seja
de 4% - e 0 aumento do PIB per capita ndo 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
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in human capital, assuring an appropriate institutional frame-
work, and fostering an environment that supports microeconomic
efficiency and productivity gains”.

Estimular a poupanca doméstica é essencial para conse-
guir aumentar a taxa de investimento para algo em torno de pelo
menos 24% do PIB, comparativamente ao nivel de menos de 20%
do PIB verificado em 2001. Isso requer conservar a melhora
recente dos indicadores fiscais e aperfeicoar os mecanismos de
formagédo de poupancga privada, mediante o fortalecimento dos
fundos de pensao e do sistema financeiro de habitagao.

O apoio a educacao €, igualmente, um fator crucial, a longo
prazo, para conservar taxas relativamente elevadas de crescimen-
to 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 educa-
¢cao superior.

No campo institucional, deve ser seguido o caminho do
fortalecimento das agéncias reguladoras iniciado na segunda
metade dos anos 90, com melhorias necessarias particularmente
Nnos setores de energia e transportes e a continuidade dos aper-
feicoamentos em matéria de regulacdo bancéria. Paralelamente,
é desejavel que se tomem medidas destinadas a isolar os movi-
mentos da economia do ciclo politico, o que tende a melhorar o
“meio ambiente macroecondmico” e fortalecer as decisfes de
carater técnico, com medidas que incluam, por exemplo, a forma-
lizacdo 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 diminuindo algu-
mas 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 bindmio eficiéncia/competicéao,
aquele que os Estados Unidos trilharam nos anos 90.

Hipdteses mais otimistas acerca da evolucdo da relacdo
capital/produto ao longo do tempo, associadas a uma reducéao
desse parametro, podem também viabilizar um crescimento
maior. Na auséncia disso — sobre 0 que o governo nao tem grande
controle — e uma vez esgotada a capacidade ociosa atualmente
existente, porém admitindo que aquela relacao seja constante,
aumentar a taxa de crescimento dos provaveis 4% a 4,5% a.a. para
2003706, até atingir o tdo almejado crescimento a taxas superiores
a 5% a.a., ira depender da observacao de taxas de investimento
de mais de 25% do PIB e/ou de taxas de crescimento da produti-
vidade 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 33 4,8 57 3,9
Paises Industrializados 4,5 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 5,3 5,8 5,9 2,9 4,1 2,5 -0,3
Japao 13,3 14,5 70 10,5 131 51 10,5 10,4 12,5 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 -0,5 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 11,0 11,4
América Latina e Caribe 53 6,1 4,7 2,2 49 11,0 5,6 4,1 6,6 6,6 4,8
Brasil 9,4 8,6 6,6 0,6 3,4 2,4 6,7 4,2 9,8 9,5 10,4
Demais Paises da
América Latina? - 51 4,0 2,8 55 14,3 52 4,1 55 5,5 2,7

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Crescimento do PIB

Mundo 3,7 4,7 5,9 2,3 1,3 5,3 4,4 4,1 4,0 2,6
Paises Industrializados 3,4 5,0 5,9 0,6 -0,1 4,6 3,8 4,1 3,3 1,0
Estados Unidos 3,1 4,8 52 -0,6 -0,8 4,9 4,5 4,8 2,5 -0,5
Japéo 4,2 8,4 7,9 -1,2 2,6 4,8 5,3 5,1 5,2 3,6
Africa 6,6 27 46 81 -11 46 28 08 51 44
Asia 3,7 2,7 6,8 4,5 6,3 6,2 7,1 6,9 3,9 6,5
Oriente Médio 12,4 13,4 8,9 7,4 52 15,8 4,1 -6,9 5,2 -1,3
América Latina e Caribe 6,5 7,1 8,0 6,6 3,6 6,1 4,7 4,8 6,8 6,3
Brasil 11,3 12,1 14,0 9,0 5,2 9,8 4,6 4,8 7,2 9,1
Demais Paises da
América Latina? 4,6 4,9 5,2 5,4 2,8 4,1 4,8 4,5 6,6 4,7

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Crescimento do PIB

Mundo 2,0 0,6 2,8 51 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 3,1 2,9 3,8 3,4 1,2
Japao 3,6 3,2 2,7 4,3 50 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 5,3 3,4 2,6
Asia 6,0 54 74 84 84 68 80 94 56 56
Oriente Médio -0,7 -0,3 5,5 0,6 -0,2 -7,0 1,6 -1,6 2,7 8,4
Ameérica 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 5,4 7,9 7,5 3,5 -0,1 3,2 -4,4
Demais Paises da
América Latina? 4,1 -1,7 -23 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 5,9 3,2 3,4 - -
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 5,0 3,0 2,9 4,0 4,6 3,7 3,3 2,1 -
Ameérica Latina e Caribe 3,7 2,8 4,2 4,8 1,1 3,6 52 2,2 0,6 -
Brasil 1,0 -0,5 4,9 5,9 4,2 2,7 3,3 0,2 0,8 4,3
Demais Paises da
América Latina® 5,3 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.
@Dado obtido com base na participagéo de 36,8% do PIB do Brasil no PIB da América Latina em 1990.
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Tabela A.2
Importagdes Mundiais — 1960/2000
(Em US$ Bilhdes CIF)

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970
Importacdes Mundiais
Mundo 125,8 130,6 137,4 149,3 166,8 181,6 199,9 209,1 132,1 268,4 313,5
Paises Industrializados 86,6 91,0 98,1 107,6 121,3 133,2 147,5 154,8 173,9 201,8 232,4
Estados Unidos 16,4 16,0 17,8 18,6 20,3 23,2 27,8 28,8 35,4 38,5 42,4
Japéao 4,5 5,8 5,6 6,7 7,9 8,2 9,5 11,7 13,0 15,0 18,9
Africa 7,7 7,5 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 3,9 4,1 4,3 4,6 53 57 6,4 6,3 7,2 8,5 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 1,5 1,5 1,5 1,5 1,3 1,1 1,5 1,7 2,1 2,3 2,8
Demais Paises da América
Latina 8,2 8,6 8,9 8,7 9,5 10,0 10,7 11,0 11,7 12,9 17,4
Exportac6es Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 1,3 1,4 1,2 1,4 1,4 1,6 1,7 1,7 1,9 2,3 2,7
1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
Importacdes Mundiais
Mundo 344.,5 405,3 559,9 823,4 867,9 973,0 1.114,2 1.289,0 1.626,9 2.005,6
Paises Industrializados 257,3 307,4 422.,4 602,9 603,9 696,2 788,2 911,2 1.168,0 1.400,3
Estados Unidos 48,3 58,9 73,2 110,9 105,9 132,5 160,4 186,0 222,2 257,0
Japéo 19,7 23,9 38,4 61,9 57,9 64,9 71,3 79,9 109,8 141,3
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 40,5 63,4 65,3 70,4 81,5 104,6 137,1 179,8
Oriente Médio 10,6 12,7 19,0 31,2 45,2 53,2 69,5 83,0 88,1 115,0
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 13,3 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
ExportagOes Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 29 4,0 6,2 8,0 8,7 10,1 12,1 12,7 15,2 20,1
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Importacdes Mundiais
Mundo 1.990,5 1.859,7 1.801,6 1.920,3 1.944,2 2.123,4 2.448,3 2.840,5 3.083,0 3.500,5
Paises Industrializados 1.328,9 1.248,0 1.225,3 1.339,8 1.374,2 1.548,1 1.829,5 2.067,7 2.238,8 2.573,1
Estados Unidos 273,4 2549 269,9 346,4 352,5 382,3 424.4 459,5 492,9 517,0
Japéao 142,9 131,5 126,4 136,2 130,5 127,6 151,0 187,4 209,7 235,4
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 222,2 231,8 283,2 365,8 414.8 467,2
Oriente Médio 140,0 143,5 136,7 124,6 101,2 92,8 97,2 102,2 104,0 115,1
Europa Oriental - - - - - - - - - -
América Latina e Caribe 128,1 103,3 79,8 81,9 77,9 79,5 90,6 103,2 113,3 124,7
Brasil 24,1 21,1 16,8 15,2 14,3 15,6 16,6 16,1 19,9 22,5
Demais paises da América
Latina 104,0 82,2 63,0 66,7 63,6 64,0 74,0 87,2 93,4 102,2
Exportac6es Brasileiras
(US$ Bilhdes FOB) 23,3 20,2 21,9 27,0 25,6 22,3 26,2 33,5 34,4 31,4
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Importacdes Mundiais
Mundo 3.619,8 3.859,0 3.802,4 4.317,5 5.179,7 5.422,2 5.626,7 5.533,7 5.767,9 6.512,8
Paises Industrializados 2.591,2 2.706,1 2.555,9 2.899,7 3.426,2 3.550,0 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
Japéo 237,0 233,2 241,6 275,2 335,9 349,2 338,8 280,5 311,3 379,5
Africa 74,8 79,7 75,7 83,3 101,5 100,9 107,6 106,3 101,7 110,4
Asia 534,8 606,4 680,9 795,9 979,5 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 - 173,9 185,7 218,4 292,5 335,3 357,3 351,7 312,2 359,7
América Latina e Caribe 143,8 173,9 188,3 220,6 249,8 277,6 331,6 356,6 336,4 372,0
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 120,9 150,8 160,6 184,6 196,0 220,6 266,6 295,4 284,7 313.5
Exportac6es 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 A.3
Crescimento das Importacdes Mundiais em Délares Correntes — 1961/2000
(Em % a.a.)

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970

Crescimento das ImportacGes Mundiais

Mundo 3,8 5,2 8,7 11,7 8,9 10,1 4,6 -36,8 103,2 16,8
Paises Industrializados 51 7,8 9,7 12,7 9,8 10,7 4,9 12,3 16,0 15,2
Estados Unidos -2,6 11,6 4,7 9,1 14,3 19,6 3,7 23,0 8,6 10,1
Japéo 29,4 -3,0 19,5 17,8 2,9 16,6 22,5 11,4 15,7 25,7
Africa -1,7 -7,7 12,9 9,7 9,0 -1,2 5,3 5,3 4,0 19,9
Asia -3,9 -2,8 6,9 9,7 8,1 10,3 2,4 4,1 5,0 12,1
Oriente Médio 4,2 4,2 7,3 15,3 8,4 12,7 -2,7 14,5 17,9 7,6
Europa Oriental - - - - - - - - - -
América Latina e Caribe 4,5 2,5 -1,5 6,1 3,1 9,3 4,4 8,9 10,5 14,1
Brasil -0,1 1,0 0,8 -15,1 -13,2 36,5 11,4 27,9 6,2 25,8
Demais Paises da América Latina 5,3 2,7 -1,9 9,8 5,3 6,3 3,4 6,0 10,7 34,7
Crescimento das Exportacdes
Brasileiras 10,6 -13,5 15,8 1,7 11,6 9,1 -5,0 13,7 22,9 18,5

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

Crescimento das ImportacGes Mundiais

Mundo 9,9 17,6 38,1 47,1 54 12,1 14,5 15,7 26,2 23,3
Paises Industrializados 10,7 19,5 37,4 42,7 0,2 15,3 13,2 15,6 28,2 19,9
Estados Unidos 14,0 21,8 24,4 51,5 -4,5 25,1 21,1 16,0 19,4 15,6
Japéao 4,4 21,1 60,9 61,4 -6,6 12,2 9,9 12,0 37,4 28,6
Africa 13,6 2,2 32,8 49,2 26,6 1,6 19,1 16,2 3,9 47,3
Asia 11,1 13,8 51,1 56,7 2,9 7,9 15,8 28,3 31,1 31,1
Oriente Médio 15,9 20,0 49,5 64,9 44,7 17,7 30,6 19,4 6,1 30,6
Europa Oriental - - - - - - - - - -
América Latina e Caribe 13,1 12,7 18,7 92,8 51 4,4 10,9 12,0 24,5 39,3
Brasil 29,9 29,2 46,3 102,4 -4,1 1,0 -3,4 13,6 31,6 26,0
Demais Paises da América Latina -8,2 8,9 11,1 89,4 8,7 5,6 15,6 11,6 22,5 43,2
Crescimento das Exportacdes
Brasileiras 6,0 37,4 55,3 28,3 9,0 16,8 19,7 4,4 20,4 32,1

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Crescimento das Importag8es Mundiais

Mundo -0,8 -6,6 -3,1 6,6 1,2 9,2 15,3 16,0 8,5 13,5
Paises Industrializados -5,1 -6,1 -1,8 9,3 2,6 12,7 18,2 13,0 8,3 14,9
Estados Unidos 6,4 -6,8 5,9 28,3 1,8 8,5 11,0 8,3 7,3 4,9
Japéo 1,1 -8,0 -3,8 7,7 -4,2 -2,2 18,4 24,1 11,9 12,2
Africa 7,7 -13,6 -12,3 -5,3 -8,6 -4,4 7,1 10,8 5,2 9,4
Asia 10,3 -3,3 3,7 8,0 3,4 4,3 22,1 29,2 13,4 12,6
Oriente Médio 21,7 2,5 -4,8 -8,8 -18,8 -8,3 4,7 51 1,9 10,7
Europa Oriental - - - - - - - - - -
América Latina e Caribe 6,5 -19,3 -22,8 2,6 -4,8 2,0 14,0 13,9 9,8 10,1
Brasil -3,5 -12,5 -20,3 -9,5 -5,8 8,5 6,6 -3,2 23,8 13,3
Demais Paises da América Latina 9,2 -20,9 -23,4 5,8 -4,6 0,6 15,8 17,7 7,2 9,4
Crescimento das Exportacdes
Brasileiras 15,7 -13,4 8,5 23,3 -5,1 -12,8 17,3 27,7 2,7 -8,6

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Crescimento das Importag8es Mundiais

Mundo 3,4 6,6 -1,5 13,5 20,0 4,7 3,8 -1,7 4,2 12,9
Paises Industrializados 0,7 4,4 -5,6 13,5 18,2 3,6 2,4 2,3 54 10,1
Estados Unidos -1,7 9,0 8,9 14,2 11,8 6,6 9,4 5,0 12,2 18,7
Japéao 0,7 -1,6 3,6 13,9 22,0 4,0 -3,0 -17,2 11,0 21,9
Africa 1,0 6,6 -5,0 10,0 21,8 -0,6 6,6 -1,2 -4,3 8,6
Asia 14,5 13,4 12,3 16,9 23,1 4,8 2,0 -17,1 9,2 22,4
Oriente Médio 12,1 10,3 -3,3 -3,2 12,2 3,8 4,5 -2,2 2,2 20,3
Europa Oriental - - 6,8 17,6 33,9 14,6 6,6 -1,6 -11,2 15,2
América Latina e Caribe 15,3 20,9 8,3 17,1 13,2 11,1 19,5 7,5 -5,7 10,6
Brasil 1,9 0,5 20,3 29,8 49,4 5,9 14,2 -5,9 -15,5 13,2
Demais Paises da América Latina 18,3 24,8 6,5 14,9 6,2 12,6 20,8 10,8 -3,6 10,1
Crescimento das Exportacdes
Brasileiras 0,7 13,2 7,8 12,7 6,9 2,6 11,1 -3,6 -6,1 14,8

Fonte: International Financial Statistics Yearbook.

32 Texto para Discussao n°94



Referéncias Bibliograficas

ALEM, Ana Claudia, GIAMBIAGI, Fabio. Aumento do investimento:
o desafio de elevar a poupanca privada no Brasil. Revista do
BNDES, Rio de Janeiro, v. 4, n. 8, dez. 1997.

AMADEO, Edward, GIAMBIAGI, Fabio. Taxa de poupanca e politica
econbmica: notas sobre as possibilidades de crescimento numa
economia com restricdes. Revista de Economia Politica, v. 10,
n. 1, jan./mar. 1990.

BAcCHA, Edmar, BONELLI, Regis. Crescimento e produtividade no
Brasil: 0 que nos diz o registro de longo prazo. Ipea, maio 2001
(Seminérios DIMAC, 52).

BONELLI, Regis. Produtividade industrial nos anos 90: controvér-
sias e gquase-fatos. In: A economia brasileira em perspectiva —
1996. Ipea, 1996, Cap. 27.

BONELLI, Regis, FONSECA, Renato. Ganhos de produtividade e de
eficiéncia: novos resultados para a economia brasileira. Pesqui-
sa e Planejamento Econdmico, Rio de Janeiro, v. 28, n. 2, ago.
1998.

CARVALHO, José Carlos. Estimativas do produto potencial, relacao
capital/produto e depreciacdo do estoque de capital. Rio de
Janeiro: BNDES, 1996 (Texto para Discusséao, 44).

EASTERLY, William. The ghost of financing gap — how the Harrod-
Domar growth model still haunts development economics. World
Bank/Development Research Group, Aug. 1997 (Policy Re-
search Working Paper, 1987).

FEU, Aumara. Evolucado da razao capital/produto no Brasil e nos
paises da OCDE. Ipea, set. 2001 (Seminarios DIMAC, 72).

HAUSMANN, Ricardo, et alii. Saving behaviour in Latin America:
overview and policy issues. Office of the Chief Economist/In-
ter-American Development Bank, Dec. 1996.

JP MoRGAN. Learning from history, Brazil’s future brightens. Rela-
torio, June 2000.

MCKINSEY. Produtividade no Brasil. Editora Campus, 2000.

OLIVEIRA, Juarez de Castro. Tendéncias populacionais no Brasil
e pressdo sobre o mercado de trabalho futuro. In: VELLOSO,
Jodo Paulo dos Reis (coord.). Brasil — desafios de um pais em
transformacao. José Olympio Editora, 1997.

REIs, Eustaquio, et alii. Renda permanente e poupanca precaucio-
nal: evidéncias empiricas para o Brasil no passado recente. Rio
de Janeiro, out. 1998 (Ensaios Econbmicos da EPGE, 338).

SILVA FILHO, Tito Nicias T. da. Estimando o produto potencial
brasileiro: uma abordagem de funcéo de producdo. Banco Cen-
tral, abr. 2001 (Trabalhos para Discusséo, 17).

SoLow, Robert. A contribution to the theory of economic growth.
Quarterly Journal of Economics, Feb. 1956.

Texto para Discusséo n°94 33



TEXTOS PARA DISCUSSAO do BNDES

78 PREVIDENCIA SocIAL E SALARIO MiNIMO: O QUE s PobE FAzZER, RESPEITANDO A RESTRIGAO
ORGAMENTARIA? — Marcelo Neri e Fabio Giambiagi — junho/2000

79 CRrIAGAO E FECHAMENTO DE FIRMAS NO BRasiL: DEz. 1995/Dez. 1997 — Sheila Najberg,
Fernando Pimentel Puga e Paulo André de Souza de Oliveira — maio/2000

80 O PEeRFIL DOS EXPORTADORES BRASILEIROS DE MANUFATURADOS NOS ANOS 90: QUAIS AS
IMPLICACOES DE PoLiTica? — Armando Castelar Pinheiro e Mauricio Mesquita
Moreira — julho/2000

THE PrROFILE OF BrAzZIL's MANUFACTURING EXPORTERS IN THE NINETIES: WHAT ARE THE MAIN
PoLicy Issues? — Armando Castelar Pinheiro and Mauricio Mesquita Moreira —
June/2000

81 RETORNO DOS Novos INVESTIMENTOS PRIVADOS EM CONTEXTOS DE INCERTEZA: UMA
ProprosTA DE MubDANCA DO MEcaANISMO DE CONCESSAO DE Robovias No BrasiL — José
Claudio Linhares Pires e Fabio Giambiagi — julho/2000

82 REMUNERACAO POR GENERO NO MERCADO DE TRABALHO FORMAL: DIFERENCAS E POSSIVEIS
JusTIFicaTIVAs — Marcelo Ikeda - setembro/2000

83 FUSOES E AQUISICOES NO SETOR DE TELECOMUNICACOES: CARACTERISTICAS E ENFOQUE
REcuULATORIO — José Claudio Linhares Pires e Adely Branquinho das Dores -
outubro/2000

84 Como A INDUSTRIA FINANCIA O SEU CRESCIMENTO: UMA ANALISE DO BRASIL POs-PLANO
ReaL — Mauricio Mesquita Moreira e Fernando Pimentel Puga — outubro/2000

85 0O CeNARIO MACROECONOMICO E AS CONDICOES DE OFERTA DE ENERGIA ELETRICA NO
BrasiL — José Claudio Linhares Pires, Joana Gostkorzewick e Fabio Giambiagi —
marg¢o/2001

86 As METAS DE INFLAGAO: SUGESTOES PARA UM REGIME PERMANENTE — Fabio Giambiagi e
José Carlos Carvalho — mar¢o/2001

87 A ExpPeRIENCIA BRASILEIRA DE PRIVATIZACAO: O QUE VEM A SEGUIR? — Armando Castelar
Pinheiro - novembro/2000

THE BRrAzILIAN PRIVATIZATION EXPERIENCE: WHAT'S NEXT? — Armando Castelar Pinheiro
— November/2000

88 SEGMENTACAO E Uso DE INFORMACAO NOsS MERcADOS DE CREDITO BRASILEIROS — Armando
Castelar Pinheiro e Alkimar Moura - fevereiro/2001

SEGMENTATION AND THE USE OF INFORMATION IN BRAZILIAN CREDIT MARKETS — Armando
Castelar Pinheiro and Alkimar Moura - February/2001

89 A PROCURA DE UM CONSENSO FiscAL: O QUE PODEMOS APRENDER DA EXPERIENCIA
INTERNACIONAL? — Fabio Giambiagi — mar¢o/2001

90 A BaLanca CoMERcIAL BRrasILEIRA: DESEMPENHO NO PERiODO 1997-2000 — Mauricio
Serréo Piccinini e Fernando Pimentel Puga - setembro/2001

91 O BRrasiL NA DEcaDA DE 90: Uma TrRANSICAO BEM-SuceDIDA? — Armando Castelar
Pinheiro, Fabio Giambiagi e Mauricio Mesquita Moreira — novembro/2001

BraziL IN THE 1990s: A SuccessrFuL TRANSITION? — Armando Castelar Pinheiro, Fabio
Giambiagi and Mauricio Mesquita Moreira — November/2001

92 Um CENARIO NORMATIVO PARA A EconomIA BRASILEIRA coM REFORMA TRIBUTARIA E
CoNTROLE DO GAsTo PuBLico: 2003710 - Fabio Giambiagi — fevereiro/2002

93 Do DEericiT bE MeTAs As MeTAs bE DEFicIT: A PoLiTica FiscAL bo GovERNO FERNANDO
HENRIQUE CARDOsO — 1995/2002 - Fabio Giambiagi — abril/2002




BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
Av. Republica do Chile, 100

20031-917 - Rio de Janeiro - RJ

Tel.: (21) 2277-7447

Fax: (21) 2240-3862

Escritoérios

Brasilia

Setor Bancario Sul - Quadra 1 - Bloco J
Ed. BNDES/13° andar

70076-900 - Brasilia - DF

Tel.: (61) 322-6251

Fax: (61) 225-5510

Sao Paulo

Av. Presidente Juscelino Kubitschek, 510/5° andar
Vila Nova Conceicao

04543-906 - Sao Paulo - SP

Tel.: (11) 3471-5100

Fax: (11) 3044-9800

Recife

Rua Antonio Lumack do Monte, 96/6° andar
51020-350 - Recife - PE

Tel.: (81) 3465-7222

Fax: (81) 3465-7861

Belém

Av. Presidente Vargas, 800/17° andar
66017-000 — Belém - PA

Tel.: (91) 242-7966

Fax: (91) 224-5953

Internet
www.bndes.gov.br




