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Os desequilibrios externos
da economia brasileira®

DERCIO GARCIA MUNHOZ **

OS DESEQUILIBRIOS BRASILEIROS NOS ANOS 70

O Brasil rompeu a década de 70 em situagdo privile-
giada. Aproveitando-se da expansio da economia mundial,
€, com amplo potencial produtivo, péde o Pais, que ja
conseguira no final dos anos 60 libertar-se de uma tendén-
cia de longa estagnagio das exportagGes, registrar novos e
seguidos aumentos das vendas externas, passando de US$ 2,7
vilhdes em 1970 e US$ 2,9 bilhdes em 1971, para exporta-
¢Oes proximas de quatro bilhdes em 1972 e em torno de
6,2 bilhdes em 1973. Alcancando, assim, aumento das vendas
em 37,4% e 55,3% nos dois tltimos anos mencionados —
um feito significativo, mesmo considerando a contribuigido
dos aumentos de pregos no mercado internacional.

Ao mesmo tempo em que ampliava as exportagdes, man-
tinha o Brasil uma elevada expansio das importagdes, sem
maiores desequilibrios comerciais, tendo encerrado o ano de
1973 com a balanga de comércio levemente superavitaria.
Assim, a despeito da ampliagdo dos compromissos com Ser-

* Trabalho apresentado no semindrio “Divida Externa e Estratégia Brasileira de Desenvolvi-
mento”, realizado em junho de 1981 no Rio de Janeiro, sob os auspicios do ILDES —
Instituto Latino-Americano de Desenvolvimento Econdmico e Social.
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vigos, pressionados principalmente pelas rubricas Transportes e Juros, o apro-
veitamento das condigdes favordveis oferecidas pelo mercado de Euromoedas
mais se dirigia 4 formacdo de reservas internacionais que a cobertura de
déficits em Contas Correntes.

Dada tal evolugdo, embora a divida externa do Brasil tenha alcancado
US$ 12,6 bilhdes ao final de 1973, mais de 50,0% dos recursos captados no
exterior eram mantidos como reservas, com a divida liquida do Pais (divida
bruta menos reservas) situadas em US$ 6,2 bilhdes — igualando o valor das
exportagdes ou das importagdes daquele ano. Isso significava uma expansio
da divida liquida brasileira inferior a trés bilhdes de dblares entre 1966 e 1973,
ou de US$ 1,3 bilhdo no triénio 1971-73, a despeito do crescimento médio
geométrico do produto interno ter alcangado aproximadamente 13,0% ao ano
neste tltimo perfodo. .

A situagdo externa brasileira em fins de 1973 podia ser considerada,
portanto, relativamente trangiiila, e o que se discutia na ocasido era mais a
validade da extratégia de maximizar os empréstimos no Euromoedas com o
objetivo Unico de ampliar as reservas internacionais, j4 que a prética deter-
minava aumento dos dispéndios com juros, dado o diferencial entre as taxas de
captacdo e as taxas de aplicagdo dos ddlares excedentes. Embora, é fato, se
discutisse intensamente a perversidade do “modelo” econdmico, pelo seu carater
concentrador dos ganhos do “boom” da economia.

A quadruplicagdo dos precos do petréleo provocaria, entdo, uma ruptura
no quadro externo brasileiro, ndo s6 face ao aumento dos gastos com importa-
¢oes de combustiveis, da ordem de dois bilhdes de ddlares em 1974, mas pelos
reflexos mais amplos no volume e precos das demais importagdes, com o que as
compras externas em geral registraram um aumento superior a 100,0% naquele
ano, alcancando US$ 12,6 bilhdes, e conseqiientemente levando a um déficit
comercial préximo de US$ 5,0 bilhGes e a um desequilibrio em Contas Corren-
tes acima de US$§ 7,0 bilhGes — o terceiro maior do mundo, apenas superado
pelos resultados negativos do Reino Unido e Itilia. E em 1975 e 1976, muito
embora a melhora continuada das receitas de exportagdo e a contengdo das
importagGes em niveis préximos dos de 1974, registraria o Pais novos déficits
em Contas Correntes, de US$ 6,7 bilhdes e US$ 6,0 bilhGes respectivamente,
surgindo na desagraddvel posigdo de maior desequilibrio internacional nos dois
anos citados.

Consolidava-se, portanto, no tri€nio imediatamente seguinte a quadrupli-
cagdo dos pregos do petrdleo, a posicdo do Brasil de pais mais afetado pelos
desequilibrios internacionais gerados pelas novas condi¢des da economia mundial.
'E com o agravante de que a sucessdo de déficits na balanga de mercadorias —
perto de US$ 10,5 bilhdes em 1974-76 — refletia na conta de Juros, a qual,
aliando-se principalmente aos aumentos nos custos de transportes internacionais,
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elevaria os valores negativos da conta Servigos para US$ 9,4 bilhdes no tri€nio
¢ com tendéncias para um crescimento estrutural dos déficits nos periodos
seguintes. Assim, foi inevitdvel um desequilibrio global em Contas Correntes
préximo de US$ 20,0 bilhdes em apenas trés anos, que, num processo auto-ali-
mentado, viria mais que duplicar quando somado aos resultados do triénio
seguinte, 1977 a 1979.

Se o Brasil se introduzia num quadro de desequilibrios sem paralelo no
mundo presente e sem precedentes no mundo passado, ndo se pode deduzir a
partir dessa constatagdo que o Pais tenha permanecido imével enquanto a situa-
¢do externa se deteriorava. Muito pelo contrério, foi intensa a discussdo interna
desde principios de 1974 sobre as opgbes que se ofereciam ao Pais diante das
novas circunstancias reveladas pela economia internacional. Principalmente
porque foi possivel desde logo perceber, a partir das proje¢des da OECD ao
final do primeiro semestre de 1974, que os paises industrializados ndo regis-
trariam integralmente em seus balancos de pagamentos os efeitos dos novos pregos
do petréleo, o que exigiria que terceiros paises registrassem em suas contas
externas um volume de déficits comerciais mais que proporcional a sua conta
liquida de petréleo (balanca comercial bilateral com a 4rea da OPEP), a fim
de que fosse possivel o alcance de uma compatibilizagio global dos superavits
de cartel petrolifero.! Ou seja, se os superavits comerciais da OPEP junto
aos paises industrializados ndo refletiam integralmente na balanga comercial
global destes tltimos, seria inevitdvel que os déficits correspondentes surgissem
nas contas de outras nagoes.

As discussdes internas no Brasil enfrentavam, porém, alguns obsticulos
para que se chegasse a um consenso sobre o que fazer, além da dificuldade
natural decorrente da mudanca de governo ao inicio de 1974, que inibia a
formulacdo de propostas mais ousadas na drea da economia, pois ndo seria
fcil, embora absolutamente necessirio, uma reformulagdo profunda na poli-
tica econdmica, quando até entdo, e no mundo da expansio que se findara,
os resultados haviam sido altamente favoriveis quanto ao crescimento do
produto e expansio comercial. O primeiro passo para qualquer mudanga
de rumos teria de ter sido, portanto, um processo de convencimento da socie-
dade para aceitagdo do fato irrecusdvel de que ocorrera uma transformagdo
irreversivel na economia internacional no ano de 1973 — fato que o Pais ndo
poderia isoladamente desconhecer. :

O debate .em torno dos novos problemas dividiu-se em duas correntes

1 A transferéncia da conta de petréleo dos paises industrializados para terceiras nagdes,
além de outros reflexos esperados da quadruplicagiio dos pregos do produto, foi observada
pelo autor em “Petréleo - O Novo Quadro Mundial”, in Conjuntura Econdmica, Fundagio
Getilio Vargas, Rio de Janeiro, Vol. 28(9), setembro de 1974, pp. 74-79.
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principais, ambas abrangendo tanto 4reas governistas como analistas ligados
principalmente a Universidade e Centros de Pesquisas: a primeira, de formagio
monetarista e portanto conservadora, que defendia um tratamento de choque na
economia, provocando uma recessdo dura, que deveria proporcionar tanto
o reequilibrio das contas externas como a reversdo das pressdes inflacionarias
geradas pelos novos precos do petrleo; a segunda defendendo um controle
mais rigido das importagdes, contendo o consumo interno de combustiveis, €
congelando o crescimento dos setores da economia mais dependentes de supri-
mentos externos, mas com paralela reorientagio do dinamismo para 4areas mais
autbnomas em telagdo ao resto do mundo — bens de saldrio em geral, inves-
timentos publicos em sadde, transportes urbanos, habitagio, etc.

Se a primeira alternativa — um tratamento de choque — seria traumaética,
ao afetar o nivel de emprego num momento em que a inflagdo ascendente ja
reduzia o poder de compra dos trabalhadores, a segunda opgio — mudangas
de énfase ao nivel de setores — exigiria uma alteragéio na distribui¢io da renda
interna e da carga tributiria, pois seria impossivel ativar a demanda de produ-
tos de consumo ndo sofisticado sem melhorar as rendas reais da populagio
trabalhadora, como também ndo se poderia esperar gastos extraordindrios do
Governo em ‘“equipamentos urbanos” sem um reforgo paralelo das receitas
governamentais.

Talvez em funcdo das restrigbes que se apresentavam para materializagio
das duas propostas, tenha o Governo optado por um terceiro caminho, embora,
dadas as circunsténcias, o menos vidvel como politica de longe prazo. Resol-
vendo negar a gravidade do quadro internacional, aceitando a hipétese impro-
vével de que o Brasil se mantinha a salvo dos problemas ligados ao petréleo, e
conseqiientemente permitindo que a economia continuasse registrando altas taxas
de crescimento sem qualquer mudanga estrutural que viabilizasse a decisdo
como uma verdadeira solugio alternativa.

Lastreando a posicdo governamental, admitiam os policymakers que a
reintrodugdo de um programa de substituigio de importagdes, agora na area
de bens de capital e minerais ndo metalicos, proporcionaria folga de divisas em
anos proximos, permitindo a reversdo dos resultados negativos no balango de
pagamentos. E para dificultar ainda mais a percep¢do da inviabilidade da
estratégia do Governo, a geada do café e o “boom” na mercado da soja levariam
a um excepcional aumento nas receitas de exportacdo daqueles produtos em
1976 e 1977 — embora a soja ji tivesse dado extraordinaria contribuigdo
também em 1975 —, reforcando a conclusio equivoca de que o Pais trans-
formaria os seus déficits comerciais em superavits, permitindo compensar os
deficits na conta de Servigos. Ou seja, supunha-se que a agdo oficial caminhava
rapidamente para conter o aumento dos desequilibrios em Contas Correntes.

O equivoco da politica econdmica foi, portanto, vislumbrar um falso sinal,
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¢ ndo perceber que as restrides da economia internacional pds-73 desmentiam
a possibilidade de reversdo da tendéncia deficitiria sem uma agfio mais deci-
siva e urgente. Equivoco em que também incorriam aqueles que defendiam
tdo-somente um tratamento de choque, a menos que raciocinassem em termos
de uma recessdo permanente da economia do Pais, politica ¢ economicamente
K impossiveis. Donde se conclui, repetindo as colocagdes postas em debate desde
o surgimento das dificuldades externas, que tanto a proposta monetarista, como
a opcdo eleita pelo Governo, constituiam politicas de curto ou médio prazos,
sem uma visdo voltada para o longo prazo, ou melhor, sem atentar para o estrei-
tamento do campo de manobras no prazo mais longo.

Tragada a politica governamental, os déficits em Servigos mantiveram uma
tendéncia crescente, e a balanca comercial, uma vez compensados os excessos
de importagbes dos primeiros anos, que possibilitaram o congelamento posterior,
retomaria a situagio de déficits também crescentes. Conseqiientemente o saldo
negativo em Contas Correntes, que recuara para aproximadamente quatro bilhdes
de délares em 1977, passou a elevar-se em ritmo acelerado, com US$ 6,0 bi-
lhdes em 1978, US$ 10,5 bilhdes em 1979 e perto de US$ 13,0 bilhdes em
1980 (dados provisérios), provocando novos saltos na divida externa do Pafs.

De fato, a divida externa liquida, que era pouco superior a seis bilhdes
de délares em 1973, ou dezessete bilhdes em 1975, chegaria a US$ 40,0 bilhdes
em 1979 e perto de US$ 50,0 bilhdes em 1980, evidenciando condigdes de
crescimento auto-sustentado que levariam o Pais ao impasse atual. E isto porque
apenas o servigo da divida — juros e amortizagGes — passou a exigir US$ 10,5
bilhdes em 1979 e US$ 13,0 bilhdes em 1980, compondo um quadro - caracte-
rizado por dificuldades ndo s6 para manejar um endividamento j4 vultoso, mas
principalmente para financiar os novos déficits que tenderdo a repetir-se em
Contas Correntes,

A SITUACAO BRASILEIRA NO CONTEXTO MUNDIAL

~ Os problemas enfrentados -pelo Brasil evidentemente nio constituem um
caso isolado no mundo, e ndo foram gerados, por exemplo, apenas por uma
politica econdmica expansionista, muito embora uma menor passividade, e
uma estratégia mais adequada as circunstincias, tivessem podido conter os
desequilibrios externos em niveis mais confortaveis.

O que passou a se verificar na economia internacional a partir de 1974
configurava uma situagdo jamais presenciada no mundo moderno, e nenhuma
politica econdmica teria sido capaz de prover uma solugio que envolvesse o
global dos paises atingidos pelos déficits externos.

Em realidade, desde o momento em que um grupo de nagdes passou a
registrar elevados superédvits em Contas Correntes, como Ocorreu com 0s €xpor-
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tadores de petréleo, o surgimento de déficits correspondentes nos Balangos de
Pagamentos de outros paises era uma imperiosa decorréncia contabil. E as
conseqiiéncias dessa nova realidade apenas poderiam ser menos trauméticas se
o fendmeno ndo fosse persistente, isto é, se os exportadores de petréleo de
modo geral ampliassem os seus dispéndios com importagdes, quer pelo aumento
do volume de compras, quer por aumentos de pregos no comércio interna-
cional, como resposta ao comportamento dos pregos do petréleo, assim fazendo
desaparecer os saldos de suas contas externas,

Ora, a unica possiblidade de minimizacdo dos desajustes internacionais
nao se materializou, e isso por for¢a de dois diferentes fatores — um de carater
estrutural, e outro derivado do poder de controle do mercado exercido pelo
cartel petrolifero. O primeiro ligado as caracteristicas intrinsecas de algumas
economias de membos da OPEP, tais como reduzidas dimensdes territoriais,
pequeno contnigente populacional, e/ou sistema produtivo pouco diversifi-
cado — como é o caso do Kuwait, Ardbia Saudita, Qata e Emirados Arabes
— o que impede o desaparecimento dos superavits em Contas Correntes do
grupo OPEP, ainda que outros membros possam estar em posi¢do deficitaria.
O outro fator impeditivo do desaparecimento dos excedentes dos paises expor-
tadores de petréleo tem sido a propria capacidade do cartel de, periodicamente,
novamente elevar os pregos do produto — como se verificou em 1976 e espe-
cialmente em 1979 e 1980 —, assim obtendo recuperacdo de “perdas comer-
ciais” (queda do saldo da balanca de mercadorias) e expansdo dos superavits em
Contas Correntes.

Dentro desse quadro rigido nas transagdes da OPEP com o resto do
mundo, puderam os exportadores de petréleo gerar um excedente global em
Contas Correntes, nos anos de 1974 e 1980, da ordem de US$ 360,0 bilhoes,
ap6s ter registrado um saldo de apenas US$ 6,6 bilhdes em 1973:

TABELA 1 — OPEP: SUPERAVITS EM CONTAS CORRENTES
(Mercadorias, Servigos e Transf. Privadas)

— 1973 a 1980 —

ANO US$ bilhdes (FOB)
1973 - 66
1974 678
1975 35,0
1976 404
1977 3141
1978 3.3
1979 69,2
1980 112,0

. Total ‘ 3654

Fonte: Fundo Monetario Internacional. IMF SURVEY. diversos nuimeros.
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Se esses superdvits obrigavam os demais paises a registrar elevados déficits
em Contas Correntes, uma primeira impressdc diria que os desequilibrios se
alocariam em cada nacdo na medida em que suas transagbes com a OPEP
gerassem déficits comerciais ndo compensados pelas vendas de “servigos”. Mas
ndo foi exatamente o que ocorreu, pois grande parte dos déficits comerciais
de paises industrializados foi transferida principalmente para as nagdes em de-
senvolvimento ndo exportadoras de petréleo. O que foi possivel em razdo de
uma série de fatores: recessdo nas areas industrializadas, provocando reducdo
nas importagdes de matérias-primas, assim deprimindo os seus pregos; aumento
nos precos de manufaturados exportados; ampliacdo das exportagdes de empre-
sas multinacionais para filiadas localizadas em paises ndo desenvolvidos; e,
dentre outros aspectos, a fmposigéo de restricdes as importagdes procedentes
de paises em desenvolvimento, por alguns paises industrializados.

Com tudo isso foi possivel aos paises industrializados neutralizar integral-
mente os efeitos adversos dos novos precos do petréleo sobre a Balanga Co-
mercial da 4rea, embora o processo fosse extremamente penoso para as nagdes
em desenvolvimento ndo exportadoras de petrdleo, pois de um déficit comercial
de US$ 281,5 bilhdes dos paises desenvolvidos junto & OPEP, no periodo
1974-79, aproximadamente dois tergos (US$ 195,1 bilhdes) foram compen-
sados mediante superavits obtidos junto aos paises em desenvolvimento ndo
exportadores de petrédleo — Tabela 2. E a agregagdo dos valores de 1980,
ainda ndo publicados pelo Direction of Trade, elevaria aqueles resultados para
algo estimado em US$ 360,0 bilhdes e US$ 240,0 bilhdes, respectivamente.

As regides periféricas ndo privilegiadas pelo petréleo tiveram, assim, de
assumir um déficit no intercimbio comercial com os paises industrializados
préximo de US$ 200,0 bilhdes nos anos de 1974-79, ao qual se somaram os
déficits registrados diretamente no seu comércio com a OPEP, superior a
US$ 130,0 bilhdes no mesmo periodo — Tabela 3. Conseqiientemente acumula-
ram um déficit comercial proximo de US$ 300,0. bilhdes nos seis anos consi-
derados2, que se teria aproximado de US$ 370,0 bilhdes no acumulado
até 1980.

Evidencia-se, portanto, que a economia mundial vem encontrando formas
de acomodagdo dos desequilibrios internacionais surgidos apés o descongela-

N

mento dos precos do petrdleo, mas a custa do crescente endividamento das
nagdes ndo desenvolvidas e ndo petroliferas, que passaram a representar O

2 Tais dados, extraidos do Direction of Trade para comércio FOB/FOB, conflitam com as
informagdes publicadas pelo FMI, que apontam um déficit comercial global de US$ 210,0
bilhSes dos paises em desenvolvimento ndo exportadores de petrdleo, para o periodo 1974-79,
ou US$ 350,0 bilhSes nas estimativas até 1981.
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papel de “colchas amortecedoras” dos entrechoques de interesses entre expor-
tadores e consumidores de petréleo, apdés 1973, sofrendo pressGes dos dois
lados — como se pode concluir pela evolugdo dos saldos em Contas Correntes
— Tabela 4.

TABELA 2 — SALDOS COMERCIAIS DOS PAISES INDUSTRIALIZADOS: 1974 a 1979

US$ bilhdes (FOB) *

Com demais .
Com a . Com demais Saldo

Anos ’ paises em . .
OPEP desenvolv. areas global
1974 — 59,8 29,0 14,4 — 16,4
1975 — 329 38,9 21,5 27,5
1976 — 47 23,0 19,3 0.6
1977 — 404 259 17.4 2,9
1978 — 290 38,8 21,5 31.3
1979 — 777 33,5 21,5 — 15,7
Total — 2815 195,1 115,6 29,2

* Os valores FOB para as importagdes foram obtidos dos totais declarados por todos
os demais paises para as exportagdes destinadas ags paises industrializados.

** Obtido por residuo, compreendendo intercimbio com os paises de economia plani-
ficada e as discrepancias estatisticas.

Fonte: Direction of Trade, FMI, 1980

TABELA 3 — SALDOS COMERCIAIS DOS PAISES EM DESENVOLVIMENTO: 1974 a 1979

US$ bilhdes (FOB) *

Anos Com a Com paises T Com demais Saldo
OPEP industrial. ; areas ** global
e
1974 — 18,8 — 29,0 5.1 — 427
1975 — 16,5 — 389 5.4 — 50,0
1976 — 221 — 23,0 4.1 — 410
1977 — 22,1 — 259 5,2 — 428
1978 — 21,0 — 388 5,2 — 546
1979 - 317 — 39,5 ) 6,3 — 64,9
Total — 1322 — 1951 31,3 — 296,0

*e " — Vide Tabela 2.
Fonte: Direction of Trade. FMI, 1980.
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TABELA 4 — SALDOS DO BALANGO DE PAGAMENTOS EM CONTAS CORRENTES

(mercadorias, servigos e transferéncias privadas)
— 1974 a 1980 — em US$ bilhdes

Anos Exportadores Paises indus- Paises em Paises econ.

de petrélieo trializawos desenvolv. planificada
1974 67,8 — 124 — 36,8 e
1975 35,0 171 — 46,5 g — 11,0
1976 40,0 — 24 — 329 — 90
1977 311 — 55 — 296 — 6,0
1978 3.3 298 — 371 — 80
1979 69,2 — 11,3 — 56,1 — 70
1980 112,0 — 46,5 — 789 — 10,0
Total 358.4 15,6 -— 3179 -— 51,0

‘onte: Fundo Monetédrio Internacional — IMF SURVEY — Diversos nimeros.

Ora, o processo de acomodagdo dos desequilibrios internacionais obser-
vado a partir de 1974 ndo pode ser confundido como ajustamento dos Balangos
le Pagamentos, mas sim como a alocagdo da contrapartida dos superavits da -
OPEP fundamentalmente nas contas externas das economias mais frageis, assim
leslocando a perspectiva de uma “solugdo natural”, que seria a introdugdo
los paises industrializados na categoria de nagdes devedoras no intercambio
som o resto do mundo, por forca da elevagdo dos seus gastos com as impor-
:agoes de petroleo.

Vé-se, portanto, que a evolugdo das transagdes econdmicas internacionais
1pos a crise do petrdleo implicou na negagio da filosofia que inspirou o Acordo
le Bretton Woods, quando da criagdo do Fundo Monetério Internacional.
Naquele Acordo se procurava inibir praticas cambiais concorrenciais ou restri-
ivas ao comércio, de forma a prevenir o surgimento de paises com superavits
significativos, ji que isso exigiria necessariamente o aparecimento de nagoes
leficitarias, desequilibrando as contas internacionais, e assim introduzindo um
ente perturbador ao funcionamento da economia mundial. E o abandono do
sspirito de Bretton Woods se deu tanto pela cartelizacdo do mercado do
setréleo, fazendo surgir irremoviveis excedentes nos Balangos de Pagamento dos
:;xportadores do produto, como pela transferéncia dos déficits correspondentes,
Jas contas dos importadores de petréleo para as regides nio petroliferas do
nundo em desenvolvimento.

Niao teria sido possivel, nesse contexto, portanto, que politicas econdmicas
‘adequadas™, de parte das regides em desenvolvimento, tivessem provocado
1 reversdo do modelo de ajustamento consolidado na década de 70. Ao menos
romo politica de eficicia generalizada para as regides periféricas, j& que senipre
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se pode admitir que, em casos de paises isolados, teria sido possivel a “fuga ac
determinismo” de nagdo devedora crescente, que as novas condi¢des da econo-
mia internacional impuseram ao global das nagdes ndo industrializadas € néc
exportadoras de petrdleo.

Impotentes para contornar constrangimentos externos extremamente rigidos,
a situagdo de devedores crescentes passou a exigir pesados onus dos paises em
desenvolvimento, com um servio da divida em torno de US$ 50,0 bilhdes em
1980 — dos quais aproximadamente 40,0% de juros, ¢ o restante de amortiza-
¢es. Valor que se expande com o crescimento da divida — além dos niveis
absurdos que vém sendo alcangados pelas taxas de juros internacionais — e que
se agrega aos demais itens do grupo Servigos e aos déficits comerciais, compondc
um dramético quadro de dificuldades para as regides ndo desenvolvidas.

E nesse contexto que deve ser vista a situacdo brasileira, que se mostra
grave a despeito de todo o esfor¢o para ampliagdo das receitas de exportagdo,
num movimento que vem impondo sacrificios 4 populagio do Pais, e muito
mais exigird, como resultado das politicas acionadas com o objetivo de gerar

excedentes de produtos para exportacdo.

AS ALTERNATIVAS POSSIVEIS OU EM DISCUSSAO
— DIVERGENCIAS DE ENFOQUE

Como o petréleo provocou transformagdes radicais nas relagdes econd-
micas internacionais no decorrer da década de 70, ao'gerar superdvits estruturais
nas contas externas de algumas nagdes e o conseqiiente surgimento de nagdes defi-
citdrias, a conformacgio futura da economia mundial também tende a ser deter-
minada pelo petréleo. E isso porque o reequilibrio das contas mundiais em
anos futuros — ou a reducdo dos desequilibrios a niveis suportdveis — vai
depender do desaparecimento dos excedentes anuais nos Balangos de Paga-
mentos da OPEP.

Por ora se pode dizer que ndio se vislumbra condigbes para uma decisdo
politica ao nivel mundial, envolvendo os membros. do FMI, para revigoramento
da base que inspirou Bretton Woods, mediante o compromisso reciproco de
adogio de decisdes econdmicas internas que levem 2 eliminagdo de superdvits
em contas correntes. Mesmo porque nio se conhece antecedentes de que su-
perévits externos tenham incomodado abds paises beneficidrios. Muito pelo
contrério, sdo os superdvits em Contas Correntes que tendem a proporcionar s
economias mais fortes recursos em divisas que permitem programas de finan-
ciamento de exportagdes, bem como a saida de capitais para investimentos
privados em terceiros paises.
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Parece evidente, portanto, que os paises da OPEP ndo tenham qualquer inte-
resse em eliminar seus excedentes em Contas Correntes. Mas ndo é apenas
a OPEP que assim age, pois as trés economias lideres do Ocidente — Alemanha,
Estados Unidos e Japdo — também tém registrado saldos positivos em Contas
Correntes — US$ 75,0 bilhées entre 1974 ¢ 1980 — Tabela 5 —, o que é
ainda mais surpreendente dada a posi¢do daquelas nagdes de maiores impor-

tadores mundiais de petrdleo.

TABELA 5 — SALDOS EM CONTAS CORRENTES
— ALEMANHA, ESTADOS UNIDOS E JAPAO

(mercadorias, servicos e transferéncias privadas)

— 1974 a 1980 —
Pais Valor acumulado
US$ bilhdes
Alemanha 43,2
Estados Unidos 213
Japao 109
Total: 75,4

Fonte: Fundo Monetdrio Internacional — IMF SURVEY
Diversos niimeros

Os dados disponiveis indicam, portanto, que parte das responsabilidades
pelos desajustes internacionais que vém sendo observados cabe aqueles paises que
deveriam assumir a responsabilidade maior para evitar os desequilibrios que tendem
a desorganizar a economia mundial, mesmo porque o desarranjo tem origem nos
seus gastos com importagdo de petrdleo.

Se se admite que para o futuro as “locomotivas” da economia mundial
ndo venham a repetir excedentes externos de maior significagdo — uma vez que
o mundo em desenvolvimento ja se encontra exaurido face a divida externa acumu-
lada —, resta examinar a possibilidade de que os superavits da OPEP venham a
desaparecer dos Balangos de Pagamentos da 4rea, removendo, assim, a fonte
principal dos desequilibrios da economia internacional. E para se concluir a
respeito seria necessirio responder a duas indagacGes: a) qual a perspectiva
de enfraquecimento do cartel, com a sua desintegracio em futuro préximo?;
b) até onde se poderia convencer o cartel a manter os pregos reais do petréleo
no futuro, evitando novos chbques na economia mundial?

A primeira questdo, embora as opinides a respeito se mostrem discutiveis,
se poderia responder que, se responsavel ainda por 50,0% do consumo de pe-
tréleo do Ocidente, a OPEP possui, e 0 mantera talvez no minimo até o final do
século, poder de barganha suficiente para agir como cartel, assim determinando
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a evolugfio dos pregos, como vem fazendo desde que, em fins de 1973, aban-
donou o esquema de indexagfio anual estabelecido em 1970, E para que a OPE}
mantenha a sua capacidade de atuagdo basta que a Arabia Saudita nio arrisque
na desintegragdo do grupo, dados os interesses geopoliticos comuns. Acres-
cente-se o fato da rigidez na oferta de petrdleo de outras regides produtoras,
a pouco provavel continuagdo na queda dos niveis do consumo mundial, e as
vantdgens de custos que o produto ainda desfruta em relacdo a outras fontes
energéticas.

A segunda questdo, sobre a possibilidade de manutengio dos pregos
reais no futuro, com o que tenderiam a desaparecer os superavits nos Balangos
de Pagamentos da OPEP, também encontra resposta negativa. E isso porque a
OPEP ¢ constituida de dois grupos, de paises — o primeiro com aqueles que
registram elevados superdvits, mesmo quando decorridos virios anos de cada
reajustamento de prego, grupo constituido fundamentalmente da Aréabia Saudita,
Kuwait, Qatar,. Emirados Arabes, Libia e Iraque; sdo os grandes exportadores
de petréleo, ou entdo nagdes com pequeno contingente populacional e economia
pouco diversificada, que ndo tém “capacidade” de dispéndios externos na mesma
velocidade em que os superavits crescem, e em conseqiiéncia contam também
com elevadas receitas de juros dos capitais acumulados. O segundo grupo
de paises dentro da OPEP envolveria aqueles que ndo tém conseguido manter
su?erévits permanentes em Contas Correntes — Argélia, Indonésia, Iran, Nigéria,
Oma e Venezuela — responsdveis por aproximadamente 35,0% da producio
da ‘arxrea — e compreende no geral exportadores menos importantes isoladamente,
com grande populagdo, economia mais complexa e aparentemente projetos de
desenvolvimento que vém exigindo uma massa de recursos superior aquela
normalmente obtida com o petréleo. E a este grupo se poderia agregar Libia
e Iraque, por forga de identidade de interesses, dentre outros motivos pelos
gastos exigidos no esforco bélico. ’

O fato de conviverem dois grupos com caracteristicas diferentes dentro da
OPEP, faz com que, quando os paises “pobres” da 4rea ingressam na situagdo
de deficitdrios, lutando para um novo e substancial aumento nos pregos do
petrdleo, os “ricos” ainda estejam com largos superavits. Assim, a economia
mundial tdo cedo ndo veri desaparecerem os excedentes nos Balangos de
Pagamentos da OPEP, j4 que com um novo reajustamento nos pregos os “pobres”
passam a registrar algum saldo positivo, mas os “ricos” véem seus saldos se
elevarem brutalmente. Ou seja,. os superdvits da OPEP sido estruturais, e
apenas desaparecerdo na hip6tese de desintegragdo do cartel, j4 que os pregos
do produto tendem a ser reajustados sempre que as economias mais fracas da
érea reingressem na condigdo de deficitérias, muito embora a OPEP como grupo
ainda esteja superavitdria, face aos saldos positivos rigidos registrados nos
balancos das economias “fortes”. Isso pode ser visualizado nos graficos 1 e 2.

46



110+

100 F

90|

80

70+

60 1

S0t

GRAFICO 1 — OPEP — SALDOS EM CONTAS CORRENTES — USS$ bilhdes
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Se se admite que os membros da OPEP em conjunto continuario regis-
trando significativos superédvits externos, entdo as pressdes sobre os Balangos
de Pagamentos dos paises em desenvolvimento deverdo perdurar no futuro,
agravando o endividamento. E depois de decorridos tantos anos de dificuldades
externas, os compromissos da divida acumulada, e o crescimento de outros dispén-
dios em Servigos tais como transportes, remessas de lucros, pagamentos de
royalties, assisténcia técnica, etc., constituem Onus excessivamente pesado as eco-
nomias dependentes, mesmo na hipdtese de equilibrio comercial, alids de dificil
concretizagdo.

Isso exige medidas de ajustamento dos Balangos de Pagamentos dos paises
em desenvolvimento. Mas que politicas estariam ao seu alcance? Essa parece
ser a questdo vital, pois os paises industrializados fazem supor, equivocamente,
que as conomias mais fragis no atual jogo internacional t€ém condigdes de, por si
s6, superar as dificuldades presentes.

Recorrer-se as medidas classicas de ajustamento, com redugdo do nivel
de atividades, conflita com a necessidade de criagio de empregos, além das
dificuldades para transformar um déficit global em superdvit, num mundo onde
proliferam restrigdes comerciais. Além disso, uma vez que os paises periféricos
ja registram um elevado endividamento, com largos déficits estruturais na conta
Servigos, uma politica recessiva teria pequenos reflexos tanto na conta de mer-
cadorias, j4 comprimida, como no item Invisiveis. O caminho da redugdo do
ritmo de atividades constituiria, portanto, uma falsa alternativa, ja que é
impossivel que se possa conscientemente optar por uma recessio permanente, €
infrutifera, na busca do inalcangével.

No caso brasileiro, por exemplo, as importagdes ja se encontram sufi-
cientemente contraidas, constituindo hoje uma das economias mais fechadas do
mundo,® e assim mesmo répetem-se os déficits comerciais, a despeito, ainda,
dos resultados altamente favoriveis do esfor¢o exportador. Paralelamente o
Pais j4 enfrenta um déficit em Servigos superior a US$ 10,0 bilhdes anuais, e
em expansao ininterrupta.

Ora, se a economia crescendo a baixas taxas, provocando desemprego
quando teria de aumentar o nimero de empregos, com problemas sociais por ndo
dispor de programas de auxilio a trabalhadores desocupados, ainda assim vé sua
situacdo externa deteriorar-se, 0 que mais se poderia fazer?

8 As importagdes, exclusive combustiveis e lubrificantes, vém se mantendo em torno de
50% do produto interno bruto, bem abaixo dos niveis observados entre 1971 e 1975.
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O QUE SE ESPERA DO DIALOGO NORTE-SUL

Os problemas da economia internacional vém sendo encarados pelos paises
industrializados e pelas institui¢des internacionais de forma ddbia, aparentando
uma timidez apenas compreensivel porque a evolugdo observada constituiria
a melhor “solu¢@o” para as economias lideres. De fato, se ndo existem condi-
¢oes para um novo reordenamento da economia mundial, visando tratar espe-
cificamente de desequilibrios persistentes em Balangos de Pagamentos, a evolu-
¢ao das relagcbes econdmicas nos moldes que vém sendo observados, com os
déficits concentrados nas economias mais frégeis, seria a alternativa mais inte-
ressante para as nagdes desenvolvidas.

Ocorre que, em realidade, a capacidade de endividamento dos paises peri-
féricos se encontra nos limites do possivel, e os casos da Polonia e Turquia tende-
rdo a repetir-se em relagdo a outros paises. Além disso o financiamento inter-
nacional para cobertura dos déficits de Balango de Pagamentos sofre as incer-
tezas do mercado de Euromoedas,que assumiu a responsabilidade maior pela
reciclagem dos doélares, criando assim condigdes adversas para os tomadores,
com prazos de pagamento incompativeis com a natureza ¢ vulto dos desequi-
librios internacionais. A isso se alia a politica monetiria americana, que vem
forcando as taxas de juros a patamares absurdamente elevados, com dificulda-
des adicionais aos devedores.

Nesse quadro dramético, é importante que os paises industrializados tenham
consciéncia da inviabilidade de prosseguimento ad infinitum do processo de
ajustamento das contas internacionais nos moldes vigentes. Pois é inegavel que
a deterioragdo da situagdo dos devedores passa a representar riscos para 0s
credores, paralelamente a instabilidade politica que as dificuldades econdémicas
introduzem nas economias periféricas. '

Para o Brasil o minimo de éxito do Didlogo Norte-Sul deveria significar
uma mudanga.de postura das economias hegemonicas, inicialmente abolindo as
restricbes que as exportagdes brasileiras encontram em seus mercados. J4 que
€ uma contradigdo que os paises economicamente mais fortes impegam que o
Brasil melhore sua performance comercial, e a0 mesmo tempo desejem um con-
trole das contas externas de quem tudo j4 fez para conter a demanda interna
¢ as importagdes.

Deveria parecer suficientemente claro que a tnica forma de o Brasil mini-
mizar os seus desequilibrios em Contas Correntes seria mediante aumento das
exportagOes para os grandes mercados mundiais, onde ainda assim a sua partici-
pacdo continuaria marginal, sem colocar em risco a estabilidade das economias.
E os pafses industrializados terdo de perceber que a expansdo das exportagdes
brasileiras na busca de superdvits comerciais junto as nagdes lideres, ndo cons-
tituiria simplesmente a abertura de uma alternativa de cardter beneficente, em
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favor do Brasil, j4 que tal caminho exigiria grandes sacrificios internos para u
ndo consumo, a fim de criar disponibilidade para exportar.

Ter-se-ia de enfatizar, ainda uma vez, que nenhuma outra alternativa resta
ao Brasil, a néio ser o aumento das exportagdes. E isso porque se descarta desde
logo a opgdo por maiores facilidades ao capital estrangeiro, como politica de
ajustamento do Balango de Pagamentos; ndo s6 devido ao fato de a economia
brasileira ndo comportar novos avangos na ja absurda desnacionalizagdo exis-
tente, como ainda porque um ou dois bilhdes de ddlares a mais, via capitais
estrangeiros, pouco significaria diante do vulto dos déficits anuais. Além disso,
o caminho futuro do Brasil seria rever as atuais facilidades concedidas aos
investimentos estrangeiros, no minimo fazendo cumprir a legislagio em vigor,
que, a despeito. de mandar discriminar as inversdes, com tratamento mais favo-
ravel apenas aquelas que interessam ao Pais, é descumprida pelo Governo,
ajudado pela omissdo do Parlamento, com o que as facilidades sdo generaliza-
das, sem proveitos para o Pais.

Pretende-se, ainda, que os paises industrializados reconhecam que as con-
dices do financiamento internacional em favor das economias mais afetadas
no processo de ajustamento global da economia mundial observado desde 1974,
mostram-se totalmente incompativeis, em relagdo aos prazos, com o vulto dos
déficits compulsoriamente absorvidos pelos paises ndo desenvolvidos. Pois ¢
surpreenden'te que, se antes da crise do petréleo os recursos do Euromoedas
eram emprestados em prazos até acima de 10 anos, quando as exigéncias dos
Balangos de Pagamentos eram minimas, hoje se pratique prazos de aproximada-
mente cinco anos, ou até menos, para um estoque de dividas de longo prazo
que devera superar US$ 400,0 bilhdes em 1981, ou mais de US$ 500,0 bilhdes,
se considerada a divida de curto prazo, que, por falta de alternativas dos deve-
dores, vem crescendo mais rapidamente em anos recentes.

As instituicbes internacionais e especialmente o Fundo Monetario Inter-
nacional — que de algum modo jé4 admite o caréter estrutural dos desequilibrios
internacionais presentes — também necessitariam analisar os problemas das
nagdes em desenvolvimento sob novos prismas, reduzindo as condicionalidades
3 realidade dos paises, e concedendo prazos mais longos em seus financia-
mentos, passando a desempenhar, assim, um lugar importante na reciclagem dos
déficits mundiais. Seria também vital que o Fundo Monetrio Internacional
reconhecesse a efetiva impossibilidade de que estratégias ortodoxas de ajusta-
mento do Balango de Pagamentos, via politicas monetaria e fiscal contracionistas,
e naturalmente estagnacdo econdmica, possam constituir solugdo para remo-
ver os déficits nas contas externas de todo e qualquer pais. Afinal os superévits
de algumas nagdes requerem uma contrapartida nas contas de outras, verdade
contébil irremovivel, que nenhuma teoria pode questionar.

E a questdo das condicionalidades é tdo importante que o acesso ao Fundo
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Monetério Internacional, por exemplo, ao invés de facilitar o financiamento dos
desequilibrios, pode significar uma condenagdo ao pais envolvido nas adversida-
des da economia internacional, na medida em que sejam postas exigéncias inalcan-
¢dveis, trazendo em conseqiiéncia dificuldades posteriores inclusive aos fluxos
de recursos que normalmente eram obtidos em outras fontes, como no Euro-
moedas e nas demais institui¢Ges internacionas.

O Didlogo Norte-Sul fracassard totalmente, portanto, se os paises ricos
ndo tiverem a sensibilidade para a necessidade de uma mudanca de comporta-
mento em relagdo aos problemas das economias em desenvolvimento. E para
que isso venha a ocorrer seria imprescindivel reconhecer previamente que a
dificil situagdo dos paises devedores ndo pode ser generalizadamente imputada
a irresponsabilidade destes na formulagdo de politicas econdmicas,* ji que a
alocagdo dos déficits em seus Balangos de Pagamentos se deu mais por impo-
téncia, diante das pressGes externas, e em circunstincias que permitiram que
os aumentos nos gastos com petrélea pelos paises desenvolvidos ndo deslocassem
estes para a condi¢do de devedores internacionais.

As nagdes endividadas sdo antes de tudo vitimas de uma realidade hist6-
rica, de fraco poder de barganha num momento critico da economia internacional,
e assim devem ser vistas e respeitadas, e ndo simplesmente apontadas como
responsdveis por aquilo a que ndo puderam resistir.

+ Embora, no caso brasileiro, a inadequagfio da politica econ6mica tenha sido responsével
pela posi¢do atual de maior devedor internacional.
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