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Resumo

Este artigo faz uma analise da conjuntura econémica brasi-
leira, utilizando as informacoes ja disponiveis para o ano de 2003.
O foco principal do trabalho é a crise de crescimento que a eco-
nomia brasileira ja vem atravessando por um periodo bastante
prolongado. E feito confronto entre as baixas taxas de cresci-
mento apresentadas pela economia nos dltimos ancs e a urgén-
cia de enfrentamento dos problemas decorrentes da dimenséo
da pobreza e da concentragao de renda no pals. Sdo avaliados a
evolugdo recente da composi¢ée do PIB sob as dticas do dis-
péndio e da renda, o comportamento da inflagao e da taxa de ju-
ros e as caracteristicas e condigoes de sustentabilidade da per-
formance do setor externo da economia, particularmente da Ba-
langa Comercial.

Palavras-chave: Brasil, conjuntura econémica, crescimento, PIB,
balanga comercial.

Ja se vao mais de duas décadas sem que o Bra-
sil consiga reencontrar o rumo do crescimento.
Nem mesmo o tipo de crescimento expresso ape-
nas em estritas taxas de desempenho econdmico
como elevacao do PIB, da renda per capita ou do
nivel de investimento. A geragdo dos jovens que
hoje bate as portas do mercado de trabalho nasceu
e estd se tornando adulta sem vivenciar periodos
de expansao que nao significassem rapidos solu-
¢os, atabalhoados “voos de galinha” ou reflexos
momentaneos de conjunturas muito particulares. E
no entanto é preciso crescer.

A taxa média de crescimento do PIB de 1980 a
2002 situou-se abaixo de 2,5% e, num pais em gue
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Abstract

This paper analyses the Brazilian short-term economic per-
formance, using information already available for 2003. Its main
facus is the growth crisis Brazilian economy has suffered for the
last years. The low growth is compared with the problems of pov-
erty under very strong income distribution inequality cenditions.
The paper assesses the recent evolution of the composition of
GDP in expenditure and income approach, the dynamics of infla-
tion and interest-rates and, finally, the conditions for a sustainable
foreign sector performance, especially in terms of the export-im-
port balance.
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a velocidade do crescimento populacional ainda é
relativamente elevada, a conseqliéncia é uma taxa
de expansao do PIB per capita abaixo de 1%. Con-
siderando os dltimos dez anos (1993-2002), e gra-
cas as taxas mais elevadas dos trés primeiros anos
da série, a expansdo média do produto situou-se
em 2,9% e a do PIB per capita em 1,49%. Nos (lti-
mos cinco anos (1998-2002) a situagdo se deterio-
ra e a média de crescimento do produto alcanga
apenas 1,63%. Refletinde a desaceleragdo, o PIB
per capita fica praticamente estagnado, com uma
expansdo média de irrisérios 0,3%.

Os numeros ja divulgados pelo IBGE relativos
ao primeiro semestre de 2003 estao longe de ser
animadores: a variagao do PIB no primeiro semes-
tre deste ano em relagao ao mesmo periodo de
2002 foi de apenas 0,3%. Nos ultimos meses vem
sendo detectada certa melhora em alguns indica-
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dores, como recuperagcdo da massa salarial em
fungdo do aumento da ocupacao e queda na inadim-
pléncia das pessoas fisicas. Estes valores, entre-
tanto, ainda encontram-se em niveis piores que
aqueles registrados em 2002, Comeca também a
se esbogar uma tendéncia de melhoria das condi-
¢Oes de crédito tanto para os consumidores quanto
para as empresas, fruto da queda (ainda incipiente)
das taxas de juros e da reducdo do depésito com-
pulsério. Contudo, o desemprego continua exire-
mamente elevado, jd que a populacdo economica-
mente ativa esta se expandindo. Além disso, a ren-
da média continua encolhendo. Assim, apesar das
ultimas pesquisas haverem detectado alguma me-
Ihora no desempenho da industria e mesmo do co-
mércio varejista, o prognostico possivel € de mais
um ano com crescimento da economia abaixo de
1% e, portanto, de queda do PIB per capita (as esti-
mativas govermamentais de crescimento do produ-
to situam-se, no momento, em torno de 0,6%, valor
similar aqueles sugeridos pelas pesqllisas de ex-
pectiativas de mercado).

Grafico 1
PIB e PIB per capita - Brasil
Variagdo Real Anual(%)
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Se o ritmo de crescimento do PIB, assumido
como indicador sintese do comportamento da eco-
nomia, revela-se claramente insuficiente, as carac-
teristicas.desse crescimento nos (ltimos anos con-
figuram-se deveras preocupantes. Algumas rela-
coes disponiveis nas Contas Nacionais brasileiras
ajudam nessa caracterizagdo. Na composicdo do
PIB sob a ética da renda a participagdo da remune-
ragdo dos empregados, assim como o rendimento
dos autdnomos, apresentam tendéncia declinante.
Qcorre o inverso com a trajetdria dos impostos li-
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quidos de subsidios sobre a produgdo e a importa-
¢do. Ao desagregar a remuneracdo dos emprega-
dos em saldrios e ordenados e contribuigdes soci-
ais, estas Ultimas vém aumentando firmemente a
sua fatia em detrimento do primeiro grupo, o que
indica a reducgdo da parcela de renda administrada
pelas familias.

O mesmo fendémeno se expressa ao observar-
se a evolugdo recente da composigdo do PIB pela
otica da despesa. Nessa ofica, a participacdo do
consumo das familias vem declinando, como resul-
tado de taxas de expansdo muito modestas e até
mesmo negativas em varios anos. Dentre os (Ulti-
mos cinco anos, o consumo das familias apresen-
tou variacdo real negativa em trés (1998, 1999 e
2002), sendo que em 2001 a taxa foi positiva em
apenas 0,76%. O Unico ano em gue a taxa de cres-
cimento do consumo das familias demonstrou cer-
to folego (3,24%) foi justamente 2000, quando a
economia apresentou breve periodo de recupera-
¢do. No primeiro semestre de 2003 esse agregado
se reduz mais uma vez, sendo 5,4%, inferior ao do
mesmo periodo do ano passado.

A formacéo bruta de capital fixo evoluiu de ma-
neira similar, embora nos (ltimos anos a sua partici-
pacao tenha apresentado redugdo menos acentua-
da. De toda forma, a retragcdo do primeiro semestre
deste ano foi bastante acentuada, atingindo 5,4%
sobre o primeiro semestre de 2002, que ja havia
apresentado queda de 8,8%. Outras informages
mais recentes, embora nao totalmente compara-
veis, ja disponiveis para 2003, confirmam o baixo
nivel de investimento: até agosto a produgéo de bens
de capital havia declinado 2,6%. Considerando, por
um lado, a forte reducdo do quantum importado
desse tipo de bem e, por outro, o crescimento da
produgéo voltada para a exportacdo, as estimativas
sdo de que a absorcao doméstica de bens de capi-
tal tenha apresentado declinio prdximo aos 15% no

_periodo. Qutro dado que também corrobora o baixo

nivel de investimento no pais em 2003 € o fato do
ingresso de investimentos estrangeiros diretos en-
tre janeiro e setembro representarem pouco mais
da metade do valor registrado no mesmo periodo
de 2002.

A composicao da despesa explicita também o
processo de abertura da economia expresso na
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significativa elevagdo da participagdo do valor das
exportagdes de bens e servigos no total do PIB e,
embora em nivel menos acentuado, também do va-
lor das importagoes. A parcela mais significativa
dessa abertura diz respeito ao crescimento da cor-
rente de comércio, ou seja, & entrada e saida de
bens do pais e seu inicio & marcado pelo processo
de liberalizagao desencadeado a partir de 1990.

Grafico 2
Componentes da Demanda — Brasil
Variacdo Acumulada até o 2° trim/2003 (%)
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O sofrivel crescimento apresentado pelo PIB
nos dltimos anos deu-se, portanto, com base no
mercado externo em detrimento do consumo do-
méstico. Na repartigao do bolo da renda, cresceu a
fatia absorvida pelo Governo. A desagregacio da
conta das administragbes publicas em prestagdo
de servigos, previdéncia do funcionalismo publico,
previdéncia e assisténcia e juros liquidos revela a
brutal elevacdo dos juros pagos, em niveis muito
superiores aos de todas as demais parcelas. Em
1897, ano em que a participagdo dos juros ja era
bastante elevada, esta se situava em 26,5% da
renda disponivel bruta das administragbes publi-
cas. Em 2001 essa participagdo havia se elevado
para 38,6%.

Enquanto isso, a parcela relativa & previdéncia
do servidor publico, que ensejou a conhecida cam-
panha de demonizagao dos servidores, como se a
aposentadoria do funcionalismo fosse responsével
por boa parte das mazelas nacionais e construindo
a falsa impressao de que a reforma previdencidria
fosse capaz de desatar as amarras do crescimento
econdmico, além de constituir um valor absoluto in-
ferior, cresceu numa velocidade mais moderada.
Ressalve-se que ndo ha o que opor a correcéo de
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distorgGes nas aposentadorias, inclusive no servigo
publico. Porém, a apresentagéo falaciosa do con-
junto do funcionalismo como um grupo de “privilegi-
ados”, apoiada em forte campanha na midia, pare-
ce ser, consciente ou inconscientemente, parte de
uma estratégia de ocultagdo dos verdadeiros gru-
pos ultra-privilegiados, que concentram a maior fa-
tia da renda nacional.

Um periodo tao prolongado de semi-estagna-
¢do econdmica no minimo dificulta os caminhos
para a solugdo do problema da caracteristica mais
dramatica das condicGes sdcio-econdémicas brasi-
leiras: a dimens&o da desigualdade da distribuicio
da renda nacional. As estatisticas sobre o tema sdo
bem conhecidas e cada nova pesquisa, cada novo
relatdrio, vao confirmando a permanéncia da situa-
¢ao. A titulo de exemplo, o trabalho “Inequality in
Latin America e Caribbean: Breaking with History?",
divulgado em setembro dltimo, pelo Banco Mundi-
al, que trata especificamente do problema das dife-
rengas socio-econdmicas na América Latina e Cari-
be (regido que apresenta niveis de desigualdade
inferiores apenas aqueles encontrados na Africa
subsaariana), mais uma vez, atesta: o Brasil conti-
nua ocupando lugar destacado no topo da desi-
gualdade na distribuicdo de renda do planeta, su-
perado apenas por poucos paises africanos como
Botsuana e Suazilandia. O fato da concentracéo de
renda, medida pelo indice de Gini, um dos indica-
dores mais utilizados para medir este fenémeno,

Tabela 1

Coeficiente de Gini em paises selecionados
Paises Coeficiente de Gini
Argentina 50.4
Boliia 55,9
Brazil 572
Chile 56,1
Colémbia 558
Costa Rica 446

El Salvador 51,8
Honduras 53,0
Jamaica 490
México 52,7
Nicaragua 541
Panama 544
Peru 477
Uruguay 425
Venezuela 455

Fonte:Banco Mundial
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haver recuado, do inicio dos anos 90 para ca, de
0,59 para 0,57, ndo chega a ensejar grandes co-
memoragdes. Mormente quando cotejado a propria
média latino-americana, que se situa em 0,52. Na
classificacdo do citado relatério somos o “mais de-
sigual da regido mais desigual”.

Para além da desigualdade expressa em distin-
tos niveis de renda, mas a ela relacionados, ha ainda
que considerar elementos potencializadores como
0 proprio acesso a infra-estrutura e aos servigos
proporcionados pelo Governo. Tudo isso rebate na
desigualdade do exercicio de direitos fundamen-
tais, inclusive no préprio direito a vida. Apenas ilus-
trativamente, no Brasil, criancas nascidas em fami-
lias componentes dos 20% mais pobres da popula-
cdo tém trés vezes mais probabilidade de morrer
antes de completar cinco anos de idade que aque-
las nascidas no extremo dos 20% mais ricos. Em
suma, se fosse possivel considerar as multiplas di-
mensdes da desigualdade ela certamente seria ain-
da maior do que aquela medida por indicadores de
renda que contemplam, basicamente, as condigbes
de acesso ao consumo privado.

Conquanto, considerado em si mesmo, nao con-
figure condigdo suficiente sequer para a urgente
reducéo das profundas desigualdades que marcam
a sociedade brasileira, o crescimento econdmico
parece se constituir na base necessaria para que
ocorra uma significativa redistribuicao de riquezas
e democratizagdo de oportunidades e horizontes,
ao menos nos marcos institucionais vigentes.

As atuais tentativas encetadas pelo Estado bra-
sileiro no sentido de reduzir essas desigualdades
situam-se, principalmente, na implementacdo de uma
série de programas de assisténcia voltados para as
parcelas mais carentes da populacdo, varios deles
heranga de governos anteriores. Além de ampliar
ou conferir nova roupagem aqueles ja existentes, o
governo que tomou posse no inicio deste ano criou
o denominado Fome Zero, que-deveria-se-constituir
no carro chefe dos programas assistenciais. Mais
recentemente, a maioria das acdes do govemno fe-
deral voltadas para a complementacao de renda foi
unificada no programa intitulado Bolsa-Familia, vi-
sando ganhar eficiéncia e reduzir custos.

Mesmo sem entrar na pertinente discussdo que
contrapde medidas focadas em grupos sociais espe-
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cificos e politicas universais, de toda forma ha que
considerar que politicas de distribuicao de cestas ba-
sicas, bolsa-escola, vales gas, bolsa-alimeniacéo e
outras tantas, conquanto fundamentais em determi-
nadas situacbes, caracterizam-se como agdes emer-
genciais dirigidas a parcelas da populagao incapazes
de atender s mais basicas necessidades pelos seus
proprios meios. Acontece que a proporcao da popula-
¢do brasileira que se encontra nessa situacdo escan-
cara a impossibilidade de resolugao do problema
através de politicas de natureza compensatoria. No
Brasil, diante da dimensao da pobreza e da desigual-
dade, qualquer politica compensatoria provocara nao
mais que alivios localizados, por mais benéficos que
eles sejam, e, no melhor dos casos, estimulos & ex-
pansdo de algumas atividades da area de produgao
de bens de consumo popular sem, contudo, alavan-
car qualquer mudanca mais significativa.

Considerando, pois, a insuficiéncia desses pro-
gramas para reverter a desigualdade historica e
admitindo, desde ja, que em economias estagna-
das o risco de eventuais recrudescimentos da re-
gressividade se amplia, deduz-se que a alteragao
substancial do secular quadro de diferenciacdo
presente na sociedade brasileira passa necessaria-
mente pela adocdo de um modelo de crescimento
que se imponha como objetive maior. Nesse sentido,
se a tdo perseguida estabilidade monetaria conti-
nuar subordinando todos os demais objetivos, como
vem acontecendo pelo menos desde a implantacao
do Real, ela acaba por se transformar em elemento
de manutencao de todo um caudal de pobreza, de-
sigualdade e dependéncia.

Evidentemente a estabilidade monetéria confe-
re um minimo de condicdes para que o pais, & cus-
ta de um imenso esforgco de contracdo dos gastos
publicos, gere superdvits que permitam o cumpri-
mento dos compromissos assumidos com o capital
financeiro. Todo esse esforgo, entretanto, ndo tem
sido-suficiente sequer para-estancar-o-processo-de
endividamento que segue aumentando, seja em
termos absolutos, seja enquanto proporgdo do PIB.
Em setembro de 2003, apesar da consecugao, nos
primeiros nove meses do ano, de um superavit pri-
mario que chegou a 5,08% do PIB — bem superior,
portanto, a meta de 4,25% acordada com o FMI —a
relagédo divida plblica/PIB era de 57,7%.
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Anos e anos de aplicacao do receitudrio dos or-
ganismos internacionais especialmente aviado
para os paises “em desenvolvimento” engendra-
ram uma espécie de paralisia tal que, em certas si-
tuagbes, colocar explicitamente o problema do
crescimento econdmico como centro da discussado
parece soar como algo fora de moda quando ndo
uma completa heresia. E como o uso do cachimbo
faz a boca torta, se expressa uma tendéncia que
parece conduzir & utilizacdo do remédio mesmo
quando o préprio Ministro da Fazenda da a enten-
der que o mesmo nido se faz to necessario. Tem-
pos de medicacao preventiva.

Nos primeiros dez meses, 0 novo grupo que as-
sumiu o govermno ndo poupou esforgos para se
mostrar confidvel aos olhos do ‘mercado’ ou seja,
do capital financeiro internacional. A impressdo de
continuidade, e mesmo de aprofundamento do mo-
delo de politica econdmica, fica evidente nas princi-
pais medidas adotadas pela equipe econdmica:
superavit fiscal acima do acordado com o FMI; per-
manéncia da taxa de juros em patamares mais do
que elevados; aposta nas exportagdes como meca-

nismo de equilibrio das contas externas; esforgos
no sentido de aprovar reformas do receitudrio dos
organismos financeiros internacionais, trabalhando
uma composi¢do de apoio politico bem diferente
daquela que levou a vitdria nas eleicdes. Tudo isso
vem ocorrendo mesmo & custa de visivel desgaste
junto as suas bases tradicionais de sustentagao.
Na relacdo das conquistas do governo é fre-
quentemente citado o controle da inflagdo que, no
inicio do ano, ameacava atingir valores muito aci-
ma das metas acordadas com o FMI. As ultimas
expectativas s@o de que o IPCA, medida oficial
para o estabelecimento das metas inflacionarias,
devera encerrar 2003 posicionado entre 9 e 10%.
Apesar de superior & meta ajustada para 2003
(8,5%), esse valor representa um recuo considera-
vel em relagcdo as estimativas realizadas no inicio
do ano, caso os indices mensais daquele periodo
se mantivessem no decorrer de todo o ano. Adicio-
nalmente, os progndsticos para a inflagdo nos pro-
ximos doze meses levam a nimeros condizentes
com as metas pré-fixadas para 2004. Nao é demais
enfatizar que os repigques inflaciondrios ocorridos
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Taxa de Juros SELIC (% ao ano)
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nos Gltimos anos tém estado muito mais ligados
ou & evolugdo dos pregos administrados ou a va-
riacbes cambiais mais acentuadas. Nesse ultimo
caso, a elevagdo da taxa de juros tem sido utili-
zada como mecanismo de contraponto ao au-
mento da volatilidade do capital externo de curto
prazo. Certamente os efeitos colaterais do au-
mento dos juros sobre o chamado lado real da
economia se manifestam deixando um corolario
de seqiielas.

Provavelmente a decisao mais
importante tomada pelo governo
no sentido de favorecer a retoma-
da do crescimento ocorreu em ju-

Provavelmente a
decisdao mais importante
tomada pelo governo no

sentido de favorecer a

Também muito festejado & o superdvif da Balan-
ca Comercial que superou todas as expectativas e
vem batendo sucessivos recordes, estimando-se que
atinja US$ 22 bilhdes de ddlares até o final do ano
ensejando, inclusive, um superavit nas Transacoes
Correntes do Balango de Pagamenios, algo que
ndo se verificava desde 1992. Diferentemente do
que ocorreu em 2002, o saldo da Balanga Comerci-
al foi construido basicamente sobre a expansao do
valor das exportacdes, cuja varia-
¢do alcangou 20,7% no acumula-
do janeiro-outubro de 2003 em re-
lagdo ao mesmo periodo de 2002,
tendo apresentado até entao ta-

nho, quando comegou o processo  retomada do crescimento  xas positivas em todos os meses
de reducao gradual dos juros, cuja  ocorreu em junho, quando do ano, a excecao de julho. No que

taxa referencial (Selic) aquela época

comegou o processo de

se refere as compras externas, o0s

estava fixada em 26,5%. Embora reducao gradual dos juros, valores oscilaram e, no acumula-

venha ocorrendo lentamente, esse
processo tem sido continuado e, a
partir da ultima reunido do Comité
de Politica Monetaria do Banco
Central — Copom — ocorrida em 21 e 22 de outubro,
quando a Selic foi reduzida para 19%, a queda ja
atingiu 7,5 pontos percentuais. Além de trazer al-
gum alivio para as contas publicas, os efeitos des-
sa redugdo comegam a se manifestar, embora de
forma ainda muito discreta, nos juros pagos no
mercado de crédito. De toda sorte, mesmo apds
essa (ltima reducéo realizada pelo Copom, os ju-
ros reais praticados no Brasil ainda séo, de acordo
com instituicbes da area financeira, os mais altos
do mundo, constituindo um forte entrave ao cresci-
mento econdmico.

Grafico 4
Taxa de juros reais
Ranking dos paises
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cuja taxa referencial
(Selic) aquela época
estava fixada em 26,5%

1.000

do até o més de setembro, o valor
importado apresentava reducéo de
1,9% contribuindo assim, embora
em escala bem menos significati-
va, para o superdvit comercial. Entretanto, os nu-
meros recém divulgades, incluindo o més de outu-
bro, ja registram ligeiro crescimento no valor das
importactes (0,2%). Apesar de alicercado nas ex-
portagdes, ainda assim o saldo comercial tem mui-
to a ver com o contexto de estagnagdo econdmica,
0 que pode ser deduzido a partir da observacao
dos indices de guantum e pregos das mercadorias
gue sairam do pais e das que aqui ingressaram.

Grafico 5
Balanga Comercial Mensal (em milhdes US$)
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Esses indices revelam uma elevagdo na quanti-
dade exportada, no acumulado até setembro, da
ordem de 16,5%, potencializada por uma elevacéo
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média de pregos de 4,1%. Registre-se que a varia-
¢do no guantum exportado vem se reduzindo neste
segundo semestre pois a base de comparagdo
(2002) é mais elevada na segunda metade do ano.
Destaque-se também que as quantidades exporta-
das pelo Brasil variaram positivamente em todas as
classes de produtos (basicos, semi manufaturados
e manufaturados). Entretanto, a classe dos manu-
faturados, que apresentou maior aumento nas quan-
tidades exporiadas, foi a Unica a registrar redugao,
ainda que pequena, no nivel médio de precos. Por
conta disso, foi também a classe a apresentar me-
nor expansao no valor exportado.

Considerando as exportacdes segundo as cate-
gorias de uso (bens de capital, intermediarios, bens
de consumo durdvel, bens de consumo ndo duravel
e combustiveis), as variagdes nas guantidades ex-
portadas sdo também positivas para todas as cate-
gorias. Também aqui, a categoria de uso cujas quanti-
dades vendidas ao exterior apresentaram maior ex-
pansao, os bens de consumo duravel, por forga da
queda nos pregos, acabaram apresentando o me-
nor crescimento em termos de valor. Note-se que
0s bens de consumo duravel compdem parcela sig-
nificativa dos manufaturados, sendo que ai estdo
representados alguns grupos de produtos de ele-
vado valor unitario.

MNo que diz respeito a evolugdo positiva do nivel
de pregos, considerando-se o conjunto das expor-
tacOes, esta ainda se apresenta insuficiente para
alcangar os niveis vigentes em 2000. A sustentagéo
dessa melhoria nos pregos das mercadorias expor-
tadas, principalmente no caso das commodifies,
depende, em boa parte, da recuperagédo do nivel de
atividade da economia mundial, em especial dos
Estados Unidos e da Unido Européia, principais
parceiros comerciais do Brasil. Além disso, ha que
levar em consideragao que o estimulo & atividade
exportadora n3o se da apenas via pregos pratica-
dos no mercado internacional, sendo fundamental
nesse tipo de troca o papel exercido pela taxa de
cambio, além da evolucdo do custo das préprias
exportacdes. Nesse sentido, observe-se que o indi-
ce de Rentabilidade das Exportacdes, calculado
pela Fundagao Centro de Estudos do Comércio Ex-
terior — Funcex, a partir da taxa de cambio nominal
média do més corrigida pela relagao entre o indice
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de precos das exportagdes totais e o indice de cus-
to para o total das exportagbes sofreu, nos Ultimos
doze meses encerrados em setembro, uma redu-
¢ao de 2,3%.

No caso das importagdes, cujos indices de pre-
cos e guantum disponiveis abarcam o acumulado
até setembro, quando ainda se registrava diminui-
¢ao do valor das compras externas, esta diminui-
¢ao decorria, inquestionavelmente, do encolhimen-
to do volume importado que, no caso dos bens de
capital atingiu, até setembro, 31,7%, expressando
o baixo nivel de investimento da economia. Retra-
tando a auséncia de dinamismo no mercado inter-
no foi também registrada queda expressiva no
quantum dos bens duraveis de consumo (-16,3%)
enquanto o quantitativo dos nao duréaveis sofreu re-
dugao de 5,8%. A unica categoria a apresentar pe-
quena elevagao na quantidade importada (0,6%) foi
a dos bens intermedidrios. Entretanto, como houve
alta generalizada nos indices de pregos dos produ-
tos importados, a queda no valor global das impor-
tagCes limitou-se aos ja citados 1,9%. A excecdo
nesse movimento altista do prego das importacdes
ficou com os nao duraveis, cujo nivel médio de pre-
cos caiu 0,4%

A hipdtese de que a explicacédo para a redugéo
das importagbes possa ser encontrada num possi-
vel processo substitutivo ndo encontra respaldo nos
estudos existentes a ndo ser em setores muito es-
pecificos. Indicadores construidos por técnicos de
diversas instituicbes como a Funcex, o Ipea e o
BNDES com o objetivo de medir a orientagéo exter-
na da economia brasileira embora apresentem al-
gumas diferencas metodoldgicas e em conseqién-
cia quanto a4 dimens@o dos valores encontrados
guardam similaridade em termos de tendéncia dos
movimentos. Dentre esses indicadores, o coefici-
ente de penetracdo das importagbes é particular-
mente Util para sinalizar um possivel processo de
substituicBo de importagdes. Assim, uma redugdo
nesse coeficiente indicaria substituicio de produtos
importados por nacionais no consumo doméstico. A
trajetdria recente de elevacdo desse coeficiente
nao permite caracterizar esse fenémeno, pelo me-
nos de forma generalizada. Um outro indicador, o
coeficiente de insumos importados, também apre-
senta alta expressiva nos Gltimos anos, indicando
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que a produgéo interna passou a depender de forma
mais intensa de insumos procedentes do exterior.
Apenas em poucos setores é possivel caracterizar
uma efetiva substitui¢do de importagdes por produ-
¢ao domeéstica. Dentre estes sobressai o de petré-
leo, a partir da forte expansao da produgio levada
a cabo pela Petrobras.

Além disso, a forma de insergdo da economia
brasileira no mundo da produgéo internacionaliza-
da dos dias que correm deixa pouco espago para
processos tradicionais de substituigdo de importa-
¢Oes. Parece ser mais realista esperar que qual-
quer recuperagao mais alentada do ritmo de cresci-
mento leve & expansao do quantum importado com
possivel redugdo do saldo comercial. Em outras
palavras, o processo de abertura da economia bra-
sileira iniciado no inicio dos anos noventa implicou
numa mudanga estrutural nas relagtes comerciais
do pais com o exterior, e as discussées que vém
sendo travadas quanto & formatagéo de blocos co-
merciais, sobretudo no que diz respeito a Alca, fa-
Zem prever, mesmo que as negociagdbes ocorram
nas condicdes mais favoraveis, um aumento dos
fluxos comerciais e ndo o seu contrario.

No decorrer de 2003, apesar de algumas turbu-
Iéncias no cendrio internacional, dentre as quais des-
taca-se a invas&o do Iraque pelos Estados Unidos, o
cambio nao apresentou muitas variagbes bruscas o
que, aliado ao intenso crescimento das exporta-
goes, contribuiu para uma certa estabilidade no que
diz respeito ao setor externo da economia. Entre-
tanto, e apesar das reservas brasileiras se encon-
trarem no momento em posigéo mais confortavel, o
mega saldo da balanga comercial ndo atesta que o
pais tenha superado a sua vulnerabilidade externa.
A simples consideragdo de que parte significativa
deste saldo decorre da estagnagdo da economia
leva ao contra-senso no qual nos debatemos ha
mais tempo do que nossas urgéncias podem espe-
rar. o0 de que o crescimento econdmico constitui um
risco grande demais.
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