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EDITORIAL

E com grande satisfacio que apresento o décimo sétimo volume do boletim
Economia & Tecnologia. Primeiramente, gostaria de agradecer a ampla participa¢ao de varios
professores e pesquisadores conceituados de universidades e centros de pesquisa renomados
no atual volume, como UFR], USP, UNICAMP, IPEA, UFRGS, UFF, UNESP, UFJF, PUC-
RS, UEM e CESUMAR, além da propria UFPR. Esse grupo de pesquisadores tem dado uma
grande contribui¢do para que o boletim de Economia & Tecnologia seja uma fonte confiavel
de informacdes e com andlises sucintas de alto nivel.

No presente volume, na area de Macroeconomia e Conjuntura, contamos com uma
analise sobre gasto publico e déficit publico do renomado professor da UFR], Fernando
Cardim de Carvalho. Adicionalmente, contamos com a participagio de Helder Ferreira de
Mendonga (UFF) e Octavio Pinton (UFF e IPEA) que abordam o tema da politica fiscal
brasileira no periodo 1998-2007, levando em conta dois indicadores: o impulso fiscal e a
sustentabilidade da divida publica. Finalmente, contamos com uma série de artigos que trata
sobre as consequéncias e impactos da crise financeira internacional. Para tratar desse tema,
contamos com a participagdo de Fernando Ferrari Filho (UFRGS), que mostra que a
economia brasileira ndo conseguiu descolar-se dos efeitos da crise internacional, além de
sinalizar um conjunto de medidas para que a economia possa retomar sua trajetéria de
crescimento o mais rapido possivel; de Alex Luiz Ferreira (FEARP/USP), que apresenta uma
visao sobre as causas da crise atual; de Jodo Basilio Pereima Neto e Fabio Déria Scatolin,
ambos da UFPR, que analisam um modelo de crescimento baseado em geracdo de poupanga
interna que seja compativel com a situagao poés-crise financeira; além do artigo de Luciano
D’Agostini (UFPR), que apresenta algumas evidéncias que apontam que o Brasil pode ser um
dos primeiros paises a sair da recessao.

Na area de Desenvolvimento Econémico e Economia Regional, come¢amos com
algumas projecdes do Indice de Atividade Econémica para o municipio de Maringa realizadas
por Joilson Dias, Waleska Monteiro e Florian Schumacher, sendo todos da UEM. Contamos
ainda com uma pesquisa que teve por objetivo subsidiar acdes de melhoria de competitividade
da cadeia produtiva da fécula de mandioca da regiao de Paranavai realizada por Alexandre
Florindo Alves (UEM); Sebastiao da Silva Freitas (Instituto para o Desenvolvimento
Regional); William José da Costa (WCosta); José de Jesus Previdelli (Unicorpore); e Marcos
Horacio de Souza (Instituto para o Desenvolvimento Regional). Rosa Maria Dalla Costa

(UFPR) e Armando Joao Dalla Costa (UFPR) fazem uma analise do polémico tema de
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educagio a distancia. Os autores apresentam uma analise das implicagdoes dessa rapida
expansao ocorrida, principalmente, nos ultimos cinco anos. Igor Zanoni Leao (UFPR) discute
a dissolugao da economia politica classica e sua defesa do capital industrial e do trabalho
produtivo, assinalando a controvérsia com os defensores da grande propriedade fundiaria na
Inglaterra. Finalmente, Rafael Camargo de Pauli, Luciano Nakabashi e Armando Vaz
Sampaio, todos da UFPR, empregam o modelo de Heckscher-Ohlin/Stolper-Samuelson ¢ a
hipétese do viés de habilidade para explicar as mudancas dos diferenciais salariais no Brasil.

Na area de Economia e Tecnologia, contamos com a participac¢ao dos pesquisadores
da UNICAMP, Rogério Bezerra da Silva e Renato Dagnino em um instigante texto que trata
da importancia da producdao de patentes pelas universidades publicas brasileiras, para o seu
desenvolvimento institucional, para as empresas localizadas no Pais e para a sociedade.
Moisés de Andrade Resende Filho (UFJF) discute a importancia da seguranga do alimento e
os varios tipos de falhas de mercado envolvidos em sua provisao. Ja Eduardo Strachman, da
UNESP, busca fundamentar teoricamente as politicas industriais, sobretudo mostrando as
razOes da preferéncia por um referencial te6rico nao equilibrista e ndo-maximizador. Temos
ainda uma analise do mercado internacional de produtos licteos e os efeitos do acordo
Mercosul-UE sobre o setor de lacteos no Brasil realizada por Augusto Mussi Alvim (PUC-RS)
e Silvana Longo Moraes (PUC-RS); uma discussaio do ambiente econémico de maior
competicao, em especial a partir de 1994, realizada por Judas Tadeu Grassi Mendes da
CESUMAR e da Estacao Business School; além do estudo de Armando Dalla Costa (UFPR)
e Elson de Souza Santos (UFPR) sobre a formagao da Brasil Foods, uma gigante do setor de
alimentos formada pela fusio das duas lideres do setor: Sadia e Perdigao.

Finalmente, na parte de opinidao, contamos com a participa¢ao de Renato Dagnino
(UNICAMP) que faz uma ressalva do modo como a producio cientifica deve ser avaliada;
além do artigo sobre crise, crédito e exportagoes, de Luciano Nakabashi (UFPR) e Marcelo
Curado (UFPR).

Na firme convic¢io de que o décimo sétimo volume do boletim Economia &
Tecnologia sera uma leitura agradavel e util a todos os interessados nos problemas da

economia brasileira e paranaense, subscrevo atenciosamente,

Prof. Dr. Luciano Nakabashi
Coordenador Geral do Boletim Economia & Tecnologia
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MACROECONOMIA E CONJUNTURA

Nio confundir gasto publico com déficit publico '

Fernando Cardim”

RESUMO - Virios dos ultimos governos tém praticado um sacrificio dos investimentos
publicos, o que incapacita o pais de retomar o ritmo de crescimento economico perdido ha
mais de 30 anos. As causas desse sacrificio apontadas variam entre o crescimento das
despesas correntes e o pagamento de juros da divida publica, de acordo com o grupo politico
ouvido. Os gastos publicos, que por efeito do chamado multiplicador tém o potencial de
impulsionar a economia e voltar parcialmente ao governo na forma de impostos, podem, nos
casos de pleno emprego ou dificuldade de financiamento do governo, converter-se em défict
publico, acompanhado de um surto inflacionario e traduzindo-se em uma oportunidade

perdida.

Palavras-chave: Gasto publico. Déficit publico. Investimento do governo.

Ha atualmente um consenso, quase uma unanimidade, na comunidade de
economistas de que a politica fiscal no Brasil, j4 ha alguns anos tem se caracterizado pelo
sacrificio dos gastos em investimento por parte do governo, em particular dos investimentos
em infraestrutura, ja que esses sao a principal destinagao do investimento publico. Este
sacrificio de investimentos nao é uma marca apenas do atual governo, mas, ao contrario, tem
sido praticado por varios governos. As consequéncias, naturalmente, nio poderiam ter sido
senao muito graves para a possibilidade de o Brasil retomar, em algum momento, o félego de
crescimento perdido ha mais de 30 anos, quando a nossa trajetéria de crescimento foi
interrompida e entramos, entio, no ciclo infernal de stgp and go, ou seja, de sucessao de fases
de crescimento mediocre, por um curto periodo, seguido de uma desaceleragio do
crescimento. Raras vezes ¢ dramatica desaceleragdo, mas em compensagao também raras
vezes ¢ euférico o crescimento.

De fato, o stop and go tem dois lados: se nao crescemos muito nos tempos melhores,
também ndo nos ocorrem catastrofes quando caimos. Enfim, ¢ um resultado mais de
mediocridade, de estagnacdo, do que propriamente de crise. Se compararmos nossa

experiéncia com a da Argentina, veremos que o ciclo em nossos vizinhos é muito mais

1 Adaptacio de apresentacio feita no Semindrio Caminhos do Desenvolvimento promovido pela Cimara dos
Deputados em Brasilia no dia 15 de marco de 2006.

* Doutor em Economia pela State University of New Jersey (EUA). Professor titular da UFR]. Endereco
eletronico: carvalho@jie.uftj.br.
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dramatico. L4, a euforia se segue ao desastre, e novamente a euforia, ez. Em nosso caso, nao
nos machucamos demais, mas também nunca nos levantamos completamente e caimos antes
que tenhamos aprendido a nos manter de pé.

Um dos elementos centrais desse ciclo mediocre em que nos debatemos — e isso
também parece ser consensual — é o que acontece com o investimento publico.

Muito antes do Plano Real, o Estado brasileiro ja vinha num processo falimentar.
Desde a aceleracao inflacionaria no final dos anos 1970 o estado vinha perdendo a capacidade
de investimento, seja pela corrosdao real de receitas caracteristica da alta inflacao, seja pela
dificuldade, ou quase impossibilidade, de calculo economico naquelas condigdes.

No debate atual, contudo, o consenso de certa forma se encerra no diagnostico que
aponta no colapso do investimento publico um dos limitantes mais importantes do
crescimento econémico brasileiro. Na discussio de remédios, o consenso cede lugar a uma
oposi¢ao bastante forte entre dois grupos que, as vezes, na sua manifesta¢ao publica, parecam
ter perfis mais claramente definidos do que quando confrontados em detalhes. H4 um grupo
para o qual a principal razao para a queda do investimento publico é o crescimento das
despesas correntes. Aponta este grupo em particular para o crescimento das despesas com
inativos — o crescimento dos gastos com o INSS — responsabilizando-o pela incapacidade do
setor publico em realizar investimentos. Em oposi¢io a este, o outro grupo também atribui a
reducdo de investimentos ao crescimento de outros gastos, mas substituindo o vilio da
histéria, ou seja, propondo que o espago do investimento estaria sendo tomado basicamente
pelo pagamento de juros sobre a divida publica, das despesas financeiras do Tesouro, a taxas
mantidas extraordinaria e desnecessariamente elevadas pelo Banco Central.

Por coincidéncia, no presente a equivaléncia dos dois argumentos ¢ até numérica,
porque a ordem de grandeza dos dois candidatos a vildo, despesas com previdéncia e
transferéncias financeiras, é semelhante. No gasto publico, o gasto com inativos esta um
pouco acima de 8% e as despesas financeiras também estio por volta de 8%. Apesar de ser
basicamente uma coincidéncia, esta equivaléncia acaba servindo para ressaltar a oposi¢ao
entre os dois argumentos.

De alguns anos para ca, em particular depois da crise cambial de janeiro de 1999 e
do acordo do governo brasileiro com o Fundo Monetario Internacional, o problema se
tornou, digamos, mais explicito, na medida em que foram colocadas demandas de ajuste
fiscal, de reducio de gastos do governo para que, entdo, fosse viabilizada a geragao de

superavits primarios que pudessem, em tese, deter a expansao da divida publica. Em tese,
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porque, na verdade, esses superavits primarios tém sido, de qualquer forma, inferiores as
despesas de juros, fazendo com que a divida afinal continuasse crescendo.

Mas, enfim, passou-se a ter um foco para o debate: a geragao do superavit primario
como instrumento para dar sustentabilidade a divida, tentando estabiliza-la num patamar
suportavel pela economia brasileira. E af a questido se abriu, ou seja, se ¢ preciso gerar um
superavit nos gastos publicos, que cortes vao abrir espago a esse superavit? O que pode ser
reduzido para que se possa, entdo, da receita normal do Estado, a receita de impostos,
destinar esse excedente para o servico e liquidagao de dividas e, portanto, para a sua
estabilizacao?

Esta seria, independentemente de qualquer outra motivag¢ao, uma oportunidade
excelente para se discutir estratégia, para se discutit o longo prazo, para se discutir
prioridades, escolhas, uma vez que tais preocupagodes frequentemente sio soterradas pelas
demandas e tarefas de todos os dias.

A discussao das propostas de Or¢amento dentro do préprio Congresso tende a ser
fragmentada, compartimentalizada. Discute-se despesa por despesa, e em torno de cada um
ha varios interesses envolvidos e nem sempre se tem ou se mantém a visio do processo, do
todo, a preocupacao com o: “afinal de contas, para que isso tudo, aonde se quer chegar?”.

Infelizmente, essa discussao estratégica acabou suplantada por todo tipo de razio e
esse processo de “ajuste fiscal” — por razoes que talvez fiquem mais claras daqui a pouco,
coloco a expressao entre aspas — acabou envolvendo algumas dificuldades reais, que
reaparecem o tempo todo e prejudicam a definicio de uma estratégia talvez mais racional de
viabilizagdao da retomada de investimentos publicos.

No meu entender, ha trés grandes problemas aqui gerados pelo modo como a
questdo tem sido tratada. O primeiro reside na prépria divida publica, que tem volume
inadequado, ¢ muito grande. Para paises similares ao Brasil, ela tem perfil ainda muito
inadequado, sendo muito concentrada no curto prazo; mesmo alguns papéis de prazo mais
longo envolvem indexadores que, para todos os efeitos, fazem com que essa divida seja curta
porque é como se ela fosse renegociada a cada mudanga nesses indexadores.

Essa concentracdo, esse perfil inadequado que coloca um peso muito grande na
divida de curto prazo, da uma influéncia ao Banco Central sobre esse processo que ele nao

tem em outros lugares, nem mesmo nos Estados Unidos.
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E aqui, em uma linha, apenas para deixar claro do que se trata: num pafs em
condi¢Oes normais — supondo que fosse os Estados Unidos apesar de todos os desequilibrios
que também exibem — existe uma divisao do trabalho no que se refere a titulos publicos.

O Tesouro americano, por exemplo, emite as chamadas Letras do Tesouro, titulos
de curtissimo prazo, que sio usados como reservas pelo sistema bancario. E isto que o
Federal Reserve compra e vende para fazer a sua politica monetaria.

As variacOes da taxa de juros de curto prazo tém pouco impacto sobre as despesas
do Tesouro. Os custos da divida publica americana sao muito pouco influenciados
diretamente por esse elemento, o que da grande liberdade para o Federal Reserve fazer a sua
politica monetaria sem se preocupar com seu impacto fiscal. Se o Fed precisar subir — como
tem feito nos ultimos meses — a taxa de juros, ele sobe; se julgar que deva descer, porque o
desemprego esta subindo efz., ele desce.

O impacto que isto tem sobre o financiamento da divida puiblica americana ¢ muito
pequeno, porque a taxa de juros que controla incide sobre um estoque de papéis que esta ali
na pontinha do que se chama de curva de rendimentos (curva, por sua vez, que mostra a taxa
de juros que ¢ paga por cada maturidade de divida, se ela é de seis meses, um ano, dois anos,
ere.).

O grosso do financiamento do Tesouro americano se faz com papéis de cinco anos
ou mais. O que o Tesouro americano emite — o Federal Reserve nao emite titulos — de
curtissimo prazo, as chamadas letras, nao servem para financiamento das atividades publicas,
serve simplesmente para que o Banco Central americano possa comprar e vender e, com isso,
regular liquidez.

Ha uma separacao clara, que nés nao temos, entre o que ¢ politica monetaria e o que
¢ politica de administracao da divida publica, ainda que haja comunicagiao entre os dois
segmentos do mercado, o de curto prazo e o de médio e longo prazos. Por qué? Porque quem
administra a divida publica é o Tesouro, decidindo quais sao as maturidades mais longas, as
notas do Tesouro e os bonus do Tesouro que serdo colocadas no mercado. E quem decide
politica monetaria é o Federal Reserve, ao operar apenas no segmento das letras. O Fed faz a
sua politica monetaria, e o Tesouro a sua politica de administracao da divida publica.

Aqui nio temos essa curva de rendimentos. Aqui, a coisa mais longa em que o
mercado consegue pensar ¢ um ano. A partir dai, fica tudo nebuloso, ndo ha, praticamente,
grandes volumes de negodcios, ou seja, realmente, ndo tem influéncia importante sobre a

economia.
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A divida publica, inclusive aquela que financia o Tesouro, na verdade, esta, cerca de
metade dela, indexada a Selic. Entao, quando o Banco Central faz a sua politica
antiinflacionaria, esta fazendo também a politica de divida puablica. Muito provavelmente
varias pessoas aqui viram o Secretario do Tesouro, Joaquim Levy, com certa sutileza, vocalizar
essa queixa, claramente, nos jornais, argumentando algo como: Olha, o Banco Central opera
numa légica que nao ¢ a nossa. O Tesouro esta tentando reduzir a divida indexada a Selic e o
Banco Central, pelos seus procedimentos, aumenta essa divida através do que se chama de
Swap reverso.

Ha aqui um conflito, porque o Tesouro tem uma func¢ao e o Banco Central outra. S6
que ambos estio convergindo para a mesma coisa. H4d um problema real aqui. Enfim, a
politica monetaria enganchou-se em algo que nao lhe cabe, tem uma consequéncia que nao é,
digamos, da sua estratégia e ndo cabe ao Banco Central pensar se o Tesouro esta se
financiando de forma adequada ou nao. Mas ¢ assim que o mercado brasileiro estd operando.

O efeito acaba sendo termos uma politica fiscal dominada pela politica monetaria.
Por qué? Porque toda vez que o Banco Central julgar necessario aumentar a taxa de juros, o
agente econdmico imediatamente impactado é o préprio governo. F o Tesouro Nacional que
paga essa Selic em cerca de 50% de sua divida. Entao, a politica monetaria restritiva do Banco
Central ¢ fiscal-expansiva, da forma mais estranha possivel, porque nio ¢é, obviamente, a
intencio do governo expandir seus gastos. FL um subproduto quase inevitavel da forma pela
qual o mercado de divida puablica acabou organizado no pafs.

Esse ¢ um primeiro problema, extremamente dificil: como desvincular politica
monetaria de administracao da divida publica. Ou melhor: como diferenciar a divida publica
brasileira em maturidades diferentes, de tal forma que o Banco Central lide com a sua parte?
E, quando isso acontecer, ainda discutiremos taxas de juros? Continuaremos discutindo, nao
ha a menor davida. Porém, esses impactos fiscais perversos que existem hoje em dia —
existem ha muitos anos — e que atuam, na verdade, ao contrario das estratégias escolhidas
pelo proprio governo, pelo menos, desapareceriam e a politica econémica poderia ser
decidida de forma mais racional.

O segundo problema, naturalmente, é importante até pelo modo como essas
decisbes sao tomadas. Existe a tendéncia de agodamento, especialmente quando isso ¢ feito
sob pressio, como foi o caso em 1999 quando estavamos numa crise cambial e o Fundo

Monetario exigia uma série de condi¢oes para que o financiamento fosse dado. Entao, nao ha,
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propriamente, um grande debate. Ocorre que é preciso assinar o que for possivel, o mais
rapidamente possivel.

Os “ajustes” — por isso costumo colocar aqui entre aspas — acabam obedecendo
muito mais a0 que ¢ expediente do que ao que é necessario. Se se ajusta pelo mais facil, o
mais facil de ajustar é sempre o investimento.

Essa nao é uma caracteristica brasileira, mas genérica. Politicamente, investimentos
publicos sao o6rfaos. Por qué? Porque investimentos publicos servem ao pais como um todo e,
na hora H da negociacdo, o pafs somos todos nds. Mas isso equivale a dizer que o pais nao ¢é
ninguém em particular. Por isso mesmo, na hora de se alocar alguma coisa, é sempre muito
mais facil cortar o capital ainda nao criado, atitude que, obviamente, vem sempre
acompanhada do discurso de que um dia o investimento cortado hoje sera retomado, quem
saber O investimento é sempre adiado, mas nao propriamente cancelado, criando a ilusao de
que a perda sera revertida um dia. Mas o que acaba acontecendo ¢ que, simplesmente, o grupo
— que ¢ a populagao como um todo — que ¢ favorecido ou desfavorecido por essas medidas —
¢ muito difuso, sem expressao politica.

Nos anos 1990, um dos grandes economistas americanos da segunda metade do
século passado, o Prémio Nobel James Tobin, criticando a politica de reducao de déficits dos
Estados Unidos apontava que o erro da politica fiscal americana, nessa década, teria sido
promover ajuste fiscal através de cortes de investimentos.

Para ele,

Seria tolo e futil reduzir déficits governamentais pelo corte de investimentos
publicos. Investimentos, calgamentos e saneamentos nio merecem menor
prioridade do que a construgido de motéis, cassinos e shoppings centers. Na
verdade, a pesquisa econdmica recente mostra que a negligéncia com o
investimento publico tem uma grande responsabilidade pela desaceleraciao
no crescimento da produtividade neste Pafs.

O pais a que ele se refere ¢ os Estados Unidos. Obviamente, o estrangulamento do
investimento publico no Brasil tem responsabilidade semelhante. Basta vermos a situa¢ao, que
¢ sempre citada, das estradas e#., 0 que aumenta em custo de transportes, em perdas e assim
por diante, para termos idéia do que isso significa em termos de produtividade.

As questoes aqui, naturalmente, sio duas, do ponto de vista da politica fiscal. Ou

seja, a primeira, para saber até onde existe o problema, ¢ a questiao de até onde a existéncia de

um déficit pablico que redunda, obviamente, num crescimento da divida, é problema. A
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segunda questao, talvez até mais importante, é: se for um problema, o que se deve fazer para
encara-lo?

Na literatura macroeconomica sobre desequilibrios fiscais, a esta altura ja muito
extensa e conflitiva — nunca ha unanimidade; existem correntes de pensamento — ha, pelo
menos no meu entendimento, um razoavel grau de consenso em torno de duas condi¢oes. Ou
seja, déficit publico ¢, certamente, um problema em duas circunstancias.

Primeira: a economia estaria em pleno emprego ou operando na sua capacidade, ou
para usar a expressao que, hoje em dia, cria tanta confusio, estaria no seu produto potencial.
E aqui a razao é 6bvia: déficit pablico aumenta a demanda. Se o produto social ja é o maximo
possivel, entao nao ha nada a ser feito. Ou melhor, o governo s6 pode aumentar sua demanda
a custa de alguém. Para que o governo possa comprar, alguém tem de deixar de comprar.
Pode ser um investidor privado, um consumidor. O fato é que o déficit publico aqui nao
contribui para a expansao do produto se a economia niao puder expandir seu produto. Isso é
mais ou menos Obvio. Na pratica, ¢ muito menos 6bvio do que parece, porque hd uma
imensa dificuldade em se descobrir qual é esse produto potencial.

Manifestarei, rapidamente, uma discordancia tépica em relacdo ao que ¢
frequentemente apontado, no sentido de que as expansdes de demandas nos ultimos anos
tenham dado origem a pressoes inflacionarias e, por isso, o Banco Central teria aumentando a
taxa de juros. A maior parte dos episdédios aqui de pressao inflacionaria dos dltimos 4 ou 5
anos ¢ pressao de custos: alta de délar que move contratos indexados, pre¢os administrados e
assim por diante.

Em 2004, ha alguma ddvida sobre se aqueles 4,9% realmente colocaram ou nao o
Brasil na plena realiza¢do de capacidade. Ha um debate se ali a pressao inflacionaria se deveu
a isto. Mas, nos outros casos, inclusive dos ultimos anos, eu argumentaria, ao contrario, que o
que verificamos de excitagao inflacionaria veio pelo lado da oferta e nao pelo lado da
demanda. E, se esse ¢ o caso, a politica monetaria, como forma de controle, nao é eficaz. A
politica monetaria reduz demanda. Se a demanda ja niao é o problema e se os precos sobem
por elementos como cartelizagao ou choque de custos, os precos continuardo subindo de
qualquer forma, mesmo que a demanda se estrangule. E nés temos o pior dos mundos.
Temos um mundo com inflacao e desaceleracio.

A grande questao ¢ saber quando estaremos nesse ponto de pleno emprego e alcance
dos limites efetivos ao crescimento. Nao sei quando estamos, este ¢ um ponto

inevitavelmente cercado de incertezas. S6 gostaria de advertir contra algo que se tornou muito

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009

11



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

comum nos ultimos anos: na academia — infelizmente, também em governos — tenta-se
resolver essas incertezas através de modelos econométricos.

Modelos sio muito uteis para se estudar economia. Mas o grau de incerteza que
cerca a constru¢ao de qualquer modelo é sempre muito grande. Em debates académicos isso
ndo ¢ tdo importante porque se quer conhecer tendéncias, sinais de variagao, ez. Sabe-se qual
¢ o grau de erro que se espera efe. Governos devem ser muito mais pragmaticos do que isso.
Citarei a frase lembrada pelo Joaquim Eléi: “a prova do pudim ¢é a colherada”. Talvez o que
tornou Alan Greenspan um mito dos anos 1990 tenha sido exatamente — e ¢ um grande risco
que o novo presidente Ben Bernanke nio seja assim agora, porque pelo seu discurso ele
parece mais academicista do que politico; talvez aprenda com a pratica — a sua proverbial
recusa de operar por modelos. Os modelos usados dentro do préprio Federal Reserve
apontavam para uma taxa de desemprego adequada aos Estados Unidos, que se chama em
economia de Taxa Natural de Desemprego, de 6,5%.

E famoso o procedimento de Greenspan, que pegava o telefone, conversava com
empresarios e conclufa que 6,5% ndo eram bons, era possivel reduzir o desemprego alem
desse numero. Continuou baixando a taxa de juros, ¢ o desemprego americano chegou a
3,5%. E 3,5% ¢é um numero absurdamente baixo. Mas s6 quando o desemprego ja havia caido
mais de 2% abaixo do que se considerava um limite instransponivel é que a economia
americana comegou a dar sinais de que estava sendo pressionada demais.

B isso que um policy maker competente faz. Um governo ndo calcula uma curva
qualquer e diz: “Nao, entdo vou mexer na taxa de juros, ou nisso, ou naquilo, porque pelo
meu modelo 3,5% de crescimento ¢ o limite”. O governo deve tentar ir alem, com cautela,
mas também com ousadia; se ndo der, volta atras. E isso que governos devem fazer. Mas se
julgarem que, por terem um modelo, operarem com um bom computador, dispondo de umas
equagdes muito elegantes ef., ¢ dai que se determina a politica econdmica, teremos uma
distor¢ao absurda, um teatro do absurdo como o que temos visto, em que o Banco Central se
autocongratula, como se reduzir o crescimento econdémico de 2005 a 2,3% merecesse
agradecimentos da sociedade.

De toda discussio precedente sobre o Federal Reserve, para mim, talvez a mais

sugestiva seria aprendermos com Alan Greenspan. Talvez nao seja o caso de imitar a

O~

institui¢do. Lembremo-nos de que a economia de verdade ¢ muito mais complicada, nio

([N

aquilo que desenhamos em quadro negro. A licao é simples, contudo: o papel do governo
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este mesmo, ¢é testar os limites e ter, obviamente, o bom senso de voltar atras quando for o
caso.

A segunda condi¢do em que o déficit tem problema é naturalmente quando ha
dificuldade de financiamento, ou seja, quando ha perspectiva de moratéria, quando se acha
que o governo esta emitindo papéis, mas nao tem inten¢ao de honrar esses contratos. Isto é
um problema que entra pela ciéncia politica. Nao darei mais palpites do que a minha condigao
de economista me permite, mas é certamente um problema sério.

A tnica coisa que acentuarei aqui ¢ uma confusio frequente, mas importante:
confundir gasto publico com déficit publico. Isto ¢ muito comum até na imprensa, onde sio
freqientes comentarios que apontam algo como “a politica keynesiana de déficit publico...”.
Isto é completamente falso. Desde o proprio Keynes, o instrumento de politica economica ¢é
gasto publico. Ou seja, é o gasto publico que pode ser um elemento dinamico importante.
Déficit publico ¢ um resultado adverso.

Keynes gostava de lembrar as limitagbes do que um ex-aluno meu e atualmente
colega costuma chamar de “macroeconomia do lar”. Vemos isso muito quando as pessoas
dizem: “O Governo ¢ como uma familia. O pai ndo pode gastar o que ele nao ganha, se nao
alguém vai 14 e toma a casa”. O governo nao é como uma familia. Na verdade, nada tem a ver
uma coisa com a outra. Quando um governo gasta, primeiro ele estd, automaticamente,
impulsionando algumas fontes da sua pripria renda. Quando eu gasto, do dinheiro que gastei
nada volta para mim. No caso do governo, volta. Primeiro, se a renda aumenta, em resultado
dos gastos do governo, em fun¢io do chamado multiplicador, a renda aumenta; quando a
renda aumenta, a receita de impostos aumenta; uma série de gastos, por exemplo,
seguro-desemprego, efc., reduz-se. Assim, parte do gasto do governo, ao contrario do que
acontece com o pai de familia, volta ao préprio governo. E o resto? E o que nio volta? O que
nao volta, que é parte da renda da economia que cresceu, ¢ demanda por ativos. Se a pessoa
ndo quer gastar, como ela vai guardar aquele dinheiro? Um dos veiculos é a prépria divida
publica.

Na verdade, a macroeconomia do lar apela muito para as pessoas por esse lado
intuitivo, mas frequentemente o que ¢é intuitivo ¢ simplesmente tolice. O gasto publico nio ¢é
semelhante ao do pai de familia, que pensa se os filhos querem mais mesada ou nao. Além de
infantilizante, essa metafora ¢ simplesmente um equivoco, leva a decisdes tolas, com custos

pesados para o pafs.
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Isto significa entdo que o Estado pode gastar qualquer coisa? Nao, é ébvio. Ha o
problema da demanda por esses titulos publicos, e pode ser que nao haja demanda, e entdo o
governo tera um problema financeiro nas maos. E, ainda, se a economia estiver em sua plena
capacidade ela nio reagird, a renda nao crescera, todo o esforco se esfumacara em inflagao e
tera sido uma oportunidade perdida.

Devo acentuar que essa discussao vem de décadas e, provavelmente, vai prosseguir
por outras tantas. Quero apenas chamar a atengao para a oportunidade desse debate, bastante
importante, a fim de que se possa, primeiro, abordar o problema de forma racional; ou seja,
superar essas imagens, os chamados sound bites, que soam interessantes quando emitidas, mas
nao significam nada. Substituir, portanto, esse tipo de analise superficial por um processo de
reflexdo efetiva sobre os impactos do gasto do governo, as condi¢oes em que ele possa e deva
ser feito e assim por diante.

Por outro lado, também ¢é uma oportunidade para discutir o papel do Orgamento.
Aqui estamos muito atras. O grau de reflexdo, tanto académico quanto politico — politico no
sentido amplo, ndo apenas no Congresso, mas na prépria sociedade brasileira —, sobre o papel
do Orcamento, sua natureza ef., ¢ muito fragmentado, reduzido a quem serve gastos
especificos; ou seja, esta limitado ao “levo isso, levo aquilo”.

Ha necessidade de uma discussao estratégica, até para poder encarar questoes, por
exemplo, apresentadas no debate ja mencionado: a importancia da priorizagao de objetivos; a
importancia do acompanhamento e da avaliagao dos gastos publicos. Nao se trata apenas de
quantidade, mas de saber se o que estamos gastando esta resultando em bens publicos como
deveria. Basta andar pela rua e ver: os hospitais nao sao bons, as escolas também nao. Venho
do Rio de Janciro, nem preciso falar de seguranca publica. E bom para a satde, porque
corremos muito mais, ¢ com isso fazemos exercicios, mas, obviamente, nio ¢ seguro. Os
servigos publicos em geral, independentemente de o gasto ter sido alto ou baixo, ndo sio
adequados. Por qué? Nio se trata apenas de valor, mas de avaliagdo, de suprir os servigos
necessarios de forma mais racional.

O importante é realmente ter uma visio macroeconoémica do Orgamento. Nio
acompanho de perto, mas apenas pela imprensa, os debates que ocorrem tanto no Poder
Executivo quanto no Legislativo sobre o Orgamento. E temos a impressao de serem muito
topicos: emenda isso, corta aquilo, porque tem a Lei Kandir, tem de devolver aquilo ali se ndo

ninguém assina nada ef.. Mas ha poucos debates sobre a economia.

14

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

Qual o papel, inclusive macroeconoémico, dessa pega de legislagao? Ja que estamos
no Congresso Nacional, deixo uma sugestiao — talvez possamos explora-la um pouco mais. Ha
algumas economias em que esse debate foi instrumentalizado legalmente. Citarei dois
exemplos: Estados Unidos e Inglaterra, por intermédio da chamada, em ambos os paises, Lei
do Emprego. Nos Estados Unidos, ela passou em 1946; na Inglaterra, mais ou menos no
mesmo periodo.

A Lei do Emprego aqui simplesmente reconheceria a responsabilidade do governo
pela estabilidade macroeconémica — e quero acentuar: estabilidade macroeconomica diz
respeito a pregos estiveis, mas também a emprego estavel, dois objetivos que nem sempre se
conciliam com facilidade. O governo tem responsabilidade pela estabilidade do emprego e do
nfvel de atividades. Por isso a lei recebeu o nome de Lei do Emprego, nao de Lei da
Estabilidade, para acentuar essa responsabilidade. Nesse projeto de lei, entio, definiu-se a
responsabilidade do governo, criou-se o Conselho de Assessores Economicos, cuja fun¢iao
executiva ¢ nenhuma, exceto mostrar ao presidente quando a lei esta sendo violada e
aconselhar sobre o que ele deveria fazer a respeito.

Concordo que niao devemos ficar aqui idealizando muito o que se faz em outros
paises — como se acima do Equador tudo fosse perfeito — mas esse elemento contribuiu
bastante para que na discussao de problemas, como, por exemplo, politica fiscal, se pudesse
dar papel explicito a preocupagao macroeconomica.

Ao lado de uma Lei de Responsabilidade Fiscal, que é um progresso — ela poderia
ser muito melhor, mas de qualquer forma é melhor do que nada — talvez uma Lei do
Emprego, por exemplo, pudesse ser uma iniciativa que impedisse que deixassemos as coisas

deteriorarem.
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Impulso fiscal e sustentabilidade da divida publica

Helder Ferreira de MendongaD

Octavio Vargas Freitas Pinton™”

RESUMO - Este artigo faz uma breve analise da politica fiscal brasileira no periodo 1998-
2007 levando em conta dois indicadores: o impulso fiscal e a sustentabilidade da divida
publica. Devido a complementaridade entre os indicadores, uma analise conjunta de ambos
foi realizada. Os resultados indicam uma postura austera do governo brasileiro. Além disso,
foi observado que a divida publica pode nao ser sustentavel apesar da politica fiscal austera.

Palavras-chave: Politica fiscal. Sustentabilidade da divida publica. Impulso fiscal.

1 INTRODUCAO

As crises financeiras ocorridas na segunda metade dos anos 1990 mudaram a politica
fiscal brasileira. Esse perfodo marcou o encerramento do ciclo de folga da politica fiscal em
virtude da escassez de financiamento no mercado externo. Em particular, houve elevado
déficit tanto no setor externo quanto no fiscal o que, por conseguinte, implicava a urgente
necessidade de rever as diretrizes de politica economica.

Uma das mais importantes mudangas na politica fiscal no perfodo pds-Real foi a
implementacaio do Programa de Estabilidade Fiscal ¢ a adog¢ao das metas de superavit
primario a partir de 1999.> A introducio de mudancas no regime fiscal teve o objetivo de
promover o equilibrio das contas publicas para permitir a consolida¢io dos objetivos do
Plano Real.

Tomando como referéncia o periodo janeiro de 1998 a julho de 2007 este artigo tem
por objetivo mostrar se as medidas adotadas pelo governo brasileiro contribuiram para

melhorar a situacio fiscal.

" Doutor em Economia pela UFR]. Professor Titular do Departamento de Economia da Universidade Federal
Fluminense e pesquisador do CNPq. Endereco eletronico: helderfm@hotmail.com.

' Doutorando em Economia da Universidade Federal Fluminense e Assistente de Pesquisa do IPEA. Endereco
eletronico: octaviopinton@ig.com.br.

3 Sobre o gerenciamento da divida publica brasileira no periodo posterior a introducido do Plano Real, ver de
Mendonga e Vivian (2008).
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2 INDICADORES DE DISCRICIONARIEDADE E SUSTENTABILIDADE DA
POLITICA FISCAL

O indicador de discricionariedade utilizado neste estudo ¢ o “impulso fiscal” (IF).
Este indicador representa a mudanga discricionaria na posicio or¢amentaria do governo
(ALESINA; PEROTTI, 1995). Para a constru¢ao do IF ¢ preciso calcular as elasticidades da
despesa e da receita do governo federal em relacdo as principais variaveis macroeconomicas.
A primeira variavel considerada na andlise ¢ o PIB, pois ela encontra-se diretamente ligada a
receita (por meio da carga tributaria) e a despesa (por meio dos investimentos publicos).

Outra variavel presente no estudo é a taxa de inflagdio (medida pelo IPCA) por
desempenhar papel fundamental desde a adogio do regime de metas de inflacio em junho de
1999." Também ¢ importante lembrar que o indice de precos é um dos principais indexadores
da divida mobiliaria brasileira. Assim, dependendo da sua variag¢do, o governo se esforcara
mais ou menos para gerar resultados primarios capazes de honrar seus compromissos.

Outras variaveis que também se mostram relevantes para a economia brasileira no
petiodo sdo as taxas de juros (Selic) e de cambio. A primeira, além de ser o principal
instrumento de politica monetaria é o principal indexador da divida publica no periodo em
analise. Deve-se notar que uma elevagao na Selic provoca uma elevagao no custo da divida
publica. Logo, ha a necessidade do governo ampliar o superavit primario para cobrir o servigo
da divida, ou seja, o governo devera adotar uma postura fiscal mais severa.

A utilizagao do cambio como variavel de ajuste para o calculo do IF depende de dois
pontos. O primeiro depende do nivel de liberalizacao da conta de capitais, enquanto que o
segundo depende do regime cambial que vigora no pais.” Deve-se ressaltar que o regime de
cambio fixo ndo apresentou influéncia significativa na receita/despesa do governo para ser
incorporada no modelo como variavel de ajuste.

A influéncia da taxa de cambio sobre as contas do governo federal ocorre de duas
formas. A primeira é que, da mesma forma que a Selic e o IPCA, a taxa de cambio nominal é
um indexador da divida mobilidria. A segunda é via taxa de cambio real. Ou seja, uma
depreciagao do real frente as outras moedas poderia levar a uma melhora no saldo em
transagoes correntes e, por conseguinte, no resultado primario.

A razio divida/PIB constitui um indicador de solvéncia da divida publica de um pafs.

4 Para uma analise da relacdo entre a adogdo do regime de metas de inflacdo e suas consequéncias sobre o lado
fiscal, ver de Mendonga e Silva (2009).

5 Para avaliar o impacto do grau de liberalizacio na economia ¢ utilizado o indice de controle de capitais
elaborado por de Mendonga e Pires (2007).
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Logo, um forte aumento nessa razao corroi a credibilidade deste pafs. Destarte, é razoavel que
quando esta razao aumente o governo se empenhe em obter resultados primarios maiores
para manter a percepcao de solvéncia da divida publica por parte dos agentes econdémicos.

E esperado que tanto a receita quanto a despesa do governo federal sejam sensiveis as
variaveis macroeconémicas supracitadas. Para observar tal relagdo foram calculadas as
correlacoes das variaveis PIB, IPCA, Selic, cambio nominal e o cambio real (variaveis de
ajuste) com as variaveis fiscais (receita e despesa do governo federal). O resultado obtido
mostra que o PIB ¢ a variavel que possui a correlagdo mais forte, tanto com a receita quanto
com a despesa. Porém, a receita possui um indice de correlagio maior do que a despesa, ou
seja, conforme o PIB aumenta, a receita aumenta mais que despesa. Quanto ao IPCA foi
observada uma correlagao desprezivel. A justificativa para esse resultado se deve ao fato de
que o periodo em estudo ¢ marcado por uma inflagio relativamente baixa e estivel.”

Em relacao a correlagao da Selic, observa-se que devido ao fato dela ser muito elevada
o governo foi forcado a obter resultados primarios cada vez maiores para esterilizar a pressio
sobre endividamento publico. Além disso, a maior correlagdo para a receita do que para a
despesa sugere que quando a Selic decresce a diferenca entre a receita e a despesa aumenta
gerando superavits primarios maiores. O cambio nominal mostrou uma correlagdo
significativa. Dado que parte da divida puablica é indexada ao cambio nominal, no caso de
haver uma depreciagao da moeda, o governo teria de aumentar o esfor¢o fiscal. O cambio real
nao apresentou cotrelagio significativa. Por ultimo, a razio divida/PIB apresentou uma
relacdo positiva tanto com a receita quanto com a despesa.

Além das wvaridveis serem correlacionadas, as mesmas também devem ser
estacionarias. Para tanto, foram executados testes de raiz unitaria. Porém, como o periodo sob
analise apresentou algumas turbuléncias, os testes de raiz unitaria foram feitos levando em
conta a presenca de quebra estrutural. O resultado obtido indica que todas as variaveis
utilizadas no modelo sao I(1) e que os seus residuos sao estacionarios.

O calculo da elasticidade das variaveis explicativas (cambio nominal, PIB, Selic,
Divida/PIB e IPCA) em relagio as varidveis independentes (receita e despesa) é feito potr

meio de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), de acordo com a seguinte especificagao:
logR =a + Blogcn, + @logdiv, + ¢ logipca, + ylog pib, + ¢logselig + &, 1)
onde a, B, ¢, ¢, ye M sio as elasticidades.

¢ As correlagbes, assim como os demais testes realizados, estdo disponiveis por meio de solicitagdo direta aos
autores.
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Para a despesa, as elasticidades sio estimadas com a mesma especificagao. Os
resultados obtidos encontram-se na Tabela 1.

O wvalor ajustado ¢ obtido da seguinte maneira:
logR, =a + Blogen,, + glogdiv,,, + @logipca_,, + ylog pib,_,, + fZlogselic,,  (2)

TABELA 1 - ESTIMACAO DAS ELASTICIDADES (JANEIRO/1997-JULHO/2007)

Variaveis Coeficiente | Desvio Padrio Estatistica-t Prob.

Constante -4,356 1,157 -3,766 0,0003

qlJ Cambio Nominal 0,029 0,109 0,266 0,7910

T; & £ | Divida/PIB 0,219 0,184 1,187 0,2374

g -:6; ¥ | IPCA -0,039 0,029 -1,336 0,1841

§ 2 pqé PIB 1,172 0,056 21,100 0,0000

< Selic -0,008 0,047 -0,172 0,8638
R? ajustado 0,934 Schwarz -1,371 Estat-F 359,01

Variaveis Coeficiente | Desvio Padrio Estatistica-t Prob.

Constante -4,689 1,319 -3,555 0,0005

qlJ o Cambio Nominal -0,053 0,125 -0,424 0,6722

T; g 2 Divida/PIB 0,165 0,210 0,785 0,4338

& -:6; 2| IPCA -0,029 0,033 -0,860 0,3915

§ 2 5 PIB 1,204 0,063 18,997 0,0000

< Selic 0,030 0,053 0,557 0,5782
R? ajustado 0,908 Schwarz -1,108 Estat-F 249,77

FONTE: Elaboracéo propria

Ou seja, a vatidvel log Iit representa qual seria o valor da receita do governo no més t
caso as variaveis econdémicas nio tivessem se alterado. Dessa forma, o valor do IF é calculado
como:

IF = (6t - FA\>[)_ (Dt—12 - Rt—12) )

onde D, e R sio os valores ajustados do més t, e D, ;, e R_, sdo os valores observados

no mesmo més do ano anterior (t —12). O IF ¢ encontrado subtraindo o déficit primario

ajustado do déficit primario observado do periodo passado.

Tanto no caso da despesa como da receita, o valor ajustado ¢ ligeiramente inferior ao
observado. Ou seja, se nao houvesse a influéncia do ambiente econémico nas contas do
governo, este arrecadaria e gastaria menos do que o observado.

A postura do governo ¢ classificada de acordo com intervalos estabelecidos na tabela
2 (ver ALESINA; PEROTTI, 1995). Caso o IF do periodo se situe entre -5 e 5, a postura ¢é
“neutra”, se o indicador for maior de 5 a postura é “expansionista”’. Quando o IF for menor
que -5, o governo esta adotando uma postura “austera”. Portanto, em 115 meses foram
observados 50 meses em que o IF indicou uma postura “neutra”, 20 meses com uma postura
“austera”, 13 meses foram classificados como “muito austera”, 15 meses com postura

“expansionista” e 17 meses como “muito expansionista”. Apesar de certo equilibrio na
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divisao entre as possibilidades de classificagao possiveis, a soma dos indicadores indicou uma
postura “muito austera”. Neste caso, considerando todo o periodo, o valor do IF observado ¢
-27,55.

Para analisar a sustentabilidade da divida publica deve-se testar a existéncia de
cointegracao entre os fluxos de receitas e gastos do governo. Destarte, foram realizados testes
de cointegracao baseados em Engle-Granger e Johansen para o periodo de janeiro de 1997 a
julho de 2007. O resultado obtido sugere que a divida publica ¢ sustentavel no periodo. Para
confirmar o resultado foi verificado se a série da divida ¢ estacionaria (ver Rocha, 1997, e
Trehan e Walsh, 1988). Assim, foram realizados os testes ADF, PP e KPSS e foi verificado
que a série nao é I(0) para os testes ADF e PP. Logo, ha divergéncia em relagao ao resultado

apresentado pelos testes de cointegragao.

TABELA 2 - CLASSIFICACAO E ESTATISTICAS DO IMPULSO FISCAL

Postura Classificagdo Observagdes %
Neutra Entre -5e 5 50 43,5
Expansionista De5a10 15 13,0
Austera de-102a-5 20 17,4
Muito Expansionista maior que 10 17 14,8
Muito Austera menor que -10 13 11,3
Total 115 100,0

FONTE: Elaboragao prépria.

3 ANALISE CONJUNTA DOS INDICADORES

Como o IF foi calculado em periodicidade mensal, quando se agrega o resultado dos
meses do ano, obtém-se a postura do governo daquele ano especifico (vide Tabela 3). Na
analise por ano, pode-se perceber que o governo brasileiro adotou uma postura austera ao
longo do periodo. Porém, como o indicador mede a postura do ano t em relagio ao ano
t—1, pode-se dizer que quando o resultado mostra uma postura neutra, na verdade, o

governo esta adotando a mesma postura que a do ano anterior. Ha ainda um outro ponto

TABELA 3 - CLASSIFICAGAO POR ANO

Ano Impulso Fiscal Postura
1998 -12,22 Muito Austera
1999 -17,06 Muito Austera
2000 13,51 Muito Expansionista
2001 -0,80 Neutra
2002 -34,53 Muito Austera
2003 -2733 Muito Austera
2004 3,59 Neutra
2005 -0,42 Neutra
2006 19,50 Muito Expansionista

FONTE: Elaboragao Prépria
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importante quanto a analise de politica fiscal - a influéncia do ambiente econémico. O IF
exclui parte do resultado que nao ¢ de controle do formulador de politica.

Quando se combinam os dois indicadores é possivel avaliar se: (i) a divida foi
sustentavel no ano por causa da postura do governo; (i) a divida foi sustentavel no ano apesar
da postura do governo; (iii) a divida nio foi sustentivel no ano por causa da postura do
governo; e (iv) a divida nao foi sustentavel no ano apesar da postura do governo (vide Tabela
4). Assim, observa-se que grande parte da austeridade encontrada nos resultados pode ser
explicada pelo esforco fiscal iniciado em 1999 com a adogao das metas de superavit primario
pelo governo brasileiro e que foi intensificada em 2002 com a ampliagio dessas metas. A

austeridade so foi atenuada em 2006.

TABELA 5 - RESULTADOS DOS ANOS

Ano Sustentabilidade da Divida Publica IF

1999 sustentavel muito austera
2000 sustentavel muito expansionista
2001 sustentavel neutra

2002 sustentavel muito austera
2003 sustentavel muito austera
2004 sustentavel Neutra

2005 sustentavel Neutra

2006 nao sustentavel muito expansionista

FONTE: Elaboragao prépria.

Ao longo do primeiro semestre de 2007, a postura adotada pelo governo nao
foi suficiente para que a divida voltasse a apresentar um perfil sustentavel. Mesmo com
arrecadagoes cada vez maiores, e elevados superavits primarios, a postura do governo em
2007, considerando apenas os primeiros seis meses do ano, foi classificada como “muito
expansionista” (IF=2§). O indicador IF revela que no primeiro semestre dos anos a postura
do governo é na maioria das vezes expansionista, enquanto que no segundo semestre, o
governo compensa 0s gastos excessivos ou a baixa receita, e adota uma postura mais austera.

Dada a discrepancia entre os semestres, surge uma nova questao: qual é o impacto
desta temporalidade fiscal na sustentabilidade da divida puablica? Com o objetivo de responder
a esta pergunta foi testada a estacionariedade da divida a cada semestre. De acordo com os
testes realizados constatou-se que apesar da alternancia de postura ao longo dos anos, a
sustentabilidade da divida sé foi modificada no primeiro semestre de 2000.

De acordo com Alesina e Perotti (1995) uma politica fiscal de ajuste (assumida como

“austera” ou “muito austera” em t) é considerada uma politica de “sucesso”, se em 7+3 a

b

razao divida/PIB se reduzir em pelo menos cinco pontos percentuais (p.p.). Fazendo-se uso

do mesmo critério, observa-se que para os nove anos em que foi estimado o IF, nenhum ano
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apresentou uma postura “austera’, e em apenas trés anos a postura foi classificada como
“muito austera” (vide tabela 6). Destarte, a politica de ajuste implementada em 1999 nao pode
ser considerada como um “sucesso”.

Outra andlise pertinente ¢ como esses ajustes foram feitos, isto é, se por aumento da
arrecadacao (aumento da receita) ou via diminuicio dos gastos (diminui¢do da despesa).
Analisando os dados de ambas as variaveis, tanto os valores observados quanto os valores
ajustados, percebe-se que em 1999 as variaveis observadas agiram no sentido do ajuste, isto &,
houve um aumento acima da média da arrecadagao e um aumento abaixo da média dos gastos
do governo federal. Entretanto, o aumento da despesa ficou mais distante da média do que o
da receita, ou seja, o ajuste da politica fiscal considerando os dados observados foi feito
principalmente via contensao da despesa. Quando os dados ajustados siao analisados, a
austeridade fol menos severa, pois a receita ajustada ficou pouco abaixo da média, enquanto

que a despesa ficou abaixo da média.

TABELA 6 - SUCESSO DOS AJUSTES DA POLITICA FISCAL

Divida /PIB no ano t t+1 t+2 t+3
1999 44.5% 45,5% 48,4% 50,5%
2002 50,5% 52,4% 47,0% 46,5%
2003 52,4% 47,0% 46,5% 44.9%

FONTE: Elaboracao prépria.

Em 2002, a receita observada apresentou um aumento muito acima da média do
periodo 1997-2006, enquanto que o aumento da despesa ficou pouco acima da média. Os
dados ajustados da receita indicaram um aumento igual a média do periodo, enquanto as
despesas aumentaram abaixo da média. Logo, de acordo com os dados observados, o ajuste
fiscal foi feito pela receita, ao passo que pelos dados ajustados via despesa.

No dltimo ano que apresentou uma postura “muito austera” (2003) tanto o aumento
da receita quanto o da despesa observada ficaram abaixo da média, enquanto que os
aumentos das variaveis ajustadas ficaram acima da média. Este fato em si, ndo permite
nenhuma conclusao relevante. Porém, quando se analisa a magnitude dos aumentos, nota-se
que nos dados observados a diferenca da despesa em relagao a sua média é mais acentuada do
que na receita, isto é, o ajuste fiscal ocorreu mais pela despesa do que pela receita. Realizando
a mesma analise para os dados ajustados, percebe-se que a superioridade da receita em relagao

a média é maior que a da despesa o que, por conseguinte, permite a mesma conclusao.
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4 CONCLUSAO

O resultado anual do IF revelou uma postura significativamente austera entre 1998 e
2006. Os anos em que a postura apresentou caracteristica mais austera foram 1998 (infcio do
processo de ajuste fiscal) e os anos em que ocorreram as crises mais graves (1999, 2002 e
2003). A austeridade também foi confirmada quando se considera a influéncia dos ciclos
econdémicos.

Os testes aplicados, tanto de discricionariedade da politica fiscal e o de
sustentabilidade da divida apontaram para uma divida publica nio sustentavel, embora a
politica fiscal tenha sido extremamente austera. Este resultado se deve ao elevado custo da
divida publica interna brasileira. Apesar dos elevados superavits primarios apresentados, estes
nao foram suficientes para pagar o servico da divida. Dessa forma, o montante da divida
publica em todo o periodo apresentou uma trajetéria crescente. Em suma, o esfor¢o do
governo foi mais no sentido de melhorar a composicao da divida do que em diminui-la.

Para aprofundar a analise acerca dos ajustes fiscals, se conjeturou sobre a forma que
eles foram feitos, se via aumento da arrecadacdo ou por meio da diminuicao dos gastos. A
analise foi feita tanto pelos dados observados, quanto pelos dados ajustados (quando se exclui
a influéncia do ambiente macroeconoémico). Constatou-se que em 1999 e 2003 os ajustes
fiscais foram realizados via despesa, enquanto que em 2002 via receita. Quanto a analise dos
dados ajustados, constatou-se que em 1999 e 2002 os ajustes fiscais foram realizados via
despesa, enquanto que em 2003 pela receita.

Os resultados supracitados, quando conjugados a analise de sucesso dos ajustes
mostrou-se relevante. Nos anos em que o ajuste fiscal foi feito via diminuigao dos gastos nao
houve sucesso na reducdo da razio divida/PIB em cinco p.p.. Porém, quando o ajuste foi
realizado via aumento da atrecadagdo o governo conseguiu fazer com que a razao divida/PIB

decrescesse o necessario para a obten¢ao do “sucesso”.
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Como era de se esperar, a crise internacional chegou ao Brasil. E agora, o
que fazer para mitigarmos os impactos da crise em 2009 e retomarmos o
rumo do crescimento em 20107 ’

Fernando Ferrari Filho'

RESUMO - O presente texto objetiva, por um lado, mostrar que a economia brasileira nao
conseguiu descolar-se dos efeitos da crise internacional e, por outro, sinalizar um conjunto de
medidas para que os impactos da referida crise sobre a economia brasileira possam ser
mitigados e, por conseguinte, ela possa retomar sua trajetéria de crescimento o mais rapido
possivel.

Palavras-chave: Crise internacional. Politicas keynesianas contraciclicas. Economia brasileira.

A atual crise financeira internacional — diga-se de passagem, originada pelas perdas
causadas pelo crescente defanlt dos empréstimos das hipotecas do mercado norte-americano
de subprime e dinamizada mundialmente, uma vez que grande parte dessas hipotecas foi
securitizada e distribuida a investidores do mercado global — tem afetado dramaticamente a
atividade economica, sejam das economias desenvolvidas, em maior escala, sejam das
economias emergentes, pois os mercados financeiros liberalizados e integrados, como os dos
dias de hoje, enfrentam um #rade-off : por um lado, eles estimulam o desenvolvimento da
atividade economica; por outro, eles aumentam as possibilidades de ganhos especulativos,
convertendo-se, assim, em uma espécie de cassino global®.

Analisando-se o impacto da crise financeira internacional sobre a economia
brasileira’, a divulgacido do Produto Interno Bruto (PIB) do Pais no dltimo trimestre de 2008
colocou em xeque a tese de que o Brasil estaria descolado dos efeitos da referida crise,
sustentada tanto pelas Autoridades Economicas (AE), quanto pelo presidente Lula da Silva
(ndo ¢é demais lembrar que, meses atras, o Presidente insistia em dizer que o “fsunami

financeiro causaria somente uma ‘marolinha’ em nossa economia”): no referido trimestre, o

7 Texto escrito em 07/05/2009.

* Pés-Doutor pela Universidade do Tennessee, Estados Unidos. Doutor em Economia pela USP. Professor
titular da UFRGS, Pesquisador do CNPq e Presidente da Associagao Keynesiana Brasileira. Endereco eletronico:
ferrari@ufrgs.br.

8 J. M. Keynes, em sua The General Theory, of Employment, Interest and Money, publicada em 1936, ja chamava a
atencdo para a conexdo entre os mercados financeiro e real em economias monetatias da produgdo ao afirmar
que “when the capital development of a country becomes a by-product of the activities of a casino, the job is
likely to be ill-done” (KEYNES, 1964, p.159).

9 Uma analise detalhada sobre a crise financeira internacional e seus impactos sobre a economia brasileira pode
ser encontrada em Associa¢ao Keynesiana Brasileira (2008).
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PIB, comparativamente ao PIB do terceiro trimestre de 2008, caiu 3,6%. A queda do PIB
acabou gerando o temor de uma forte desaceleragdo da economia brasileira para 2009 e 2010,
justamente quando a atividade economica vinha passando por um dos seus mais longos ciclos
de crescimento das duas tltimas décadas'.

As perspectivas nada auspiciosas para a economia brasileira para os proximos dois
anos, em especial para o corrente, decorrem, por um lado, do arrefecimento de nossos saldos
comercial e de transaces correntes'' — seja pelo arrefecimento da demanda mundial, seja pela
queda dos precos das commodities, agricolas e minerais — e do desaquecimento do mercado
doméstico (a formagao bruta de capital fixo e o consumo privado no ultimo trimestre de 2008
“cresceram” -9,8% e -2,0%, respectivamente), em grande parte causado pelo “empocamento”
da liquidez e do crédito da economia e pela elevagiao da preferéncia pela liquidez dos agentes
econémicos. Em outras palavras, a crise financeira internacional deteriorou a dinamica do
setor externo e o estado de expectativas dos consumidores, das firmas e do sistema
financeiro, travando, assim, as suas decisdes de gastos (consumo e investimento) e
empréstimos, respectivamente.

Diante desse quadro, o que fazer?

A resposta a pergunta vai ao encontro do que as AE dos governos dos paises
desenvolvidos estao fazendo, qual seja: cientes de que a crise atual esta relacionada a auséncia
de atuagao do Estado e nio a sua suposta a¢ao ativa, como ainda insistem alguns economistas
ortodoxos que tém fé na eficiéncia dos mercados livres e desregulados e defendem a ideia de
Estado Minimo, as AE daqueles pafses tém atuado ativamente para, se ndo evitar, atenuar o
recrudescimento da crise financeira internacional e sua propaga¢ao prolongada para o lado

real da economia. Nesse sentido, as politicas economicas que tém sido implementadas nos

10 Nio ¢ demais lembrar que (i) o Fundo Monetirio Internacional, em 22 de abril passado, sinalizou um
crescimento negativo de 1,3% para o PIB brasileiro, (i) a Organizagdo para a Cooperagiao e Desenvolvimento
Econémico, em seu ultimo relatério de margo, prevé uma retragio de 0,5% e (iii) os analistas de mercado,
conforme o relatério Focus de 04/05/2009, preveem um crescimento negativo de 0,3%. E importante salientar
que, apesar do pafs nio estar imune aos efeitos da crise internacional, a economia brasileira apresenta, hoje, uma
maior capacidade de resistit a choques externos do que em periodos passados, pois o sistema financeiro é
relativamente sélido, os indicadores de endividamento externo siao confortaveis e o setor publico ¢ solvente,
entre outros.

11 No ano passado, o resultado em transa¢Oes correntes foi negativo em cerca de US$ 28,3 bilhoes, o primeiro
déficit desde 2003. Ademais, as exportagdes e importagdes acumuladas entre janeiro e abril apresentaram uma
forte desaceleragdo: as exportacdes somaram cerca de US§ 43,5 bilhoes (17,4% menores que as exportagdes no
mesmo periodo de 2008, que foram da ordem de US§$ 52,7 bilh&es), ao passo que as importacGes alcancaram o
montante de US$ 36,8 bilhoes (25,0% menores que as importagdes observadas entre janeiro e abril de 2008, que
atingiram US$ 49,1 bilhées). Para o corrente ano, as expectativas do saldo da balanca comercial sio da ordem de
US$ 14,5 bilhoes, o que, caso esse resultado seja confirmado, representa uma queda de aproximadamente 40,0%,
comparativamente ao saldo comercial de 2008.
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ultimos meses pelos Estados Unidos, nos pafses da zona do exr e no Japao mostram que a

(13

crise pode ser “administrada” através da atuagao de um banco central como prestador de
ultima instancia e da adogao de politicas fiscais contra-ciclicas. Em suma, as referidas AE
estao implementando medidas economicas de expansio da demanda efetiva essencialmente
keynesianas'”.

A despeito dos impactos da crise mundial sobre a economia brasileira, sejam os ja
observados, sejam os que estio por vir”, as lices das AE dos governos dos paises
desenvolvidos parecem nido ter chegado integralmente as nossas AE, em especial as
monetarias. Vejamos.

Inicialmente, por mais que o Ministério da Fazenda tenha reduzido algumas
aliquotas de impostos (Imposto de Renda de pessoa fisica, IOF sobre operag¢oes de crédito ao
consumidor e IPI para os setores automotivo e eletrodoméstico, entre outras) e “ampliado”
os investimentos publicos, principalmente os relacionados ao Programa de Aceleragao do
Crescimento, o ministro Guido Mantega e o ministro do Planejamento Paulo Bernardo
insistiam, até recentemente, que a meta de superavit primario para 2009 deveria ser mantida
em 3,75% do PIB". Todavia, diante das perspectivas de recessao da economia brasileira, os
referidos ministros decidiram reduzir, em 15 de abril passado, a meta de superavit primario
para o corrente ano para 2,5% do PIB. Em nosso ponto de vista, essa repentina decisao de
flexibilidade do superavit primario deixa claro que a politica fiscal do governo Lula da Silva
mostra-se dabia, oscilando entre as necessidades de, por um lado, expandir os gastos publicos
e, por outro, de preservar a austeridade fiscal”. Em segundo lugar, o Banco Central (BC), a
despeito de algumas iniciativas pontuais para injetar liquidez na economia e reativar o

mercado de crédito', continua sendo conservador na condugio da politica monetaria. A taxa

12 Em linhas gerais, medidas econémicas de natureza keynesiana para enfrentar crises de demanda de efetiva sdo
sinalizadas em Keynes (1964, capitulo 24) e H. Minsky (1986, capitulo 13).

13 Além da acentuada queda do PIB no ultimo trimestre de 2008, a taxa média de desemprego no primeiro
trimestre de 2009 elevou-se ligeitamente em relagdo a taxa média de desemprego no mesmo periodo do ano
passado e as especulacoes acerca do resultado do PIB no primeiro trimestre de 2009 indicam uma nova queda, o
que caracterizaria uma recessiao “técnica” da economia brasileira.

14 A referida meta de superavit inclufa 0,5% destinado as obras prioritarias em infraestrututra contempladas no
Projeto Piloto de Investimentos.

15 & importante ressaltar que os superavits primarios obtidos a0 longo dos dltimos anos (entre 2003 e 2008 o
resultado fiscal médio foi da ordem de 4,2% do PIB) geram um mecanismo de distribui¢dao de renda perversa: o
governo, em prol da austeridade fiscal, reduz os gastos publicos e seus efeitos multiplicadores sobre a renda e o
emprego, gerando, em contrapartida, um volume de poupanca que tem como objetivo assegurar o fluxo de
rolagem da divida publica. Em outras palavras, ha uma substituicio de investimentos publicos por pagamentos
a0s rentistas.

16 As principais medidas implementadas pelo BC foram: mudancas e reducées no recolhimento de depdsitos
compulsérios para pequenos e médios bancos e grandes bancos, respectivamente; e criagdo de uma linha de
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de juros basica, Selic, hoje em 10,25%, deveria ter sido reduzida imediatamente apds a
constatagao do agravamento da crise financeira internacional e de seus impactos sobre a
economia mundial. Ao contrario dos principais bancos centrais mundiais que cortaram
substancialmente as taxas de juros bésicas'’, o0 BC tomou a decisio de reduzir a Selic somente
nas reunioes do Comité de Politica Monetaria (COPOM) realizadas em 2009: na primeira e
terceira reunides, a Selic foi reduzida em 1,0%, ao passo que na segunda reuniao a redugao foi
de 1,5%. Se nao bastasse tal conservadorismo, as duas Atas do COPOM sinalizam que as
quedas da Selic até o final de 2009 deverdo ser mais timidas. A Ata de n°141 (segunda reuniao

do ano), divulgada em 19/03/2009, diz que

(...) ha defasagens importantes entre a implementacdo da politica monetaria
e seus efeitos tanto sobre o nivel de atividade como sobre a inflacdo (...) a
avaliacio de decisGes alternativas de politica monetaria deve concentrar-se,
necessariamente, na analise do cenario prospectivo para a inflagdo e nos
riscos a ele associados, em vez de privilegiar os valores correntes
observados para essa variavel [atividade economica] (grifos adicionados).

(...) a despeito de haver margem para um processo de flexibilizacdo, a
politica monetiria deve manter postura cautelosa, visando assegurar a
convergéncia da inflacdo para a trajetéria de metas (grifos adicionados).

Por sua vez, na Ata de n.” 142 da terceira reuniao do COPOM, divulgada no

dia 07/05/2009, esta esctito que

[o] Comité entende também que a melhora do cenario prospectivo para a
inflaggo em 2009 e em 2010 nio foi, até o momento, incorporada na
estrutura a termo da taxa de juros. Ainda assim, a despeito de haver
margem para um processo de flexibilizacdo, a politica monetaria deve manter
postura cantelosa, visando assegurar a convergéncia da inflagio para a
trajetoria de metas (grifos adicionados).

Pois bem, para evitarmos que nosso PIB tenha uma performance risivel em 2009
e, talvez em 2010, s3o necessiarias medidas de cunho fiscal, monetaria e cambial mais ousadas.
No que diz respeito a politica fiscal, sio fundamentais (i) reducdo de impostos, principalmente
aqueles incidentes sobre a cadeia produtiva, (i) dinamizagdo dos investimentos publicos em
infraestrutura, pois eles tém um impacto multiplicador sobre a renda e o emprego, (iii)

incentivos aos investimentos privados, principalmente aqueles geradores de emprego, tais

crédito internacional para financiar as exportagdes, a partit de recursos disponibilizados pelas reservas
internacionais.

17 Atualmente, as taxas de juros bésicas dos bancos centrais dos Estados Unidos, da Inglaterra, Eutopeu e do
Japao sao, respectivamente, 0,25% ao ano, 0,5% ao ano, 1,00% ao ano e 0,1% ao ano.
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como os da construcio civil'”® e os vinculados as pequenas e médias empresas, e (iv) ampliacio
dos recursos para os programas sociais de geracao de renda. Quanto a politica monetaria e a
expansio do crédito, é necessario que o BC (i) reduza abruptamente a taxa de juros basica',
(i) injete mais liquidez na economia, através, por exemplo, da reducdo dos depodsitos
compulsorios e (iif) “induza” o sistema financeiro a converter a liquidez em crédito, condi¢oes
imprescindiveis para expandir o consumo e o investimento privados. Ademais, os bancos
publicos, por exemplo, BNDES e Banco do Brasil, podem ter um papel importante na
expansao do crédito. Em relacdao a politica cambial, como desde o inicio da crise financeira
internacional a taxa de cambio tem sido muito volatil e vem apresentando uma tendéncia de
desvalorizacao, o que acabam gerando efeitos deletérios sobre a inflagio, o balanco de
pagamentos e o crescimento da economia, administragao da taxa de cambio e mecanismos de
controle de capitais no curto prazo niao devem ser descartados, pois eles asseguram uma
maior autonomia da politica monetaria, reduzem o grau de vulnerabilidade externa da
economia (caso a deterioragao do balanco de pagamentos recrudesga) e estabilizam a taxa de
cambio.

Em suma, o que se espera das AE ¢ discernimento acerca da crise financeira
internacional e suas repercussOes e mais ousadia e rapidez na implementagao de politicas
fiscal e monetaria contraciclicas e politicas e medidas cambiais que assegurem a estabilidade
da taxa de cambio e as posi¢des das reservas cambiais, fundamentais para criar um ambiente
institucional favoravel a tomada de decisio de gastos dos agentes economicos, sejam de
consumo, sejam de investimento. Em outras palavras, é necessaria a acao de um Estado-
Keynesiano para orientar e ampliar as atividades economicas voltadas para os mercados

interno e externo e assegurar a estabilidade economica.

18 O langamento do programa “Minha Casa, Minha Vida” é uma iniciativa interessante, mas ainda muito timida
diante do déficit habitacional existente no Pais.

19 Por mais que a reducio da taxa de juros basica, Selic, possa nio ter um efeito imediato sobre as taxas de juros
de mercado e, por conseguinte, sobre a oferta e a demanda por créditos, visto que, em um contexto de
expectativas adversas acerca do futuro, os agentes preferem liquidez, a sua queda é fundamental para reduzir o
custo de rolagem da dfvida publica, viabilizando, assim, a flexibilidade do superavit fiscal.
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Reflex6es sobre a crise

Alex Luiz Ferreira"

RESUMO - Esta nota apresenta uma visao sobre as causas da crise atual. Em seguida,
explicita uma analise dos efeitos macroecondomicos do estouro da bolha e os canais de
contagio para o Brasil. Na discussao sobre as medidas de contencgao da crise, conclui-se que o
uso da politica monetaria é mais adequado para a estabilizacio da demanda agregada.

Palavras-chave: Bolha. Crise. Juros.

1 INTRODUCAO

Os problemas financeiros que se originaram nos Estados Unidos no final da década
atual se refletiram numa crise econoémica de grandes propor¢oes. A palavra crise ¢ usada para
caracterizar este episddio, pois se espera uma recessao em varios paises, mais aprofundada do
que as usuais. Tal crise é tema de grande relevancia no cenario nacional e tem gerado varias
discussoes, inclusive neste Boletim.

Além do alto nivel de gravidade, outra razao que justifica sua importancia é o contagio
que houve para o resto do mundo e também para o Brasil. Esta nota analisa as causas desta
crise, os canais de contagio e as consequéncias para a economia brasileira. A motiva¢ao
principal do trabalho ¢ a tentativa de utilizagdo da teoria econdomica e de alguns resultados
recentes de investigacao cientifica como ferramenta e pano de fundo da anilise da realidade.
O trabalho também se utiliza de conceitos basicos de economia, portanto é acessivel para um
aluno de graduagao em economia ou ciéncia correlata. Além de esclarecer, a nota pode servir
de referéncia para as autoridades econdmicas (e representantes politicos), pois explicita alguns
riscos, possibilidades e oportunidades que também surgem para o pafs no contexto atual.

A argumentagao que se segue ¢ baseada na hipdtese de que a causa fundamental desta
e das crises capitalistas mais graves ¢ o estouro de uma bolha de precos. De fato, as crises sao
comuns e inerentes ao capitalismo. Os planos dos empresarios, os quais sao baseados nas
expectativas quanto ao futuro de receitas e custos nao sio muito coordenados.
Frequentemente estes planos nao se corroboram e o mercado os ajusta através de variagoes

de precos e estoques. Dito de outra forma, flutuagdes do produto real geradas por erros de

Y Doutor em Economia pela Universidade de Kent, Reino Unido. Professor de economia da FEARP/USP
(graduacio e mestrado). Endeteco eletrdnico: alexferteira@usp.br.
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expectativas entre demanda e oferta saio comuns. Tal idéia, por exemplo, é formalizada tanto
pelas teorias novo-classicas como as novo-keynesianas. O diagndstico da crise atual ndo é o
de um movimento ciclico causado por erro expectacional. Como colocado adiante, a hipétese
sobre a causa fundamental é a do estouro de uma bolha de precos de agdes e imoveis nos
EUA, o qual desencadeou uma série de efeitos deletérios que se propagaram na economia e
que contagiaram o resto do mundo.

Apbs situar o leitor no contexto do estouro da bolha, esta nota analisa alguns aspectos
do contagio e das medidas de manejo da demanda agregada para conter os impactos da crise.
De forma interessante, alguns vicios brasileiros se tornaram virtudes tanto na prevengao a
bolha quanto no combate aos seus efeitos. A restricio de crédito e os juros altos impediram a
formacao de uma bolha doméstica de grandes propor¢des — se esta ocorreu, pelo menos foi
numa proporcio inferior ao do epicentro da crise™. Outro vicio, o juro basico alto, significa
que existem muitos graus de liberdade para a politica monetaria na estabilizagdo da demanda
no atual momento. Adiante, se argumenta que esta é a politica mais adequada para o Brasil.

A nota esta organizada da seguinte forma. A primeira se¢ao apresenta uma visao sobre
as causas e os antecedentes da crise atual além dos efeitos macroecondémicos do estouro da
bolha e dos canais de contagio. A segunda explicita e discute as medidas de contenc¢io da
crise. Finalmente, se conclui que a politica monetaria é mais eficaz no curto-prazo para o

manejo da demanda agregada.

2 A BOLHA, O ESTOURO E O CONTAGIO

Precos que crescem a uma taxa superior a dos demais bens da economia tendem a
desacelerar e até cair. A velocidade da queda depende das possibilidades de expansido da
oferta e dos bens substitutos. Se o preco médio dos iméveis, por exemplo, sobe
persistentemente a uma taxa muito acima da inflagdo, é razoavel pensar que uma bolha no
mercado imobilidrio estd em andamento. Esta se caracteriza pelo fato de que as pessoas
compram um ativo simplesmente porque hd a expectativa de que o seu preco vai aumentar, o
que ¢ racional mesmo quando este prego se encontra acima de seu valor de equilibrio ou

fundamental (por exemplo, o valor do aluguel ou custo da constru¢ao no caso dos imévelis).

20 F verdade que houve uma grande valorizacio de ativos nos dltimos anos, mas esta foi fundamentada em
muitos casos. Por exemplo, a descoberta de petréleo no pré-sal teve um impacto de longo-prazo no preco das
acoes da Petrobras que deve se repercutir no valor de equilibro de outros ativos (por exemplo, na reducdo no
valor do cambio de real de equilibrio da economia brasileira e na alteracdo do preco relativo de outras a¢bes de
empresas domésticas).
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Os economistas ainda estio aprendendo sobre as bolhas. E dificil prever quando ela
val estourar, mas sabemos que ela frequentemente estoura (ou seja, nao ha corre¢ao suave de
precos). Num artigo interessante, Pigeard ef a/ (2009) mostra que, quanto maior for a
dispersao das expectativas dos agentes em relagao ao valor fundamental de uma agao, menor
¢ a probabilidade de surgimento da bolha e de desinflagao rapida. Se a opinidao média ¢ pouco
dispersa, entao todos pensam iguais e a probabilidade de ocorréncia de bolha é maior. Isto
ocorre porque os movimentos de compra e venda sio menos dispersos no tempo.

O fato é que, apds o estouro, os primeiros a perder sdo aqueles que compraram o
ativo quando o pre¢o estava proximo ao pico. Mas depois que as ondas de choque se
espalham, a crise se configura na totalidade da economia.

Um registro antigo de problema econémico gerado por especulagiao é o da crise das
Tulipas ocorrida na Holanda do século XVII. Trazida da Asia Central, a flor se tornou
amplamente apreciada pela sua beleza. Como existe um lapso de tempo para o florescimento
da tulipa do bulbo, se desenvolveu um mercado de bulbos. Tomando por base os episédios
de bolhas atuais, deve ter sido frenética a demanda por bulbos e por contratos futuros de
tulipas. A expectativa de que as tulipas seriam vendidas por um prego alto, alimentou o prego
até o pico. Muitos agentes trocaram grandes lotes de terra e muito dinheiro por estes caros
contratos e, no final, ficaram apenas com as belas tulipas.

Bolhas, em especial imobiliarias e de agdes, estdo no epicentro das graves crises
capitalistas. Além da Tulipomania, podemos encontrar outros exemplos de especulagao e
bolhas na histéria economica. Uma possivel causa da Grande Depressao de 1930 foi o
estouro de uma bolha de precos de imoéveis e agoes (ver De Long e Shleifer (1991), por
exemplo), da mesma forma que a crise asiatica dos anos 1990 (ver Sarno e Taylor (1999) para
um teste desta hipotese - e varios artigos de Paul Krugman) e a crise do final dos anos 1990
(com a bolha de precos de agoes da Internet) nos EUA e que culminou com os ataques
terroristas em 2001.

O episédio atual nao foi diferente. O terreno em que se desenvolveu a bolha recente
foi o da recessio norte-americana cujo inicio é datado do primeiro trimestre de 2001. O
Banco Central norte-americano, o qual possui objetivo duplo de perseguir estabilidade
monetaria e pleno emprego, agiu reduzindo os juros. A alta liquidez foi caracteristica deste
periodo com os juros nominais do Federal Reserve atingindo 1% em junho de 2003, os menores

em 45 anos.
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Houve estimulo de empréstimos aos agentes de alto risco (em 2004,
aproximadamente 70% dos americanos eram donos de residéncias). A auséncia de
fiscalizagao e regula¢ao niao impediu que se fosse criado um mercado de titulos ancorados nos
empréstimos sub-prime, ou seja, empréstimos para agentes com maior risco de crédito. Ao
crédito barato e desregulamentado se somou a especulagio — comprar mais barato no
presente esperando ganhos mais altos no futuro - e tudo caminhou bem enquanto os precos
de residéncias subiam. Ao crescimento da bolha veio um sinal claro dos economistas que
alertaram para a série de desequilibrios norte-americanos (por exemplo, Shiller, 2005, e
Nouriel Roubini — veja o sitio eletronico do “RGE monitor” na Internet para varios artigos).

No final de 2006 ja se observavam sinais da crise do sub-prime. Quando o tomador
deixa de pagar suas dividas, toda a cadeia de crédito e titulos ¢ afetada. Em agosto de 2007, o
banco BNP Paribas congelou o resgate de titulos do sub-prime por causa da crescente
inadimpléncia. Inicia-se uma queda de liquidez, por causa da incerteza. As empresas de
hipotecas e bancos anunciam perdas bilionarias até que, em setembro de 2008, o banco
Lehman Brothers nao recebe socorro governamental (ndo teve a mesma sorte que o Bears
Sterns) e entra em colapso gerando enorme incerteza. Como o sistema bancario precisa
funcionar na base da confianca — por causa da criagdo de moeda pelos bancos — se inicia uma
forte contracao de liquidez. Simultaneamente, ocorre um novo “crash” da bolsa de valores
norte-americana com muita oscila¢ao e contagio. A crise se configura.

Para entender o contagio é preciso perguntar o que ocorferia, neste contexto, com
consumo, investimento, gastos governamentais, exportagoes e importagoes, uma vez que
estes sao os principais determinantes do crescimento de curto prazo.

Em relagio ao consumo, aprendemos com Fisher, Friedman e Modigliani que a
restricao de crédito e a queda na renda permanente (através da queima da riqueza e das
expectativas negativas quanto a renda futura) reduzirao o consumo. No lado do investimento,
podemos usar os ensinamentos de Keynes e Tobin. A queda nos precos de ativos ¢ um sinal
de que as expectativas negativas diminuirdo o investimento privado.

A queda destes dois componentes da demanda agregada se reflete inicialmente na
contra¢ao da renda (PIB) dos EUA. O conhecimento que adquirimos com Robert Mundell,
entre outros, nos ajuda entender porque esta contragio preocupou e preocupa os lideres de
outros paises no mundo. Como os americanos ficam mais pobres, ha uma redugdo nas
compras dos bens externos (ou seja, caem as importagdes do resto do mundo). Esta redugao

¢ mais acentuada por causa do aumento da incerteza e da restricio ao crédito. Assim,
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podemos identificar um canal real de contagio da crise, o qual se da através das exportagdes
do resto do mundo para os EUA.

Mas existem outros canais igualmente importantes. Como os mercados financeiros
sao interligados, ha fuga de capital dos titulos de paises mais arriscados e das agdes das bolsas
em que houve grande valorizagdo para cobrir perdas, realizar ganhos, ou por causa da
mudanga no apetite ao risco (ou mesmo por necessidade de liquidez). A consequéncia é que
estouram outras bolhas em outros paises queimando a riqueza financeira. A restricio de
crédito se alastra e se amplifica devido a piora nas expectativas. O tsunami financeiro
atravessa o Atlantico e o governo brasileiro reage com medidas de contengao ou de manejo

da demanda agregada para evitar os efeitos negativos da “grande marola”.

3 MEDIDAS DE CONTENCAO DA CRISE

Por um determinado angulo e, guardadas as devidas proporc¢des, no que tange a
letalidade dos virus e a circunstancia da Primeira Guerra Mundial, por exemplo, a “Gripe
Suina” esta para o episédio de Gripe de 1918 da mesma forma como a “Grande Recessao”
atual esta para a Grande Depressdao de 1930. A Gripe de 1918 matou milhdes de pessoas em
diversos paises do mundo. Espera-se que o episédio atual traga muito menos sofrimento para
a sociedade. Analogamente, a Grande Depressio provocou uma queda de 33% no PIB
americano nos trés anos subsequentes ao choque inicial. Nao se espera uma queda desta
proporc¢ao do PIB americano no futuro proximo.

A evolug¢ao do conhecimento humano refletida em novas tecnologias e praticas
permite que a atuagdo de médicos e governos seja capaz de conter a disseminagao do virus,
por exemplo, identificando e isolando os individuos portadores da doenga com maior eficacia.
Se os governos nao tivessem estabelecido medidas de controle, a proliferacao do virus teria
sido muito maior. Por outro lado, muitas medidas economicas que surgiram e foram
aperfeicoadas com o aprendizado da crise de 1930 foram tomadas na esperanca de conter a
disseminagdo da crise atual. Politicas monetarias e fiscais anticiclicas 4 /& Keynes foram
anunciadas e implementadas. Em adi¢dao, muitos paises promoveram ag¢des coordenadas. Por
exemplo, a rapidez de resposta dos Bancos Centrais de varias economias foi essencial para
evitar os perigos da deflagio (pois ha defasagens no efeito de politicas) e o papel de
emprestador de ultima instincia ajudou a conter a corrida bancaria provocada por
desconfianca. A restauracdo da confianca no sistema bancario e a manutencio do comércio

entre os pafses sao essenciais para uma saida mais rapida das baixas taxas de crescimento da
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renda real — licdo cara que foi adquirida da experiéncia dos anos 1930. Ressalva seja feita ao
problema da armadilha de liquidez nos EUA e Europa e da questio de risco moral, que sao
efeitos colaterais indesejaveis do socorro, tais politicas foram importantes para a estabilizagdo
da demanda. Mas a queda foi virtualmente inevitavel.

Em suma, a comparacao de ambos os episédios se deve ao fato de que muitas licdes
tiradas destes problemas no passado foram aplicadas para se evitar o contagio tanto do virus
da gripe como do virus da crise. Espera-se que nenhuma mutac¢ao do problema do estouro da
bolha, que foge do nosso controle, venha a agravar o quadro atual. Mas sera que as medidas
de contengdo sdo adequadas ou o mercado corrigiria os desequilibrios sem interven¢aor Se
rigidez nominal de precos é uma caracteristica da economia, entdo o uso de politicas de
estabilizagdo da demanda agregada pode ser justificado. A grande questdo que precisa ser
respondida estd relacionada ao tipo de politica mais eficaz para este propdsito no caso

brasileiro.

3.1 BRASIL: POLITICA FISCAL OU MONETARIA?

A pergunta do titulo deste topico pode ser respondida, de forma simples, através de
um modelo do tipo Mundell-Fleming. Considerando uma economia aberta com cambio
flexivel e com imperfeita (porém, alta) mobilidade de capitais, o efeito ceteris paribus de uma
expansao fiscal é a apreciacio do cambio e o aumento dos juros com pouco efeito sobre a
renda (supondo equilibrio inicial e com uma inclinagao da curva de equilibrio no Balanco de
Pagamentos menor do que a da curva de equilibrio no mercado monetario). De fato, se ha
perfeita mobilidade de capitais, entio a politica fiscal é ineficaz em alterar a renda de
equilibrio. A situacdo seria ainda pior se a economia apresentasse inicialmente um superavit
no seu balango de pagamentos.

Em adigdo pode-se argumentar que a evidéncia aponta para um efeito reduzido da
politica fiscal sobre a renda no Brasil, por conta da equivaléncia Ricardiana (ver Sachsida,
2000). Além disso, gastos publicos e renuncias fiscais podem gerar problemas futuros. Com a
desaceleragao certa da renda, as receitas com impostos diminuem e os gastos aumentam. A
elevacdao do gasto discricionario e as renuncias fiscais vao piorar ainda mais o déficit piblico
exacerbando o risco - Brasil [ver Ferreira (2010) para evidéncia que déficits afetam o risco] e
aumentando a incerteza da economia. Portanto, um efeito da politica fiscal expansionista é o

de comprometer a possibilidade do uso da politica monetaria com a queda dos juros.
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No modelo simples de economia aberta citado acima, o efeito da politica monetaria
expansionista ¢ o de uma depreciagio do cambio e grande aumento da renda (com redugao
dos juros reais de equilibrio). Assim, esta parece ser a politica mais indicada para atender os
objetivos de estabilizagao da demanda numa economia com estas caracteristicas. Além disso,
como os juros reais no Brasil sio muito altos, ha muitos graus de liberdade para a autoridade
monetaria aliviar as quedas do investimento, consumo privado e da demanda externa. Além
de reduzir o custo de crédito (de forma limitada no caso brasileiro, por causa dos altos
spreads bancarios), taxas nominais mais baixas reduzem o custo de oportunidade do
investimento e representam menores gastos publicos com juros. Ou seja, ha um efeito
colateral sadio sobre as contas fiscais podendo até impactar favoravelmente o risco (veja
Pakko, 2000).

Entido resta saber se a politica monetaria é realmente independente quando os
mercados sdo tdo interligados e ha alta mobilidade de capitais. Os resultados encontrados por
Ferreira e Leén-Ledesma (2007) apontam na dire¢io de uma rapida convergéncia das taxas
reais de juros entre paises. No caso do Brasil, o diferencial de equilibrio é positivo e é possivel
identificar dois regimes (dois valores de equilibrio). Prima facie, tal resultado poderia ser lido
como o de dependéncia da politica monetaria — a taxa de juros real brasileira seria
determinada pelos juros externos e por um prémio de risco. No entanto, Ferreira e Leodn-
Ledesma (2007) encontram dinamica no processo dos juros. Esta pode ser explicada pela
atuacio “conservadora” do Banco Central — conservadora no sentido de suavizar as
mudangas nos juros (ver Benigno, 2004). Nesta linha de raciocinio, tanto o modelo quanto a
evidéncia encontrados em Ferreira (2009) (baseado numa idéia de McCallum, 1994) parecem
indicar que a taxa nominal de juros de equilibrio nao é aquela da paridade descoberta da taxa
de juros, mas sim a forma reduzida de um sistema que envolve uma fun¢ao de resposta do
Banco Central, a propria paridade descoberta da taxa de juros e uma curva de Phillips,
assumindo expectativas racionais ("o viés de simultaneidade da paridade da taxa de juros").
Assim, o Banco Central, ao escolher juros nominais, também seria capaz de afetar o equilibrio
de juros reais de curto-prazo e, via curva de rendimento, os de longo-prazo também. Um
argumento mais simples é o de que, se as expectativas estdo ancoradas na meta e juros
nominais caem, entio juros reais ex ante vao ser determinados por juros nominais.

Tais resultados implicam que, apesar das mudancgas nas variaveis externas impactarem
as taxas brasileiras, as autoridades monetarias no Brasil sao capazes de determinar juros

nominais e também reais, ou seja, existe mais um argumento favoravel ao uso da politica
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monetaria. Apesar de a idéia parecer trivial, ela tem uma implicacio fundamental. Ela ¢
contraria a visao de que os juros no Brasil sao altos exclusivamente por causa de uma taxa de
risco (possivelmente explicada pelo formato das institui¢oes, fragilidade das contas publicas
ou externas). Considere a formalizagao abaixo:

=1 +pe Py te,
onde 1; ¢ a taxa de juros real, @, ¢ uma taxa de risco, § é um parametro (|§| < 1) e £, é um
erro com média zero. Suponha que o parametro f§ ¢ explicado pela suavizagao dos juros
praticada pelo Copom (suavizagao entendida como o processo de mudangas graduais nos
juros com mudangas infreqiientes no sinal da variacdo; representaria uma medida do grau de
persisténcia ou conservadorismo do 6rgao). Assim, em equilibrio temos
Fe+p
1-8"

Ou seja, para uma dada taxa real de juros externa, os juros no Brasil sdo

F =

determinados pelo risco de equilibrio e pela persisténcia no processo dos juros reais. Se
pr= f(F), onde F é um vetor de fundamentos econdémicos (por exemplo, o déficit pablico o
déficit em transagoes correntes etc.) em adi¢do a um risco constante. Entdo uma piora dos
fundamentos além do seu valor de equilibrio no passado afetaria o risco passado, o qual
aumentaria a taxa de juros. Dada a suavizagdo, a taxa de juros permaneceria alta mesmo
depois que os fundamentos melhorassem. Assim a taxa de juros ¢ alta no presente
simplesmente porque foi elevada no passado (por conta de um choque negativo) e porque ha
persisténcia no seu processo.

De qualquer forma, mudangas nas taxas de inflagio (e expectativas) no resto do
mundo implicam em mudangas na taxa de juros real (ex ante e ex post) tanto no resto do
mundo quanto no Brasil. Assim, mesmo com a queda dos juros nominais em muitas
economias grandes até o nivel da armadilha, expectativas deflacionarias provocariam um
aumento nos juros reais no Brasil. Isto significa que poderfamos importar esta subida dos
juros reais por aqui em algum momento proximo, provavelmente pela desaceleragao da
inflagdo doméstica (via paridade do poder de compra ou pela queda da demanda externa). No
entanto, uma hipétese mais provavel ¢ a de que os pacotes de estimulos fiscais nos EUA e em
outros paises vao gerar expectativas de inflagdo. Tendo em vista a péssima experiéncia da
economia japonesa nas décadas 1990 e 2000, no tocante ao problema da deflagdo, este pode
ser um mal menor. Neste caso, haveria ainda mais espago para a queda dos juros nominais

brasileiros.
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Se um objetivo secundario da politica monetaria no Brasil (ap6s produzir inflagao
igual a meta) ¢ o de suavizar o caminho do PIB (reduzindo as flutuagdes sobre o nivel
potencial) entao o COPOM precisaria calibrar melhor os juros nominais, dada a evolugiao da
economia no primeiro semestre de 2009. A queda nos juros nominais deve ser capaz de
impulsionar o investimento privado para compensar a redu¢ao nos outros componentes da
demanda. O ajuste fino da politica monetaria ¢ um assunto delicado, pois ha incerteza no
mecanismo de transmissdo e nas defasagens, o que justificaria cautela. Mas, pelo menos
podemos afirmar que o Copom esta na diregdo certa e que mais pesquisa ¢ necessaria para
entender o mecanismo de transmissao da politica monetaria para que a calibragem seja a
melhor possivel (ou seja, para que as decises deste 6rgao sejam baseadas, o maximo possivel,

em critérios técnicos).

3.2 SETOR EXTERNO: JUROS E CAMBIO

Apesar de o Brasil apresentar condigdes muito favoraveis para sair da crise mais
rapidamente do que outros paises é aconselhavel nao existitr um excesso de otimismo em
relacao ao desempenho da nossa economia. Tal otimismo pode ser decorrente, entre outros
fatores, da grande quantidade de reservas em doélares e de um sistema de “cambio flexivel”,
portanto, teoricamente menos vulneravel a choques.

Numa nota extremamente interessante publicada neste boletim, Sachsida (2009)
argumenta que o regime de cambio flexivel brasileiro seria o amortecedor dos choques.
Usando o arcabougo simples do modelo Mundell-Fleming e, assumindo que a condi¢ao de
Marshall-Lerner seja satisfeita, é possivel verificar que ha aderéncia desta hipotese. Com plena
flexibilidade cambial e imperfeita mobilidade de capitais, a taxa real de cambio se ajusta para
equilibrar o Balanco de Pagamentos. Mas existem dois problemas centrais com relagao a
hipétese do cambio como amortecedor de choques. O primeiro esta relacionado a medida
pela qual a taxa de cambio real afeta o saldo comercial. O segundo problema ¢ que o cambio
nao ¢ tao flexivel quanto o discurso oficial apregoa.

Com relagdo ao primeiro, se observa que o crescimento relativo do Brasil, em relagao
ao resto do mundo, em especial seus parceiros comerciais, ¢ muito mais importante do que o
valor da taxa de cambio real para o saldo comercial. Resultados empiricos suportam esta
afirmacdo, por exemplo, os da literatura que estima as elasticidades-preco e renda da demanda
por exportagoes e importagoes (ver Ferreira e Canuto, 2001, e Carvalho, 2007). Tais achados

corroboram a hipétese de que as elasticidades-renda da demanda por exportagdes e
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importagdes sao altas e as elasticidades-preco pequenas. Em adigao a curva “J”, tais resultados
indicam que ¢é preciso de uma mudan¢a muito grande na taxa de cambio real para que esta
tenha efeito sobre a renda doméstica no médio-prazo. F fato que o cambio apreciado nos
ultimos anos foi acompanhado de superavits recorrentes no saldo comercial, uma vez que o
alto crescimento dos parceiros comerciais do Brasil mais do que compensou a queda do ddlar.
A apreciagao do cambio ajuda no combate a inflagdo e na manuten¢ao da estabilidade. Tal
valorizacao s6 nao ¢ desejavel quando as expectativas e a inflacdao ja se encontram dentro da
meta. Neste caso, uma politica de composicido das reservas ¢ aplicada. O mesmo pode ser dito
com relagdo as depreciagdes que ameagam a obtencdo da meta, quando as reservas sio
vendidas (entre outras medidas que estancam a depreciagao).

Uma hipétese nao explorada em Sachsida (2009) é a de que as taxas de cambio nio
sao tao flexiveis como deveriam ser para equilibrar o setor externo. Uma razao é que grandes
apreciacoes ou depreciacOes, necessarias para o equilibrio do balanco de pagamentos,
ameagam O objetivo de obtenc¢do da meta de inflagdo. Assim o desequilibrio nas contas
externas permanece e ha variacao de reservas, ou seja, o cambio nao ¢ assim tao flexivel. O
“medo de flutuar”, com uma possivel assimetria - maior resisténcia a depreciagdes - pode
aumentar a “vulnerabilidade”, no sentido de que a variavel de ajuste se torna a renda
doméstica’'.

A economia apresentou sinais claros de forte perda de dinamismo no primeiro
semestre de 2009. No momento em que a nota é escrita a retomada parece timida. Se o
Copom tivesse reagido mais fortemente ao choque negativo externo, as importacdes
brasileiras cairlam menos do que as exportacdes. O superavit comercial e a continua
apreciacao da moeda externa sao um sinal de que alguma variavel esta fora de seu valor de
equilibrio. Supondo que esta variavel seja a taxa de juros, tal apreciagio demandaria uma
queda mais rapida dos juros. Uma reposta ainda mais audaciosa (em termos de redugdo das
taxas) provocaria até uma tendéncia de depreciagao da moeda. Mesmo que esta depreciacao
fosse indesejada pelo Banco Central, as altas reservas externas conteriam tal tendéncia. Ou
seja, seria possivel passar 2009 com uma taxa de desemprego menor do que aquela que sera
verificada ao término do ano.

Porém, como colocado anteriormente, o ajuste fino é uma questido delicada e acaba

por justificar parte do conservadorismo do Banco Central. Por exemplo, se o Brasil crescer a

2l Uma linha de pesquisa extremamente importante é aquela que investiga se as elasticidades sdo estruturais.
Nesta nota assumimos que tais elasticidades sdo estruturais.
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taxas muito superiores ao resto do mundo no segundo semestre de 2009 ou em 2010, o
crescimento das importacdes deve superar o das exportacoes. Apesar das reservas ajudarem
bastante o pafs atravessar esta turbuléncia, seus efeitos sao limitados. O percentual das
importagdes sobre as reservas externas, um importante indicador para pafses que
apresentaram problemas de liquidez externa, foi de 4,5% em janeiro de 2009 contra
aproximadamente 10% nos momentos que antecederam crises cambiais. O medo que o banco
central tem do cambio flutuar (para cima) e o crescimento doméstico acima do internacional
podem provocar sua paulatina erosao (e ai o balanco de pagamentos voltaria a assombrar
nossa economia na retomada).

De fato, o comércio exterior é fundamental para o enfrentamento da crise. As
perspectivas para 2010 sio melhores, mas dependem da vontade conjunta dos paises. Um
aspecto esquecido de Keynes em Bretton Woods poderia trazer luz para o mundo. Em seu
embate contra Harry Dexter White sobre o desenho financeiro mundial, Keynes propos que a
institui¢ao nascente, o FMI, promovesse ajustamento simétrico das economias quando
confrontadas com problemas de Balanco de Pagamentos. Por exemplo, se o Brasil
apresentasse um déficit externo com a Europa, nio seria o Brasil apenas que deveria
implementar uma politica de contragao econémica, mas a Europa deveria também assumir a
responsabilidade do ajuste pela reducdao de seu superavit. Keynes propos taxar os superavits.
Num contexto de urgéncia como o da crise, a idéia de que os paises superavitarios poderiam
promover o ajustamento dos deficitarios reduzindo suas barreiras comerciais poderia até
florescer. O ajustamento se daria via um aumento do comércio internacional e do crescimento
do PIB com suas vantagens de especializacao, spz/-overs de tecnologia, e. Obviamente esta
idéia precisa de muito polimento, mas poderia ajudar a destravar Doha. Enquanto o mundo
caminha na direcao do protecionismo, a crise poderia a0 menos ensejar a urgéncia de
reformas que visam o crescimento de longo-prazo no Brasil. Ao invés de sucumbir a tentagao
do aumento de gasto publico e da substitui¢io do investimento privado pelo publico, o
governo se destacaria se promovesse uma substancial melhoria do capital humano (educagao
e saude) e das institui¢gOes (reforma desburocratizante do setor publico, reforma politica,
tributaria, ez.), além de criatividade no comércio exterior. Enfim, o momento ¢ adequado para
sair dos juros altos, promover reformas institucionais e definir uma agenda de pesquisa sobre

bolhas, sistemas de alerta de crises e mecanismo de transmissao da politica monetaria.
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Macroeconomia do crescimento: reposicionando a estratégia na crise

Jodo Basilio Pereima Neto

Fabio Déria Scatolin™

RESUMO - Este artigo trata das opg¢oes de estratégias de financiamento sustentado do
crescimento economico adotadas pelos pafses. As estratégias de financiamento estao
articuladas com o regime cambial, com a capacidade de geracdao de poupanga interna e externa
e com as condi¢bes de equilibrio da balanga de pagamentos. Argumenta-se que os modelos de
crescimento com poupanga externa, justificaveis no periodo de substitui¢io de importagoes,
sao também responsaveis pela geracao de um processo de crescimento ciclico que alterna
expansio com estagna¢dao, quando nao recessao, por suas contradi¢des internas. Ao fim
apresenta argumentos em favor da adogao, pelo Brasil, de um modelo baseado em geracao de
poupanga interna e nao externa compativel com a situagdo da economia mundial vigente no
inicio do século XXI pos-crise financeira.

Palavras-chave: Crescimento. Poupanga. Cambio. Balango de pagamentos.

1 INTRODUCAO

As diferentes estratégias de crescimento economico adotadas pelos pafses em
desenvolvimento ao longo dos ultimos cinquenta anos conduziram estes paises a trajetorias
distintas com resultados diferentes em termos de melhoria nas condi¢des de vida da
populagao. Alguns se desenvolveram mais que outros. Os paises asiaticos, mais bem
sucedidos, adotaram modelos de crescimento liderados pelas exportacdes de manufaturados e
apoiados por financiamentos obtidos por meio de superavits na balanca de transacoes
correntes € na gera¢ao de poupanga interna. Uma politica de cambio competitivo foi o
elemento central desta estratégia. O Brasil e outros pafses da América latina ao contrario, nos
momentos em que adotaram explicitamente uma estratégia de crescimento, o fizeram
utilizando um modelo de crescimento com énfase no mercado interno com geragao de
déficits em transagoes correntes desde os anos 70, o que exigia obten¢ao de poupanga externa
financiada na forma de empréstimos e atragdo de investimento estrangeiro. A mesma
estratégia foi repetida nos anos 90 e mais recentemente no governo Lula. Uma politica

deliberada de valorizagao do cambio foi importante neste processo. Como consequéncia o
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crescimento médio brasileiro, nos dltimos 30 anos e especialmente nos dltimos 15 anos, foi
menor que o crescimento médio dos paises emergentes de forma que em termos relativos o
pais perdeu posicio no ranking mundial. A explicagio para os diferentes resultados
observados decorre da adogdo de diferentes regimes macroeconémicos que deram suporte a
um e outro modelo de crescimento.

A escolha entre um e outro modelo de financiamento do crescimento, com recursos
internos ou externos, com déficits ou superavits em transagoes correntes, ¢ um problema de
economia politica que revela de um lado o entendimento das coalizGes de forgas e interesses
que dao sustentacdo a cada governo e de outro lado as oportunidades de inser¢io na
economia mundial que as dotagdes de fatores e a estratégia perseguida possibilitam na histéria
dos pafses. A opc¢ao adotada pelo Brasil desde os anos 1970 e que avangou nos governos
FHC e Lula foi a do financiamento do crescimento com poupanga externa, o que explica o
baixo desempenho do pafs na grande onda de crescimento observada até 2007, antes da
deflagracdo da crise financeira. Mais recentemente o Brasil cresceu entre 2003 e 2008, nao
porque houve um esfor¢o estratégico concentrado e orientado ao crescimento. O pafs
cresceu, a despeito de politicas fiscais (superavits primarios), monetarias (juros reais altos) e
cambiais (valorizagdo) contracionistas, porque foi literalmente abragado pelo crescimento
mundial e empurrado adiante. Fosse outro o contexto mundial esta arquitetura
macroeconomica teria produzido uma redugao do nivel de atividade.

Mas se o modelo de crescimento com poupanga externa ja nao era adequado antes, a
mudangca do cenario mundial ap6s 2008 torna o modelo mais anacronico ainda. O Brasil, que
nao mudou em nada o regime macroecondémico vigente desde a estabilizagao de FHC, deve
repensar e alterar seu modelo de crescimento, pois a crise financeira alterou profundamente as
regras do jogo. A alternativa para o Brasil ndo perder de fodo sua capacidade de crescimento ¢
compatibilizar um modelo de crescimento com gera¢ao de poupanga interna, o que requer
politicas macroeconémicas monetarias e cambiais adequadas a este objetivo. No restante
deste artigo, apresentamos as justificativas para a inadequa¢ao do modelo vigente e para a

necessidade da mudanga para um novo modelo de financiamento do crescimento.

2 REGIME DE CRESCIMENTO COM POUPANCA EXTERNA E INTERNA

A tese do crescimento com poupanga externa remonta a uma época especifica da
industrializacao de uma economia em desenvolvimento onde a principal caracteristica desta

economia é a inexisténcia de uma inddstria de bens de consumo duriveis, insumos
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intermediarios e bens de capital. Contando apenas com uma induastria de bens de consumo
nao duraveis a economia cresce importando o que nao produz, criando uma dependéncia do
exterior. Para eliminar a dependéncia ao priorizar apenas o mercado interno adota-se um
programa de substitui¢ao de importacSes com vistas a reduzir os déficits cronicos de balango
de pagamentos e 20 mesmo tempo avangar no processo de industrializac¢ao via produgao local
de insumos, bens intermediarios e bens de consumo duraveis. Enquanto a substituicao de
importacdes nao atinge a ultima fase com a criagao de uma industria de bens de capital local,
os déficits em transag¢Oes permanecem, mudando-se apenas a pauta de importacao. Mas ao
mesmo tempo em que estdio engajadas em programas de crescimento econdmico estas
economias sofrem dois efeitos limitantes. O primeiro ¢ que estas economias apresentam uma
alta elasticidade renda das importagdes, pelo que se justificam os programas de substitui¢ao de
importagoes, e o segundo é que elas produzem e exportam produtos de baixo valor agregado
a0 mesmo tempo que importam produtos de alto valor agregado.

Quanto ao primeiro limitador do crescimento Thirlwall (1979) mostrou que no
longo prazo a taxa de crescimento de uma economia tende a um nivel que equilibra sua
balanca de pagamentos. Este nivel é imposto pelo padrio tecnolégico dos produtos
exportados e importados e pela disponibilidade interna ou externa de bens de consumo e
insumos intermediarios. A taxa de crescimento que equilibra o balanco de pagamentos no
longo prazo ¢é dada entdo pela divisao entre a elasticidade renda das exportagdes e a
elasticidade renda das importagbes. Se o crescimento for maior que o nivel de equilibrio as
importacdes serdo maiores que as exportagoes e havera déficits em transacdes correntes com
todos seus efeitos adversos sobre a economia, como tendéncia ha valorizacio do cambio,
aumento da divida externa e aumento da vulnerabilidade externa. Os ajustes no balanco de
pagamento tornam o processo de crescimento um tanto instavel e ciclico, de forma que
periodos de crescimento com acumulagao de déficits sio seguidos por perfodos de recessao
com ajustamento do balanco.

O segundo efeito limitador, demonstrado por Prebish (1949, 1973), é o atraso
tecnolégico e a especializagdo das economias em desenvolvimento em alguns produtos
primarios como fonte de obtencdo de receitas de exportacdo para financiar os déficits em
transacOes correntes. Hsta propriedade intrinseca da estrutura econémica leva a uma
deterioracao da relacio de trocas mantendo a economia num atraso relativo em relacao aos
paises desenvolvidos que estariam, dinamicamente, sempre na fronteira tecnologica. A

dificuldade em alcangar a fronteira implica também o prolongamento do tempo da restri¢ao
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de Thirlwall, isto é, posterga a redu¢io da elasticidade renda das importagdes. A especializagio
em algumas commodities pode também conduzir a economia ao que tem sido chamado de
doenga holandesa. Uma situagdo em que as vantagens comparativas num determinado
conjunto de commodities sio tio grandes que mesmo com uma taxa de cambio apreciada, a
atividade exportadora se mantém viavel. O cambio apreciado nio inviabiliza a exporta¢ao de
commodities, mas inviabiliza a exporta¢ao de produtos de mais alto valor agregado ao mesmo
tempo inibe o desenvolvimento da industria local que se vé estimulada a importar ao invés de
produzir internamente. Operando sobre a restricdio de Thirlwall e com termos de troca
desfavoravel, as economias em desenvolvimento estdo sujeitas a cronicos déficits em
transacoes correntes.

A fim de superar tais gargalos, os paises em desenvolvimento tém buscado pelo
menos dois diferentes modelos de financiamento do crescimento: o primeiro modelo
combina aumento de exportacdes inicialmente explorando vantagens comparativas™ e em
seguida diversificando a pauta das exportagoes de manufaturados impulsionada por uma
politica cambial pro-exportadora com a subsequente geragao de poupanga interna; o segundo
modelo recorre ao endividamento externo e atra¢do de capital financeiro e investimento
estrangeiro direto (IED) como meio de financiar as transa¢Oes correntes deficitarias, ou em
outras palavras através de poupanca externa. Estas duas opgdes de financiamento do
crescimento configuram duas estratégias de crescimento distintas usadas por paises em
desenvolvimento com diferentes resultados em termos de crescimento de longo prazo. A
diferenca reside basicamente na estratégia adotada para suportar os déficits em transagoes
durante o periodo de transi¢ao até que o processo de industrializa¢ao alcance estagio maduro.

O Brasil tem utilizado o segundo modelo, optando por empréstimos e por atragao
de capital na forma de investimento direto e investimento em carteira, como forma de
financiar os déficits de transacoes correntes. Adotou-o nos anos 1950 a 1970 como suporte
ao programa de substituicao de importagoes (TAVARES, 1972; CASTRO, 1985) e desde os
1990 até 2008 como suporte ao programa de combate a inflagio ancorada em cambio e
estimulo ao crescimento via abertura comercial e choque de produtividade (BARROS;
GIAMBIAGI, 2008). Colheu como resultado um processo de crescimento tortuoso, varias
vezes interrompido pelas restricbes macroeconomicas e externas que o modelo impde. A crise
da divida externa nos anos 1980 e os ataques especulativos de 1999 e 2002 foram

consequéncias do regime macroeconomico acoplado ao esquema de crescimento com

22 Como no caso do café brasileiro no inicio da industrializa¢io do pais (FURTADO, 1970).

48

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

poupanga externa. Os paises asiaticos, por sua vez, tém usado o primeiro modelo obtendo um
crescimento de longo prazo mais robusto e sustentado que o brasileiro.

O modelo de crescimento com poupanga externa em uso pelo Brasil até 2008, e a
arquitetura macroeconomica que da suporte a este modelo, explicam o crescimento do pais
abaixo da média mundial e da América Latina desde os anos 1980. Os principais fatores
macroeconomicos por tras do pifio e oscilante crescimento observado sio combinagao de
politica monetaria restritiva e regime de cambio com taxa apreciada. Eficiente para reduzir
precos, o modelo impde um custo muito alto em termos de crescimento, expde a economia
ao desequilibrio externo e inibe o florescimento e consolidagdao da inddstria mais intensiva em
tecnologia. A razdo disso é que o financiamento com poupan¢a externa resulta em
determinados momentos com cambio apreciado e isto gera diversos efeitos colaterais
indesejados e que se autoalimentam.

Uma das justificativas do modelo de crescimento com poupanga externa é que o pafs
podera aumentar a oferta interna e modernizar a industria via importacao de bens de capital, é
necessario um cambio valorizado para viabilizar os investimentos e garantir a capacidade de
pagamento dos tomadores de empréstimo externo. O cambio valorizado tem ainda um apelo
populista, pois torna o salario real mais alto na medida em que os precos importados
diminuem. Aqui surge a primeira contradi¢do e efeito colateral do modelo. O aumento da
oferta interna ¢ restringido pelo desvio da demanda interna para o exterior anulando
parcialmente a taxa de crescimento da economia. Outro efeito indesejado é que os déficits em
transagoes correntes precisam ser financiados com entrada de capital financeiro via balanga de
capitais. Esta entrada pode ser feita por meio de IED e por meio de investimento em carteira.
O primeiro canal sé representa ampliacio da oferta e, portanto, crescimento se for
direcionado para novas instalagées. Nao foi o que ocorreu no Brasil entre 1994-2003, ocasiao
em que o IED entrou na forma de fusdes e aquisi¢cbes, provocando uma onda de
concentra¢ao do capital em maos estrangeiras. No médio prazo o capital estrangeiro ira
remeter lucros para o exterior e é do seu interesse manter o cambio o mais apreciado possivel
para que o lucro remetido represente mais poder de compra em moeda estrangeira. Este vetor
volta-se contra o préprio equilibro externo desviando parte da poupanga externa para
alimentar as remessas de lucros. Este é o segundo efeito colateral indesejado. O terceiro efeito
¢ que o regime de crescimento s6 € sustentado no médio e longo prazo se o pafs for capaz de
atrair capital financeiro, de estrutura especulativa, como meio de equilibrar o balango de

pagamentos. Para atrair este tipo de capital o pais se vé obrigado a elevar a taxa basica de
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juros num nivel mais alto do que necessario, impondo uma politica monetaria contracionista,
o0 que seria uma contradicdo com os objetivos principais de um modelo que visa o
crescimento, mesmo com poupan¢a externa. Ha por fim um quarto efeito, como
consequéncia da precariedade do equilibrio externo nestas condigdes, o pafs é exposto a um
maior grau de vulnerabilidade externa, podendo ser alvo de ataques especulativos contra a
moeda e divisas, ou num cenario menos adverso, 2 uma maior volatilidade cambial, como tem
acontecido nos ultimos anos. Isto ocorreu duas vezes no Brasil recentemente, em 1999 e
2002. Nestas condigdes as tentativas de crescimento economico sao periodicamente abortadas
pelas contradi¢des macroeconémicas. A trajetoria de longo prazo se torna incerta e a taxa
média de crescimento ao longo dos ciclos de expansio e recessio é menor.

A origem da inadequagdo desta estratégia de crescimento baseada na poupanca
externa reside na forma com que o sistema de Bretton Woods, implantado em 1944, entrou
em colapso no inicio dos anos 70 e a subsequente reorganizagdo do sistema a partir deste
momento. Dentro das regras de Bretton Woods o cambio era fixo e sua paridade determinada
internacionalmente. Neste ambiente a autonomia dos paises estava limitada a estabilidade
internacional. Foi esta combinagdao de uma maior autonomia dos paises, mantida a estabilidade
internacional, que permitiu o avang¢o de Bretton Woods em relagao ao padrio ouro onde a
estabilidade exigia a completa subordinacao da autonomia dos paises.

No novo cenario pés-crise de Bretton Woods, deflagrada em 1971, o cambio passa a
ser flutuante entre as principais moedas e a responsabilidade de sua fixa¢do, em ultima analise,
passar a ser dos estados nacionais. Neste regime o péndulo novamente moveu-se em dire¢do
a maior autonomia dando mais espago para 0s paises perseguirem suas estratégias de
crescimento. Mas por outro lado gerou menor estabilidade internacional. Segundo o FMI
mais de 120 crises financeiras ou cambiais ocorreram desde o final de Breton Woods. Fases
de expansio econémica nos paises em desenvolvimento eram acompanhadas de utilizagdo
macica de poupanga externa, o que gerava déficits nas transagoes correntes que por sua vez
acabavam em crises cambiais, desvalorizacGes fortes da moeda local e reducio da atividade
econdmica, corte dos gastos publicos e crise social.

O modelo de crescimento puxado por exportacio € com poupanca interna nao
possui esta restricao e permite uma trajetoria mais robusta e sustentada do crescimento. No
entanto este modelo de crescimento, adotado largamente pelos asiaticos, possui o

inconveniente, na forma de risco, de ancorar o seu crescimento no crescimento mundial. Um
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colapso da demanda externa dificulta as exportagdes, como estd acontecendo na crise 2007-

2008, colocando em cheque toda a estratégia de crescimento.

3 CRESCIMENTO COM POUPANCA INTERNA E REGIMES MONETARIOS

Uma das principais caracteristicas do modelo de crescimento baseado em exportagao
com poupanga interna ¢ a maior harmonia entre politica monetaria e cambial, muito embora
possa aumentar a pressao sobre a inflacio. No entanto o modelo propicia ou atenua o efeito
sobre a inflagdo por conta da prépria expansio da oferta que induz, de forma que a relagao
entre crescimento e inflagdio nao ¢ linear. Para que um pais possa implementar um setor
exportador pujante é necessario um minimo de capacidade de administracio da taxa de
cambio para manter uma taxa suficientemente competitiva que nao inviabilize o florescimento
e consolidagiao de uma industria intensiva em tecnologia, mas nao tao desvalorizada que gere
pressoes adicionais na inflagao. Esta taxa de equilibrio nao deve necessariamente ser fixa, pois
num cenario externo como o do pos-Bretton Woods e de globalizagao financeira o regime de
cambio fixo ¢ muito dificil de administrar, sendo impossivel, como ficou bem evidenciado no
ataque especulativo de 1999 no Brasil. Em termos de equilibrio externo, uma taxa de cambio
industrialmente competitiva garante fluxos comerciais positivos e permite acumulagio de
reservas internacionais. Com reservas elevadas o pais tem um maior poder sobre o cambio
real a0 mesmo tempo em que reduz a volatilidade e vulnerabilidade externa. Toda a
“blindagem” usada pelo Brasil na crise de 2007-2008 bem como parte do ciclo de crescimento
2004-2008 foi obtido a0 mesmo tempo em que houve desvalorizagio cambial, acimulo de
reservas e redugao de juros. Sem déficits em transagoes correntes o pafs libera sua politica
monetaria, pois nao se vé mais for¢ado a praticar uma taxa basica de juros elevada como meio
de atrair capital ou conter a demanda. Esta liberacao da politica monetaria atua em favor do
crescimento econoémico por trés canais: a) exerce um efeito positivo direto dos juros sobre as
decisoes de consumo e investimento dos agentes privados; b) aumenta o espaco de politica
fiscal pro-crescimento, pois diminui a necessidade de financiamento do setor publico ao
reduzir o custo da rolagem de dividas e c) evita ondas de valorizagio cambial por atrair menos
capital de estrutura especulativa.

O modelo de crescimento baseado no crescimento da demanda externa ou
exportagoes possui dois pontos criticos. O primeiro deles esta fora do controle local e diz
respeito ao cenario internacional. O modelo sé funciona se houver demanda internacional

suficiente para escoar o aumento da oferta. A queda da demanda internacional em razao da
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crise financeira de 2007-2008 produzira efeitos amplificados nos paises exportadores cujo
grau de abertura comercial ¢ muito alto. O segundo ponto critico é a sua capacidade de
geragdo interna de poupanga. Um dos argumentos contra modelos de crescimento com
poupanca interna em paises em desenvolvimento é a baixa capacidade de geracdo interna de
poupanga, por conta basicamente de dois fatores: a alta propensao marginal a consumir da
populacdo e a baixa capacidade de investir do Estado, que vé os recursos carreados para o
atendimento e oferta de servigos publicos basicos. Isto é tanto mais forte quanto mais
primitivo ¢ o estagio de desenvolvimento industrial. No caso do Brasil, o argumento poderia
ser aplicado nos anos 1930 a 1960, ocasido em que o pafs instituiu mecanismos de poupanca
forcada, como o FGTS e as institui¢des que dariam vazao a poupanca para a atividade real
como o antigo sistema Financeiro de Habitagao (SFH) implementado em 1964 no Programa
de Acao Economica do Governo (PAEG). O argumento da insuficiéncia de poupanga nao se
aplica mais no Brasil atual, pois o pais apresenta um mercado de capitais e um setor bancario
privado e publico mais desenvolvido, bem como possui uma classe média muito mais
populosa do que a época. F verdade que uma grande parcela da populacio é pobre, mas o
fato é que o tamanho da economia formal é grande o suficiente para garantir a poupanca de
que necessita. Soa estranho e anacrénico que a economia brasileira, que possui o 10° PNB
mundial seja considerada uma economia tio pequena que ¢ incapaz de gerar poupanga
interna.

Além disto, devemos levar em conta que em economias monetarias desenvolvidas,
como ¢ a brasileira, as decisdes de investimentos criam a poupanga de que necessitam. A
identidade entre poupanga e investimento ¢ uma tautologia que sé faz sentido a posteriori
enquanto medida contabil. Do ponto de vista dinamico as decisGes de investimentos sao
tomadas ex-ante, baseadas grande parte em expectativas (animal spirits) de modo que a procura
de crédito é acomodada pelo setor bancario através de criagdo enddgena de meios de
pagamentos (MOORE, 1988). A poupanca, portanto, nao ¢ uma variavel restritiva, mas um
reflexo contabil do investimento realizado.

Do exposto nesta secdo e na anterior, fica evidente a inferioridade do modelo de
mercado interno com poupanga externa em relagio ao modelo de crescimento puxado pelas
exportagoes apoiado com poupanga interna. A principal razao, como exposto, ¢ a fragilidade
e as contradi¢oes macroecondémicas que o primeiro modelo impde. Mas estas duas opgdes
ndo sao as unicas. Modelos de crescimento puxados por exportagoes exigem como pré-

condi¢ao um cenario internacional de crescimento da demanda mundial. E um modelo de
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crescimento que funciona bem quando o mundo inteiro cresce. Hste nio é o cenario
internacional que vai vigorar nos proximos trés anos ou mais. O modelo de crescimento
asiatico, que poderfamos chama-lo de sino-americano, nio seria de todo aplicado ao Brasil,

por conta da restricao e dificuldades de aumentar exportacdes em plena recessao.

4 UM MODELO DE CRESCIMENTO COM POUPANCA INTERNA

O Brasil deveria procurar um terceiro modelo alternativo. Este modelo deve levar
em conta dois fatores estruturantes. O primeiro fator é um elemento de conjuntura que
podera mudar no futuro, mas nio tio logo. Trata-se da retragio da demanda mundial.
Portanto, nao podera ancorar o impulso de crescimento a demanda externa como o fez no
ultimo ciclo de crescimento 2003-2008. A demanda necessaria ao estimulo do investimento
devera vir de dentro da economia. O segundo fator é o sistema de financiamento do
crescimento econoémico. Dada a crise financeira mundial e seu prolongamento, a brutal
retracao de liquidez torna cada vez mais improvavel a ocorréncia de fluxos abundantes de
capital produtivo e especulativo para os paises em desenvolvimento. Depender destes fluxos
para equilibrar o balanco de pagamentos iria exigir uma taxa de juros tdo elevada que
levantaria duvidas sobre a capacidade financeira do governo de sustenta-la. As fontes de
financiamento externo estarao reduzidas por um periodo prolongado. Mostramos na se¢ao
dois que as contradi¢bes internas do modelo de crescimento com poupanga externa
inviabilizam o modelo no longo prazo mesmo quando ha liquidez internacional, o que se diria
entdo num momento de crise financeira como o mundo esta passando?

O primeiro pilar de um modelo com poupanga interna é a politica cambial. O Brasil
deve implementar um modelo de crescimento que preserve os estimulos a liberalizacao
comercial, isto é gerando condi¢bes para o crescimento das exportagOes e importagoes
simultaneamente. Para isto a taxa de cambio real deve preservar o equilibrio de transacées
correntes no longo prazo. No curto prazo a maxidesvalorizagao cambial ocorrida em 2008
combinada com o esvaziamento da bolha das commodities ¢ a contracao do crédito doméstico
evitam que o ajuste de cambio se converta em inflagdo. Trata-se, portanto, de uma estratégia
de manuteng¢ao do cambio real para simultaneamente preservar o equilfbrio externo e interno.
A maior contribui¢ao deste novo equilibrio da taxa de cambio real serd a conten¢ao das
importacdes, mais do que o estimulo as exportagcdes. A recessiao internacional dos paises
industrializados e efeito sobre os paifses asiaticos que dependem das exportagoes tende a

causar uma onda de mercantilismo e acirramento das estratégias defensivas de cada pais. A
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manuten¢ao da competitividade do cambio ajudara o Brasil a blindar seu balango de
pagamentos do desespero dos asiaticos e da Alemanha por manter suas exportacdes e
proteger seu crescimento a qualquer custo. A medida que a normalidade mundial for
restaurada o cambio deixara a economia preparada para competir de mercado mundial e em
condi¢Oes de sair a frente de outros paises e assim recuperar sua posi¢ao no cenario mundial
como economia emergente de fato.

O segundo pilar deve ser a protecio e mobilizagdo da demanda interna. A teoria
macroeconémica tradicional tem privilegiado ora a taxa de juros ora a taxa de lucro como
determinante do investimento. Além destes determinantes é necessario levar em conta de um
lado a importancia da inovacao e de outro lado o efeito da demanda efetiva sobre a decisio de
investimento. As condi¢Ges necessarias para o crescimento dos investimentos ¢ a existéncia
de um conjunto de inovagdes a serem introduzidas na estrutura produtiva e de uma demanda
crescente. Em economias de mercado com estrutura oligopolistica alguns setores tém a
capacidade de determinar sua taxa de mark-up e garantir a taxa de lucro mesmo num cenario
recessivo. A taxa de lucro, portanto, ndo ¢ a Gnica variavel macroeconomica relevante para a
decisio de investimento. F importante como fonte interna de poupanca para investimento,
mas nao seu determinante principal. Este papel cabe as inova¢oes e a demanda efetiva, que
garante a realizagdo da expansiao da produgao.

Dados os dois pilares, cambio e investimento, o restante do modelo de crescimento
apropriado ao Brasil deve levar em conta o papel especifico da politica monetaria e fiscal.
Com uma taxa de juros real elevada e com superavit fiscal da ordem de 3% a 4% do PIB a
politica macroeconémica sera sempre contracionista. A fim de estimular o crescimento o pais
deve contar com os dois instrumentos, monetario e fiscal. No curto prazo dada a situagao
especifica que o pafs se encontra, a politica monetaria deve ser usada antes. O Brasil esta
numa situagao diferente dos demais pafses porque possui um vasto espago para redugdo da
taxa de juros, reducdo dos compulsérios a vista e a prazo e reducdo de impostos sobre
operagoes financeiras. Por ocasido da crise financeira e do longo processo de redugao das
taxas de juros os principais paises desenvolvidos entraram na armadilha de liquidez ja em
2008, com o que exauriram sua politica monetaria ja nos primeiros dias de crise. Nao poderio
contar com ela na fase de recuperagdo da economia. A economia brasileira, neste aspecto, esta
numa situagao diametralmente oposta. A taxa de juros real prevalecente no Brasil ¢ um ponto
fora da curva de normalidade. A politica monetaria é, para o Brasil, o melhor instrumento no

momento. Uma redugdao mais agressiva dos juros diminuira o custo de rolagem da divida,
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diminuird a pressdo sobre o or¢amento publico abrindo mais espago para politicas fiscais
expansionistas compativeis com a sustentabilidade e até mesmo queda da relacio divida/PIB
além de exercer os tradicionais efeitos sobre os investimentos e consumo. Um luxo que
outros pafses nio tém. F preciso entdo explorar mais rapidamente o canal monetario antes de
ter que entrar no perigoso terreno do endividamento publico como forma de garantir que a
demanda interna permanecera suficientemente aquecida para manter o crescimento em
patamar desejavel.

O uso da politica monetaria preservara a politica fiscal, que tem um custo maior. O
Japao de 1990 é um caso emblematico, em pequena escala, do que podera se converter o
esforco de combate a crise com abuso de politica fiscal. Usando a politica fiscal como tnico
instrumento que restou, apos cair em armadilha da liquidez, o Japao acumulou uma divida que
estava no final de 2008 em 197% do PIB (FMI). Os EUA estavam com 67% do PIB antes de
anunciar os planos de ajuda. Deverdo fechar 2009 com 72% a 75%. Por muito menos outras
economias quebraram e foram alvo de crise externa e especulagao. A maioria dos paises
desenvolvidos enfrentara em breve uma forte restricdo na capacidade do governo resgatar a
economia. Esta restricio vira na forma da imposicao de equilibrio intertemporal do setor
publico. O violento esforco fiscal para interromper a queda da producio no mundo
desenvolvido vai contaminar os or¢amentos publicos e inflar as dividas publicas. O resultado
final do esvaziamento das bolhas financeiras sera o enchimento de uma nova bolha de dividas
publicas. Se o Brasil usar mais agressivamente a politica monetaria agora, por nao estar em
armadilha de liquidez, vai passar ao longe do problema fiscal e despontara ap6s 2010 como o
pais mais preparado macroeconomicamente para crescer.

Em linhas gerais, um modelo adequado para sustentar o crescimento da economia
brasileira em uma era de crise mundial é a manuten¢ao do cambio competitivo com estimulos
a manuten¢do da demanda efetiva interna. Parte da demanda interna é garantida pela
reorientagdo das importagdes via cambio e parte pelo relaxamento da politica monetaria. O
estimulo a demanda efetiva podera ser obtido com politica monetaria expansionista e
preservacao do instrumento de politica fiscal. Em dltima instancia, podera usar a politica
fiscal, tanto na forma de maior investimento, quanto no alivio da carga tributaria,

especialmente via imposto de renda sobre a classe mais pobre.
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Por que o Brasil pode ser um dos primeiros paises a sair da recessio?

Luciano Luiz Manarin D’Agostini*

RESUMO - Observa-se tanto em paises desenvolvidos como em desenvolvimento quedas

generalizadas do crescimento do PIB, da inflacdo e das taxas de juros. No contexto da crise

financeira global, a0 comparar indicadores macroeconbémicos e expectativas de mercado

5

doméstico e internacional, mostra-se, no texto, por que o Brasil pode ser um dos primeiros
ol bl b

paises a sair da recessdao. Além disso, mostram-se as previsoes, por modelos VAR, da taxa de

juros, PIB e inflacdo para os proximos periodos.

Palavras-chave: Expectativas de mercado. Crise de liquidez.

Segundo Meirelles (2009) e Mesquita (2009), o Brasil podera ser um dos primeiros
paises a sair da recessao. Para concordar com as autoridades monetarias e ter alguns
argumentos para essa defesa observamos alguns indicadores macroeconémicos internos que
tiveram sensfvel melhora nos ultimos anos: indicadores de inflagio comparado com suas
respectivas metas e expectativas (Figura 1); nivel da producao industrial (Figura 2);
comparagao do nivel de queda da producao industrial e inflagio acumulada entre paises
selecionados (Tabela 1); saldo da divida liquida do setor publico em relagao ao PIB (Figura 3);
a composi¢ao da divida do setor publico (Figura 4); a divida externa com relagao ao PIB
(Figura 5) e a composicao das reservas internacionais (Figura 6).

A inflagao, medida pelo IPCA, desde 2003, apresenta-se comportada e dentro da
meta pré-estabelecida, exce¢ao no fim de 2004 e come¢o de 2005. No mais, para 2009,
segundo Boletim Focus, temos expectativas de mercado de 4,33% a.a, portanto entre o
centro, 4,5% a.a, e o limite inferior da meta, 2,5%.

Quanto ao nivel de atividade, percebe-se grande queda verificada nos tltimos meses
(Figura 2), em decorréncia da crise financeira. Ambos, inflagao abaixo da meta e queda no
nivel de atividade aumentam as chances do COPOM (Comité de Politica Monetaria)

continuar o ciclo

* Doutorando em Desenvolvimento Econémico da Universidade Federal do Parani. Endereco eletronico:
lucianodagostini@hotmail.com.

57

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

FIGURA 1- IPCA OBSERVADO E A META DE INFLACAO.
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FONTE: Banco Central do Brasil.

de reducao da SELIC caso exista reestruturacao da rentabilidade da caderneta de poupanga e

alteracio das LFT’s™.

FIGURA 2 — PRODUCAO INDUSTRIAL - BRASIL, BASE=100 EM 2002.
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FONTE: Banco Central do Brasil.

Para analisar o comportamento de curto-prazo da SELIC, sem restricio do
problema da “caderneta de poupanga”, rodamos modelos de Vetores Auto-Regressivos
(VAR) com as seguintes variaveis: SELIC, IPCA, CAMBIO, MOEDA e PIB. Conforme a

Tabela 1, o modelo VAR prevé a continuidade da flexibilizagao da politica monetaria. O

23 Caso nio exista a redugdo da remuneragio das cadernetas de poupanca, hoje em torno de 6,17% a.a., ou nio
alterar as condi¢des vigentes das LFT’s pode haver uma migracio dos investidores de renda fixa tipo “titulos
publicos” e “certificados de depdsitos” para a poupanca. Nesse ponto, o ciclo de queda da Selic podera ficar
restrito, por exemplo, em torno de 8,5% a 9% a.a. Isso porque se a SELIC cair abaixo de 9% a.a., a remuneragio
dos titulos publicos, descontado taxas e impostos, ficara abaixo da remuneracdo da caderneta de poupanca e,
portanto, sera menos atrativa. Caso a autoridade monetaria resolver o problema rapidamente, a taxa de juros e os
titulos publicos continuardo poderosos patra controlar a liquidez do sistema financeiro nacional e o banco central
tera espago suficiente e consideravel para a continuidade da flexibilizagdo da politica monetaria.
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comportamento de queda da taxa SELIC deve-se a queda do nivel de atividade econémica,
inflagao abaixo da meta e ao efeito “derretimento” da taxa de cambio nominal, a qual devera

atingir o patamar de R$ 1,80 em agosto.

TABELA 1 - PREVISAO SELIC E CAMBIO, MODELOS VAR, JUN A SET/2009.

Previses
SELIC Intervalo de Confianca
Jun/09 9,21% 9,15%<juros<9,27%
Jul/09 8,79% 8,53%<juros<9,05%
Ago/09 8,07% 7,74%<juros<8,40%
CAMBIO (R$/USD) Intervalo de Confianca
Jun/09 1,92 1,82<cambio<2,02
Jul/09 1,86 1,75<cambio<1,97
Ago/09 1,79 1,68<cambio<1,90

FONTE: Elaboragao prépria.
Também, pelo VAR (ver Tabela 2), é esperado para dezembro de 2009, queda de

1,3% do PIB, IPCA abaixo do centro da meta, 3,73% a.a, Selic em torno de 8% e cambio
proximo a R$/USD =1,70.

TABELA 2. PREVISAO SELIC, PIB, CAMBIO, IPCA, MODELOS VAR, 2009.

Previsdes para Dezembro de 2009

Intervalo de Confianca

Valores
. 7,72% a.a 7,23%<juros<8,21%
Selic
CAmbio R$/USD 1,71 1,61<cambio<1,81
IPCA 3,73% a.a 3,49%<inflacao<3,97%
PIB -1,29% -1,60%<produto<-0,99%

FONTE: Elaboragao prépria.
O saldo da Divida Liquida do Setor Pablico com Relagao ao PIB ¢ outro indicador a

ser considerado. A Figura 3 mostra que, desde 2003, a relagdo Divida Liquida do Setor
Publico com Relagio ao PIB esta caindo. No mais as expectativas de mercado até 2013,
conforme Boletim Focus de junho, apontam para a continuidade de tendéncia do movimento
de queda. Para 2009, a expectativa é de 39% e para 2013 ¢é de 33%.

Ainda com relagdao a divida publica, do total da divida emitida via titulos publicos
federais, apenas em torno de 1% estao indexadas ao cambio em 2009, ante aos quase 40%,
em 2002. Portanto, caso o real tiver tendéncia de depreciar fortemente, o que na conjuntura
atual nao ¢é o caso (ver Tabelas 1 e 2), a divida liquida do setor publico nao sofrera grandes

variacoes.
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FIGURA 3 — DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO/PIB.
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FONTE: Banco Central do Brasil.

Atualmente, pela composi¢ao da divida publica (Figura 4) o ponto de preocupagao
deve ser a inflacdo e as taxas de juros. Apesar da atual tendéncia de queda dos juros e
manuten¢ao da inflagao dentro da meta, blindar a divida ptblica com relagao as taxas de juros
Selic e inflagdo, para diminuir o risco sistematico do pafs, é uma boa alternativa. Nesse

sentido, a composi¢ao da divida publica foi alterada significativamente apds 2004.

FIGURA 4 — COMPOSICAO DA DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO 1999-2009
70
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FONTE: Banco Central do Brasil.

O peso da inflacio na composicio da divida aumentou. E similar ao peso da taxa de
juros e das rentabilidades pré-fixadas, ambas em torno de 30%. A blindagem pela renda pré-
fixada ajuda o governo a equilibrar a divida publica, principalmente em horizontes mais

longos, caso exista aumentos da Selic e/ou da inflacdo. Isso contribui para colocar o pais

numa situa¢ao macroeconomica melhor do que em anos anteriores.
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No mais, percebe-se, pela Figura 5, que a relagao da Divida Liquida do Setor Publico
com Relagdo ao PIB e a Divida Externa Liquida do Setor Publico, ambas as séries mensais,
apresentam tendéncia de queda. De tomador liquido, o Brasil passou a ser credor liquido

internacional em 2007%,

FIGURA 5 — DIVIDA EXTERNA LIQUIDA COM RELACAO AO PIB
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FONTE: Banco Central do Brasil.

Uma blindagem importante em periodos de crises financeiras sio as reservas
internacionais (Figura 6). Ao longo dos anos percebe-se que as reservas internacionais
aumentaram em aproximadamente seis vezes. Com o programa de aumentar as reservas
internacionais, ao longo dos ultimos anos, o Banco Central do Brasil, sob regime de taxas de
cambio flexiveis, recuperou um instrumento de controle monetario e de liquidez em moeda
estrangeira. B ainda, aumentou a poténcia do Banco Central para realizar intervencdes
administradas no cambio.

Com o aumento das reservas, o Banco Central do Brasil esta sendo capaz, por
exemplo, através de operagoes de swap, de conter fortes depreciagdes do real (entre setembro
a dezembro) e nos ultimos meses conter apreciagdes mais fortes do real perante o délar. Mais
uma vez, outro indicador, das reservas internacionais, tdo importante em periodos de crise,

pode ajudar o Brasil a ser um dos primeiros paises a sair da recessao.

2+ Sinal negativo na relacdo Divida Liquida do Setor Publico com Relacdo ao PIB significa que o Brasil é credor
internacional liquido.
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FIGURA 6 — RESERVAS INTERNACIONAIS DO BRASIL — 2003-2009
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FONTE: Banco Central do Brasil.

Outro ponto importante: a comparacao da inflacao versus produto (Tabela 3). Apos
a faléncia do Lehman Brothers, em setembro de 2008, o Brasil, ¢ um dos paises que menos
tiveram
retracdao no nivel da atividade econémica, em %, e da inflacao acumulada.

Antes, choques externos, deterioravam muito a confian¢a do pais em relagdo as
outras pracas do mercado financeiro internacional. Ao longo do tempo, com o aumento das
reservas internacionais, a queda da dfvida liquida do setor publico com relagio ao PIB, a
melhor composi¢ao da divida publica, a insignificante participagio do cambio na composi¢ao
da divida, o cumprimento das metas de inflagao, o pais na condi¢ao de credor internacional
liquido, o ciclo atual de queda das taxas de juros, faz com que o Brasil tenha uma expectativa

positiva e otimista quanto a saida mais rapida recessao.
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TABELA 3 — PRODUCAO INDUSTRIAL E INFLACAO ACUMULADA, PAISES SELECIONADOS.

Produgio Industrial, em %

Periodo USA | EU [ JPN | CHINA | RUSSIA | INDIA | TURQUIA | BRASIL
Set/08 62 | 32 | 02 114 6 A 62 43 9,7
Out/08 43 | 58 | 71 8,2 1,7 0,6 6,7 1,1
Nov/08 59 | -83 | -166 54 8,7 2,6 132 6,4
Dez/08 82 | -124 | 20,8 5,7 10,3 11 17,8 14,8
Jan/09 10,1 | 15,7 | 31 3,8 16 0,3 214 174
Fev/09 112 | -184 | -384 3,8 132 14 23,7 10
Mar/09 125 | <162 | -34,2 8,3 13,7 1,2 - 43

Inflagio Acumulada, em %

Set/08 49 3,6 2,1 46 15 9,8 11,1 6,3
Out/08 3,7 32 1,7 4,0 14,2 10,4 12,0 6,4
Nov/08 1,1 2,1 1,0 2,4 13,8 10,4 10,8 6,4
Dez/08 0,1 1,6 0,4 1,2 133 9,7 10,1 5,9
Jan/09 0 1,1 0 1,0 13,4 10,4 9,5 5,8
Fev/09 0,1 12 | 01 1,6 14,0 9,6 7,7 5,9
Mar/09 02 | 06 | -03 1,2 13,2 8,0 7,9 5,6
Set/Marempp | -53 | -30 | -24 5,8 1,0 1,7 3,2 0,6

FONTE: Bloomberg.
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DESENVOLVIMENTO ECONOMICO E REGIONAL

Projecoes do indice de atividade econdmica de Maringa para 2009

Joilson Dias’
Woaleska de Fatima Monteito™

. ok
Florian Immanuel Schumacher

RESUMO - O presente artigo tem como objetivo analisar as projecdes do Indice de
Atividade Econdmica utilizando o modelo econométrico da familia GARCH. Na elaboracao
do indice foram utilizados dados do municipio de Maringa, no entanto sua aplicacao nao se
restringe a este municipio. O indice pressupde que variagdes na demanda por bens e servigos
decorrem das variagdes na renda do agente. Foi possivel observar que o comportamento da
variavel TAEMGA ¢ nio-linear e ndo-estacionaria, implicando no uso do modelo
Autorregressivo Integrado de Média Mével (ARIMA). Em janeiro e fevereiro de 2009 o
indice ficou abaixo da proje¢ao pessimista, no entanto, estima-se crescimento em torno de 5%
a 6%. Portanto, o indice permite mensurar os movimentos futuros da economia sinalizando
com maior rapidez as flutua¢oes no curto prazo.

Palavras-chave: indice de Atividade Econdmica. GARCH. ARIMA.

1 INTRODUCAO

Os indicadores de atividade economica estao concentrados em sua maioria em nivel
agregado. Assim, torna-se importante um indice composto que quantifique a atividade
econémica local com maior rapidez, de forma que auxilie as politicas e¢/ou tomadas de
decisdes econdmicas locais a serem implementadas e/ou conduzidas de formas mais
eficientes na economia local (RIBEIRO; DIAS, 2004). A existéncia deste indice permite que
sejam respondidos os seguintes questionamentos: qual fol o comportamento da atividade
econdémica do municipio nos ultimos anos? A atividade econdémica do municipio se
caracteriza como expansionista, estavel ou contracionista? Qual a periodicidade das flutuagdes
das atividades econémicas do municipio?

Portanto, a importancia de compreender a atividade econdmica e projetar um

determinado cenario para o futuro, se deve pelo fato de que, no atual estagio da economia, é

* Doutor e Pés Doutor pela University of South Carolina. Professor Titular do Departamento de Ciéncias
Econdémicas da Universidade Estadual de Maringd. Endereco eletronico: jdias@uem.br.
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cada vez mais importante antecipar os efeitos de politicas econdémicas contracionistas ou
expansionistas. Sendo que, ao aproximar as estimativas projetadas dos seus respectivos
valores observados, os agentes econémicos (publicos ou privados) estardo otimizando suas
decisGes e conquistando maiores niveis de beneficios em contrapartida dos seus gastos e
investimentos realizados.

Outro aspecto importante do acompanhamento detalhado da atividade economica
local esta associado ao risco de negocios. O Grafico 1 a seguir permite visualizar o
comportamento da volatilidade do indice de atividade economica no periodo entre 1998 e

2006.

GRAFICO 1 — VARIANCIA DO INDICE DE ATIVIDADE ECONOMICA
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FONTE: Dias; Rodrigues (2006).

Na figura acima se observa uma maior volatilidade do indice. A consequéncia dessas
oscilagdes ¢ o aumento dos riscos economicos, ou seja, as oscilacdes na demanda se tornam
ainda maiores, o que diminuira a probabilidade de acertar nas compras e estoques para
atender os consumidores e nos resultados das politicas publicas. Isso s reforca a necessidade
de uma maior compreensio do comportamento da dinamica econémica local.

O método desenvolvido neste trabalho pode ser empregado a nivel nacional,
estadual, regional e municipal. Porém sera analisado no municipio de Maringd devido a
existéncia de coleta sistematica de dados. O municipio localizado no noroeste do Parana tem
aproximadamente 325 mil habitantes® e sua economia, conforme os ramos de atividade, est4
dividida em 4,6% na construcdo civil, 22,31% na industria de transformacio, 28,16% no
comércio, 37,27 no setor de servicos e 7,6% nas demais atividades (servico publico,

26

agropecuario, ef.)”. O objetivo do trabalho ¢ analisar as proje¢oes do indice do municipio,

25 Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econdmico e Social — IPARDES, 2009.
2 Sectetaria da Fazenda do Municipio de Maringa — PMM/SEFA, 2008.
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sendo necessario dividir o estudo em quatro se¢bes: a primeira discorre em uma breve
introducdo, a segunda aborda a constru¢do dos dados e o método de previsao, a terceira a

analise descritiva e a ultima as consideracoes finais.

2 DADOS E METODOLOGIA - MODELO DE PREVISAO
2.1 DADOS

A elaboracio de indices relacionados a atividade econémica no Brasil nao é comum,
o IMEC (Indice de Movimentacio Econémica) é o mais conhecido”. De acordo com Ribeiro
e Dias (20006), este indice apresenta como principal caracteristica o fato da movimentac¢ao dos
agentes economicos ser feita com a perspectiva voltada para a execu¢do de uma atividade
econémica qualquer. Diante deste fato, um aumento ou uma redu¢io no agregado de
movimentagao dita o comportamento do indice.

O Indice de Atividade Econémica de Maringa (IAEMGA) propde caracteristicas
diferentes, as quais se concentram no aspecto da demanda, ou seja, pressupde que os agentes
respondam as variacdes na sua renda com variagoes na demanda por bens e servicos. Por isso
¢ necessario selecionar variaveis que estejam correlacionadas com a atividade de demanda
agregada e de facil mensuracido. A obtencao destas varidveis ocorreu devido a convénios
firmados com entidades do municipio que estio descritas no trabalho de Ribeiro e Dias
(2000). Para analisar os ciclos no IAEMGA, faz-se necessario o uso das séries historicas das

variaveis que compoe o indice em questao. Abaixo seguem as variaveis utilizadas:

2.2 MODELO DE PREVISAO - GARCH

Para alcancar o objetivo proposto, que consiste na proje¢io das variaveis que
compoem o indice IAEMGA, serdo utilizados os modelos econométricos da familia GARCH
(Heterocedasticidade Condicionada Autorregressiva Generalizada). Esses modelos GARCH
foram introduzidos por Bollerslev (1986) e, consistem na generalizagio do modelo ARCH de

Engle (1982).

27 Para maiores detalhes quanto a metodologia consultar Azzoni e Latif (1995).
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TABELA 1 — VARIAVEIS QUE COMPOEM O TAEMGA

Sigla Série Unidade Peso
X01  Consumo residendal de energia elétrica MWh 0,0679
X02  Consumo industrial de energja elétrica MWh 0,0598
X03  Consumo cmerdal de energia elétrica MWh 0,0735
X04  Consumo de dgua volume 0,0552

micomedido
X05  Numero de consultas ao SCPC e video-cheque un. 0,0589
X06  Numero de embarque e desembarque na rodoviatia (normmalizado) un. 0,0656
X07  Alvara m? 0,0488
X08  Habite-se m? 0,0476
X09  Quantidade de primeiro emplacamento de veiailos automotores un. 0,0557
X10  Arrecadagio de IPI (nommalizado) R$ 0,0535
X1l  Arrecadacio de IRPF R$ 0,0515
X12  Arrecadagio de IRPJ R$ 0,0583
X13  Arrecadadio de IRRF (nommalizado) R$ 0,0239
X14  Arrecadagio de COFINS (notmalizado) R$ 0,0643
X15  Arrecadacio de PIS R$ 0,0551
X16  Arrecadacio de CSI L. R$ 0,0400
X17  Arrecadagio de ISSQN (normalizado) R$ 0,0609
X18  Arrecadacio de ICMS (normalizado) R$ 0,0595

FONTE: Elaboragao prépria com base em dados da pesquisa.

No contexto de evolugio dessa metodologia, segundo Dias e Dias (2005), a familia
do modelo GARCH * cresceu para contemplar varios aspectos especificos do
comportamento da variancia das variaveis. Tornando, assim, as inferéncias mais precisas.

A volatilidade das séries reflete os ciclos de negécios e, portanto, os riscos
pertinentes a atividade economica. Desta forma, estimar (modelar) as volatilidades com
precisao permite conhecermos com maior detalhe os ciclos da atividade economica. Também,
este conhecimento prévio permite que antecipemos futuros comportamentos de teto (alta) e
piso (baixa) e, desta forma, poderdo ser adotadas politicas econémicas compativeis que
amenizem os ciclos econoémicos (DIAS, J.; DIAS, M. H. A., 2005).

O modelo GARCH a ser utilizado segundo Hamilton (1994) e citado por Dias e

Dias (2005), ¢ descrito pelas seguintes caracteristicas:

1 U = Vi\/ﬁ

Onde 7, ¢ independentemente distribuido com média zero e variancia unitaria, sendo

que 4, especificado da seguinte forma:
- 2 2 2
(2) h =0t AU, T o, Tt agUc,

Onde os a s sdo parametros. A equacao (2) pode ser reescrita da seguinte forma:

28 Engle (2004) discute em maiores detalhes a evolugio dos modelos ligados a metodologia GARCH.
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3) h =a, + m(L)u/

a(L)
1-5(1)°

Onde L ¢ um operador de defasagens com a seguinte forma: 77(L) = sendo

que assumimos que as raizes 1—O0(L) =0 estio fora do circulo unitirio. Assim ao pré-
multiplicar a equagio (2) por 1- (L), tem-se o seguinte resultado:
(4) h=p+oh, +&h,,+.+h, +aul, +aul, +. . .+a,u’,
Sendo que U=@0-96,-9,+...+9,), onde a equagio (4) ¢é a representacio
GARCH da variancia. A versio GARCH (1,1) da série a ser estimada ¢ a seguinte:
®) h =u+aul, +dh,
Ao substituir a equac¢ao acima na equacao (1) tem-se a seguinte especificagao para os

€1rros:

©) U = \/,u +aul, +oh,
Os residuos (u) sao obtidos a partir de uma especificagio do modelo ARMA —

Autorregressivo Média Mével, com a seguinte especificacao:
m r

™ Yo =By + 2 BYia t 2 U
i=1 =1

Onde as defasagens 7 do processo autorregressivo e r da média mével (u) serdo

determinadas nas estimativas do modelo.

3 ANALISE DESCRITIVA

Nos modelos de previsio Box e Jenkins (1976) ou simplesmente Box-Jenkins
(ARMA) ¢ recomendado que se faga a previsao sobre variaveis estacionarias. Neste caso
optamos por seguir a recomendac¢iao de Enders (1995) e utilizar a diferenca da variavel no
tempo ou DIAEMGA = TAEMGA, — IAEMGA, ,. A principal razdo para este procedimento
esta no comportamento da variavel IAEMGA, que é nao-linear e nao-estacionaria. Como a
diferenca ¢ estacionaria, o que implica que a variavel em nivel é de ordem um, I(1), tem-se que
estes modelos sao conhecidos como Autorregressivos Integrados de Média Mével (ARIMA).

O proximo passo é aprendermos sobre o comportamento da autorregressividade e
mudancas na média da variavel. Assim, foram efetuadas regressdes de minimos quadrados,

considerando os processos autorregressivo (AR) e de média moével (MA) como
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independentes. Dentre uma série de regressoes, a disponibilizada na Tabela 2 mostrou-se ser a

melhor de acordo com os critérios ajuste e significancia dos coeficientes.

TABELA 2 - RESULTADO ECONOMETRICO DO MODELO BOX-JENKINS: ESTIMATIVA DOS
COEFICIENTES

Variavel Dependente: DIAEMGA
Método: Minimos Quadrados

Amostra: 1997:01 — 2009:12
Numero de observacdes: 156

Variavel Coeficiente Erro-padrio z-estatistico Probabilidade

C 0.5950761 0.1629706 3.65 0.000
AR(1) -0.5983018 0.1311752 -4.56 0.000
AR(2) -0.8376493 0.1162478 -7.21 0.000
MA(3) -0.3799750 0.1017301 -3.74 0.000
MA®4) -0.2266308 0.0692065 -3.27 0.001
MA(5) 0.3435801 0.0766956 4.48 0.000

FONTE: Dados da pesquisa.
De acordo com este modelo a variavel IAEMGA possui autorregressao de ordem
um e dois, AR(1,2); e média moével trés, quatro e cinco, MA(3,4,5). Com estas informagdes
pode-se utilizar o modelo Box-Jenkins para a previsao.
As informagOes da regressio acima permitem obter a previsio da diferenca do
IAEMGA. Esta diferenca, por sua vez, ¢ usada para calcular o valor do IAEMGA previsto
para 2009 que denominamos de proyf 2009 no Grafico 2.

GRAFICO 2 - TAEMGA 2008/2009: PROJETADO X REALIZADO
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FONTE: Elaboragao dos autores com base em dados da pesquisa.

E possivel observar que, no segundo semestre de 2008, o IAEMGA ficou levemente
acima da proje¢do otimista em setembro e outubro, e levemente abaixo da projecdo
pessimista em agosto. O destaque foi o més de dezembro, em que o IAEMGA atingiu 187,46
pontos.

Os primeiros dois meses de 2009 ficaram abaixo da proje¢ao pessimista,

evidenciando os efeitos da recente crise economica mundial. Apesar da forte desaceleragdo da
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economia maringaense no inicio de 2009, estima-se crescimento do IAEMGA para 2009 em

torno de 5% a 6%, abaixo da tendéncia de longo prazo de 9% (ver Grafico 3).

GRAFICO 3 — TENDENCIA HISTORICA DO TAEMGA, 1996-2009
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FONTE: Elaboragao dos autores com base em dados da pesquisa.

O ciclo econoémico (Grafico 4) mostra que haverd uma desaceleragao da economia
maringaense, com maior impacto a partir de meados de maio, e possiveis melhorias a partir de

novembro. A desaceleragao pode variar entre 1,5% e 2,0%, destacando-se o més de outubro,
em que pode chegar ao menor resultado em 2009.

GRAFICO 4 — CICLO ECONOMICO — IAEMGA, 2009-2010
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FONTE: Elaboracao dos autores com base em dados da pesquisa.
4 CONCLUSAO

Uma das caracteristicas dos indicadores agregados em geral ¢ a demora na sua
producao. Os impactos de suas movimentagoes, quando se tornam conhecidos, ja ocorreram
nas economias locais. Ao produzir um indice que antecipa os efeitos destes movimentos de

nivel agregado para a economia local cria-se um instrumento de mensura¢ao dos movimentos
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futuros. A incorporacao deste instrumento nas decisoes dos agentes locais permite que estes
minimizem perdas e maximizem ganhos. O indice proposto satisfaz todas as condigoes
técnicas, além de sinalizar com maior rapidez as flutuagdes de curto prazo. Para tanto, o
TAEMGA construido possibilita os agentes econémicos tomarem decisoes de acordo com as
suas expectativas, provenientes de analises de variaveis locais.

Desde 2002 o IAEMGA tem apresentado um crescimento médio de
aproximadamente 9%, refletindo o crescimento da renda e dos negbcios na cidade de
Maringa. O ano de 2008 apresentou um desempenho excepcional, atingindo 187,46 pontos
em dezembro. Com a desaceleragao econémica ocorrida mediante a crise, é possivel verificar
no primeiro trimestre de 2009 uma queda acentuada. Ainda assim, espera-se crescimento

entre 5% e 6% em 2009 — abaixo da média dos ultimos anos.
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RESUMO - O presente artigo apresenta um caso de pesquisa que teve por objetivo subsidiar
acoes de melhoria de competitividade da cadeia produtiva da fécula de mandioca da regidao de
Paranavai. A principal contribui¢do do estudo foi mostrar como proceder na identificagao e
priorizagao de fatores criticos de competitividade que poderiam ser atacados por esforgos de
inovagao que beneficiariam a cadeia produtiva como um todo. As principais conclusdes sao
de que o estudo sistematico da cadeia associado a interacdo com os agentes interessados
potencializa a implementac¢ao dos projetos identificados.

Palavras-chave: Inova¢ao Tecnologica. Cadeia Produtiva. Fécula de Mandioca.

1 INTRODUCAO

Nio se questiona a importancia da inovagio para as empresas ¢ para o
crescimento/desenvolvimento econémico/regional. Como tal assunto tem ampla cobertura
na literatura, a op¢ao no presente texto ¢ tecer alguns comentarios a respeito da priorizagao
dos investimentos em inovagao. O que se tem observado ¢ que o processo de inovagiao que
ocorre nas empresas tem uma caracteristica de direcionamento mais focado, dependendo da
estratégia” de inovagio adotada. Por outro lado, a defini¢io de foco quando o escopo vai
além da empresa [J por exemplo, na cadeia produtiva J torna-se mais complexa.

Os investimentos em inovagao sao notoriamente incertos, tanto em relagdo ao
resultado quanto ao #ming de seu retorno. A despeito disso, a inova¢ao ¢ uma ferramenta

importantissima nos processos concorrenciais. Por outro lado, é reconhecida como fator de
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29 Freeman (1982).
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grande importancia para o desenvolvimento econoémico. Observe que estao implicitas duas
abordagens, uma mais focada em aspectos microecondémicos e outra em aspectos
macroeconomicos.

Sendo assim, podem-se tomar estes dois aspectos (incerteza e escopo da abordagem),
acrescentar outros dois, quais sejam os custos dos investimentos em inovagao e a restri¢ao
orcamentaria dos agentes, e fazer a pergunta: quando a abordagem refere-se a uma dada
cadeia produtiva, como aperfeicoar os investimentos em inovagao que proporcionam ganho
geral (para distinguir daqueles que proporcionam ganhos para as empresas individualmente)?
Assim, o objetivo principal do presente texto é fazer um relato de uma experiéncia de
identificacdo de prioridades de inovagao em uma cadeia produtiva, o relato de um caso. Além
desta introducao, a discussio contempla algumas questdes conceituais e metodologicas (item

2), o breve relato de um caso (item 3) e algumas consideragoes finais.

2 PRIORIZACAO DE INVESTIMENTOS INOVATIVOS EM CADEIAS
PRODUTIVAS

O principal referencial te6rico-metodolégico associado a resposta a questao proposta
¢ o de cadeias produtivas como sistemas. Em uma cadeia produtiva ha diferentes niveis de
abordagem, desde o mais geral, a cadeia como um todo, até especificos, como processos
produtivos dentro das empresas. Parte-se do principio de que os resultados para seus

integrantes dependem do desempenho da cadeia como um todo, por um lado, e de que o

desempenho da cadeia como um todo é limitado pelo segmento/atividade menos eficiente U

~ N : s : . 30
uma alusio a Lei do Minimo, de Liebig

U por outro. Sendo assim, é necessario fazer um
estudo detalhado da cadeia produtiva para identificar quais fatores sdo limitantes ao
crescimento da mesma e, dentre eles, quais sao aqueles possiveis de solugdo por inovagdes

, . 31 ~ . . .
tecnologicas™ . Cabe destacar que nao se trata de relacionar e descrever qualitativamente as
atividades: ha necessidade de quantificar fluxos e processos, lembrando que o foco principal
do presente texto € a priorizagao.

Além da quantificagdo, outro aspecto, também abordado em modelos como o de

selecio (HASENCLEVER; FERREIRA, 2002) é a defasagem temporal entre o investimento

30<A lei do minimo, por exemplo, estabelecida por Liebig, em 1843, estabelece que a producio (de uma planta) é
limitada pelo nutriente que se encontra em menor disponibilidade, mesmo que os demais estejam em
quantidades adequadas” (VASCONCELLOS ¢/ al., 2001).

31 Isso porque, obviamente, ha fatores limitantes de outras naturezas, com outras abordagens para o
equacionamento.
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em inovagao e os resultados. Dai depreende-se que hd necessidade de fazer consideragdes
sobre futuro, pois é no futuro que as inovagoes irdao se realizar. Assim, a metodologia adotada
para determinac¢do dos fatores criticos atuais de competitividade deve incluir a avaliagao da
previsibilidade do comportamento futuro das variaveis criticas da cadeia produtiva. Essa

determinacdo pode ser feita com a utilizacdo da metodologia de estudos prospectivos,

especificamente, estudos de cenarios (CASTRO ez al., 1998; CASTRO ez al., 2002).

3 O CASO DA CADEIA PRODUTIVA DE FECULA DE MANDIOCA NA REGIAO
DE PARANAVAI

O caso apresentado como exemplo faz parte de um estudo mais amplo, que
contemplou a analise de toda a cadeia produtiva da fécula de mandioca na regido de
Paranavai, desenvolvido durante o ano de 2005 pelo Instituto para o Desenvolvimento
Regional (IDR, 2005) dentro do Projeto ADI (Apoio Direto a Inovagao), com apoio do
SEBRAE e da FINEP.

A inovagao pode ser definida como a introdugdo/incorporacio de novos produtos,
processos ou formatos organizacionais (HASENCLEVER; FERREIRA, 2002). Esta
implicito portanto que ndo se trata de trabalhos para prateleiras, mas sim para o mercado.
Também esta implicita a necessidade de participagao dos interessados para implementacao
das inovagoes. Aqui esta um ponto chave: algum agente terd que investir em inovagao.

Considerando-se a metodologia adotada pelo projeto ADI, uma das fases previstas e
considerada chave para o sucesso dos projetos a serem estruturados ¢ essa participacao direta
dos principais interessados ou seja, produtores de raiz de mandioca, empresarios relacionados
ao agronegocio, pesquisadores e especialistas. Isso, além de legitimar o processo e os
resultados, aumenta a probabilidade de adesao aos projetos futuros derivados da identificagao
e priorizagao que foram feitas no ADL

Apobs a identificagdo dos fatores limitantes ao desempenho da cadeia produtiva,
inclusive com o uso de abordagem prospectiva, foi realizada uma atividade de validagao que
seguiu 0s seguintes passos:

a) Pré-selecao dos potenciais empresarios/produtores, priotrizando-se
caracteristicas como: nivel de organizagio do empreendimento, disponibilidade
para repassar os tresultados a outros empresarios/produtores, capacidade de
investimento (no caso de necessidade de contrapartidas para os recursos obtidos

para a execugao do projeto);
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b) Contato preliminar e agendamento de visitas técnicas;
¢) Realizacdo das visitas técnicas, conforme roteiro definido;
d) Consolidacao das informacdes levantadas.

Com isso foi possivel identificar os potenciais parceiros da eventual implementagao
dos projetos selecionados, bem como ratificar e/ou retificar informacoes levantadas na etapa
de coleta de dados através da aplicagio do método RRA (Rapid Rural Appraisal)™. Além disso,
foram apresentados todos os projetos sugeridos, dando aos envolvidos uma visao geral de
todos os projetos em questao.

As andlises e discussoes, envolvendo os agentes e especialistas da cadeia estudada,
resultaram em dez sugestoes de projetos, transformadas em sumarios executivos. Os sumarios
foram apresentados individualmente e colocados em discussao para que os interessados se
manifestassem, sugerindo alteracdes e/ou apresentado suas davidas sobre as propostas de
projetos apresentadas.

Dos dez projetos, cinco foram eleitos como prioritarios. Seus sumarios executivos
foram detalhados e passaram a constituir um “banco” de projetos que ficaram a disposi¢ao
para serem executados e/ou submetidos a edital para obtencio de apoio. E importante
ressaltar que, eventualmente, um projeto esta relacionado diretamente a uma ou outra etapa
da cadeia produtiva, mas foi eleito em fun¢ao de seus impactos potenciais na cadeia como um
todo.

Observa-se, com isso, que a otimiza¢ao na aplicagao de investimentos para a solugao
de entraves tecnologicos em cadeias produtivas parte de um estudo da cadeia, acrescido de
estudos prospectivos e de processos participativos para que seja ampliada a probabilidade de

atuagdo na implementacao futura dos projetos identificados.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A experiéncia no caso em questao refere-se a um esforco aplicado de identificagao
dos processos de inovagdo para a melhoria de competitividade de uma cadeia produtiva.
Ficou evidente que, dentre uma série de aspectos passiveis de solugio por inovagio
tecnoldgica, ¢ necessario (e possivel) desenvolver um processo de priorizagao.

Um comentario em relagio ao processo como um todo: ha necessidade de

esclarecimento que este processo de priorizagdo implica como que uma etapa a mais no

32 A esse respeito ver Alves et al. (2007).
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chamado “ciclo de inovagao” o que, por sua vez, implica mais tempo. Sendo assim, ¢
necessario que haja conscientizagao dos agentes em relagdo ao fato de que isso aumenta a
distancia temporal entre o presente e os resultados, em troca de uma otimiza¢ao dos esforgos

de inovagao.
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RESUMO: O presente texto faz um panorama do Sistema Brasileiro de Educagio a
Distancia, que segundo dados do MEC — Ministério da Educagao e Cultura — em 2007
apresentava o nimero de 973 mil alunos e 257 institui¢des credenciadas, movimentando 1,5
milhoes de reais. A partir de um breve histérico do ensino a distancia no Brasil, o texto
apresenta uma analise das implicagdes dessa rapida expansio ocorrida principalmente nos
ultimos cinco anos, tais como a qualidade do ensino ministrado, a democratizagao do acesso a
educa¢ao num pafs com dimensbes geograficas continentais, o desafio da formagiao dos
professores, a proposta didatico-metodoldgica em questao e, finalmente, o embate entre o
publico e privado neste cenario, que apesar de se inserir no movimento internacional de
globalizagao, tem peculiaridades cultural e historicamente determinadas. Todo esse processo
de expansio da educagdo a distancia no contexto brasileiro é analisado sob o enfoque teérico
da comunicagao-educac¢io, que situado na interface entre as duas ciéncias procura explicar o
fenémeno da insercdao das novas tecnologias no ambiente escolar.

Palavras-chave: Educagio a distancia. Comunicagao-educagido. Novas tecnologias. Ensino.
Educacio brasileira.

1 UM CENARIO DE NUMEROS GIGANTESCOS

Entre 2004 e 2007, segundo dados publicados na revista Exame”, o nimero de
alunos matriculados em cursos técnicos, de graduacio e pods-graduacio no segmento de
educagdo a distancia cresceu 214% e chegou a quase um milhdo de estudantes. Segundo a
revista “hoje, 7% dos 5 milhdes de universitarios brasileiros estudam longe das salas de aula,
participando de cursos que vao de enfermagem a pedagogia, de administracio de empresas a
turismo.”

Esses numeros se inserem no contexto mais amplo da Educagiao Brasileira, em

especial no que diz respeito ao ensino superior, que passou por um gigantesco processo de
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expansao e de privatizagao, a partir dos anos de 1990. Segundo dados do Censo de Educagao
Superior, realizado em 2007, e divulgado no site do Inep (Instituto Nacional de Estudos e
Pesquisas Educacionais Anfsio Teixeira™) o Brasil tinha naquele ano 2.281 institui¢des de
ensino superior, 23.488 cursos e 4.880.381 de estudantes. Quando esses dados sio
confrontados com os de educacao a distancia mostram que um quinto dos alunos do ensino
superior brasileiro ja utiliza essa nova modalidade de ensino.

O mesmo censo aponta que existem 97 instituicdes que oferecem cursos de
graduacao a distancia. Comparados ao ano de 20006, constata-se a criacao de 59 novos cursos,
o que representa um aumento de 16,9% em relag¢do aos cursos e um aumento de 89,4% em
relacao ao numero de vagas oferecidas, ou seja, 727.520 a mais que o ano anterior. De 2003 a
2007 houve uma variacio de 6.314% no numero de vagas ofertadas para ensino superior a
distancia no territorio brasileiro. No Sistema de Ensino Brasileiro — considerando-se outros
niveis além do superior — sao 257 institui¢oes credenciadas pelo MEC e 973 mil alunos, que
movimentaram 1,5 milhdes de reais em 2007.

Num pafs com aproximadamente 8,5 milhdes de quilometros quadrados e 185
milh6es de habitantes, esse crescimento do ensino a distancia aponta antes de qualquer coisa,
uma maior democratizagao do acesso ao ensino para aqueles que vivem em cidades mais
distantes. Uma analise aprofundada dessa expansio mostra, porém, que da mesma forma
como ocorreu com o ensino superior, a educagao a distancia se transformou num mercado
promissor para os grupos privados nacionais e até internacionais de ensino, provocando um
crescimento que nem sempre vem acompanhado de qualidade. O dilema publico-privado do
ensino superior, cujos dados também do Inep, informam o nimero de 1.240.968 alunos no
ensino superior publico e 3.639.413 alunos no privado, evidenciam a tendéncia do nicho de
crescimento da educacdo a distancia no cenario brasileiro. Num processo de democratizagao
as avessas ¢ o ensino privado que acaba proporcionando as classes menos favorecidas o
acesso a educagao, em especial nos niveis médio, técnico e superior, enquanto as classes com
maior poder aquisitivo, que geralmente frequentam o ensino fundamental em instituigdes
particulares obtém com maior facilidade um lugar no ensino publico superior,
reconhecidamente de melhor qualidade.

Citando dados da consultoria Hoper a revista Exame relata que um curso de

graduacao a distancia custa em média 168 reais por més, enquanto num curso tradicional e

3 Disponivel em: HTTP://www.inep.gov.br. Acesso em 20/03/2009.
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presencial o prego do mesmo curso nio sai por menos do que 457 reais.”” Essa diferenca de
preco atrai diferentes tipos de publico, desde aqueles que habitam em cidades mais distantes
que nao oferecem curso superior em areas diversificadas até pessoas mais velhas, que nao
puderam estudar e querem agora fazé-lo sem alterar ou sobrecarregar sua jornada de trabalho.
Assim, apesar dos esforcos do governo no sentido de ampliar os programas de educaciao a
distancia nas universidades publicas brasileiras, ¢ mesmo no setor privado que o segmento
tende a crescer pelo menos 20% ao ano, segundo o presidente da Associacao Brasileira de
Educacio a Distancia, citado pela revista. Apenas as cinco maiores instituigoes particulares de
ensino a distancia no Brasil detém cerca de 50% do total de alunos deste segmento.

Um crescimento assim expressivo e rapido, confrontando os principios do ensino
publico com o senso de oportunidade do setor privado, tem caracteristicas peculiares como

sera descrito a seguir.

2 HISTORIA DA EAD NO BRASIL

Um breve relato histérico da EAD no Brasil serve de orientag¢ao para uma analise de
suas principais caracteristicas. A histéria da educagdo a distancia de uma maneira geral sempre
esteve atrelada a histéria do desenvolvimento de novas tecnologias, em especial aquelas
voltadas para a transmissio de mensagens a distancia. No Brasil, cada nova tecnologia
representa uma esperanca de aumento de acesso a educacdo e diminui¢do das diferengas de
desenvolvimento regional ou ainda das diferengas entre o urbano e o rural.

Assim, a primeira modalidade de ensino nido presencial no sistema brasileiro de

~ .o, . 36 , . N . .
educagio teve inicio em 1904, através do ensino por correspondéncia, promovido por

>
instituicoes privadas que passaram a ofertar cursos técnicos sem exigir escolariza¢ao anterior.
Braga e Calazans (2001, p. 10) afirmam que “a cada nova invengdo tecnolodgica, a sociedade
atribui aos processos comunicacionais, desenvolvidos em torno da invengao, uma expectativa
educacional”. No Brasil, essa expectativa se mostrou mais significativa a partir da invengao do
radio e do interesse do empresario Roquete Pinto em utiliza-lo para que a cultura e a
educagdo chegassem finalmente, de forma democratica, a todos os lares brasileiros (SOARES,
1999, p. 20).

Foi, portanto, com o radio e o espirito do visionario Roquete Pinto, que a educagio

a distancia comegou a se popularizar, principalmente por possibilitar o acesso a educagio

3% Em 23/03/2009 um délar correspondia a R$2,265 — délar comercial.
36 Dados disponiveis em http://ccuap.incubadora.fapesp.br/potal/coletivo/1-historico-da-ead.
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aquela parcela da populagao que, alijada dos bancos escolares, sequer sabia ler. A criagao da
Radio Sociedade do Rio de Janeiro em 1923, do grupo liderado por Henrique Morize e o
proprio Roquete Pinto foi um marco neste processo. Em 1936 essa radio foi doada ao entao
Ministério da Educagao e Satde. Logo em seguida, em 1939, é criado o Instituto Monitor e
em 1941, o Instituto Universal Brasileiro, responsavel pela formagao técnico-profissional por
correspondéncia de varias geragdes de jovens e adultos.

Depois, na década de 1960, “as autoridades brasileiras acreditavam na idéia da
televisdio como instrumento educacional, capaz até mesmo de substituir a escola tradicional e
seus professores” (CAPPARELLI; LIMA, 2004, p.125).

Inicia-se, assim, uma agdo sistematizada do governo federal em EAD, através de um
contrato entre o MEC (Ministério da Educagao e Cultura) e a CNBB (Conferéncia Nacional
dos Bispos do Brasil) que promove uma expansio do sistema de escolas radiofonicas aos
estados do Nordeste e que resulta na criagio do MEB — Movimento de Educacao de Base.

E também nesta década que a televisao se expande no cenario brasileiro, em parte
incentivada pelo regime militar em vigor entre 1964 e 1985. Segundo Renato Ortiz, é durante
esse regime de autoritarismo que sao criadas varias entidades estatais que fiscalizam e
organizam os meios de comunicagio de uma maneira geral. E criado o Sistema Nacional de
Radiofusao, em 1964 e, em 1965, tém inicio os trabalhos da Comissio para Estudos e
Planejamento da Radiofusao educativa. De 1966 a 1974 sdao criadas oito emissoras de
televisao educativa nos estados de Pernambuco, Maranhio e Rio Grande do Norte, na regiao
Nordeste; em Sao Paulo, Rio de Janeiro e Espirito Santo na regido Sudeste; no Amazonas, na
regiao Norte e no Rio Grande do Sul, na regiao Sul.

Também no setor de comunicagdes ha uma forte dicotomia entre o publico e o
privado. De um lado, governos estaduais criam projetos de televisio e radios educativas,
como o do estado de Sao Paulo, que cria a Fundagio Padre Anchieta para promover
atividades educativas e culturais através do radio e da televisio. De outro, o setor privado
investe fortemente nos meios de comunicagao que passam a atuar como um norteador de
comportamento para as grandes migrac¢oes de brasileiros que se movimentam do campo para
os principais centros urbanos do pafs, em busca de uma vida melhor.

E neste contexto que a Rede Globo, emissora do grupo Roberto Marinho, se
transforma na principal rede de televisio privada do pais, desenvolvendo o chamado “padrao

Globo de qualidade”, que lhe confere mais de 50% da audiéncia nacional.
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A alianga entre a Rede Globo e o Regime Militar trouxe frutos significativos para a
relacio comunicagdo-educagao, principalmente no que diz respeito a EAD. Em 1977,
Roberto Marinho, presidente das Organizagdes Globo, cria a Fundagio Roberto Marinho,
uma institui¢ao de carater privado sem fins lucrativos, que passa a ter abatimento de impostos
e a captar recursos do governo federal e do mercado, através da venda de fasciculos, para
desenvolver projetos de educacdo a distancia. O principal deles é o Telecurso 1° e 2° grau,
cujo objetivo é o de prover conhecimento baseado no curriculo do ensino fundamental e
médio por meio da televisio. Segundo Castro (citado por BRITTOS; BOLANO, 2005, p.
2506)

pesquisa realizada em 2004 (27 anos depois) com o publico do Telecurso
2000 revelou que 7 milhdes de brasileiros assistem semanalmente ao
programa. Dessa audiéncia, cerca de 400.000 pessoas planejam conseguir o
diploma de 1° e 2° graus. Mas a grande maioria dos telespectadores procura
o chamado edutainment (educagdo com entretenimento) ou seja, uma forma
divertida de se educar.

O telecurso comegou a ser transmitido também pelo radio, através de uma
adequagdao do Projeto Minerva, desenvolvido pelo governo militar desde 1970. “Como o
radio atingia localidades nao cobertas pela televisao e como nao existiam bancas de jornal para
venda de fasciculos, foi criado um sistema de mala direta para atender pelo correio os alunos
que acompanhavam o telecurso pelo radio”, explica a autora.

Ao mesmo tempo, algumas medidas do governo federal tentam exigir um carater
mais educativo desses meios de comunica¢do em expansdao, como a Portaria 408 que obriga as
emissoras de radio e televisao a destinarem cinco horas de programacio semanal e pelo
menos trinta minutos diarios, de segunda a sexta feira e 75 minutos aos saibados e domingos
para a transmissao de cursos do Projeto Minerva, de Capacitagio Ginasial e Madureza,
produzidos pela Feplam e pela Fundacao Padre Anchieta.

A partir dai varios outros projetos, dentre os quais destacamos o Projeto Saci, o
Prontel — Programa Nacional de Teleducagao- e a ABT — Associagdo Brasileira de Tele-
educacio - sao criados com o objetivo de suprir a falta de escolas nas regides mais distantes e
promover o acesso a educacao para as populagdes menos favorecidas.

Ja o uso do computador na escola teve inicio, segundo Brito e Purificagao (2003, p.
47) na década de 1970, inicialmente em universidades e, posteriormente chegando as escolas

de nivel fundamental e médio, na década de 1990.
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Nas décadas seguintes, ha uma forte expansao do ensino superior no cenario
brasileiro, a criagio de novos cursos e de instituicdes privadas, que passam a oferecer cursos
supletivos a distancia, com aulas via satélite complementadas por £zfs de materiais impressos.
A universidade virtual, compreendida como ensino superior a distancia com uso de
Tecnologias de Comunicacao e Informagao (TIC), surgiu no Brasil na segunda metade da
década de 1990.

As universidades brasileiras passaram a se dedicar a pesquisa e a oferta de cursos
superiores a distancia e ao uso de novas tecnologias nesse processo a partir de 1994, com a
expansao da Internet nas Instituicdes de Ensino Superior (IES) e com a publicacdo da Lei de
Diretrizes e Bases para a Educagdo Nacional (LDB), em dezembro de 1996, que oficializou a
EAD como modalidade valida e equivalente para todos os niveis de ensino. Em 1997,
universidades e centros de pesquisa passaram a gerar ambientes virtuais de aprendizagem,
iniciando a oferta de cursos de pds-graduagao /latu sensu via internet, demarcando assim, entre
1996 e 1997, o nascimento da universidade virtual no Brasil.

Brito e Purificagdo (2008, p.72) fazem um levantamento histérico das principais
acoes da politica de informatica educativa no Brasil, que acaba repercutindo na EAD. Neste
quadro destacam a criacdo da SEI — Secretaria Especial de Informatica — em 1979, o 1
Seminario Nacional de Informatica na Educacao, realizado em 1981 em Brasilia, a criacao do
projeto Educom (Educagao com computadores), em 1983, que foi a primeira a¢do oficial e
concreta para levar os computadores até as escolas publicas.

Entre 1999 e 2001 universidades virtuais formaram redes de coopera¢ao académica,
tecnolégica ou comercial entre instituicbes brasileiras, e entre estas e organizagdes
internacionais. Neste perfodo, passaram a ser organizados consorcios por afinidade regional,
consorcios tematicos e redes de instituicoes publicas, privadas e confessionais.

Do ponto de vista das politicas publicas, merece destaque neste cenario a criagao do
Proinfo, projeto que visava a forma¢ao de NTEs (Nucleos de Tecnologias Educacionais) em

todos os estados do pais (BRITO; PURIFICACAO, 2008, p. 73).
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3 REGULAMENTACAO DA EAD NO BRASIL

Segundo Bernardo® a Educacio a Distancia no Brasil foi normatizada pela Lei de
Diretrizes e Bases da Educacao Nacional (Dezembro de 1996), em Fevereiro de 1998.

De acordo com o Art. 2° do Decreto n.® 2494 /98,

os cursos a distincia que conferem certificado ou diploma de conclusio do
ensino fundamental para jovens e adultos, do ensino médio, da educacdo
profissional e de graduacdo serdo oferecidos por institui¢bes publicas ou
privadas especificamente credenciadas para esse fim (...).

Conforme essa regulamentacdo, as propostas de cursos nestes niveis devem ser
encaminhadas ao 6rgao do sistema municipal ou estadual responsavel pelo credenciamento de
instituigoes e autorizag¢ao de cursos — a menos que se trate de instituicao vinculada ao sistema
federal de ensino, quando, entido, o credenciamento devera ser feito pelo Ministério da
Educacio.

Os cursos de graduagio e educagao profissional em nivel tecnolégico, a institui¢ao
interessada deve credenciar-se junto ao MEC, solicitando, para isto, a autorizagao para cada
curso que pretenda oferecer.

Os programas de mestrado e doutorado na modalidade a distancia, no Brasil, ainda sao
objetos de regulamentagido especifica. Os cursos de pos-graduagao lato sensu, chamados de
"especializagao”, até o inicio dos anos 1990 eram considerados livres, ou seja, independentes de
autotizagdo para funcionamento por parte do MEC. Porém, o Parecer n.° 908/98 (aprovado
em 02/12/98) e a Resolucio n® 3 (de 05/10/99) da Camara de Educagao Supetior do
Conselho Nacional de Educagao, que fixam condi¢oes de validade dos certificados de cursos
presenciais de especializagao, tornaram necessaria a regulamentagao de tais cursos na
modalidade a distancia. Amorin afirma que a rapida expansao do setor nos ultimos cinco anos
“fez com que o Ministério da Educacido apertasse o cerco as institui¢oes”. Uma das medidas
mais drasticas foi tomada pelo governo em 2007, quando se passou a exigir que as
“Institui¢ces instalem computadores e bibliotecas nos chamados polos de ensino — estruturas
com professores para tirar davidas nas cidades em que ha alunos matriculados em cursos a

distancia”.

37 BERNARDO, Viviane. Disponivel em http://virtual.epm.br/material/tis/enf/apostila.htm. Acesso em
21/03/20009.
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4 CARACTERISTICAS DA EAD NO BRASIL

No II Seminario de Educacido a Distancia, realizado em Brasilia, no ano de 1991,
presidente da ABT — Associagao Brasileira de Tecnologia Educacional — apontou que o Brasil
estava diante do “enorme desafio de construir um sistema educacional, em que se recupere o
equilibrio do trinomio universalizacao, democratizagao e exceléncia”. Segundo apontou em
sua palestra, para atingir esse equilibrio a educagao a distancia no Brasil deveria se
desvencilhar de trés de seus principais vicios. O primeiro deles ¢ o de compreender a
educagao a distancia como um expediente barato para atingir grandes contingentes de
estudantes. O segundo, o de compreendé-la como um expediente alternativo par suprir a falta
de escolarizacdo e, finalmente, o terceiro, o vicio de ver a educacio a distancia como uma
forma de obviar a importancia da fun¢ao docente (SALVADOR citado por NISKIER, 1992,
p. 224).

A realidade mostra que esse cenario ideal de EAD ainda esta longe de ser alcangado.
Segundo Brito e Purificaciao (2008) o uso de tecnologia educacional ¢ marcado por uma série
de problemas que podem ser resumidos nos seguintes pontos: disparidade de recursos entre
escolas publicas e privadas; falta de preparacao de professores e funcionarios para a utiliza¢ao
das TICs na escola; falta de politicas publicas que articulem esse uso com as diretrizes
curriculares implementadas e representa¢ao dos alunos e seus familiares em relagdo ao papel
da escola e das TICs na sociedade.

No que diz respeito a disparidade entre escolas publicas e privadas, Brito e

Purificagao (2008, p. 48) afirmam que

as escolas particulares ostentam um grau significativo de informatizacio,
muitas vezes escolhendo um modelo pratico e rapido de montagem destes
laboratérios: feito o investimento em equipamentos, contrata-se uma
assessoria especializada para cuidar do laboratério e ndo se pensa mais
nisso.

Ja as publicas, vao se informatizando mais lentamente, muitas vezes através de
recursos obtidos junto a propria populacio organizada em Associagoes de Pais e Mestres
(APM), ou via parcerias com empresas e outros segmentos da sociedade.

As iniciativas dos governos federais, estaduais e municipais, na maioria das vezes
atendem mais aos interesses das empresas fornecedoras dos produtos do que propriamente as
escolas (OLIVEIRA, 2001). Os professores, por sua vez, ja sobrecarregados por suas longas
jornadas de trabalho e seus baixos salarios, tém ainda a incumbéncia de aprender a lidar com

as novas tecnologias, seja para atender as exigéncias do Estado, seja para se adequarem as
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novas linguagens e comportamentos de seus alunos. Sua formagio ainda é tratada com
discursos vazios e nao ddao conta de prepara-los para os novos desafios que a escola lhes
propoe. Os alunos e seus familiares, por sua vez, apesar de estarem cada vez mais inseridos na
sociedade tecnoldgica, ainda tém uma representagdo da escola, como local de aprendizado
rigoroso e estruturado, em oposicdo as caracteristicas dinamicas e de entretenimento dos
meios e das Novas Tecnologias da Informac¢ao e da Comunicagao.

Em relagio aos conteudos, o que se observa ¢, na maioria dos casos, uma
transposicao dos modelos utilizados nos materiais didaticos profissionais. Segundo Brito e
Purificagao (2003, p. 56) o mercado brasileiro ja possui um grande numero de soffwares
denominados educacionais, mas poucos realmente atingem um verdadeiro objetivo no
processo ensino-aprendizagem, ou seja, o de propiciar condi¢es para que o aluno aprenda a
buscar informagoes e saiba usa-las ao invés de recebé-las e memoriza-las, esquecendo-as
rapidamente. As autoras apresentam uma categorizagao dos softwares utilizados na educacaio:
exercicios e pratica, tutoriais, tutores inteligentes, simuladores e jogos educativos, além das
linguagens de programacao e ferramentas. Essas categorias de soffwares podem ser utilizadas de
forma simultanea e articulada, desde que devidamente planejada.

Ha ainda a questao cultural. De que forma as TICs modificam a trama cultural das
escolas brasileiras, ja enormemente diversificada pela imensa area geografica do pais e todas as
variaveis dela derivada? Para Jacquinot Delaunay (2008, no prelo) a tradi¢io do ensino (ao
menos no Ocidente) repousa sobre a concep¢ao do conhecimento concebido como
acumulag¢ao, adicao de saberes, “sobre a idéia de construir um edificio partindo do solo,
partindo do zero e de comegar a juntar pega por peca para construir’. As tecnologias da
informagao e da comunicagdo obrigam-nos a mudar essa perspectiva, a nao mais limitar o
olhar a aparéncia do mundo, e o conhecimento aos tragos da informacao: os novos modos de
ver e de pensar o real e as novas modalidades de comunicagao aparecem e em consequéncia,
aparecem novos modos de acesso e de apropriacao de saberes. A elaboracao dos softwares
educativos deve considerar esse novo processo de comunica¢io na elaboracio de seus
produtos, tanto do ponto de vista da forma como do conteudo e da cultura. Como ocorreu
historicamente com o livro impresso, o radio e a televisao, a sociedade levou um tempo para
aprender a nova linguagem e as especificidades de cada novo meio de comunicagao. O desafio
que se coloca, do ponto de vista dos conteidos, ¢ o de se evitar que os soffwares educativos

sejam “o velho fantasiado de novo”.
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Dessa maneira, apesar de a escola ainda ser um dos locais privilegiados de acesso as
Novas Tecnologias, esse acesso ainda nao foi capaz de transformar o ensino, adequando-o as
novas linguagens e novos processos comunicacionals caracteristicos desses novos meios.
Cabe questionar entao se a EAD utiliza a tecnologia como um catalisador responsavel pela
mudanga no paradigma educacional. Dentro desse paradigma, a promogao da aprendizagem ¢é
prioritaria, visando o processo de constru¢ao do conhecimento, habilidades e informagdes
pelo préprio aluno.

Santos (2003, p.36) ao analisar as novas praticas curriculares de educagao a distancia
afirma que “muito mais do que apenas dinamizar e promover nova materializagaio da
informacio, a tecnologia digital permite a interconexdo de sujeitos, de espagos e¢/ou cenatios
de aprendizagem, exigindo dos mesmos novas a¢Oes curriculares, agdes em rede”.

Segundo a autora, o centro do processo do ensino a distancia é o material ou recurso
didatico. Estes normalmente se configuram como pacotes prontos, que se apresentam de
forma linear seqiienciada e com pouca multiplicidade.

O Anuario Brasileiro de Educa¢iao a Distancia publicado pela ABED — Associagao
Brasileira de Educacdo a Distancia - comprova o que diz Santos ao apontar que, apesar do
material impresso ser amplamente utilizado, o apoio ao aluno a distancia ocorre
primordialmente com o uso de tecnologias mais recentes’".

A prova escrita presencial ainda é a forma de avaliagio mais utilizada pelas
institui¢oes de EAD, sendo utilizada por 64,3% delas. O e-mail é o apoio tutorial mais comum
nas escolas de EAD, sendo usado por 86,75% delas. Em seguida vem o telefone (82,7%), o
professor online (78,6%) e o professor presencial (70,4%). A midia mais utilizada para as aulas
de EAD ¢ a impressa (84,7% das escolas a utilizam). Em seguida, vem o e-learming (61,2%) e o
CD- ROM (42,9%).

Para Santos (2003, p. 32) faz-se necessario, diante do paradoxo entre a natureza do
ciberespaco, da rede e as produgoes lineares encontradas no mesmo, “discutir novas
dimensoes de comunicagao para que novas agdes sejam materializadas, sobretudo no campo
do curriculo e da educacio”. Completando sua analise, ela afirma que apesar de todo o
aparato tecnologico a educagdo continua sendo “uma obrigacao chata e burocratica.” Isso
porque o velho modelo da educacio se repete: o professor/autor elabora conteudos para

materiais didaticos de EAD, o professor tutor auxilia autores e instrutores, e principalmente

3% Disponivel em  http://ccuap.incubadora.fapesp.btr/portal/coletivo/1-historico-da-ead/.  Acesso em
18/03/2009.
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alunos, a serem bem sucedidos no processo de ensino-aprendizagem, mas nao tém permissao
para mudar conteudos e linhas pedagdgicas propostas pelos autores/coordenadores dos

cursos.

5 CONCLUSAO

A proposta deste texto é a de analisar as mudangas ocorridas no sistema de
Educagao a Distancia no Brasil, dentro do contexto da nova conjuntura mundial no inicio do
terceiro milénio. A analise aqui proposta evidencia que no Brasil a EAD passou nos dltimos
anos por um intenso processo de privatizagdo e se tornou um investimento altamente
lucrativo para empresas nacionals e internacionais, que comeg¢am a se instalar no pafs.

Como ocorreu com o ensino de uma maneira geral, essa privatizagao acelerada pelas
oportunidades de mercado nem sempre esta sintonizada com as politicas publicas de
educagio, provocando resultados muito mais quantitativos do que qualitativos. O rapido
desenvolvimento de programas e cursos de educagao a distancia no Brasil provocou uma série
de experiéncias bem sucedidas, mas isoladas, como afirmou Antonio Ibanez (1991) ao
apontar para a necessidade urgente de se investir na formagao de profissionais. Segundo ele,

para isso sdo necessarias

... mudangas estruturais que garantam poder econémico a familia, para que
possa permitir que as criancas em idade escolar frequentem a escola, com
isso aumentando o volume de estudantes que saem do ensino fundamental
e passam para o ensino médio; aumenta-se entdo, o numero de estudantes
neste estagio, permitindo que haja um numero maior de alunos,
provocando o aumento do nimero de vagas nas Universidades IBANEZ,
1991, citado por NISKIER, 1992, p. 234).

Concluindo, o autor afirma que é necessaria uma determinagao politica para que a
Educagiao a Distancia seja implementada como solugdo para se educar em quantidade e
qualidade num pais como o Brasil.

Para atingir esse objetivo, entretanto, além de solucionar suas questoes institucionais
e politicas internas, o Brasil deve enfrentar o desafio que se coloca a todos os demais paises
inseridos no processo de globalizagio que é o de adequar os sistemas de ensino as
caracteristicas da sociedade tecnoldgica.

Neste esbogo dos principais entraves da relagdio entre comunicagdo, novas

tecnologias e escola, pode-se perceber a necessidade, principalmente para os paises e

continentes cujo acesso a elas ainda ¢ desigual e precario, de se estabelecer estratégias de agao
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para que como diz Martin-Barbero (2007, p. 18), “a revolucao digital sirva a uma revolu¢ao
que faca possivel o reconhecimento do verdadeiro valor e da riqueza que compreende a
diversidade cultural”.

A principal dessas a¢Ges, segundo o autor, é a de um projeto de alfabetizagao virtual,
nos moldes como Paulo Freire pensou a alfabetizagao ‘libertadora’ de adultos nos anos 1960.

Essa alfabetizagao deve ter como principal peculiaridade a interatividade:

. esto es en la que el aprendizaje se realiza mediante el proceso mismo de
uso de la tecnologia. Un uso que puede y, en ciertos casos, debrd ser
orientado, pero que en ningun caso puede ser suplido por meros
conocimientos convencionales. (...) Navegar es tambien leer pero no de
izquierda a derecha ni de arriba abajo, ni siguiendo la secuencia de las
paginas, sino atravesando textos, imagenes y sonidos, conectados entre si
por muy diversos modos de articulacion, simulacion, sonidos, modelando el
juego. Modos esos de articulacién virtual cuyas habilidades hacen parte

indispensable de los saberes que requiere cada dia com mayor frecuencia el
mundo laboral y cultural de hoy. (MARTIN-BARBERO, 2007, p. 19).

Para dar conta desse desafio, que nao é apenas latino americano, é preciso investir
cada vez mais na inter-relagio entre comunica¢do e educagdo, enquanto campo
epistemolégico e tedrico. Uma reflexao que adentre no debate metodolégico propondo, como
Orofino (2005, p. 150) uma discussio sustentada por um paradigma educacional,
problematizador, dialégico, critico e de complexidade. Nele, todas as dimensoes das TICs
devem ser contempladas: da sua inser¢do no universo macroeconémico politico e social, as
especificidades de sua linguagem e a subjetividade de cada individuo que a utiliza e que lhe da
sentido final, a partir das media¢des as quais esta submetido.

A proposta dessa inter-relagdo comunicagao-educagao, embora nao tenha o carater
maniqueista dos estudos dos anos 1960 e 1970 no continente latino americano, pode
desencadear uma nova compreensao critica da realidade, que desafie ainda mais a crise das
ideologias dominantes (Orofino, 2005, p. 151). O que nao significa, de maneira alguma,
creditar as Novas Tecnologias a aura salvadora de todos os problemas sociais do continente.
O que se propde é um processo no qual a inser¢ao das TICs e seus novos conteudos nestes
paises ocorra de uma maneira democratica e acessivel a todos de maneira igualitaria. Esse
processo, entretanto, como o do desenvolvimento das Novas Tecnologias da Informagio e da
Comunicagao, ¢ irreversivel e a escola nao pode mais escamotea-lo.

No que diz respeito a educagdao a distancia, vale ressaltar que as politicas publicas
devem fiscalizar rigorosamente tanto o avan¢o das empresas privadas nacionais e

internacionais do setor, como das entidades publicas que oferecem esse tipo de atividade.
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Além disso, as politicas publicas precisam ter suas proprias agdes a fim de que esse novo
sistema educacional — possibilitado pelo avanco tecnolégico — recupere o verdadeiro sentido
da palavra educacdo, que é o de possibilitar a0 educandos as condigdes necessarias para

compreender o mundo em que vive e atuar nele com autonomia e criticidade.

REFERENCIAS

AMORIM, Lucas. Os alunos estao cada vez mais longe. In: Revista Exame, edicao 938, ano 43,
n°4, p.100-102, 11/03/2009, p.100-102

BACCEGA, Maria Aparecida (org). Gestdo de Processos Comunicacionais. Sio Paulo:
Atlas, 2002.

BECKER, Maria Lcia. A periferia na cibercultura: técnica, politica e exercicio da cidadania nos
bairros de Curitiba e Sao Paulo. Tese de Dourado em Comunicagao. Sao Paulo: USP, 2005.

BRAGA, José Luiz; CALAZANS, Regina. Comunicagdo & Educagio: questoes delicadas
na interface. Sdo Paulo: Hacker, 2001.

BRITO, Glaucia da Silva; PURIFICACAO, Ivonélia da. Educacdo, Professor ¢ Novas
Tecnologias. 2.ed. revisada e ampliada.Curitiba: Editora Ibepex, 2008.

BRITTOS, Valério Cruz; BOLANO, César Ricardo Siqueira. (orgs.) Rede Globo: 40 anos de
poder e hegemonia. Sao Paulo: Paulus, 2005.

CANCLINI, Nestor Garcia. A globalizagdo imaginada. Sio Paulo: Iluminuras, 2003.
CAPARELLI, Sérgio. Televisdao e Capitalismo no Brasil. Porto Alegre: L&PM Ed., 1982.

CAPPARELLI, Sérgio; LIMA, Venicio A. Comunicagdo e Televisdo: Desafios da pos-
globalizagao. Sio Paulo: Hacker, 2004.

CASTRO, Cosette. Globo e Educagio: um casamento que deu certo. In: BRITTOS, Valério
Cruz; BOLANO, César Ricardo Siqueira (orgs.) Rede Globo: 40 anos de poder e
hegemonia.Sao Paulo: Paulus, 2005, p. 243-263.

CITELLI, Adilson. Palavras, meios de comunicagio e educagio. Sao Paulo: Cortez, 2000.

. “Comunicacao e Educacao: aproximagoes”. In: BACCEGA, Maria Aparecida (org).
Gestao de Processos Comunicacionais. Sao Paulo: Atlas, p. 101-112, 2002.

. Comunicagio e Educagio: a linguagem em movimento. Sao Paulo: Editora Senac,
2000.

DALLA COSTA, Rosa Maria Cardoso; MACHADO, Rafael Costa; SIQUEIRA, Daniele.
Teoria da Comunicagdao na América Latina: da heranca cultural a construcio de uma
identidade propria. Curitiba: Editora UFPR, 2006.

DALLA COSTA, Rosa Maria Cardoso; JACQUINOT-DELAUNAY. Actions
institutionnelles d’éducation pour les médias au Brésil et en France. In: 8eme Colloque
Brésil-France: Etat, Culture et communication, 2006. Grenoble: Editado por Intercom e
SFSIC, 20006, V.1, p.1-12.

GONNET, Jacques. Education et Médias. 2.cd. Paris: Presses Universitaires de France,
1999 (Colection Que sais-je? 3242).

91

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



I’EDUCATION AUX MEDIAS: Avancées, obstacles, orientations nouvelles depuis
Griinwald: vers um changement d’echelle? Actes, synthese et recommandations.
Rencontre Internationale organisée par la Commision nationale frangaise pour 'Unesco en

cooperation avec ’'Unesco et avec le soutien du Ministere de I’Education nationale, et du
Conseil de 'Europe. 21-22 juin 2007, Paris, France.

MARTIN-BARBERO, Jesus. Dos meios as mediagdes: comunicagdo, cultura e
hegemonia. 2. ed. Rio de Janeiro: Editora UFR], 2003.

MOEGLIN, Pierre. Outils et Médias éducatifs: une approche communicationnelle.
Grenbole: PUG, 2005.

NISKIER, Arnaldo (coord.). Reflexées sobre a Educagdo Brasileira: o compromisso com
a qualidade do ensino. Conselho Federal de Educagiao, Brasilia, 1992.

OLIVEIRA, Eliane Basilio de. Tecnologia e educagio: um estudo de caso do projeto digitando o
futuro, da rede municipal de ensino de Curitiba. Dissertagdo de Mestrado em Educagao.
Curitiba: UFPR, 2001.

ORTIZ, Renato. A moderna tradicdo brasileira. Cultura brasileira e industria cultural. Sao
Paulo: Brasiliense, 1988.

PESQUISA. Jovens brasileiros “amam” a tecnologia. Jornal Gazeta do Povo. Curitiba, 5 de agosto
de 2007, p. 22.

PINHO, Angela. Tecnologia nas escolas reforca a exclusio digital, aponta estudo. Jornal Folha de S.
Paulo. Sao Paulo, 4 de julho de 2007, p. C6.

SALVADOR, Roberto da Costa. Educa¢io a Distancia. in: NISKIER, Arnaldo (coord.).
Reflexdes sobre a Educacdo Brasileira: o compromisso com a qualidade do Ensino. Conselho
Federal de Educacao, Brasilia, 1992, p.224-228.

SANTOS, Edméa Oliveira dos. Novas praticas curriculares na educagdao a distancia. In:
Comunicag¢io & Educagio.Sio Paulo: Editora Salesiana. Ano IX,;n® 26 jan/abril 2003,
p.35-42.

SOARES, Ismar de Oliveira. “Metodologias da Educacio para Comunicagao e Gestao
Comunicativa no Brasil e na América Latina”. In: BACCEGA, Maria Aparecida (org). Gestao
de Processos Comunicacionais. Sao Paulo: Atlas, 2002, p.113-132.

. Lei de Diretrizes e Bases e a Comunicacdo no Sistema de Ensino. Revista
Comunica¢ao & Educacio, Sao Paulo (8), p. 23-26, jan/abri. 1997.

. Comunicagio/Educagdo: A emergéncia de um novo campo e o petfil de seus
profissionais. In: Revista Contato, Brasilia, DF, ano 1, n° 2, p. 19-74, jan./mar.1999.

SOUSA, Mauro Wilton de. Novas Linguagens. Sio Paulo: Editora Salesiana, 2001. (Cole¢ao

viva voz).

Sitios consultados:
http://www.telebrasil.org.br/ead.pdf
http:/ /www.virtual.epm.br/material /tis/enf/apostila.htm

http ://ccuap.incubadora.fapesp.btr/portal/coletivo/1-historico-da-ead.

92

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

Memoria da economia: a defesa do capital industrial pela
economia politica classica

Igor Zanoni Constant Carneiro Leio”

RESUMO - Este texto discute a dissolu¢ao da economia politica classica e sua defesa do
capital industrial e do trabalho produtivo, assinalando a controvérsia com os defensores da
grande propriedade fundiaria na Inglaterra. Além disso, indica como sua substitui¢ao pela
economia convencional se fez em um ambiente de defesa dos interesses financeiros nascidos
a época da segunda revolugao industrial e do nascimento da grande empresa moderna. Analisa
ainda a importancia dessa discussao na crise que o capitalismo global vive atualmente.

Palavras-chave: Economia politica. Trabalho. Capital produtivo. Crise.

A longa transicao do Antigo Regime para a sociedade burguesa foi completada em
finais do século XVIII, na Inglaterra, pela sua industrializa¢ao originaria. Entre esse periodo e
1840, aproximadamente, a economia politica inglesa teve de defender de forma ardua e
contundente os interesses do capital industrial para que ele também ganhasse uma
preeminéncia politica contra os interesses remanescentes do antigo feudalismo. Vejamos os
tracos principais desse periodo.

Em Adam Smith, na Rigueza das Nagoes, a defesa da indudstria vai junto com a defesa
dos trabalhadores e da propria moral que reina nas cidades onde ela domina. Assim, para ele,
as “classes inferiores” do povo, nas cidades manufatureiras inglesas e holandesas, onde sio
empregadas, sobretudo pelos capitais industriais, sdo, em regra, diligentes, sobrias e
parcimoniosas, enquanto nas cidades onde essas classes ainda se prendem as antigas cortes,
vivem a custa das rendas dissipadas e sao em geral preguicosas, dissolutas e pobres. A defesa
da populagdo assalariada pelo capital industrial nascente vai, pois junto com a defesa do
trabalho produtivo, que gera lucros, acumulagio e riqueza, bem como junto com uma censura
ao trabalho improdutivo que cerca os extratos remanescentes do Antigo Regime.

Ainda para Smith, o capital ¢ sinonimo de diligéncia, e todo acréscimo ou
decréscimo de capital tende a aumentar ou a diminuir a quantidade dos trabalhadores
produtivos moralmente superiores a0 mesmo tempo em que aumenta o produto anual da

terra e do trabalho do pafs, a riqueza e a renda real de todos os habitantes. Os fundos

* Doutor em Economia pela UNICAMP. E professor associado do Departamento de Economia da
Universidade Federal do Parana. Endereco eletronico: igorzaleao@yahoo.com.br.
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utilizados para emprego de trabalhadores produtivos, isto é, que produzem com seu trabalho
cotidiano excedente para o capital e impulsiona os lucros e a acumulag¢ao que fazem a riqueza
do pafs. Ja os fundos gastos como uma renda improdutiva, isto é, destinada a manter
trabalhadores improdutivos, tao caracteristica do Antigo Regime, criam a prodigalidade e a
dissipagao publicas e devem ser reduzidos ao minimo necessirio, na Corte, na Igreja, na
Marinha ou no Exército, uma vez que esses trabalhadores, nada produzindo eles mesmos, sao
sustentados pelo trabalho dos outros. O contexto em que Smith se situa é econdomico e moral.

A maior riqueza das nagdes com acréscimo do capital produtivo faz com que os
trabalhadores achem emprego com facilidade, eleva os seus salarios e poe limites aos lucros.
Os trabalhadores produtivos, em Smith, sio aqueles ocupados na agricultura, na manufatura,
no grande comércio e no coméreio varejista. As pessoas cujo trabalho se exerce nesses ramos
em regra acrescentam ao preco dos objetos que manejam o valor de sua prépria manutengao
e consumo pessoal, além de um excedente.

Também em David Ricardo se encontra a distingdo entre trabalho produtivo e
improdutivo, estabelecida por Smith, segundo a qual o primeiro se troca diretamente por
capital e o segundo por renda. Entretanto, esta distante de elogiar os trabalhadores produtivos
como este autor. Para Ricardo, trabalhador produtivo é alguém reduzido a mero instrumento
de produgao de riqueza alheia e, se a mesma quantidade de riqueza alheia pode ser gerada
com numero menor de trabalhadores produtivos, estes podem ser reduzidos.

Ainda para Ricardo o capital tende a reduzir a um minimo decrescente o tempo de
trabalho necessario para produzir as mercadorias e, portanto, a populacio produtiva, em
relagido a quantidade de produto. Todavia, a nova economia que se vai instalando tem a
tendéncia de acumular, converter lucro em capital, apropriar-se da maior quantidade possivel
de trabalho alheio. Procura rebaixar os salarios, mas aumentar ao maximo o emprego. Dai o
elogio de Ricardo ao capital produtivo que, aumentando ao maximo o excedente liquido,
aumenta o emprego ¢ a acumulagao, bem como a riqueza da nagdo, como diria Smith.

Na medida em que aceita com Malthus o chamado principio da populagao, segundo
o qual o crescimento da populagao ¢ limitado pelo crescimento mais lento dos bens agricolas
destinados a sua subsisténcia, Ricardo afirma que os trabalhadores devem desejar salarios
moderados para que o excedente deles tome a forma de capital aumentando o emprego. Caso
os salarios subam além de certo ponto, cresce a populagio e diminui o excedente e a
acumula¢ao. Ha, assim, uma oscilacdo entre o lucro e os salarios resolvida se a populagiao

trabalhadora refrear sua reproducdo de modo a que seu crescimento apenas acompanhe a
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acumulacdo do capital. Ricardo, ai, lembra as exortacdes do paroco Malthus sobre a
moralidade e a continéncia dos trabalhadores.

Como se sabe, todavia, a argumentagao de Ricardo a favor dos lucros do capital
choca-se com a defesa de Malthus da necessidade de se manter, na sociedade, uma classe de
rentistas ociosos para evitar superacumulacao e para que a propriedade tenha uma defesa
adequada. Esta discussao ocorre em torno da necessidade de se abolir restrigoes a importacao
de graos pela Inglaterra, com o fim de defender os lucros do aumento dos salarios e permitir
que a acumulagiao nao seja detida.

Fica claro, assim, que a defesa do capital aplicado em atividades produtivas, ou seja,
em atividades que empreguem trabalhadores produtivos ¢ um dos pontos principais na defesa
da nova sociedade contra a letargia do periodo medieval ainda presente no Antigo Regime,
como um modo de produgio transitorio e heterogéneo com barreiras claras a acumulagio,
entre as quais estava a presenca de uma classe de proprietarios ociosos monopolizando as
terras agricolas mais férteis. Esta classe ainda estava no comando do Estado mesmo avancada
a industrializa¢do, ao tempo de Malthus e Ricardo.

Na Inglaterra a defesa da industria e do trabalho produtivo tomou, pois uma
orienta¢ao politica definida contra o status guo, e foi radicalizada pelos chamados socialistas
ricardianos ou sindicalistas que defendiam o direito dos trabalhadores ao conjunto do
produto, uma vez que todo ele se devia ao trabalho produtivo. Essas formas de embate
politico levaram cedo a uma dissolugdo da economia politica cujos maiores expoentes foram
Adam Smith e Ricardo. A rigor a economia politica sé seria levada adiante de forma critica
com Marx, e reaparece nas preocupagoes centrais dos grandes autores que compreenderam os
nexos inerentes ao funcionamento das sociedades mercantis e empresariais.

Relatando um pouco a reagiao contra as implicagoes sociais da doutrina ricardiana, ja
em 1804, o Conde Lauderdale, segundo Marx, fazia uma justificagao do lucro baseada na idéia
de que este provinha dos proprios capitais, porque estes “substituem” trabalho que o homem
teria de fazer com as proprias maos. O Conde mostra-se inimigo da teoria de Smith sobre
acumulacdo e poupanca e a distingao entre trabalhadores produtivos e improdutivos. Outros
economistas, como Malthus, aceitaram a distincdo entre trabalhadores produtivos e
improdutivos, mas procuraram mostrar que ambos sio igualmente necessarios a produgio da
riqueza material.

Na medida, porém, em que, a partir de 1815, Ricardo comeca a escrever e a colocar

a economia politica de forma mais articulada e com menos rodeios do que Smith, entre as
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décadas de 20 e 30, do século XIX, assiste-se a uma vigorosa reagao contra 0 pensamento
ricardiano. Segundo Maurice Dobb, em 1831 Torrens afirmou em uma discussiao no Clube de
Economia Politica que “todos os grandes principios da obra de Ricardo foram
sucessivamente abandonados, e que todas as suas teorias sobre o Valor, Renda e o Lucro
eram agora geralmente consideradas erroneas”.

O mais influente ataque contra Ricardo foi a obra de Samuel Bailey em 1825
criticando a nogao ricardiana de valor baseada no trabalho incorporado na mercadoria e na
busca por uma medida invariavel de valor. Afirmou que valor em seu sentido ultimo significa
a estima em que qualquer objeto ¢ tido e indica um efeito produzido na mente. O valor do
bem produzido seria determinado pela quantidade de capital aplicada e nega a oposicao entre
salarios e lucros, tomando evidentemente salarios reais ¢ ndo salirios no sentido de Ricardo,
isto ¢, a propor¢ao de trabalho necessaria para produzir o salario do trabalhador.

Também a renda ¢ tratada por Bailey como um exemplo de “valor de monopélio”
devido a escassez de terras de fertilidade superior e resulta do lucro extraordinario conferido
pela posse de um instrumento de produgao protegido até certo ponto da concorréncia. Ao
lado de outros tipos de monopdlio o monopolio da terra significa um caso em que a
concorréncia nao pode aumentar exceto provocando aumento de custo.

As discussdes do periodo envolveram figuras importantes na economia politica
inglesa como Malthus e James Mill, ainda de alguma forma ligados a Ricardo, mas o seu
resultado foi o afastamento crescente das idéias ricardianas. Esse afastamento foi realcado
entre 1834 e 1836 com as obras de Longfield e Nassau Sénior. O primeiro defendia que os
lucros se deviam a produtividade adicional extraida do trabalho quando o capital era investido
em maquinas, avanc¢ando ja a idéia de produtividade marginal do capital. O segundo pensou o
lucro como a recompensa de uma abstinéncia colocando as bases para uma teoria do capital
que seria aproveitada por economistas subseqiientes. Sénior postulava que “o lucro é a
remuneracao de uma abstinéncia, e esta o adiamento da satisfagdo” a0 mesmo tempo em que
o capital “deve a este fenomeno sua existéncia e conservagao’.

Ainda seguindo Maurice Dobb nesta explanac¢ao, Sénior defendia que o Trabalho e a
Natureza sao as unicas forcas produtivas primarias e que atingem sua eficiéncia gragas a
presenca da Abstinéncia. Por outro lado defende que o salario esta ligado a produtividade do
trabalhador e que a proporcio de trabalhadores necessaria para produzir bens-salarios nio
determina os lucros na relagao com os salarios, mas a procura de trabalho em termos reais.

Sénior defende ainda a idéia de Valor como ligada a Utilidade: “a Utilidade nao indica
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nenhuma qualidade intrinseca as coisas a que chamamos util, exprime apenas as suas relagdes
com os trabalhos e prazeres da humanidade... ndo s6 ha limites para o prazer que os bens de
qualquer tipo podem proporcionar, como também o prazer diminui, numa proporg¢io
rapidamente crescente, muito antes desses limites;... dois artigos do mesmo tipo raramente
proporcionam duas vezes o mesmo prazer que um”( citagao de Dobb ).

Por sua vez Longtfield ataca a afirmagao de Ricardo de que a taxa de lucros s6 pode
ser compreendida no ambito da baixa dos rendimentos da terra, que, elevando os custos de
subsisténcia, faz subir os Salarios. Para ele, “em qualquer caso, os lucros do capital serdo
sempre regulados por aquela parte que for for¢oso aplicar com a menor eficiéncia no auxilio
ao trabalho”. Por outro lado os salarios reais dependem da taxa de lucros e da eficiéncia do
trabalho na produgao dos artigos em que os salarios sao gastos.

Varios outros autores insistiram em idéias semelhantes, avancando uma teoria do
valor relativo e uma teoria do capital ligada a abstinéncia, escapando da idéia de capital
enquanto trabalho acumulado bem como afirmando a determina¢do da demanda pela
utilidade dos bens. A idéia do capital ligado a abstinéncia reaparecera mais tarde na teoria
economica como uma relagao entre consumo presente e consumo futuro, como preferéncias
intertemporais, bem como na idéia de que a poupanga precede o investimento. Estas teses
permanecerao na teoria neoclassica do investimento. Como se sabe, a teoria neoclassica
comega a ser sistematizada e apresentada a partir de 1870 com Walras, Jevons e Menger, e
tém uma formulag¢ao que talvez possa ser rotulada como mais rigorosa na obra de Bohm-
Bawerk.

Estas idéias foram decisivas contra a teoria ricardiana do excedente, no papel
conflitivo da acumulagido capitalista, face as classes sociais. Ha uma inclinagdo para um
individualismo metodolégico que desloca a idéia de sociedade e realca a de individuo, sendo
que a propria idéia de sociedade mercantil ¢, a rigor, descartada em favor da subjetividade
individual. Walras defendera que a colegao de individuos atomizados pode realizar escolhas
visando o equilibrio geral. A discussio do funcionamento da economia capitalista passa a
repousar na escolha racional de individuos que maximizam suas utilidades. Marx aponta para
a dificuldade de essas idéias explicarem os nexos reais de uma economia capitalista, e nesse
sentido toma-as como apologéticas ou vulgares, mas nas Teorias da Mais 1Valia nio chega a
discutir o seu desdobramento na chamada “revolu¢ao marginalista”.

Mas Marx chega a discutir F.Bastiat, para quem a concorréncia ¢ um fator de

harmoniza¢ao de interesses e de escapar ao conflito entre as classes, recuperando de forma
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torcida a “maio invisive]” de Adam OSmith. Para este, a “mao invisivel]” compunha
subjetividades contrapondo interesses conflitivos, mas agora se trata de retirar da economia a
nogao de conflito e a possibilidade de instabilidade. A idéia de uma economia baseada em
uma dinamica contraditéria cede crescentemente lugar a um equilibrio repondo
continuamente as condices de funcionamento da economia.

O que me interessa aqui é realgar que a partir das décadas de trinta e quarenta do
século dezenove as linhas fundamentais da economia politica classica sao deixadas de lado,
exceto por Marx e outro autores que fugirdo das correntes centrais da economia. Em segundo
lugar, que essas idéias vao nascendo aos poucos de forma nio sistematica, pouco rigorosa,
como critica e afastamento de Smith e Ricardo. Afastamento que deixa ao largo nogdes
fundamentais da economia politica classica como excedente, acumulagao, trabalho produtivo
e improdutivo e mesmo a nog¢ao de capital. Isto é verdadeiro também para a economia
neoclassica. Como afirma Claudio Napoleoni: “A razio de fundo do fracasso da teoria
neoclassica do equilibrio encontra-se na insuficiéncia do tratamento do significado e do papel
do capital no processo econoémico.(...) Mas o dado relativo ao capital( nao importa se definido
como um conjunto de grandezas,a maneira de Walras, ou como uma grandeza unica,a
maneira de Bohm-Bawerk) tem a particularidade de as suas mutagdes nio dependerem de
fatores externos, sendo antes a consequéncia do que sucede no interior do sistema
considerado pela teoria e, precisamente, da produgao de meios de produgao.(.) A agdo de
modificagao que o capital exerce sobre o sistema, esta espécie de feedback em que o produto
aumenta a capacidade produtiva é naturalmente regida por regras, das quais a formacao da
taxa geral de lucro (ou de juro) representa o resultado global.Mas é evidente que esta regra
nao tem sentido e nao pode realizar-se fora daquela agdo; por isso, um esquema que, por um
lado, elimina a acdo do capital sobre o sistema e, por outro lado, pretende submeter o capital a
regra da taxa geral de lucro, é um esquema necessariamente incoerente, ¢ as dificuldades
matematicas que se lhe deparam mais nao sao do que expressao dessa incoeréncia.”

Em termos mais simples, ha um problema se pensamos o capital como instrumentos
de produgio, pois isso dificulta a percepgao da concorréncia entre capitais e a formagao de
uma taxa média de lucros. Ao mesmo tempo, ainda se pensarmos o capital como uma unica
grandeza, essa formacao da taxa geral de lucros se dd no ambito da producido do capital e em
seus efeitos sobre o produto e sobre a capacidade produtiva, o que esta fora da visao
neoclassica, que niao apreende as mudangas no sistema econdémico provocadas pela

acumulacio.
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E significativo que a ascensio das idéias anti-ricardianas se dé quando o capital ja se
torna dominante também no plano politico e, a partir de 1870, quando nasce a economia
neoclassica, novas industrializacdes como a americana, a alema e a japonesa se déem num
contexto de nascimento da empresa moderna, de novas tecnologias altamente densas de
capital e de fusdo dos interesses entre o capital bancario e o industrial, sob dominancia do
primeiro, o chamado capital financeiro. Parece haver uma contradicao entre a vitéria do
capital na vida real e sua precaria problematizagao no plano da economia teérica dominante,
embora sempre tenham surgido autores chamando a atengdao para o novo e o significativo,
mesmo quando nao marxistas.

Uma resposta pode ser encaminhada inicialmente se lembramos os agudos conflitos
politicos ao longo de todo o século dezenove, fazendo com que toda intervengao no plano
teorico tivesse impactos no plano politico. A economia se afirma como ciéncia, mas também
como ideologia, em especial quando se afasta mais do que se aproxima dos nexos basicos em
que vivem trabalhadores e capitalistas e a palavra ideologia toma o significado corrente de
ocultamento do real. Ao mesmo tempo, qualquer arbitragem entre capital e trabalho fica fora
de alcance e apenas no século vinte a politica permitira conciliagdes na forma de um mais ou
menos amplo welfare state, a revelia de um liberalismo economico que passa politicamente a um
plano subordinado, especialmente apos a Segunda Guerra a0 mesmo tempo em que afirma
um quase consenso neokeynesiano.

Um segundo encaminhamento a questido diz respeito ao fato de os adversarios de
Ricardo serem sobretudo homens ligados ao antigo establishment , defensores da grande
propriedade agraria, da renda da terra e do gasto improdutivo. Ora, a medida que a
importacao de graos pela Inglaterra fica liberada e os resquicios feudais desaparecem, essa
defesa rentista do status quo parece sem sentido.

E possivel todavia pensar que o capitalismo que sai da Segunda Revolugio Industrial
possui interesses bancarios dominantes, ¢ que embora o capital industrial se expanda
fortemente ap6s a Segunda Guerra, isto s6 foi possivel no ambito de um pacto internacional
que limitou os interesses e a especulagio com juros, cambio e mercadorias. Em outras
palavras, o capitalismo moderno tem uma face dominante rentista de tipo novo, financeira.

Assim, em sua importante critica da economia neoclassica, Nicolai Bukharin afirma:
“A evolucio capitalista assistiu nas ultimas décadas a uma rapida acumula¢ao. como resultado
do desenvolvimento das diferentes formas de crédito, a mais valia acumulada é apropriada

por individuos que nio tém amidde nenhuma relacio com a producio. O nimero desses
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individuos cresce continuamente, a ponto de chegar a formar uma classe social: a dos
rentistas. Este estrato da burguesia, ainda que nao constitua uma classe no sentido especifico
da palavra mas sobretudo um grupo com caracteristicas proprias no interior da burguesia
capitalista, apresenta certos tragos distintivos que o caracterizam e que se derivam de sua
“psicologia social”. A extensiao da sociedade por a¢oes e da banca, e a crescente influencia da
bolsa, engendra e consolida esse estrato social. Sua atividade economica se exerce
essencialmente no plano da circulagdo, sobretudo de titulos e valores, e nas transagdes
bursateis. F significativo o fato de que no interior deste estrato social, que vive das rendas que
produzem eses valores, existam diferentes matizes; o caso limite estd representado pela
camada localizada fora nio s6 da produ¢ao mas também do mesmo processo de circulagio.
Trata-se sobretudo dos possuidores de valores a juro fixo; rendas do Estado, obrigacoes de
todo tipo etc.; em segundo lugar, daqueles que inverteram sua fortuna em bens de raiz, dos
que obtém rendas seguras e duradouras.”

Bukharin estda defendendo a idéia de que o capitalismo financeiro, ou a fusao do
capital bancario com o capital industrial sob dominancia do primeiro, cria uma classe que se
beneficia da producao e dos lucros, mas esta separada da produgao na medida em que nio
tem fungdes empresariais classicas, sendo antes detentora de titulos que lhe dao direito a
mais-valia formando um estrato com caracteristicas proprias no interior da burguesia e vé o
capitalismo sob a 6tica de rendas derivadas desses titulos.

Para o autor, a economia marginalista é precisamente a que apresenta a economia do
ponto de vista dos interesses e da visio de mundo desses rentistas de novo tipo,
caracteristicos da nova civilizagao financeira. Nesse sentido ganha significado a dilui¢ao das
classes e da relacao capital/trabalho operada por essa economia, pois o nicleo dinamico do
desenvolvimento e da acumulagdo, o capital industrial, esta cercado por interesses
representantes de um capital ficticio que opera no interior do mecanismo de reprodugio
econdmica e social. Nesse mesmo sentido Lénin falaria de um parasitismo caracteristico do
estadio monopolista do capital, que colocaria em segundo plano o capitalista industrial e o
trabalhador produtivo.

Para mim, a defesa da propriedade e do rentista realizada por Malthus, Lauderdale e
outros economistas tem uma atualidade que na verdade nunca perdeu, e obscurece a0 mesmo
tempo em que sua analise revela os lagos reais em que se move politica e economicamente o
complexo mecanismo de acumulac¢io de capital. Finalmente, creio que o momento que as

economias capitalistas vivem em todo o mundo com a grande crise do inicio do século vinte e
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um tem ajudado a mostrar o avango desses interesses rentistas ligados a uma expansiao
financeira sem respaldo na produgao real, bem como seus efeitos deletérios sobre a sociedade
global, a0 mesmo tempo em que aponta a necessidade de sua regulacio e de um novo pacto
social entre capital, Estado e trabalho, a favor do desenvolvimento e contra a pobreza e as

varias formas de exclusao.
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Diferenciais salariais segundo qualifica¢ido da forga de trabalho e faixa
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RESUMO - O processo recente de abertura economica entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento foi acompanhado por aumentos nos diferenciais salariais dos trabalhadores
qualificados em ambos os grupos de paises. Duas teorias principais competem para explicar
tais movimentos, o modelo de Heckscher-Ohlin/Stolper-Samuelson e a hipdtese do viés de
habilidade. Na tentativa de explicar as mudangas dos diferenciais salariais no Brasil, prop&e-se
uma adaptacao desses modelos para uma economia com trés niveis de qualificagdo. A
comparagdao com os dados empiricos da industria de transformacao posiciona o Brasil como
um pais abundante em mao-de-obra qualificada, e seus parceiros comerciais como abundantes
em mao-de-obra intermediaria. Conclui-se que isso se deve ao papel de lideranca exercido
pelo Brasil no comércio regional, remetendo ao modelo de Davis (1996). Contudo, esses
resultados podem estar, em grande parte, sendo influenciados por alguns fatores nao incluidos
na analise como o aumento da oferta de trabalhadores qualificados e a heterogeneidade nao
observada da qualificagdo.

Palavras-chave: Diferenciais salariais. Modelo de Heckscher-Ohlin. Teorema de Stolper-
Samuelson. Hipétese do viés de habilidade. Oferta e demanda por qualificagao.

1 INTRODUCAO

A intensificacdo da abertura comercial brasileira, a partir do final da década de 1980,
foi acompanhada por alteragdes nos salarios relativos de trabalhadores com diferentes niveis
de educacdo. A teoria economica apresenta duas alternativas principais para explicar essas
oscilagdes. A primeira é constituida pelo modelo de Heckscher-Ohlin (HO), estendido pelo
teorema de Stolper-Samuelson (SS). A segunda é a do viés de habilidade. Ambas apontam
para sentidos opostos no caso de paises em desenvolvimento. Isto é, nesses paises, 0s

diferenciais salariais tenderiam a aumentar pelo viés de habilidade e diminuir via HO-SS.
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De modo a analisar se o Brasil se enquadra em algum padrio de reestruturacio
salarial proposto pelos modelos descritos acima, este artigo propoe uma adaptacio dos
mesmos para o caso de economias com o fator trabalho dividido em trés niveis de
qualificagdo: qualificado (Q); qualificagao intermediaria (I); e nao-qualificado (NQ). A partir
disso, dados empiricos do mercado de trabalho brasileiro sao confrontados com os resultados
teoricos.

Além dessa introdug¢ao, o estudo ¢é dividido da seguinte maneira: na segunda se¢ao
sao apresentadas as consideracdes tedricas dos modelos HO-SS e de viés de habilidade,
propondo uma adaptagdo para os mesmos; na terceira se¢ao ¢ realizada a analise empirica e
formuladas conclusées preliminares; e, na quarta se¢do, apresentamos alguns comentarios

adicionais.

2 0OS MODELOS DE HECKSCHER-OHLIN E DE VIES DE HABILIDADE
ADAPTADOS

O modelo HO- SS estabelece que a abertura comercial leva um pais a se especializar
na producao daquele bem cuja fabricagio ¢ intensiva no fator de produgio abundante no pafs.
Essa especializagao levaria a um deslocamento da produgdo, aumentando a demanda do fator
abundante em detrimento a do fator escasso na economia. Isso afetaria positivamente o prego
do primeiro fator em relagao ao segundo.

Desse modo, considerando como fatores de produgao o trabalho qualificado e o nao
qualificado, a abertura comercial em pafses desenvolvidos, que sio abundantes em
trabalhadores qualificados, aumentaria os salarios destes relativamente aos dos trabalhadores
menos qualificados. Ja no caso de paises em desenvolvimento, que possuem abundancia em
mao-de-obra nao qualificada, o nivel salarial dos trabalhadores menos qualificados aumentaria
em relagao ao daqueles com maiores qualificagdes.

Contudo, estudos empiricos constatam que o hiato salarial entre os trabalhadores
qualificados e os nio qualificados tem aumentado tanto em economias desenvolvidas quanto

. . 39 A
em economias em desenvolvimento.” Alguns autores concluem que o modelo de HO-SS ¢

3 Para economias desenvolvidas ver, por exemplo, Sachs e Shatz (1994), Leamer (1996), Haskel e Slaughter,
(2001) e Wood (2008), que defendem o modelo de HO-SS para explicar os crescentes diferenciais salariais. Para
economias em desenvolvimento vet Arbache, Dickerson e Green (2004).
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insuficiente para explicar os movimentos dos mercados de trabalho pelo mundo. A hipétese
do viés de habilidade da demanda por trabalho entra em cena a partir disso."”

A hipétese do viés de habilidade pressupoe que a abertura comercial, ao possibilitar
uma maior difusio tecnolégica entre as economias, facilita (barateia) a incorporagao de
métodos mais eficientes de producdo nas firmas, inclusive em paises subdesenvolvidos. Esses
novos métodos, por sua vez, demandariam mao-de-obra mais qualificada. Por outro lado, a
maior concorréncia externa forgaria as firmas a reagirem com maior eficiéncia produtiva, mais
qualidade e maior diferenciagao do produto, o que, mais uma vez, demandaria mao-de-obra
mais qualificada.

Note-se que os dois modelos niao sao excludentes. Por um lado, ambas as teorias
apontam para o mesmo sentido no caso de pafses desenvolvidos (aumento dos salarios
relativos dos mais qualificados). Por outro, quando se considera paises em desenvolvimento
os dois efeitos agem em dire¢do opostas, ou seja, ocorreria uma elevagao dos salarios relativos
dos mais qualificados pela teoria do viés de habilidade, enquanto que pelo modelo HO-SS, o
impacto seria de uma redugao dos salarios relativos dos mais qualificados.

Ainda, ¢ de se esperar que o efeito tecnolégico seja proporcionalmente maior em
paises em desenvolvimento do que nos desenvolvidos, pois existe uma escassez de mao-de-
obra qualificada naqueles, pressionando para cima os salarios dos trabalhadores qualificados
de maneira pronunciada. Essa seria uma provavel razao para que o efeito liquido do comércio
internacional em pafses em desenvolvimento tenha sido o aumento dos salarios relativos dos
mais qualificados.

De modo a sistematizar a analise dos impactos da abertura comercial nos salarios
dos trabalhadores brasileiros, formula-se um quadro demonstrativo com resultados possiveis
para os salarios relativos no pais, segundo classes de qualificagio dos empregados. Um fator
importante é que os resultados expostos no Quadro 1 nio levam em conta oscilagdes da
oferta de trabalho, baseando-se, tio somente, nas consideracées dos modelos de Heckscher-
Ohlin e de viés de habilidade. Para o caso brasileiro, a inclusio da oferta de mao-de-obra
pode influenciar significativamente as conclusoes. Entretanto, tal inser¢ao sera realizada pelos
autores em trabalhos futuros.

Observe-se ainda, que ao invés de dois fatores - trabalhadores qualificados (QQ) e nao

qualificados (NQ) - como utilizado no modelo de HO, utilizamos trés ao incluir os

40 Ver, por exemplo, Berman, Bound e Griliches (1994) e Desjonqueres et al (1999).
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trabalhadores com qualificagdo intermediaria (I). A justificativa para isso é encontrada em

Andrade e Menezes-Filho (2005, p. 192), onde os autores afirmam que:

Em paises desenvolvidos, a maioria dos trabalhadores possui, a0 menos,
um ano de escolarizagio secundaria, fato que justifica tal divisdo
[qualificados e ndo qualificados apenas]. No entanto, em paises em
desenvolvimento, o nivel educacional apresenta uma média bem mais baixa
e uma dispersao mais elevada. Uma pequena proporcio de trabalhadores
possui instrucdo supetior, enquanto uma propor¢ao significativa deles nio
possui qualquer instrugdo secundaria. Dessa forma, (...) parece ser mais
adequado dividir os trabalhadores em mais de dois grupos quando se esta
conduzindo um estudo (...) para um pais em desenvolvimento.

Adicionalmente, supoe-se que existam trés niveis salariais, um para cada qualificacdo,
mas que cada pafs é abundante em apenas um dnico fator, portanto, o comércio sera realizado
somente através de produtos intensivos no fator mais abundante e nido nos produtos
intensivos nos outros fatores, o que implica que s6 os salarios dos trabalhadores abundantes
em um e outro pafs irdo variar. Se, por exemplo, o pais A tem abundancia em Q e o pais B
abundancia em NQ, os salarios dos I nao vao variar com o comércio entre ambos.

O Quadro 1, expbe as possiveis consequéncias da abertura do comércio
internacional de um paises sobre os seus salarios relativos, de acordo com a sua abundancia
de fatores em relagdo aos seus parceiros comerciais (primeira parte do quadro) e de acordo
com a énfase do viés de habilidade (segunda parte do quadro).

No primeiro resultado, em que ambos os paises sio abundantes em mao-de-obra
nao qualificada, o que determina as razoes salariais ¢ a diferenga salarial do fator NQ entre os
paises. Se os salarios dos NQ domésticos, 7g, forem maiores do que os salarios dos NQ
estrangeiros, #g*, havera uma tendéncia para que eles convirjam. Neste caso 7g cai,
aumentando 7/ng e ¢g/ng. Processos semelhantes ocorrem se ambos os paises forem
abundantes em Q ou se ambos forem abundantes em 1.

Ja em um caso em que o pafs doméstico é abundante em mao—de-obra nio
qualificada e o estrangeiro ¢ abundante em mao-de-obra qualificada, os salarios relativos dos
qualificados se reduzem em relagdo aos salarios da mao-de-obra intermediaria e da NQ, pois a
demanda doméstica de QQ caira com a abertura comercial, reduzindo seus salarios. A demanda
por I ndo se altera, mas o fato dos salarios dos NQ aumentarem faz com que o diferencial dos

salarios entre intermediarios e nio qualificados, 7/7g , também seja reduzido.
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QUADRO 1 — EFEITOS DA ABERTURA COMERCIAL SOBRE OS SALARIOS RELATIVOS
DOMESTICOS

Fator abundante nos parceiros comerciais

Heckscher - Ohlin

NQ | I | Q

g / i Nao altera Aumenta Reduz
Ili]ag) r abundante doméstico ~ i / NQg Aumenta se ng*<ng® Reduz Reduz

q/ NQ Aumentase ng*<ng  Reduz Reduz

0| / i Reduz Aumenta se 7%<7 Reduz
Fator abundante doméstico - i / NQg Aumenta Reduz se 7*<i/ Aumenta

g / N Aumenta Nao altera Reduz

q / i Aumenta Aumenta Reduz se g*<gq
gator abundante doméstico - i / NQg Aumenta Reduz Naio altera

q / N Aumenta Aumenta Reduz se g ¥*<g

Viés habilidade — Enfalse do v1eIs>d(§ hablhdzllde —

q / i Aumenta Reduz Nao altera

i / NQg Aumenta Aumenta Aumenta

q / NQ Aumenta Aumenta Aumenta

FONTE: Elaboragao prépria.

NOTAS: (1) x* é o salario médio dos parceiros comerciais e x o salario médio doméstico. (2) NQ representa
trabalho nio qualificado; I representa trabalho com qualificagao intermediaria; Q representa trabalho qualificado.
(3) Os resultados dos saldtios telativos sdo referentes aqueles do pais doméstico. (4) q/i é o diferencial ou razio
entre os salarios médios dos qualificados e os salirios médios dos intermedidrios; i/nq é a mesma razio para
intermedidtios e ndo qualificados e q/nq pata qualificados e nio qualificados.

Em outro caso, em que o pafs doméstico seja NQ-intensivo e o estrangeiro I-
intensivo, ¢/7 aumenta, apenas em func¢ao da queda em 7 7/ng é reduzido em func¢ao da queda
em /e do aumento em 7g; ¢ g/ ng é reduzido em funciao do aumento em 7g, apenas. O mesmo
raciocinio ¢ feito para que os demais resultados sejam alcangados, lembrando que os paises
sao abundantes em apenas um unico fator e s6 comercializardo o produto intensivo neste
fator.

No caso dos efeitos de viés de habilidade sao discriminadas as énfases desse viés.
Caso a tecnologia demandar mais pessoas com nivel superior do que aquelas com nivel
intermediario de educacio, entdo ocotrerd um aumento em ¢/i e ¢/nq, ja o diferencial i/ng
tende a aumentar, mas proporcionalmente menos, uma vez que a demanda por qualifica¢do
intermediaria sera menor aquela por trabalhadores qualificados. Caso o viés tecnologico seja
favoravel 2 Q e I da mesma maneira, os diferenciais 7/7q e ¢/nq aumentarao e o diferencial ¢/7
tendera a se manter inalterado. Por fim, caso a énfase do viés pese mais para a forca de
trabalho com qualificacio intermediaria, entio ¢/i apresentara teducio e ¢/ng e i/ng

apresentarao aumentos.
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Seria de se esperar que o processo de abertura economica no Brasil tenha levado a
reducdo nas trés razoes salariais, g/i, g/ng e i/ng , pois o pals possuia na época uma mao-de-
obra pouco qualificada e se abriu para o comércio com paises de mao-de-obra qualificada. A

proxima segao verifica essa hipotese.

3 ANALISE EMPIRICA PARA O BRASIL

Para verificar se o Brasil se enquadra em uma das situagoes descritas no Quadro 1,
procedeu-se uma analise empirica através de dados dos salarios dos trabalhadores brasileiros
no periodo de 1985 a 2007 extraidos da Rela¢ao Anual de Informagdes Sociais (RAIS).

Com base em Fernandes e Menezes-Filho (2001), empregamos os dados dos salarios
médios dos trabalhadores separados por idades entre 25 a 29 anos, 30 a 39 anos e 40 a 49
anos. Isso se justifica, pois as faixas etirias mais velhas apresentam maior estabilidade no
emprego, o que pode levar as mesmas a apresentarem resultados diferentes daqueles dos mais
jovens.

Adicionalmente, com base em Andrade e Menezes-Filho (2005), a amostra consistiu
somente daqueles trabalhadores que tinham o quinto ano do ensino fundamental completo
(classificados como ndo qualificados), o ensino médio completo (classificados como
intermediarios) e com ensino superior completo (classificados como qualificados), o que
resultou em uma amostra anual média de 12 milhdes de empregados. *' Esse critério de
selecdo das escolaridades se deve ao fato de que se todas elas fossem consideradas os salarios
dos trabalhadores apresentariam variancia muito elevada, o que poderia comprometer a
analise dos dados. Nao obstante, a maior parte dos trabalhadores declarados na RAIS tem
escolaridades completas, o que faz com que a amostra seja bastante representativa da
populagao.

Os diferenciais salariais entre as categorias de trabalhadores foram formulados
através do calculo do logaritmo natural das razdes dos salarios médios (ou diferenca dos
logaritmos das médias salariais) entre qualificados e nao qualificados, qualificados e
intermediarios e intermediarios e nao qualificados, separados por faixas de idade. Os

resultados estdo expostos no Grafico 1, a seguir.

41 Esses autores classificam como nio qualificados aqueles que tém 4 anos de estudo, intermediarios aqueles com
11 anos de estudo e qualificados aqueles com 15 anos de estudo. A base foi construida com os microdados da

PNAD.
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Pelas figuras apresentadas observamos que os diferenciais ¢/7 cresceram ao longo de
todo o periodo, para todos os setores, sendo que esses diferenciais se elevaram,
principalmente, a partir de 1994-98. Observa-se também que esses diferenciais para os mais
jovens (linhas continuas mais finas) sofreram redu¢ao no final do periodo. Por outro lado, os
diferenciais ¢/7 sao os que apresentam a menor dispersao entre as faixas etarias (isso se Vvé,
pois as linhas continuas estdo mais unidas do que as tracejadas e as pontilhadas). Isso pode
estar indicando que a experiéncia no trabalho é menos relevante para os dois grupos de
trabalhadores em questdo e que essa caracteristica nao foi alterada com a abertura.

Em relacio aos diferenciais i/ng, observamos que ocotreram quedas em todos os
setores. Estas sdo pronunciadas para a industria de transformacao, a partir de 2003, e para os
demais setores, a partir de 1996-99. A dispersio entre as faixas etarias é bastante elevada
nesses casos, sobretudo nos servigos e na agropecuaria. Em todos os setores, os diferenciais
dos mais jovens foram sempre os menores, mas todas as faixas etarias apresentaram
tendéncias declinantes.

O diferencial g/ng, por sua vez, apresentou comportamentos distintos entre os
setores. Na industria houve crescimento, a partir de 1994. Nao obstante, para os mais jovens,
essa tendéncia se inverteu, a partir de 2001. No comércio a tendéncia foi parecida, mas menos
intensa. Nos servigos, apesar de constantes oscilagdes iniciais, os diferenciais para todas as
faixas etarias nao mudaram muito entre 1994 a 2007. Ja a agropecuaria, que entre 1992 e 1994
apresentou crescimentos importantes nesse diferencial, a partir de 1999, registrou quedas em

todas as faixas etarias.
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GRAFICO 1 — DIFERENCIAIS SALARIAIS MEDIOS POR CLASSE DE QUALIFICAGAO E FAIXA

ETARIA EM QUATRO SETORES DA ECONOMIA BRASILEIRA — 1985- 2007
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Especificamente em relagdo a industria de transformagio®, o Grifico 1 mostra que,
a partit da metade da década de 1990, os diferenciais salariais médios ¢/ng e ¢/7 sofreram
elevacoes (sobretudo para os mais velhos), enquanto 7/7g softeu reducido. Nesse caso, de
acordo com a sistematizagao apresentada no Quadro 1, o Brasil se enquadraria em uma
situagdo em que houvesse neste abundancia de mao-de-obra qualificada, com parceiros
comerciais abundantes em mao-de-obra com qualificagao intermediaria. Se considerarmos que
a maior parte das exportagoes da industria de transformagao brasileira, com maior coeficiente
tecnologico, tem como destino os paises da América do Sul e que estes possuem setores
industriais menos competitivos que o brasileiro e, portanto, com mao-de-obra empregada na
industria menos qualificada que a brasileira, essa hipotese seria plausivel.

Dados do Aliceweb/ MDIC mostram que entre 1996 e 2008, em torno de 45% das
exportagoes brasileiras destinadas a paises da América Latina e Caribe foram constituidas de
bens das secdes XVI, XVII, XVIII e XIX, da Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM),
caracterizadas por produtos manufaturados de alto valor agregado, como veiculos
automotores, aeronaves, maquinas e aparelhos elétricos, eze. No mesmo periodo, do total de
exportagoes registradas nessas segoes, também cerca de 45% tinham como destino pafses da
AL e Caribe.

Em outras palavras, a mao-de-obra no Brasil poderia ser considerada qualificada
pelos padrées regionais e, portanto, a intensificagdo do comércio com paises vizinhos teria
um efeito positivo nos salarios dos trabalhadores qualificados. Nesse sentido, Davis (1990)
mostra que paises que sao trabalho intensivo para os padrdes internacionais podem apresentar
aumentos nos diferenciais salariais dos mais qualificados ap6s um processo de liberalizagao, se
eles forem abundantes em capital em nivel regional.”

Mesmo desconsiderando o fato de que o Brasil possua uma maior abundancia de
pessoal qualificado do que seus paises latino americanos, deve-se considerar que o pais foi um
dos dltimos da regido (e a ultima grande economia da regiao) a promover a abertura comercial
e que essa abertura fol muito menos traumatica do que na maioria dos seus vizinhos (pelo
menos em relagdo a queda das barreiras comerciais). Desse modo a abertura comercial no

Brasil nao desmantelou a inddstria do pais como o fez em paises semelhantes da regido como

42 Hsse setor merece destaque, pois estd mais suscetivel aos impactos diretos do mercado internacional do que os
setores comércio e servigos, por exemplo.

4 A abundancia de capital tende a ser diretamente correlacionada com a abundancia de mao-de-obra qualificada.
E o que se denomina na literatura de Complementaridade entre capital e habilidade. Ver Griliches (1967) e
Krusell et al. (1997).
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Argentina e Urugual. Isso teria dado margem para que o pais se tornasse um lider regional nas
exportagoes de bens industrializados de maior valor agregado. Essa lideranga regional teria
um impacto positivo nos salarios dos trabalhadores qualificados da industria de
transformagao do pafs, maior do que o impacto negativo que possivelmente foi provocado
pelo comércio com paises desenvolvidos.

Por outro lado, as tendéncias dos diferenciais salariais nao sio condizentes com os
resultados da hipétese do viés de habilidade, apresentados no Quadro 1. Supondo que os mais
jovens sio mais aptos para absorver novos conhecimentos tecnologicos, seus diferenciais de
salarios ¢/ng e ¢/7 deveriam acompanhar (ou superar) os dos mais velhos, o que ndo ocorte
na industria de transformacao.

Conclui-se, preliminarmente, que o processo de abertura econémica brasileiro
beneficiou os trabalhadores mais qualificados do setor industrial, na medida em que grande
parte do comércio promovido com a abertura foi realizado entre paises da América Latina,
regidao na qual o Brasil se sobressai, com algumas exceg¢des, em relagdo a disponibilidade de

mao-de-obra relativamente mais qualificada.

4 CONCLUSAO

De acordo com dados da RAIS, o processo de abertura comercial no Brasil foi
acompanhado por aumentos nos diferenciais de salarios ¢/7 e ¢/ng e redugio em 7/ng, na
industria de transformacdo. Esses resultados confrontados com uma construcio tedrica
baseada nos modelos HO-SS e no de viés de habilidade, apontam o primeiro como sendo o
que explicaria o padrio de comportamento dos salarios relativos no pafs. Ainda, esse padrio
aponta o pais como sendo abundante em mao-de-obra qualificada e seus parceiros
abundantes em mao-de-obra com qualificacdo intermediaria. Esse resultado pode ser
admissivel, uma vez que a industria brasileira tem desempenhado um papel de lideranca
regional, sobretudo no comércio com os parceiros do Mercosul.

Contudo, reconhece-se que a analise nao inclui uma série de fatores que poderiam
estar influenciando os resultados e, portanto, levando a conclusoes tendenciosas. O primeiro
deles ¢ o de que o modelo de HO-SS ¢ de longo prazo e que a estrutura salarial brasileira
ainda nao tenha se acomodado a nova realidade da abertura comercial. Duas outras
importantes omissoes sao a heterogeneidade nao observada da qualificacdo dos trabalhadores

e o grande aumento da oferta de trabalhadores com escolaridade média completa devido a
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fatores institucionais, sobretudo a partir de 2002. A analise desses fatores e um maior grau de

sofisticacao no tratamento dos dados serdo deixados para pesquisas futuras.
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ECONOMIA E TECNOLOGIA

Universidades publicas brasileiras produzem mais patentes que
empresas: isso deve ser comemorado?

Rogério Bezerra da Silva’

Renato Dagnino ™

RESUMO: O texto pretende contribuir para o debate sobre a importancia da produgio de
patentes pelas universidades publicas brasileiras, para o seu desenvolvimento institucional,
para as empresas localizadas no Pais e para a sociedade. Ele se apoia em informagao sobre a
relagao pesquisa-producao nos EUA — pais que ¢é referéncia quando se trata de inovagao —
e no Brasil. Atencao especial é dada a Unicamp, que em 2007 superou a Petrobras em
solicitagoes de registros de patentes ao INPI. Sem pretender uma conclusdo, o texto busca
trazer a questao dos “corredores” povoados pelos “inimigos do progresso”, os “mediocres e
preguicosos” e os “inexatos” (como lhes chamam seus colegas “inumanos”) para a agenda
decisoria da Politica de C&T e do Ensino Superior.

Palavras-chave: Universidade publica. Patentes. Politica Cientifica e Tecnoldgica.

1 INTRODUCAO

“Universidade inova mais que empresa”, este foi o titulo do artigo publicado no

>
jornal Valor Econémico de 12 de junho reproduzido no Jornal da Ciéncia nesse mesmo dia.

Ele apresenta resultados de um estudo da Prospectiva Consultoria sobre os pedidos
de patentes das dez empresas de capital nacional e das dez universidades, que mais inovam no
Pais.

As universidades, entre 2001 e 2008, foram responsaveis pela maioria deles. Elas
protocolaram 1.359 solicitagdes junto ao Instituto Nacional de Propriedade Intelectual
(INPI). As empresas: 933.

Comparada a do periodo anterior, os fatores que explicariam “a guinada das
universidades em relagdo as empresas na inovagao” seriam: i) o governo ter aumentado o

volume de recursos destinado as universidades; i) um novo arcabougo juridico que permitiu

ao pesquisador receber parte dos royalties pelo invento; e iii) as universidades estarem mais

* Doutorando em Politica Cientifica e Tecnolégica do Departamento de Politica Cientifica e Tecnoldgica da
UNICAMP. Endereco eletronico: rogetio.bezerra.silva@gmail.com.

™ Pés-doutor em Estudos Sociais da Ciéncia e Tecnologia pela Universidade de Sussex, doutor em Ciéncias
Econémicas pela UNICAMP. Professor Titulat no Departamento de Politica Cientifica e Tecnologica da
UNICAMP. Endereco eletronico: rdagnino@ige.unicamp.br.
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conscientes da importancia das patentes e terem criado nucleos especializados em auxiliar os

pesquisadores no processo de solicitagio. Apesar dessa “guinada”, especialistas dizem que
. ) . o . . "
ainda ha bastante a ser feito, principalmente para aproximar empresas e pesquisadores”.

Em nossa opinido, parece realmente que ha muito a ser feito. A comegar pelo debate

das idéias de que patentes registradas pela academia sao indicadores de inovagdo e de que elas

implicam beneficios econdémicos, se nao para a sociedade, pelo menos para a universidade.

2 EUA: INOVACAO E NA EMPRESA PRIVADA

Nos Estados Unidos, pais que ¢ sempre citado quando se trata de inovagao, o
percentual de patentes de inven¢ao concedidas a universidades americanas é de cerca de 5%,
segundo dados do USPTO. Ou seja, as universidades ndo sao, nao pretendem ser e nem
tampouco se supoe que devam ser locais de inovagao.

E mais, as empresas nao vao buscar o conhecimento necessario para produzir suas
patentes nas universidades. Segundo relatorio do Science and Engineering Indicators de 20006, entre
os anos 1994 e 2004, apenas 1,1% do que a empresa privada investiu em P&D foi contratado
com as universidades. O que indica que o que é importante para as empresas dos paises
avangados, na sua relacgio com as universidades, nido é o conhecimento intangivel ou
incorporado em equipamentos. O importante ¢ o conhecimento incorporado em pessoas que,
ao serem absorvidas pelas empresas, irdo realizar a P&D que garanta sua produtividade. Nos
EUA, cerca de 70% dos mestres e doutores que se formam em ciéncias "duras" e engenharias

vao fazer pesquisa na empresa privada.

3 NO BRASIL HAVERIA UM “AMBIENTE” PROPICIO A INOVACAO E AO
LICENCIAMENTO DE PATENTES ACADEMICAS PELO SETOR PRIVADO?

Segundo a PINTEC de 2005, as empresas localizadas no territério brasileiro pouco
demandam conhecimento localmente produzido (incorporado em pessoas ou
desincorporado). Das empresas ditas inovadoras no Brasil, mais de 70% declara que a compra
de bens de capital (que, como se sabe, quando fabricados no Brasil possuem tecnologia
importada) ¢ sua principal estratégia de inovacdo, enquanto 16% apontam a realiza¢do de
P&D.

As empresas brasileiras nao consideram o investimento em P&D como meio de se

manterem no mercado. E para aqueles que advogam que investir em P&D ¢ fundamental
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para a sua competitividade, elas estdio demonstrando que, mesmo em meio a “crise”
econOmica recente, estao se saindo muito bem.

Veja o caso da Unilever: a América Latina esta se tornando seu principal mercado
fora da Europa, e isso por meio da comercializagao de produtos aqui “velhos conhecidos” e
que ha muito ja nao sio aceitos pelo mercado europeu.

E bastante conhecida a pequena capacidade de absor¢io de mao-de-obra qualificada
para o desenvolvimento de P&D na empresa brasileira. No paifs sio formados anualmente
cerca de 30 mil mestres e doutores nas areas de ciéncias “duras” e engenharias, nimero que
vem crescendo a uma taxa media de quase 10% ao ano. Porém, as empresas — privadas e
publicas — localizadas no Pafs possuem apenas trés mil mestres e doutores atuando em
atividades de P&D segundo a PINTEC de 2005. Isso significa que, caso esse estoque de
mestres e doutores nas empresas aumente em 10%, teremos no ano préximo uma demanda
adicional de 300 mestres e doutores para uma oferta de 30 mil pos-graduados. Ou seja, 1%
daqueles que o Pais vai formar! A estimativa sobre o caso dos EUA ¢é de 70%.

A julgar que, mesmo diante da crise economica, as empresas brasileiras nao estio
demandando novos conhecimentos — pelo contrario, estio baseando sua estratégia de
crescimento nos produtos “velhos conhecidos” —, nao ha boas perspectivas de que haja um
aumento da absor¢ao de mestres e doutores pelas empresas. E sdo eles que poderiam gerar as
patentes que, assim se quer fazer crer, provocariam o desenvolvimento do Pais.

Haveria também que discutir qual a relevancia da produ¢ao de patentes para as
universidades brasileiras. Se analisado o que acontece com a Unicamp, que em 2007 superou a
Petrobras em numero de pedidos de patentes ao INPI, elas nio sdo tao relevantes para a
receita de pesquisa da Universidade.

De 1989 a 2006, a Unicamp solicitou o registro de 460 patentes ao INPI. Nesse
mesmo periodo foram concedidos 50 dos registros solicitados, segundo consta no relatério de
2006 da Agéncia de Inovacao da Universidade.

Nos anos 2004, 2005 e 2006 a Unicamp assinou 16, 28 e 30 contratos de
licenciamento de patentes, respectivamente. Em 2004 havia 16 contratos de licenciamento
entre a Unicamp com atores externos. No ano seguinte foram firmados mais 12 contratos,
que resultaram nos 28 daquele ano. Em 20006, foram firmados mais dois contratos, chegando
a 30 vigentes nesse ano. Esses contratos foram firmados com 24 empresas, de pequeno e
médio porte, gerando uma média anual de R$ 250 mil em rgyalties para a Unicamp, segundo

publicado pela Agéncia FAPESP, em 2007. Esses recursos correspondem a

bl

117

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



aproximadamente, 0,02% da receita total da Universidade e 0,13% de sua receita de pesquisa.
O numero de pedidos de patentes concedidas em 2006 foi de 50 e o de contratos de
licenciamento, 30. A diferenca se deve a existéncia de empresas que licenciaram mais de uma
patente com a Unicamp.

Niao se dispoe de informacao agregada para o caso brasileiro, mas das dezenas de
escritérios de patentes criados nas universidades dos EUA, apenas cerca de 5% deles
produziram resultados economicos (royalties, etc.) que compensaram o investimento realizado
para a sua implantacao e funcionamento. Um relato sobre o caso mexicano, também mais
antigo que o brasileiro, ainda que impressionista, ¢ elucidativo. Em conversas gff #he record, o
encarregado do escritério da UNAM nos anos de 1980 revelou que a grande maioria das
patentes que elaborava a pedido dos seus colegas era para que eles pudessem fazer jus as
gratificacdes que o sistema de merit pay ja entio implantado concedia aos “pesquisadores

inventores”.

4 PARA NAO CONCLUIR

As universidades solicitarem mais pedidos de patentes que as empresas deve ser
motivo de comemorag¢ao ou de debate? Tendo em vista o carater publico das universidades
brasileiras que fazem pesquisa e a exclusio social vigente, seria o incentivo a pesquisas

voltadas a demanda das empresas uma estratégia adequada?
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Seguranga do alimento e economia da rastreabilidade

Moisés de Andrade Resende Filho'

RESUMO - O artigo discute a importancia da seguranca do alimento e os varios tipos de
falhas de mercado envolvidos em sua provisio. Defende-se que apesar de nio objetivar
interferéncias diretas nos processos produtivos de modo a aumentar a seguranga do alimento,
a rastreabilidade ¢ uma tecnologia que pode atuar na criagao de incentivos ao longo de cadeias
produtivas de alimentos e, mesmo, reduzir a probabilidade de exposi¢ao dos consumidores a
alimentos inapropriados ao consumo. Nesse contexto, a regulamentagao do setor de
alimentos via a imposi¢ao de sistemas de rastreabilidade deve ser uma possibilidade a ser
considerada e, portanto, melhor estudada via trabalhos teéricos e empiricos.

Palavras-chave: Seguranga do alimento. Falhas de mercado. Rastreabilidade. Regulacio.

1 INTRODUCAO

Questdes relacionadas a extensao com que o alimento é seguro para a alimentagao
humana ou, simplesmente, seguranca do alimento vém se tornando extremamente
importantes para consumidores, cada vez mais, preocupados com a propria saude. Tal
proposicao tem por base estudos que constataram o efeito depressor da demanda de casos
noticiados de problemas com a seguranca do alimento (RESENDE FILHO, 2008,
PIGGOTT; MARSH, 2004), por exemplo, devido a surtos de zoonoses como a gripe suina e
mal da vaca louca; e casos de enfermidades transmitidas por alimentos (ETAs) contaminados
com salmonella, listeria, E. coli, trichinae e staphylococcus; e a casos de uso ilegal ou excessivo de
hormonios e antibiéticos na producao animal. Como exemplos de problemas de seguranca do
alimento no Brasil, Tavares e Serafini (2006) relatam que ocorreram, entre 1996 e¢ 2000 em
Sao Paulo, 4.581 casos de ETAs por Salmonella, sendo a carne bovina responsavel por 11%
desses episodios. Ainda, entre os anos 1997 e 1999, foram noticiados diversos casos de
botulismo devido ao consumo de conservas de palmitos no Brasil.

Em mar¢o de 1996, comprovou-se definitivamente em laboratério a ligagdo entre o
mal da vaca louca ou Encefalopatia Espongiforme Bovina (BSE ou Bovine Spongiform
Encephalopathy) e a nova variante da doen¢a Creutzfeldt-Jakob (vCJD) que, em seres
humanos, ataca o sistema nervoso central e ¢ fatal (Nardone, 2003). Tal comprovagcao ocorre

ap6s casos de BSE terem sido evidenciados em bovinos de cerca de 20 paises, com mais de
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90% dos casos na Gra-Bretanha, onde, exatamente, foram detectados os primeiros casos em
1986. Desde entdo, a defesa da imposicao da rastreabilidade animal como forma de se
monitorar a produgao ao nivel de fazenda vem ganhando forca. Isso porque, diferentemente
da contamina¢ao bacteriana, o mal da vaca louca origina-se exclusivamente na propriedade
agricola pois ¢ o fornecimento de ragdes contendo carne e ossos provenientes de animais
contaminados que constitui o principal vetor de contaminagao de animais sadios com BSE
(NARDONE, 2003). Por isso, Souza-Monteiro e Caswell (2004) relatam que a Unido
Européia e o Japao tornaram a rastreabilidade do gado bovino mandatéria e, assim, um bem
publico.

O fato é que a percepgao de risco do consumidor com relacao ao mal da vaca louca
tem feito com que a rastreabilidade animal se tornasse fundamental a sustentagdo da demanda
por carne bovina. Nesse sentido, o primeiro caso confirmado de BSE nos EUA em dezembro
de 2003 foi fundamental para acelerar o cronograma da implantagio do sistema de
rastreabilidade animal dos EUA, denominado de National Animal Identification System
(NAIS). Por exemplo, toda a importagio de carne dos EUA pelo Japao em 2003 foi
embargada ap6s o anincio do primeiro caso de BSE em uma vaca no Estado de Washington.
O Japao somente suspendeu esse embargo em dezembro de 2005, condicionado a que os
EUA aprimorassem o programa de testes para detec¢ao de BSE e agilizassem a implantagao
da rastreabilidade da producao de carne bovina.

Ao contrério de técnicas como Redugio de Patdgenos™ (RP) e Anilise de Riscos e
Pontos Criticos de Controle™ (HACCP), sistemas de rastreabilidade nio visam interferir
diretamente em procedimentos e processos de modo a aumentar a qualidade ou seguranga do
alimento. Mesmo quando modifica¢cdes na linha de produgdo sio necessarias, por exemplo,
para limitar a mistura de matérias-primas, nao terao sido essas modificagées a motivacao
original para a adogao do sistema de rastreabilidade. Segundo a International Organization for
Standardization — 1ISO (2000) um sistema de rastreabilidade cria a habilidade para se recuperar a
histéria e aplicagao ou localizagao de um artigo ou uma atividade ou um processo por meio de
uma identificagdo registrada. Dessa forma, sistemas de rastreabilidade visam, basicamente,

acumular informagoes sobre atributos do produto, incluindo-se aqui qualidade, seguranga e

4 Exemplos de procedimento para reducido de patdgenos seriam a pasteurizacdo, lavagem, irradiacio e
intervengoes quimicas em alimentos.

4 HACCP ¢é um conjunto de procedimentos sistematicos de controle de perigos potenciais em alimentos,
caracterizado pela identificagdo dos problemas que podetiam ocorrer antes mesmo que ocotrram e pelo
estabelecimento de medidas de controle em estagios de produgao identificados como criticos.
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origem, a medida que o mesmo se movimenta ao longo da cadeia produtiva (STARBIRD;
AMANOR-BOADU, 2000).

Para que as informagbes armazenadas num sistema de rastreabilidade possam
interferir na seguranga do alimento, as mesmas devem ser utilizadas na prevencao da entrada
de alimentos sem qualidade ou seguranca na cadeia produtiva ou, quando os mesmos, por
erro, ja entraram na cadeia produtiva, tais informagdes devem ser utilizadas na retirada do
produto com problemas, por exemplo, via recall. As informag¢oes armazenadas por um sistema
de rastreabilidade também podem ser utilizadas na determinacao de responsabilidades em um
evento de crise de seguranca do alimento, assegurando a devida aplicagao da lei (HOBBS,
2004). Nesse sentido, a maior parte dos oponentes a imposi¢ao de sistemas de rastreabilidade
mandatérios, por exemplo, um sistema nacional de rastreabilidade, menciona com
preocupagao o aumento de suas responsabilidades e das chances de serem implicados em uma
eventual crise de seguranca do alimento (SOUZA-MONTEIRO; CASWELL, 2004; GOLAN
et al., 2004).

O presente artigo inicialmente discorre sobre os motivadores da adogao voluntaria
de rastreabilidade pelo setor privado, fazendo as devidas ligacdes com a questdo da provisao
de seguranca do alimento. Em seguida, trata das possiveis falhas de mercado associadas a
provisao de seguranca do alimento e do potencial papel da regulacao, inclusive com relacao a
imposicao de rastreabilidade. Finalmente, conclui-se com um breve sumario dos principais
pontos abordados sobre falhas de mercado na provisao de seguranca do alimento, fazendo a
ligagao, sempre que possivel entre o uso da rastreabilidade como pega na regulacio visando ao

aumento da seguranc¢a do alimento.

2 ADOCAO VOLUNTARIA DE RASTREABILIDADE DE ALIMENTOS

A adogao voluntaria de sistemas de rastreabilidade tem sido motivada por diversas
razdes relacionadas a certificacio e diferenciagio de produtos com atributos credenciais*’, ao
controle de processos de qualidade, a realizacao de recall precisos e direcionados de produtos,
ao aumento da seguranca via detec¢ao de fraudes, a adequagdo a padroes estabelecidos no
mercado internacional e ao gerenciamento de complexas cadeias de suprimento (GS1 AISBL,
2009, MOE, 1998). Assim, os sistemas de rastreabilidade diferem entre empresas e paises,

exatamente, porque 0os mesmos irdo primeiramente considerar os seus objetivos, os custos e

47 Atributo credencial é todo aquele que nio pode ser constatado ou determinado pelo consumidor mesmo apos
o consumo do bem.
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beneficios dos sistemas de rastreabilidade disponiveis para s6 entio decidirem sobre o tipo de
sistema a ser implementado. Confirmando esse ponto, Trautman, Goddard e Nilsson (2008),
em uma ampla revisao de literatura, detectaram que existe completa falta de uma definicao
precisa de sistemas de rastreabilidade, tornando inviavel identificar similaridades e diferengas
entre estudos.

Em um estudo sobre o estado da arte da utilizagdo de rastreabilidade no setor de
alimentos dos EUA, Golan ef al. (2004) detectaram que o setor privado americando tem,
voluntariamente, desenvolvido diversificada e significante capacidade para rastrear os
alimentos sem a regulamentagdao governamental. Uma da motiva¢des para tanto ¢é facilitar o
rastreamento para tras visando seguranca e qualidade dos alimentos, por exemplo, para
auxiliar no acompanhamento da distribuig¢ao dos produtos e para realizar o recall mais preciso
de produtos quando necessario. Também Buhr (2003) detectou, baseando-se em estudos de
caso com empresas européias, o papel desempenhado pela rastreabilidade em auxiliar
empresas a limitarem o tamanho do recall de produtos em caso de ocorréncia de falhas nos
produtos. O fato é que sempre ¢ uma tarefa desafiante para um processador ou distribuidor
de alimentos identificar corretamente a fonte duma falha no produto para poder, em seguida,
deduzir quais outros produtos podem ter sido negativamente afetados por tal falha e rastrear
tais produtos. Nesse tocante, um sistema de rastreabilidade poderia rastrear para tras para
detectar a fonte dum problema, e rastrear para frente para encontrar todos os outros produtos
e estagios de produgao com as mesmas propriedades indesejaveis, caso uma falha no produto
ocorra (JANSEN-VULLERS; VAN DORP; BEULENS, 2003). Um sistema de
rastreabilidade poderia, ainda, auxiliar na identificagdo precoce de uma falha do produto,
propiciando a retirada rapida e precisa de produtos defeituosos da cadeia de suprimentos,
reduzindo o perigo a saide do consumidor e custos para as empresas.

Ha interesse das empresas e, portanto, um incentivo privado na realizacio, quando
necessario, do recall preciso de produtos de modo a mitigar custos diretos decorrentes da
perda e destrui¢iao de produtos defeituosos, notificagdes do recall, despesas processuais e com
a justica, entre outros gastos. Ademais Thomsen e McKenzie (2001) estimaram que um recall
do tipo Class I que ¢ o tipo mais grave, sendo inicializado quando ha reais chances de que a
ingestdo do alimento va causar problemas de saide e mesmo morte, reduziu a riqueza dos
acionistas das empresas de alimentos envolvidas nesse tipo de recall em 1.5% e 3%. Em
outras palavras, o dano causado por produtos defeituosos para o consumidor ¢é, em parte,

internalizado pelas empresas.
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Empresas também podem ter interesse em adotar rastreabilidade para fortalecer a
demanda por seus produtos, por exemplo, no sentido de satisfazer consumidores que
associam rastreabilidade a maior seguranca do alimento ou que, simplesmente, desejam saber
a origem daquilo que consomem. Dickinson e Bailey (2002) observaram em um estudo com
leildes em laboratério que os consumidores americanos de carne vermelha podem estar
dispostos a pagar por rastreabilidade por si s6. Ja Hobbs et al. (2005), utilizando experimentos
em laboratério com consumidores canadenses, encontram que a rastreabilidade de carnes nao
adicionou valor ao produto por si s6. Tais resultados conflitantes mostram que pode ser
possivel que nao haja incentivo suficiente para que empresas adotem voluntariamente
rastreabilidade de modo a fortalecer a demanda pelos seus produtos.

Tem sido reconhecido que a rastreabilidade de alimentos pode atuar na redugiao do
anonimato das empresas, propiciando a melhor distribuicdo de responsabilidades em cadeias
produtivas de alimentos. Nesse sentido, o aumento da probabilidade de que fornecedores de
matérias-primas possam ser responsabilizados por falhas no produto pode criar incentivo para
que empresas #pstrean’ aumentem os seus esforcos em seguranca do alimento (POULIOT;
SUMNER, 2008). Por exemplo, Resende-Filho e Buhr (2008) demonstraram como a redugao
no anonimato via rastreabilidade pode ser utilizado por abatedores como uma pega de
mecanismos de incentivos. Esses mesmos autores encontraram, com base em simulacoes
numéricas, que mesmo baixa probabilidade de preservacao da identidade dos fornecedores
(rastreabilidade) e pequenos incentivos monetarios podem induzir terminadores de gado a

utilizar a tecnologia que causa menores danos a carne processada.

3 SEGURANCA DO ALIMENTO E FALHAS DE MERCADO

Do ponto de vista economico, o alimento seguro possui caracteristicas de bem
privado uma vez que o consumidor recebe beneficio direto ao consumir uma unidade de
alimento seguro, eliminando, a0 mesmo tempo, a possibilidade de alguém mais consumir essa
mesma unidade. Por outro lado, o alimento seguro também possui caracteristicas de bem
publico visto que, quando alguém fica doente ou morre devido ao consumo de uma unidade
de alimento estragado, criam-se externalidades negativas nos outros agentes da economia. Isso
porque os gastos do sistema publico de saude e de seguridade social sio cobertos, em ultima

instancia, por todos os pagadores de tributos. Diante disso, ¢ possivel que o mercado, por si

4 Empresas de cima, 2 montante, ou para tras.
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s6, ndo seja capaz de prover a quantidade socialmente eficiente de seguranga do alimento, o
que caracterizaria uma falha de mercado. Tal possibilidade justificaria a intervenc¢ao publica
em termos do estabelecimento de processos e técnicas de fabricagdio e controle,
monitoramento direto da qualidade, aplicagao de penas e taxas sobre alimentos detectados
como contaminados e subsidios, aqueles detectados como seguros, entre outras medidas. Por
exemplo, a Unido FEuropéia estabelece pela “Eurgpean regulation 178/2002” um nivel
obrigatério minimo de rastreabilidade de alimentos tal que seja possivel para empresas e
autoridades publicas retirarem rapidamente produtos do mercado (CHARLIER,;
VALCESCHINI, 2008).

Crises de falta de seguranca do alimento, apesar de causarem impactos negativos
sobre os custos e valor das empresas individualmente, podem também causar impactos
negativos, via transbordamentos, no valor acionario e na demanda de todo o setor ao qual a
empresa pertence. Tal fato pode ser mais um fator causador de falhas de mercado na provisao
de seguranca do alimento. Isso porque ao possuir caracteristicas de “common good’, ou seja,
pertencer a todas as empresas do setor, a seguranca do alimento cria incentivos para empresas
se comportarem como “free-riders’. Nesse caso, os “free-riders” tenderdo a investir menos do
que seria socialmente 6timo na provisio de seguranca de alimento, pegando carona no
investimento das demais empresas do setor. Tal comportamento, provavelmente levara o
setor, como um todo, a ofertar uma quantidade de seguranca do alimento inferior ao
socialmente 6timo, o que constitui uma falha de mercados nos moldes de uma “tragédia dos
comuns”.

As cadeias produtivas de alimentos sio normalmente constituidas por segmentos
independentes, o que faz com que esfor¢os realizados por empresas #pstrea no controle de
qualidade e seguranca do alimento niao sejam diretamente observados pelas empresas
downstrea’®. Com o monitoramento das empresas #pstream tecnicamente invidvel ou
proibitivamente caro, os resultados dos esforcos em seguranca do alimento serao observavel
apenas em estagios downstrearn da cadeia produtiva em que, muito provavelmente, a identidade
dos fornecedores ja foi perdida. Como consequéncia disso, o sinal do esfor¢o nao podera ser
associado com aqueles que executaram o esfor¢o. Dessa forma, o anonimato caracteristico
das cadeias produtivas de alimentos acaba por impossibilitar as possibilidade de aplicagao de
incentivos baseados em puni¢oes e recompensas, o que potencialmente gera o provimento

subotimo de seguranca do alimento ou falha de mercado decorrente da assimetria de

4 Empresas de baixo, para frente, ou 2 jusante.
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informag¢ao. Nesse sentido, haveria um incentivo para que empresas implementassem
protocolos de produ¢io formalizados em clausulas contratuais e utilizassem a tecnologia da
informacao no gerenciamento de cadeias de suprimentos. Em ultima instancia, tais iniciativas
visam aumentar as chances de que as identidades de produtos e fornecedores sejam
preservadas ao longo da cadeia produtiva e caracterizam o que se entende por rastreabilidade.
De fato, segundo Hobbs (2004) a habilidade de rastrear produtos facilita a detecgdo dos
responsaveis por problemas de crises na seguranca do alimento. Tal habilidade foi
denominada por essa autora de funcao responsabilidade ou /fability function dos sistemas de

rastreabilidade.

4 CONCLUSOES

A seguranga do alimento tem se tornado preocupagao generalizada de consumidores
e governos nos dltimos tempos. Como a seguran¢a do alimento apresenta caracteristica de
atributo credencial, torna menos eficiente a regulacdo e controle do préprio mercado com
base em sua observagao. Com base nisso seria justificada a regulacao focada muito mais sobre
procedimentos e processos adotados pelo setor de alimentos do que em niveis pré-
determinados de seguranga do alimento.

A seguranc¢a do alimento é também um “common good’ para setores produtores de
alimentos, o que suscita o aparecimento de free-riders, ou seja, empresas que investem pouco
em seguran¢a do alimento e que se beneficiariam dos potenciais esfor¢os feitos por outras
empresas do setor. Diante disso, ¢ de se esperar que os estimulos do mercado para setores
produtores de alimentos sejam insuficiente para que os mesmos ofertem seguranca do
alimento em uma quantidade condizente com nivel socialmente 6timo, suscitando assim, mais
uma razao para a potencial regulacao. Por exemplo, ao se impor rastreabilidade obrigatoria ao
setor de alimentos, for¢a-se cada empresa individual do setor a realizar investimento na
implementacao do seu sistema de rastreabilidade. Diante disso, espera-se que tais empresas
utilizem tal investimento para auferirem beneficios, por exemplo, podem direcionar os seus
sistemas de rastreabilidade para a realizagao de recalls mais direcionados, rapidos e precisos de
produtos impréprios ao consumo, aumentando a seguranca do alimento.

A seguranca do alimento também apresenta aspectos de bem publico uma vez que
danos a saude dos consumidores causados pela ingestio de alimento inapropriado gera
externalidades negativas em toda a sociedade. Dessa forma, os custos de crises de seguranca

do alimento nao siao totalmente internalizados pelas empresas, gerando mais um fator
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responsavel pela provisao subo6tima de seguranca do alimento. Nesse tocante, a regulagiao
poderia atuar, por exemplo, aplicando penas mais severas em caso de incidentes envolvendo
crises de seguranga de alimento, fazendo com que o custo privado de tais crises se
aproximasse do custo social.

Finalmente, os esforcos em seguranca do alimento das empresas envolvidas na
produgao de alimentos nao sao perfeitamente verificaveis, o que gera dificuldades na criagdo
de incentivos ao longo das cadeias produtivas. Como conseqiiéncia, haveria incentivo para
que o setor privado utilizasse rastreabilidade de modo a permitir a criagdo de mecanismos
baseados em incentivos e puni¢oes ao longo de cadeias produtivas. Como resultado final, os
esforcos em seguranca do alimento seriam mais préximos daqueles socialmente eficientes,
mitigando falhas de mercado decorrentes da assimetria de informacdo entre os diversos
segmentos da cadeia produtiva.

Por tudo isso, apesar de ndo objetivar interferéncias diretas nos processos
produtivos de modo a aumentar a seguran¢a do alimento, a rastreabilidade pode atuar no
sentido de se criar incentivos ao longo da cadeia produtiva de alimentos e, mesmo, reduzir a
probabilidade de exposicio dos consumidores a alimentos inapropriados. Assim, dadas as
diversas possibilidades de falha de mercado na provisio de seguranca do alimento, a
regulamentacao do setor de alimentos via imposi¢ao de sistemas de rastreabilidade deve ser

uma possibilidade a ser melhor considerada e, portanto, melhor estudada.
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Politicas industriais: defini¢ao e importancia (ou ndo) de fundamentagio
teodrica (parte 2)

Eduardo Strachman”

RESUMO - O objetivo deste artigo ¢, essencialmente, fundamentar teoricamente as politicas
industriais, sobretudo mostrando as razdes da preferéncia por um referencial tedrico nao
equilibrista e nao-maximizador. Busca-se também definir de maneira eficaz estas politicas,
destacando seus resultados positivos — pelo menos potencialmente — em termos de alguns
parametros (producdo, eficiéncia, produtividade, renda, bem-estar, etc.). Para isso define-se
politica industrial, analisando-se também as razdes da despreocupagdo com uma
fundamentagdo mais rigorosa das politicas industriais. Em seguida, apresenta-se sucintamente
se uma teoria capaz de embasar estas politicas, a0 mesmo tempo em que se analisa se tais
teorias sio importantes (ou ndo), em termos empiricos. Nesta segunda parte discute-se a
possivel utilidade da politica industrial, enfatizando falhas de mercado, bens publicos,
mercados nao-competitivos, externalidades e desenvolvimento tecnolégico.

Palavras-chave: Politica industrial. Teoria econdmica. Desenvolvimento economico.

4 A POSSIVEL UTILIDADE DA POLITICA INDUSTRIAL

Continuando o que vimos no numero anterior desta Revista, existem varios
argumentos que procuram fundamentar, mesmo dentro da légica da corrente hegemonica da
economia, a necessidade de politicas publicas, a fim de aumentar a eficiéncia ou o bem-
estar. Inicialmente, mostrarei com maiores detalhes as causas que levam a rejeicdo do
conceito de “falhas de mercado”, a nio ser quando utilizado como uma primeira
aproximacao e simplificagdo para as questdes do afastamento das economias reais do
previsto pelo mainstream. Em seguida, investigo mais especificamente bens publicos,

mercados nio-competitivos e externalidades [l sendo todos casos especificos de falhas de

mercado U apresentados separadamente para maior clareza.

4.1 AS FALHAS DE MERCADO

De inicio, é preciso reforcar as razdes da nio-concordancia com a ideia de
“imperfei¢oes”, ou “falhas de mercado”. Estes dois conceitos tém seu foco em condigoes

de equilibrio que deveriam estar idealmente presentes em todo um conjunto de

* Doutor em Economia pela UNICAMP. Professor Assistente e Coordenador do Programa de Pés-Graduagio
do Depattamento de Economia da FCL/Ar/UNESP. Endeteco eletrdnico: edstrach@fclar.unesp.bt.

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009

129



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

mercados, em um sistema de mercado estilizado. Contudo, e como vimos, uma vez que
tais “falhas de mercado” sio onipresentes, i.e., uma vez que Zodas as pré-condi¢oes para

um EG ndo se encontram presentes empiricamente nas economias reais, ¢ necessario o

abandono da tradicional meta normativa de tentar definir um ‘6timo’ e
a estrutura institucional que o ird atingir... [em troca da] aceitacdo dos
objetivos mais modestos de identificar problemas e possiveis

melhorias. (CHANG, 1994b, 297-8).

Dada esta onzpresenca das falhas de mercado nas economias, é que S. Possas (1999)
corretamente afirma que elas logicamente nao constituem falhas, mas sim caracteristicas
essenciais destas. Vale dizer: o termo “falhas de mercado” deveria ser trocado por
“caracteristicas dos mercados”, o que nao deve ser visto como um preciosismo
semantico, mas sim uma transformac¢ao radical no modo como se percebem os mercados
e seu funcionamento. E um dos exemplos mais gritantes da onipresenca das “falhas de
mercado” se dd com relagio a insuficiéncia de informac¢des e/ou de capacidade para
processa-las (SIMON, 1976; HEINER, 1988; HODGSON, 1997).

De fato, na quase totalidade dos casos, ha uma completa impossibilidade de o
mercado fornecer todas as informagdes suficientes para decisdes 6timas ou, pelo menos,
como pensa a vertente fraca dos novoclassicos, que sejam em média 6timas. Por exemplo,
nao se pode estabelecer um nivel 6timo para os gastos em P & D, tanto no que se refere as
proprias empresas ou instituigoes que os realizam quanto em termos regionais, nacionais, ou
mesmo globais. A ragodvel/ (ou satisfatoria — NELSON; WINTER, 1982) adequagdo que
porventura possa existir quanto a este nivel s6 pode ser verificada ex post, nio sendo,
contudo, 6tima, afinal ndo se sabe qual o efeito de gastos adicionais de P & D que nio
tenham sido realizados, dados o desconhecimento e a incerteza que inerentemente
cercam os resultados de tais dispéndios (HODGSON, 1997). Logo, ¢ inevitavel a
percepcao ex post de duplicagdo, triplicacdo, ef., “indevida” de linhas de P & D, o
sobredimensionamento global de certas linhas e programas, simultaneamente ao

subdimensionamento ou aborto prematuro de outras (OECD, 1992).”

% De fato, se fosse possivel um tal nivel de conhecimento ex ante, é clato que ele setia dedicado diretamente a
aplicagao na melhor solucdo tecnolégica, ndo sendo necessaria nenhuma sobreposicao de P & Ds concorrentes.
A propria existéncia destes multiplos P & Ds sobre um mesmo assunto demonstra a inviabilidade da onisciéncia
ex ante, com relacio a melhor solugdao. Este ponto ¢é aceito até mesmo por grande parte do mainstream, que
muitas vezes postula, contudo, que a solucido 6tima se da ex post, via escolha da melhor tecnologia pelo mercado.
Na realidade, a solugio ocorre tanto por meio de decisdes ex ante [1 via Estado, institui¢des profissionais,
decisdes interempresas, e#. seja este eficiente ou ndo [ e escolhas ex post [ via mercado, também de modo
eficiente ou ndo (DAVID, 1985, 1987). Este, alids, ¢ um problema comum quando se trata de informacio, qual
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Outro exemplo claro de debilidade da TEG ¢é a possibilidade de as economias se
encontrarem em um “equilibrio” aquém do pleno emprego (KEYNES, 1936). Varios autores
propoem uma situagao analoga para o caso do desenvolvimento tecnolégico e da ampliagao
das capacidades produtivas das economias, sublinhando a possibilidade de que estas
economias se encontrem, quase que inevitavelmente, “presas” a um estagio de
desenvolvimento e de incremento de suas capacidades produtivas e tecnolégicas aquém
do que poderia ser atingido se houvesse maior coordenacdo dos investimentos, o que ¢é
chamado por Chang (1994a, p. 61-71) de o problema da coordenagio. Consequentemente, ha
neste caso fundamentagdo tedrica para a intervencao do Estado na economia, quer
através de politicas macroecondmicas, quer de politicas mais propriamente dirigidas ao
desenvolvimento industrial.”’ Enfatize-se também tanto a possibilidade de um
“desequilibtio” positivo, # /a Hirschman (1958, 1995) [l em que o sobreinvestimento em
determinado(s) setor(es) ou empresa(s) conduz a um “desequilibrio” entre estes setores e

empresas (e seus fornecedores ou demandantes), levando-os a ampliar seus
investimentos, e assim por diante [J quanto a de um desperdicio representado pelo
subinvestimento e subaproveitamento de recursos (materiais, humanos, cientificos, ez.) e

. . . 52
do potencial de crescimento, por vezes exponencial, destes recursos.”

4.2 OS BENS PUBLICOS

Outra defesa possivel da atuagio do Estado na economia provém dos problemas
apresentados pelos chamados bens publicos. Estes, pelo fato de poderem ser consumidos ou
desfrutados por varios agentes e nio somente por quem por eles pagou, correm o risco de ser

escassamente produzidos, uma vez que nao ha uma completa apropriacao dos resultados dos

seja, o desconhecimento ex anfe quanto a informac¢ido adequada e os recursos apropriados que devem ser
devotados a sua obtencio.

51 “Se o mercado falha para resolver o problema da coordenacio, e se tal falha pode produzir perdas, existe um
argumento para a coordenacio extra-mercado, ou ex anfe. Como a economia neo-institucional demonstra, a
firma (ou a hierarquia, nas palavras de Williamson) é a forma mais representativa de coordenagdo extra-
mercado, mas existem formas diversas de coordenacido extra-mercado... O planejamento central é também
um artificio institucional para resolver o problema da coordenagio e a politica industrial é outro artificio
deste tipo. (..) A proépria diversidade de artificios de coordenagdo em uma economia capitalista é
testemunho da diversidade dos problemas de coordenagio a serem resolvidos. E esta ¢ uma razio pela
qual nés enfatizamos a natureza particularista da politica industrial, uma vez que, para ser bem sucedida,
ela tem que ser feita sob encomenda, a fim de se ajustar a natureza do problema da coordenacio
envolvido em um exemplo particular.” (Chang, 1994a: 65, 148n).

52 Porém, ressalte-se o problema “inverso”, i.e., o da excessiva coordenacio e controle, em alguns casos, de
decisoes por parte do Estado, que pode bloquear os beneficios provenientes da autonomia deciséria dos varios
agentes, da concorréncia e do livre fluxo de informagdes.
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gastos por quem os realizou.” Assim, a caracteristica definidora destes bens, que os separa
dos bens privados [l aqueles que s6 podem ser consumidos pelos que por eles pagaram [ ¢é
a nio-exclusividade.”* Em conseqiiéncia da possivel escassez de tais bens com caracteristicas
pablicas [J ou com baixa apropriabilidade U e da sua utilizagdio por um agente nio
colaborador (free rider), além das questdes referentes a chamada agdo coletiva
(LEDYARD, 1987), pode ser importante que o Estado forne¢a uma parte ou mesmo a
totalidade de tais bens, pois a racionalidade dos agentes individuais faria com que

procurassem no mais elevado grau, reduzir seus gastos [J nio arcando, portanto, com os

custos destes bens [J e aumentar seus beneficios [ fazendo uso de bens publicos
fornecidos por outros, por exemplo, investimentos em P & D.

Uma das solu¢oes para este tipo de problema ¢é a utilizacio de taxac¢io e/ou
incentivos que mudem os valores dos parametros para o cilculo de custo/beneficio das
empresas (COASE, 1960). Um caso tipico seria a pesquisa agricola, de baixissima
apropriabilidade por parte dos agricultores e empresas agricolas, a qual passa a ser
efetuada, em grande parte, pelo setor publico, ou pelos fornecedores de insumos e
equipamentos (NELSON, WINTER, 1982). Tal caso pode ser expandido para o conflito
entre a relacdo custo/beneficio de uma inova¢io, como percebida pelas empresas, as
quais desejam se apropriar o maximo possivel das oportunidades abertas por estas
inovagbes, e¢ a percepcao do setor publico, que procura vé-las difundidas o mais
rapidamente possivel, pois isto significa um maior espraiamento do progresso técnico

pelas economias (OECD, 1992).

3 A questdo da exclusividade é a mesma da apropriabilidade, dos neoschumpeterianos, com a diferenca de
que a apropriabilidade é uma questdo de grau. Assim, hd bens ou “fatores” mais apropriaveis do que
outros, enquanto a exclusividade é absoluta: um bem ou ¢ exclusivo ou nao é: “cada tecnologia incorpora
uma proporcao especifica entre aspectos de bem publico e caracteristicas privadas (i.e., economicamente
apropriaveis). Chamemos de apropriabilidade aquelas propriedades do conhecimento tecnolégico e dos
artefatos técnicos, dos mercados e do ambiente legal, que permitem as inovacdes e as protegem, em graus
variados, como ativos produtores de rendimentos contra imitacoes de competidores.” (Dosi, 1988b:
1139).

> E nio a nio-rivalidade, ou seja, o fato de o consumo de um bem por parte de uma pessoa (ou empresa) nio
reduzir o consumo de outra. Ou, em termos mais precisos, o fato de a existéncia de um consumidor adicional de
uma dada mercadoria implicar um custo marginal nulo para o produtor desta mercadoria, para qualquer nfvel
especifico de sua produgdo. A ndo-exclusividade, por sua vez, pode ser definida como a impossibilidade de
excluir agentes do consumo de uma determinada mercadoria. Assim, “um bem com ndo-rivalidade no
consumo pode ser um bem privado se existirem meios para excluir outros individuos (i.e., os assim
chamados bens de clubes).” (Chang, 1994a: 138n). Logo, o problema essencial dos bens publicos ¢ de
direitos de propriedade e nio técnico, podendo ser resolvido, em muitos casos, por meio de taxacio e de
incentivos.
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4.3 OS MERCADOS NAO-COMPETITIVOS

A existencia de economias de escala U estiticas ou dindmicas U economias de escopo,
economias de internacionalizacdo, custos irrecuperdveis (sunk costs), diferenciagio de produto, ou ainda,
comportamento colusivo, constitui “imperfeicdes de mercado” com relagao a TEG, que podem
justificar a acdo governamental para corrigi-las. No caso das economias de escala estiticas, estas
imperfeicdes podem ocorrer, por exemplo, com relacdo a produgio, pois se as empresas nao
produzirem com a escala mais eficiente, terdo custos mais altos do que suas concorrentes, o
que leva a uma inevitavel concentracio de mercado. Assim, as escalas das plantas, as
indivisibilidades, a especializa¢io do maquinario e do pessoal empregado, além das vantagens
estaticas de escala (porém nao provenientes da producao, como os custos de capital, insumos,
publicidade, P & D) podem ser muito importantes, apresentando ganhos no tempo. Estas
economias, que normalmente se sobrepdem, atuam no sentido de concentrar os mercados
(MOREIRA, 1995, p. 18). No caso das economias de escala dindmicas, as empresas e outras
organizagoes e instituicoes podem aperfeicoar seus métodos de produgdo, projeto,
organizacionais, de distribuicdo, de marketing, etc., com o acumulo de produtos
fabricados, o que leva 2 uma queda dos custos através do tempo (CHANG, 1994%, 65).”

As economias de escopo resultam em outra fendéncia a concentragao, pelas vantagens de
custos que conferem as empresas diversificadas, ou seja, que produzem para varios mercados

diferentes.”

“As economias de escopo sdo largamente atribuidas a insumos que sio
prontamente compartilhados na producio de diferentes produtos. Por
exemplo, firmas multiprodutos podem economizar em servigos de
administracio, por terem um acervo comum de planejadores financeiros,
de contadores e de pesquisadores de mercado, ou elas podem otimizar o
uso de maquinario que nao seja produto-especifico. Porém, existem

% Dosi e alii (1990, p.56) igualmente enfatizam a importincia das economias de escala, assim como das
externalidades e das capacidades inovativas, para explicar as diferencas entre as taxas de crescimento
econ6émico dos varios pafses. A existéncia de economias de escala implica necessariamente o abandono da
hipétese da igualdade das funcbes de producio, resultando em vantagens, no caso das economias de escala
estdticas, para as empresas que possuam maior capacidade produtiva (e que possam utilizar suficientemente
esta maior capacidade) e, no caso das economias de escala dindmicas, em um diferencial positivo para as
empresas que consigam acumular, no tempo, uma maior quantidade produzida e também, a partir disto,
um maior conhecimento (tecnolégico, produtivo, organizacional, etc.) proveniente de tal producio
acumulada (DOSI, 1984). Ou seja, as empresas, grupos de empresas, regides ou pafses que tiverem
precedéncia na constituicio de uma grande capacidade de produgio e/ou no acimulo de uma grande
quantidade de produtos fabricados, apresentam vantagens com relagdo a seus concorrentes. E mais: estes
ativos, ao proporcionar vantagens aqueles que os possuem, implicam, quase que inevitavelmente, uma
diferenciacdo crescente destes proprietarios com relacdo aos deles destituidos.

5 Hstas economias ocorrem, por exemplo, em uma empresa que produz dois produtos, se C (y1, y2) < C (y1, 0) +
C (0, y2), onde C ¢é o custo total e y; sao os produtos relevantes (MOREIRA, 1995, p.18).
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também outras economias de [firmas| multiprodutos que nio estio ligadas
a ‘insumos publicos’. Por exemplo, as economias de espraiamento de
riscos, de estabilizacio de ganhos, de interacio de multimarcas, e as
vantagens de subsidios cruzados, ou de mercados de capital internos [as
firmas].” (MOREIRA, 1995, p.18).

As economias de internacionalizacao referem-se ao fato de que muitas empresas, além de
serem grandes e diversificadas, produzem em e para varios mercados nacionais. A despeito da
semelhanga entre as consequéncias da internacionalizagao e aquelas das economias de escala e
escopo, ¢ possivel determinar vantagens especificas provenientes da internacionalizagio: 1) a
exploragao de diferencas de precos de insumos e de fatores, por parte das transnacionais, a0
espalhar sua producdo por varios paifses; 2) o acesso facilitado a diferentes mercados de
capitais; e 3) a transferéncia de recursos entre as varias bases nacionais destas empresas, a fim
de minimizar o pagamento de tributos (MOREIRA, 1995).

Ja os custos irrecuperdveis implicam falhas de mercado, pois uma vez que tenham sido
destinados a investimentos com certas finalidades especificas, ndao podem ser inteiramente
recuperados por meio de sua utilizagio com outro tipo de objetivo ou pela venda de ativos
para outras empresas. Tudo isto, devido ao aumento dos riscos, leva a um crescimento da
possibilidade de subfornecimento dos bens produzidos a partir de tais investimentos,
principalmente se envolverem problemas de coordenagio com outros investimentos.
Conduz, igualmente, a uma tendéncia a concentracao de mercado, se houver poucos agentes
dispostos a enfrentar riscos, sobretudo quando muito elevados.” A diferenciacio de produto, por
sua vez, configura-se também em uma “imperfeicao de mercado” por conferir as empresas
(algum) controle sobre a demanda por seus produtos, possibilitando também que elas
influenciem seus precos.” B o comportamento colusivo, por afetar as condigcdes de oferta (a
quantidade ofertada e/ou precos e/ou qualidade) constitui uma dltima falha de mercado.

Como aponta Baptista (1997, p.9), entre todas ‘“falhas de mercado”, Kaldor
enfatizou sobremaneira as economias de escala e a diferenciagio de produto, no que foi seguido pelos
neoschumpeterianos, que sublinharam ainda a importancia das diferencas de dinamismo

(causalidade circular cumulativa ou retroalimentagiao) entre as varias tecnologias, ou seja,

57 Como explica Chang (1994% p. 65), “é somente no mundo dos financistas (ou no mundo dos economistas?),
onde todo ativo ¢é ‘geral’ e ‘liqiido’... que qualquer investimento, se revelado ndo lucrativo, pode ser
instantaneamente revogado, com nenhum, ou no maximo, um pequeno custo. ... nas economias industriais
modernas, os ativos sio freqlientemente especificos aos investimentos e, desta forma, nio podem ser
transferidos sem uma perda em seu valor...”.

58 B claro que tais diferenciagdes entre empresas, as quais podem ser magnificadas por renomes também
desiguais de seus respectivos pafses-sede, implicam uma importante razao para intervencgoes estatais que possam
ajudar as empresas ¢ paises em desvantagem.
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de perspectivas tecnoldgicas, conforme uma empresa, grupo de empresas, regiao ou pais,
escolhem produzir um ou outro tipo de produto(s). A este dinamismo o0s
neoschumpeterianos (DOSI ez al, 1990) daio o nome de eficiéncia schumpeteriana,
destacando-a da eficiéncia de crescimento (ou keynesiana) [l a diferenca de
potencial de crescimento entre varios produtos/setores, dada por suas elasticidades-
renda diversas Ll jia que estes dois conceitos de eficiéncia se misturavam em Kaldor.
Confrontaram ainda ambos os conceitos com o de eficiéncia estatica (ou ricardiana),
que corresponderia ao maximo bem-estar atingivel em um mundo em que o EG
vigorasse. Kaldor, a partir de um referencial keynesiano, recuperou o principio de
causagao circular e cumulativa, de Myrdal, em que uma rota de sucesso (ou fracasso)
tende a se autoperpetuar e aprofundar. Ademais, Kaldor igualmente enfatizou a
possibilidade de que o aciumulo de vantagens diferenciais leve a empresas cada vez
maiores,” além de a um acimulo desigual de conhecimento com relagdo a concorrentes.
As consequiéncias desta polarizagao sao bastante claras para as empresas, regioes e paises
que rumam para o polo desfavorecido (e com menor crescimento econémico): uma vez
que o funcionamento autonomo do mercado implica tal propensao a polariza¢ao, a tnica
solucdo possivel, ainda que essa possa falhar (CHANG, 1994a, 1994b), ¢ a tentativa de
gerar condicoes “artificiais”, que possam contrabalancar tal desvantagem inicial, i.e., que
conduzam a uma mudanga “artificial” dos sinais recebidos pelo mercado, os quais tém
que ser ainda ampliados para as tecnologias mais dinamicas, com maior cumulatividade e,
portanto, do lado contrario, maior possibilidade de fracasso no longo prazo (ARTHUR,
1996). Isto pode ser feito, por exemplo, por métodos como a criagio de mecanismos de
protecdao aos mercados nacionais, a fim de incentivar os empresarios a entrar em setores
com riscos anteriormente muito elevados ou a ampliar as escalas das suas empresas, tanto
estaticas quanto dinamicas, viabilizando, desta forma, que estas empresas “des¢am suas

curvas de aprendizado”.” A esta protecdo geralmente sdo agregadas politicas de

% E, como consequéncia, com maior probabilidade de aumento de suas relagdes capital/trabalho, ou seja,
a empresas com maiores oportunidades para apropriarem-se de economias de escala estaticas crescentes e
de técnicas capital-intensivas, mais produtivas [ com o que a relagdo capital/trabalho deixa de depender
s6 ou principalmente de precos relativos.

60 Tais riscos nio se resumem aos do préprio empresitio empreendedor, mas incluem também aqueles
enfrentados pelos financiadores. Estes ultimos conduzem a uma forte tendéncia a inadequagdo do volume e
condi¢oes de crédito, nos paises subdesenvolvidos, também devido a problemas como a inseguranca do credor,
juros excessivamente elevados, sistemas financeiros precariamente desenvolvidos e voltados para os
empréstimos de curto prazo, inexisténcia de mercados secundarios melhor constituidos, que possibilitem uma
maior reparticdo e protegdo contra os riscos, ez. (MOREIRA, 1995; STIGLITZ, 1989a; 1989b). Todos estes

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009

135



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

promog¢ao, com o objetivo de tentar igualar as condigoes disponiveis no exterior ou, se
possivel, sobrepuja-las, revertendo, ainda que nao “naturalmente”, as desvantagens
iniciais com rela¢do aos paises estrangeiros. Todas estas medidas significam a nega¢ao do

livre comércio.

4.4 AS EXTERNALIDADES

Alguns argumentos a favor da ac¢do e orientacao do Estado em prol das atividades
industriais emergem das externalidades, as quais podem ser definidas como o impacto de uma
atividade ou tomada de decisdo por parte de um agente sobre outros agentes, alterando a
relacao custo/beneficio privada e/ou social — quando esses efeitos nio sio compensados,
tém-se externalidades positivas o# negativas. Assim, por exemplo, as proprias politicas
industriais podem ser vistas, quando bem sucedidas, como uma externalidade positiva, tendo
efeito positivo sobre decisdes de investimentos privados. Outro exemplo sucede no que se
refere ao desenvolvimento tecnolégico. As empresas, principalmente nos setores mais
dinamicos, procuram se diferenciar de suas concorrentes, de forma a criar vantagens
competitivas e barreiras a entrada de novos concorrentes (DOSI, 1988b). Ao mesmo tempo,
esta busca por diferenciaciao e inovacao ¢ também responsavel pelos desempenhos desiguais
entre setores e paises (DOSI et al, 1990). Varios desses recursos tém custos de
desenvolvimento mais elevados do que sua manutencio. E apresentam custos de
desenvolvimento — sobretudo quando somados a incerteza — mais elevados nos paises em
desenvolvimento (PEDs). Assim, a trajetéria de um pafs pode ser mudada com o
fornecimento de insumos (externalidades) relevantes — mao-de-obra, infraestrutura,
financiamento, efe. — além de protecio e promogao temporirias e mutantes, para a
conformacao destas novas trajetorias, preferencialmente procurando criar sinergias com as
empresas privadas, a fim de que estas acumulem novos recursos produtivos e inovativos,
podendo inclusive assumir algumas atividades inicialmente estatais (CHANG, 1994a, 1994b).

Tais externalidades abrangem também as conexbes intersetores e
interempresas,” em termos de investimentos interligados ou investimentos com

complementaridades tecnoldgicas. Incluem ainda as externalidades na disponibilidade e

problemas de financiamento implicam em novas possibilidades de atuagdo do Estado com fins de politica
industrial, agora na (e por meio da) func¢io de direcionador do crédito (ZYSMAN, 1983).

61 Por exemplo, no caso da criacio de uma rede de fornecedores e/ou demandantes, ou da melhotia das
relagbes usuarios-produtores.
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concessio de crédito e/ou de informacao [ nido necessariamente com qualquer

correspondéncia em fluxos de mercadorias entre os agentes (DOSI, 1988a) [ o
aprendizado e educa¢do, os mercados de trabalho e de produtos, as institui¢es em geral,
. . ~ 62 . .
ou mesmo Zodo o conjunto de inter-relacoes entre os agentes,”” perfazendo um ativo coletivo de
7 i~ 63 : 20

empresas, setores, pafses ou mesmo de toda uma regido.” Vale dizer, estes varios
“ativos” conduzem, mais uma vez, conforme sua existéncia ou nao, a calculos de
custo/beneficio bastante diversos dos varios agentes.

Torna-se igualmente patente a importancia do sistema legal e das regulamentagdes
varias como externalidades relevantes ao desenvolvimento econdmico e social (NORTH,
1990). E, uma vez mais, pode-se mostrar crucial a participacao do Estado como fornecedor

de varias destas externalidades, alterando telagoes custo/beneficio para investimentos ctuciais,
a ponto de poderem fazer a diferenca entre uma trajetoria de progresso Ll para empresas,

setores ou paises inteiros [ ou a permanéncia em condi¢bes de estagnacdo ou retrocesso.
Todos estes fatores apontam para a necessidade de um sistema legal adequado e de um
Estado que fornega parte de toda uma série de externalidades, sob a forma de politicas
industriais (para a infraestrutura material, tecnolégica, de financiamento, de compras dos
organismos estatais e paraestatais, as politicas educacionais e cientificas, etc. Portanto, a
possibilidade de existéncia de politicas industriais ineficientes nao pode ser um
argumento contra sua adogdo, pois assim como qualquer decisor, publico ou privado, o
Estado também pode se equivocar em suas escolhas e agoes (CHANG, 1994b, p. 299).

Se assim nao fosse, i.e,, em um mundo em que existissem previsdes perfeitas,

b

nenhuma estratégia ou atividade empreendedora (em um sentido schumpeteriano)

. , . . . . 64
seriam necessarias, seja por parte do Estado, seja do setor privado.”

62 Isto ¢, inclusive toda ou muitas das telagbes entre varios destes agentes/aspectos, como, pot exemplo, a
relagdo muitas vezes imprescindivel entre inventores, inovadores e financiadores.

03 CHANG (1994a, p. 11-12) chega a afirmar que, “a partitr do momento em que come¢amos a aceitar a
universalidade das externalidades, parece questionavel se hd, de qualquer modo, justificativa para ter transacoes
de mercado. O tema importante aqui nio ¢é se as externalidades existem ou nio, mas explorar sob quais
condicbes as transacoes de mercado irdo (ou deverdo) ser adotadas, e sob quais condi¢bes as instituicGes
extramercado, incluindo intervencao estatal, irdo (ou deverao) ser adotadas...”.

64 “Seja ela privada ou publica, a fun¢do empreendedora requer a habilidade para fornecer uma nova visdo, quio
grandiosa (como no caso da visdo de Henry Ford a respeito da produgdo em massa, ou da visao do Estado
japonés de uma economia altamente habilitada, baseada no conhecimento de soffwares) ou limitada (como em
numerosos casos de inova¢Ges incrementais) ela possa ser.(...) [Com isto, ndo se esta] afirmando que o Estado
necessariamente tenha uma habilidade superior para identificar um melhor rumo futuro para a[s] economias]
nacionalis] (embora isto possa bem ser o caso, como no exemplo de algumas industrias bi-fech japonesas), mas
apenas que o fornecimento de um ‘ponto focal’ em torno do qual as atividades econémicas podem ser
organizadas, em tempos de maiores transformagdes econémicas, pode ser extremamente util.(...) Além do
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4.5 O DESENVOLVIMENTO TECNOLOGICO

Muitos autores, sobretudo da escola austriaca, argumentam contra as politicas
industriais, a partir de determinadas caracteristicas do desenvolvimento tecnolégico,
principalmente sua anarquia e imprevisibilidade, as quais inviabilizariam qualquer dirigismo
por parte do Estado, seja nas suas politicas industriais como um todo, seja naquelas
especificamente voltadas para o desenvolvimento tecnolégico. Todavia, pretendo mostrar
o desacordo com tal concepg¢ao e com a suposta impossibilidade de atuagido estatal em prol
daquele desenvolvimento, ou mesmo das politicas industriais como um todo.

As empresas [J especialmente nos setores tecnologicamente mais dinamicos [
buscam constantemente diferenciar-se de suas concorrentes, inclusive potenciais,
gerando vantagens competitivas e tentativas de barrar sua emulagao pelos concorrentes,
assim como a entrada de novos competidores. E esta mesma diferenciagio e o
desenvolvimento tecnolégico que em boa medida a torna possivel sio igualmente
responsaveis pela divergéncia de desempenhos entre os setores e paises que englobam
tais empresas, em um relacionamento complexo de determina¢dao conjunta desses varios
desempenhos. E isto que vai impedir, por exemplo, o aparecimento de casos isolados de
sucesso em apenas um ou dois destes trés componentes (ou seja, empresas, setores ou
paises — DOSI ef al., 1990). Nao é por outra razao que varios autores apontam tal busca
por diferenciacio, realizada por intermédio de inovagdes, como a responsavel pela maior
parte das divergéncias dinamicas de desempenho entre empresas, setores e paises (outro
fator importantissimo ¢é a taxa de investimentos), ultrapassando em muito variaveis como
a existéncia de recursos naturais, custos dos fatores, barreiras ao comércio, eze. (DOSI ef
al., 1990; POSSAS, 2004). Destaque-se que um argumento baseado na relevancia dos
desenvolvimentos tecnolégicos e dos investimentos, assim como no relacionamento destas
duas variaveis, ¢ mais geral do que o da industria infante, pois nao se trata “apenas” de
permitir o crescimento de uma inddstria incipiente, mas sim de escolher quais os setores,
ou conjunto de setores (c/usters) tém as melhores perspectivas em termos de taxa de

inovagoes e de elasticidade da demanda e, portanto, de crescimento.

mais, n6s aceitamos a possibilidade de que a visio fornecida pelo Estado como empreendedor possa estar
equivocada do comeco, ou se tornar assim devido a falhas para modifica-la de acordo com as mudancas
no ambiente. Contudo, esta possibilidade ndo pode, por si s6, prover um argumento definitivo contra a
funcdo empreendedora do Estado. Isto porque todas as visbes empreendedoras, privadas ou publicas,
correm o risco de estar equivocadas.”(CHANG,1994b, p. 298-9). Ver também CHANG (2003b).
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E certo que tais aspectos estio claramente conectados a questio da
cumnlatividade, i.e., ao fato de que empresas e paises acumulam, de forma diferenciada,

. . ~ 65 . . ~
conhecimentos, informag¢des™ e capacidade de processamento e uso destas informagoes,
podendo-se agregar ainda a acummulacio designal de recursos materiais pelas diferentes
empresas e paises, a qual muitas vezes acompanha aquele diferencial de capacitacao

tecnolégica e conhecimentos. Como afirmam Dosi ef a/. (1990, p. 85):

“Uma vez que a natureza cumulativa e especifica as firmas, das
tecnologias, seja reconhecida, seu desenvolvimento no tempo cessa de
ser aleatério, tornando-se, porém, passivel de restringir-se a zonas que
estdo proximamente relacionadas tecnologicamente com as atividades
existentes. Se aquelas zonas puderem ser identificadas, avaliadas e
explicadas, é possivel, em principio, predizer possiveis padrdes futuros
de atividades inovativas em firmas e pafses.” 6

Esta ¢ mais uma das razdes sustentadoras das politicas industriais L[

provavelmente a principal [ pois para tornar praticavel a acumula¢do progressiva destes
n recursos, especialmente no caso de um agente que niao os possui em nivel suficiente,
pode-se mostrar imperativa a interven¢ao do Estado, pois os custos relativos de
aquisi¢ao inicial destas capacidades, de aprendizado, e#., sao maiores do que os de
“simples” manutencao de conhecimentos a pouca ou razoavel distancia dos lideres —
ainda que esta manutengao perto da lideranga exija também pesados recursos estatais em
todos os paises, como se sabe — a ponto da aquisicao destes ativos poder se mostrar
intransponivel sem tal auxilio estatal. Ou seja, ha uma série de recursos e
desenvolvimentos que tém que ser criados, muitas vezes praticamente a partir do nada,
para mudar radicalmente a trajetéria “natural” de um pais, o que, na maioria dos casos,
envolve custos amplificados, tanto devido a sua auséncia coletiva, em quantidade e
qualidade suficientes, quanto a grande incerteza decorrente desta escassez generalizada
(de recursos materiais, de infraestrutura, educacionais, de C & T, ez.), sempre presente
em estagios incipientes de desenvolvimento. E tais recursos, para serem gerados, mantidos e
acrescidos necessitam quase sempre da agdo de uma instituicdo publica. Em suma, o
Estado pode ser responsavel pela elaboragio de uma estratégia para o surgimento de um

sem numero de atividades conjuntas, as quais podem até mesmo ser, em sua maior parte,

% Dosi (1988% p. 122) aponta que até mesmo em um sentido alocativo estatico, ricardiano, as inovagoes sido
fruto de informacido assimétrica: “em mercados descentralizados, o incentivo para inovar necessita de algum
tipo de informacdo assimétrica e de lucros supranormais.”

% Dosi ef al. (1990, p.142) consideram esta diferenciacio tecnolégica central para sua explanacio sobre o
comércio internacional.
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acoes tipicas de empresas privadas, mas que também compreendem atividades publicas,
como educagdo, treinamento, infraestrutura, efe. Uma tal estratégia estatal deve
interligar-se aquelas especificas das empresas privadas, procurando gerar sinergias, a fim
de que as varias empresas (privadas ou publicas) acumulem recursos, tentando acercar-se
progressivamente das posi¢oes de lideranca. Mais especificamente quanto ao

desenvolvimento tecnolégico, nos pafses em desenvolvimento,

“a taxa de desconto privada no que se refere aos investimentos em esfor¢o
tecnologico certamente sera maior do que o O6timo social e,
conseqlientemente, se seguird o sub-investimento. Ademais... os problemas
de informagdo imperfeita, infra-estrutura de ciéncia e tecnologia
precaria, indivisibilidades de P & D, e as desvantagens dinamicas dos
pafses atrasados, tudo conspira para tornar o esfor¢co tecnoldgico
doméstico altamente arriscado.” (MOREIRA, 1995, p. 29).

A acdo estatal também pode contornar certas falhas de mercado com relacao ao
estabelecimento de alguns padrées em sistemas, ou para determinadas atividades que

67

dependem de uma soluciao tecnolégica comum.” Tal tipo de problema pode ser

simplesmente resultante da falta de coordenagio dos agentes, podendo ser sanado por
uma entidade publica Ll por exemplo, pelo Estado. Assim, fatos desta espécie sucedem
mesmo nos casos mais “elementares”, como, entre outros, nos do estabelecimento de um
sistema de pesos e medidas (NORTH, 1990; CHANG, 1994a:52) e de determina¢do do
lado das estradas que deve ser utilizado pelos motoristas de automoveis, para os quais se
necessita meramente da determina¢io de um padriao, sem prejuizo para qualquer das
partes ap6s a convengao da norma a ser seguida.

O setor publico pode igualmente desempenhar um importante papel na reducao
dos riscos inerentes a tecnologias em estagio preliminar de desenvolvimento. O auxilio
muitas vezes é necessario porque, sobretudo em suas fases iniciais, o P & D possui
custos e riscos bastante elevados, os quais muitas vezes ultrapassam os beneficios
esperados. Tal auxilio pode ser concedido também como consequéncia de os beneficios
das inovacoes, via difusdao, serem maiores para a sociedade como um todo do que para a
empresa inovadora, pois a sociedade geralmente nao ¢ prejudicada pela concorréncia e se

beneficia de uma difusdo generalizada de inovagoes. Por isto, ¢ do interesse publico

67 Observa-se, mais uma vez, a diferenca entre esta necessidade de estabelecimento de padtdes e as
hipéteses de concorréncia perfeita, em que os padroes ja sio dados e plenamente homogéneos para cada
mercado especifico, ou seja, em que se descarta de antemio, por suposto, qualquer necessidade de
discussdo a respeito de tais problemas (CHANG, 1994%, p.145n).
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incentivar tal difusao rapida de inova¢des, desde que nio se prejudique os investimentos
privados em P & D, o que pode ser alcangado por meio de incentivos adequados as
proprias atividades inovadoras. Portanto, em muitos casos, se o setor publico nio
socializar parte dos riscos ligados a tais atividades de P & D, elas deixarao de ser
efetuadas na escala desejada pela sociedade. Vale dizer, dados os aspectos de bens
publicos das atividades inovadoras, o setor publico tem uma razio teérica para embasar
incentivos a tais atividades. De modo semelhante, a criacio de institui¢des juridicas de
direito privado, como, por exemplo, as de responsabilidade limitada, foi outro meio que
permitiu que os riscos incorridos por certas pessoas em algumas de suas atividades (por
exemplo, de P&D), dentro de uma empresa, nao pudessem resultar em responsabilidades
para elas, apenas para as empresas nas quais trabalham (CHANG, 1994a:79). Isto
significou uma importante redugao dos riscos a que estas pessoas estido sujeitas em suas
atividades relacionadas a empresas e instituicoes (NORTH, 1990). Desta forma, a
“socializacao dos riscos por meio da interven¢ao do Estado... pode ser vista tio somente

como uma extensao destes arranjos institucionais ja existentes.”(CHANG, 1994a, p. 79).
Fica claro, entdo, que a politica industrial U inclusive aquela direcionada ao

desenvolvimento tecnolégico [ necessita ser desenvolvida paulatinamente, nio
precisando e, geralmente, nao estando em nenhuma das duas “pontas” de um espectro
imaginario, que vai da suposta total ineficiéncia dos antigos paises comunistas ao seu
oposto igualmente ilusério, a completa eficiéncia das politicas industriais asiaticas,
sobretudo do Japao e da Coréia do Sul (CHANG, 2003a). Na verdade, ha casos de
eficiéncia e ineficiéncia em todos os paises importantes. A politica industrial seria, entao,
um processo em evolucdo constante, podendo ser aperfeicoada [ nos casos virtuosos [l ou
deteriorada, mas tendo que ser constantemente remodelada, conforme as condigdes
histéricas o exijam. Por exemplo, uma coisa sao politicas destinadas a um catch-up com os
paises mais desenvolvidos e outra sao politicas direcionadas a um pafs que tenha atingido
a lideran¢a tecnolodgica internacional, em varios setores (TORRES F?, 1991; CHANG,
1994a).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Procurou-se discutir a pertinéncia ou nao das politicas industriais, a partir de alguns
referenciais teoricos, mostrando-se sucintamente as razoes para a escolha de um referencial

nao-equilibrista e nao-maximizador. Buscou-se, inicialmente, na primeira parte deste artigo,
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uma defini¢ao eficiente de politica industrial, a0 mesmo tempo em que se demonstrava a
pertinéncia (ou nio) empirica de uma fundamentagdo tedrica solida para as politicas
industriais. Finalmente, analisou-se a possivel utilidade da politica industrial, enfatizando os
seguintes aspectos: as falhas de mercado, os bens publicos, os mercados nao-competitivos, as

externalidades e o desenvolvimento tecnolégico.

142

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



REFERENCIAS (PARA AS DUAS PARTES DO ARTIGO)

ADAMS, F.G. e BOLLINO, C.A. (1983) “Meaning of industrial policy”. In ADAMS, F.G. e
KLEIN, LR. (Eds.) Industrial Policies for Growth and Competitiveness. Lexington,
Mass.: Lexington Books. p. 13-20.

ARTHUR, W.B. (1996) “Increasing returns and the new world of business”. Harvard
Business Review, v. 74, n. 4, p. 100-109, jul./aug.

BAPTISTA, M.A.C. (1997) A Abordagem Neo-Schumpeteriana: Desdobramentos
Normativos e Implicagdes para a Politica Industrial. Tese de Doutorado (IE-Unicamp).
Campinas: Mimeo.

BORRUS, M.; TYSON, L.D. e ZYSMAN, J. (1986) “Creating advantage: how government
policies shape international trade in the semiconductor industry”. In KRUGMAN, P.R. (Ed.)
Strategic Trade Policy and the New International Economics. Cambridge, Mass.: MIT
Press, 1992. p. 91-113.

BRANSCOMB, L.M. (2001) “Research and innovation policy: a framework for research-
based industrial policy in the United States”. Revue d’Economie Industrielle, n. 94, p.
89-114, 1% trim.

CHANG, H.-]. (1994a) The Political Economy of Industrial Policy. New York: St.
Martin’s.

CHANG, H.-J. (1994b) “State institutions and structural change”. Structural Change and
Economic Dynamics, v. 5, n. 2, p. 293-313, dec.

CHANG, H.-J. (2003a) “The East Asian development experience”. In CHANG, H.-J. (Ed.)
Rethinking Development Economics. London: Anthem. p. 107-124.

CHANG, H.-J. (2003b) “The market, the state and institutions in economic development”. In
CHANG, H.-]. (Ed.) Rethinking Development Economics. London: Anthem. p. 41-60.

COASE, R.H. (1960) “The problem of social cost”. The Journal of Law and Economics,
v. 3, p. 1-44, oct.

CORDEN, W.M. (1980) “Relationships between macro-economic and industrial policies”.
World Economy, v. 3, n. 2, p. 167-184, sep.

DOSI, G. (1984) Technical Change and Industrial Transformation. London: Macmillan.

DOSI, G. (1988a) “Institutions and markets in a dynamic world”. The Manchester School,
v. 50, n. 2, p. 119-1406, june.

DOSI, G. (1988b) “Sources, procedures, and microeconomic effects of innovation”. Journal
of Economic Literature, v. 26, p. 1120-1171, sep.

DOSI, G.; PAVITT, K. e SOETE, L. (1990) The Economics of Technical Change and
International Trade. London: Harvester Wheatsheaf.

FURTADO, J. (2002) “Sistematiza¢ao do debate sobre politica industrial”. In CASTRO, A.C.
(Org.) Desenvolvimento em Debate: Novos Rumos do Desenvolvimento no Mundo.
Rio de Janeiro: BNDES. 3 v. v. 2. p. 133-153.

GADELHA, C.A.G. (2001) “Politica industrial: uma visio neo-schumpeteriana sistémica e
estrutural”’. Revista de Economia Politica, v. 21, n. 4 (84), p. 149-171, out./dez.

143

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



GERYBADZE, A. (1992) “The implementation of industrial policy in an
evolutionary perspective”. In WITT, U. (Ed.) Explaining Process and Change:
Approaches to Evolutionary Economics. Ann Arbor: The University of Michigan
Press. p. 151-173.

HALL, P.A. (1986) Governing the Economy: The Politics of State Intervention in
Britain and France. Oxford: Oxford U.P.

HEINER, R.A. (1988) “Imperfect decision and routinized production: implications for
evolutionary modeling and inertial technical change”. In DOSI, G.; FREEMAN, C,;
NELSON, R.; SILVERBERG, G. e SOETE, L. (Ozrgs.) Technical Change and Economic
Theory. London: Pinter. p. 148-169.

HODGSON, G.M. (1997) “The ubiquity of habits and rules”. Cambridge Journal of
Economics, v. 21, p. 663-684.

JOHNSON, C. (1982) MITI and the Japanese Miracle: The Growth of Industrial
Policy, 1925-1975. Stanford: Stanford U.P., 1992.

JOHNSON, C. (1984a) “Introduction: the idea of industrial policy”. In JOHNSON, C. (Ed.)
The Industrial Policy Debate. San Francisco: ICS Press. p. 3-26.

JOHNSON, C. (1984b) “Conclusion”. In JOHNSON, C. (Ed.) The Industrial Policy
Debate. San Francisco: ICS Press. p. 235-244.

KATZENSTEIN, P.J. (1984) Corporatism and Change: Austria, Switzerland, and the
Politics of Industry. Ithaca: Cornell U.P.

KATZENSTEIN, P.J. (1985) Small States in World Markets: Industrial Policy in
Europe. Ithaca: Cornell U.P., 1991.

KENWORTHY, L. (1990) “Are industrial policy and corporation compatible?”. Journal of
Public Policy, v. 10, n. 3, p. 233-265, jul./sep.

KEYNES, J.M. (1936) The General Theory of Employment, Interest and Money. New
York: Harcourt Brace, 1991 [1964].

KOELLIKER, A. (2001) “Public aid to R & D in business enterprises: the case of the United
States from an EU perspective”. Revue d’Economie Industrielle, n. 94, p. 21-48, 1=
trim.

LEDYARD, J.O. (1987) “Incentive compatibility”. In EATWELL, J.; MILGATE, M. e
NEWMAN, P. (Eds.) The New Palgrave: A Dictionary of Economics. London:
Macmillan, 1991. 4 v. v. 2. p. 739-744.

METCALFE, ].S. (2003) “Equilibrium and evolutionary foundation of competition and
technology policy: new perspectives on the division of labour and the innovation process”.
Revista Brasileira de Inovagio, v. 2, n. 1, p. 111-146, jan./jun.

MOREIRA, M.M. (1995) Industrialization, Trade and Market Failures: The Role of
Government Intervention in Brazil and South Korea. London: Macmillan.

NELSON, R.R. ¢ WINTER, S.G. (1982) An Evolutionary Theory of Economic Change.
Cambridge, Mass.: Harvard U.P.

NISHIKAWA, J. (1995) “Le mod¢le de développement au Japon: examen d’une interaction
économique et sociale”. Economie Apliquée, v. 48, n. 4, p. 159-174.

144

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



NORTH, D.C. (1990) Institutions, Institutional Change and Economic Performance.
Cambridge: Cambridge U.P., 1992.

OECD  (ORGANIZATION  FOR  ECONOMIC  CO-OPERATION  AND
DEVELOPMENT) (1992) Technology and the Economy: The Key Relationships. The
Technology/Economy Programme. Paris: OECD.

OZAKI, R.S. (1984) “How Japanese industrial policy works”. In JOHNSON, C. (Ed.) The
Industrial Policy Debate. San Francisco: ICS Press. p. 47-70.

OZAWA, T. (1995) “Dynamic industrial policy and flexible production: toward a
technostructural-evolutionary paradigm of MITT’s role”. Revue d’Economie Industrielle, n.
71, p. 39-59, 1% trim.

POSSAS, M.L. (2004) “Eficiéncia seletiva: uma perspectiva neo-schumpeteriana evolucionaria
sobre questoes econdémicas normativas”’. Revista de Economia Politica, v. 24, n. 1, p. 73-
94, jan./mar.

POSSAS, M.S. (1999) Concorréncia e Competitividade: Notas sobre Estratégia e
Dinamica Seletiva na Economia Capitalista. Sio Paulo: Hucitec.

SAMUELS, W.J. (1995) “Government, the people, and the problem of order”. Challenge, v.
38, n. 3, p. 45-49, may/june.

SCHERER, F.M. (2001) “U.S. government programs to advance technology”. Revue
d’Economie Industrielle, n. 94, p. 69-88, 1% trim.

SIMON, H.A. (1976) “From substantive to procedural rationality”. In LATSIS, S.J. (Ed.)
Method and Appraisal in Economics. Cambridge: Cambridge U.P. p. 129-148.

STIGLITZ, J.E. (1989a) “Financial markets and development”. Oxford Review of
Economic Policy, v. 5, n. 4, p. 55-68.

STIGLITZ, J.E. (1989b) “Markets, market failure and development”. American Economic
Review, v. 79, n. 2, p. 197-203, may.

STRACHMAN, E. (2000) Politica Industrial e Instituigdes. Tese de Doutorado (IE-
Unicamp). Campinas: Mimeo.

SUZIGAN, W. e VILLELA, AV. (1997) Industrial Policy in Brazil. Campinas:
UNICAMP-IE.

TORRES F°, E.T. (1983) O Mito do Sucesso: Uma Analise da Economia Japonesa no
Pés-Guerra (1945-1973). Texto para Discussao, IEI/UFR]J, Rio de Janeiro, n. 37.

TORRES F°, E.T. (1991) A Economia Politica do Japao: Reestruturagio Econémica e
seus Impactos sobre as Relagdes Nipo-Brasileiras (1973-1990). Tese de Doutorado (IE-
UFR]J). Rio de Janeiro: Mimeo.

TYSON, L.D. (1992) Who’s Bashing Whom?: Trade Conflict in High-Technology
Industries. Washington, D.C.: Institute for International Economics.

ZYSMAN, J. (1983) Governments, Markets and Growth: Financial Systems and the
Politics of Industrial Change. Ithaca: Cornell University Press.

145

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

146

Economia & Tecnologia — Ano 05, Vol. 17 — Abril/dorde 2009



UFPR

UNIVERSIDADE FEDERAL DO PARANA

O mercado internacional de produtos lacteos: os efeitos do acordo
Metcosul-UE sobre o Brasil

Augusto Mussi Alvim"

Silvana Longo Moraes™

RESUMUO - Este artigo analisa o mercado internacional de produtos lacteos e os efeitos do
acordo Mercosul-UE sobre o setor de lacteos no Brasil. Para atingir este objetivo sido
apresentados os principais paises produtores e consumidores de lacteos no mundo e
discutidos os ganhos e as perdas potenciais no caso do Mercosul-UE. E utilizado um modelo
de equilibrio parcial formulado como um Problema de Complementaridade Mista que permite
avaliar mudangas em termos de producdo, consumo e comércio considerando diferentes
cenarios alternativos. Este modelo considera multirregides e multiprodutos, o que permite
analisar o impacto de politicas de livre comércio para regides selecionadas e diversos produtos
lacteos.

Palavras-chave: Produtos lacteos. Mercosul-UE. Mercado brasileiro.

1 INTRODUCAO

O mercado de lacteos no Brasil e no mundo mudou expressivamente nas ultimas
duas décadas em funcdo da ampliacao do fluxo comercial e financeiro decorrente do processo
de liberalizagdo dos mercados. O maior fluxo comercial promove um ambiente de maior
concorréncia, estimula um maior fluxo de investimentos e contribui para manter a
estabilidade econoémica. Ja os investimentos diretos recebidos pelo Brasil, por exemplo, tém
contribuido para estimular o crescimento e as exportagoes brasileiras através de uma maior
especializagdo nas atividades com a obten¢ao de ganhos de escala e a adogao de novas
tecnologias.

Apesar disto, o comércio internacional de produtos agricolas tem se tornado cada
vez mais complexo, com uma maior diversidade de barreiras tarifarias, nao-tarifarias e
subsidios concedidos pelos pafses desenvolvidos. Estes mecanismos, por sua vez, tornaram-se
mais complicados devido a criagio de novos produtos e ao fortalecimento de grupos de

pressao nestes pafses, os quais passaram a cobrar mais pelo “protecionismo seletivo”.

" Pés-Doutor pela Massey University, Nova Zelandia. Doutor em Economia pela UFRGS. Professor do
Departamento de Ciéncias Econémicas e do Programa de Pés-Graduagdo em Economia (PPGE) da PUCRS.
Endereco eletronico: augusto.alvim@pucts.br.
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Um exemplo desta problematica pode ser observado no setor de licteos onde ¢é
possivel identificar um numero expressivo de tarifas ad valorems e quotas tarifarias que podem
variar conforme o tipo e a especificagdio do produto, a regido de origem e os acordos
comerciais pré-existentes.

Este setor tem crescido significativamente em funcao do aumento da renda nos
paises emergentes, especialmente nos pafses asiaticos. Esta expansdao na demanda associada a
melhores pregos para o leite e seus derivados tem contribuido para fortalecer o comércio de
lacteos no mercado internacional. Todavia, este crescimento observado na produ¢io de
lacteos pode ser ampliado com uma nova onda de acordos comerciais.

Neste sentido, acordos regionais a exemplo do Mercosul-UE poderiam intensificar o
fluxo comercial principalmente entre o Brasil e os paises da UE. Com base nisto, neste estudo
sao identificados os principais atores neste mercado e os possiveis ganhos e perdas do acordo
Mercosul-UE para os paises envolvidos. Para simular estes cenarios alternativos foi utilizado
de um modelo de alocagao espacial e vertical para identificar os efeitos deste acordo regional

sobre a producido, consumo e comércio nos paises envolvidos.

2 O MERCADO INTERNACIONAL DE LACTEOS

Nesta sec¢do inicialmente sio apresentados os principais produtores e exportadores
liquidos de produtos lacteos, a fim de identificar os pafses e regides que atuam neste mercado.
A segunda parte consiste na analise mais detalhada do setor de licteos nos paises do Mercosul
e da UE, avaliando comparativamente a produ¢ao e o consumo de leite e derivados nestas
regioes.

A produgao de lacteos no mundo ¢é espacialmente concentrada. Sendo os paises da
UE, os EUA e o Canada produtores de quase 50% do total mundial (Figura 1). Para estes
paises existe um conjunto comum de caracteristicas importantes que explicam a maior
relevancia desta atividade nestas regioes. Entre elas destaca-se a elevada renda per capita
destes paises, o desenvolvimento tecnoldgico na producao de leite e derivados e as politicas
protecionistas praticadas por estes paises (quotas-tarifarias e subsidios).

Tradicionalmente os paises da UE, os EUA e o Canada protegem seus produtores
através de mecanismos como barreiras tarifarias (tarifas e quotas-tarifarias) e subsidios. Os
primeiros tém por objetivo reduzir a concorréncia com os produtos domésticos, tornando

viavel manter os precos internos mais elevados do que os do mercado internacional. Ja os
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subsidios tém por objetivo elevar o nivel de renda dos produtores rurais e viabilizar a
exportagao dos excedentes ao mercado internacional.

Como reflexo disto a UE é a maior produtora e a segunda maior regido exportadora
de lacteos, exportando em termos liquidos 7.379 toneladas de equivalente leite, média para
2004-06. O EUA também ¢é um exportador liquido de leite, embora com uma pequena
participagao (Figura 2). Enquanto o Canada é um importador liquido de lacteos, ainda que
com um volume reduzido. Conforme comentado anteriormente, a estratégia de prote¢ao da
producao de lacteos torna o desempenho destes pafses mais competitivo frente aos demais

pafses.

FIGURA 1 - PRODUGAO DE LEITE NAS PRINCIPAIS REGIOES PRODUTORAS (%) — 2004-2006
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FONTE: OCDE, 2008.

Ja paises como Australia e Nova Zelandia representam uma parcela pequena da
producdao mundial (8%), contudo sdo os maiores exportadores de leite e derivados. Apesar de
nao proteger os seus mercados e tampouco subsidiar a produgdo, estes paises tém acesso
facilitado ao mercado europeu e americano, o que propicia um maior intercambio financeiro,
tecnologico e comercial entre as regioes.

A Asia possui uma importante produgio no mercado internacional, representando
25% do total no periodo analisado (Figura 1). Devido ao alto consumo desta regido, a
produgao nio ¢ suficiente para abastecer este mercado, sendo necessario importar de outras
regioes. Neste sentido, conforme apresentado na Figura 2, as importagoes liquidas médias

para este periodo foram de 18.832 toneladas de equivalente leite. Atualmente esta ¢ maior

regido importadora, apresentando volumes crescentes de produtos importados decorrentes do
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aumento da renda. Esta dinamica de crescimento esta sendo propiciada principalmente por

paises como a China e a India.

FIGURA 2 — EXPORTACOES LIQUIDAS DE PRODUTOS LACTEOS (TONELADAS)— 2004-2006
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Os pafses do Mercosul apresentam por sua vez uma pequena participagao na
producdao mundial de lacteos. Conjuntamente eles representam 6% do total mundial, com um
volume de exportacdes liquidas de 2.195 toneladas, significativamente menor do que o de
paises como a Australia e a Nova Zelandia.

A maior parte da producao de leite e derivados dos paises do Mercosul destina-se a
atender a demanda dos paises que compoem este bloco. Por sua vez, a auséncia de suporte
governamental e a concorréncia com produtos importados subsidiados limitam a capacidade
competitiva destes paises frente a tradicionais paises exportadores.

Nos pafses do Mercosul existem apenas as barreiras tarifarias (tarifas ad valorem) e
nao existe a pratica de subsidios. Para o setor de lacteos a tarifa média aplicada é de 14%,
contudo esta pode aumentar dependendo do produto derivado de leite.

Desta forma, é importante avaliar de forma mais detalhada o perfil da produgao de
leite e derivados nos paises do Mercosul e da UE a fim de avaliar os segmentos potenciais de
incremento das importacOes para estes mercados e os possiveis beneficios e perdas
decorrentes de acordos regionais entre estes blocos.

Na Figuras 3 e 4 sdao apresentadas a producdo e consumo de leite e derivados para os

paises do Mercosul e para a UE. Além de reafirmar as diferencas entre quantidade produzida
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e consumida entre os dois blocos, é possivel identificar que o padrao de consumo de lacteos
nos paises da UE se da preferencialmente na forma de leite fluido (34.804 t.), queijo (8.154 t.)

e manteiga (2.012 t.).

FIGURA 3 — PRODUCAO E CONSUMO DE LEITE FLUIDO EM PAISES SELECIONADOS
(TONELADAS) — 2004-2006
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Por outro lado, para os paises do Mercosul, os principais produtos consumidos sao:
o leite fluido (14.604 t.), o queijo (873 t.) e o leite em poé integral (483 t.) para o periodo
analisado. Devido a aspectos tecnoldgicos e as caracteristicas do mercado consumidor, os
produtos em que os paises do Mercosul apresentam uma maior competitividade nas
exportagoes sao leite em po integral e queijos. Estes produtos sio exportados pela Argentina e
pelo Uruguai para diversos mercados incluindo o mercado brasileiro.

Na proxima segao sao apresentados os resultados quanto a simulagdo da formacio
de uma area de livre comércio entre os paises do Mercosul e a UE, contudo mantendo os

subsidios europeus.
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FIGURA 4 — CONSUMO DE LEITE EM PO INTEGRAL E DESNATADO, MANTEIGA E QUEIJO
(TONELADAS) — 2004-2006
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3 CENARIOS PARA O SETOR DE LACTEOS NOS PAISES DO MERCOSUL-UE

O objetivo de avaliar cenarios alternativos ¢ identificar as possiveis mudangas no
mercado de lacteos mediante a implementacdo de politicas comerciais. Nesta parte sio
avaliadas as principais mudangas em termos de producao e consumo em vista das mudangas
nas barreiras tarifarias em relagdo ao cenario-base (média 2004-2000). Para isto, utiliza-se de
um modelo de alocagio espacial e vertical com o propésito de avaliar os efeitos sobre os
produtos derivados do leite, conforme proposto por Thore (1992), Waquil (1995, 2000),
Rutheford (1995), Bishop, Nicholson e Pratt (2001), Alvim (2003), Nicholson e Bishop
(2004), Alvim e Waquil (2004, 2005) e Alvim (2008).

Neste estudo é simulado o acordo de livre comércio entre os paises da UE e do
Mercosul e, portanto, as variagdes na producao e no consumo de lacteos ocorrem com maior
intensidade nos paises da UE e do Mercosul, participantes do bloco. Existem também
mudangas na produg¢do, no consumo e nas exporta¢oes dos paises da Oceania que tem suas
exportagoes afetadas negativamente pelo acordo, contudo estes aspectos nao serao discutidos
neste artigo.

Apesar de apenas as barreiras tarifarias terem sido eliminadas, o consumo de leite e

derivados teve uma reducgio significativa nos trés paises do Mercosul, chegando a reduzir o
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consumo de leite em po (integral e desnatado) no Uruguai em 19%, no Brasil em 13% e na
Argentina em 6%. Houve também um decréscimo no consumo de queijo e manteiga, os quais
diminuiram no Uruguai, Brasil e na Argentina, em média, 2% e 5%, respectivamente (Figura
5).

A reducao no consumo veio acompanhada de um aumento na producao de leite e
nas exportagoes de lacteos por parte dos paises do Mercosul devido aos maiores precos nos
paises do Mercosul neste cenario alternativo. A exemplo disto, a producao de leite neste

cenario aumentou em 6% no Uruguai, 4% na Argentina e 2% no Brasil (figura 5).

FIGURA 5 — VARIACAO PERCENTUAL NA PRODUCAO E NO CONSUMO DE LEITE E
DERIVADOS PARA O CENARIO ALTERNATIVO MERCOSUL - UE
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FONTE: Resultados de pesquisa.

Por outro lado, a redugdo na producio de leite na UE é pequena (0,27%), assim
como no consumo de leite e derivados onde o consumo de leite em p6 (integral e desnatado)
e de manteiga aumentou em cerca de 1%. Isto mostra que os paises da UE tém pouco a
perder com um acordo regional onde sio negociadas apenas a eliminacio de barreiras
tarifarias, mantendo os subsidios a producdo. Neste cenario é possivel compatibilizar ganhos
para os produtores de leite dos pafses do Mercosul com reduzidas perdas para os produtores
dos pafses da UE.

Na proxima se¢ao sao apresentadas as principais conclusdes do estudo, onde sio

destacados os principais resultados e contribui¢ées do estudo.
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4 CONCLUSOES

Os resultados do estudo mostram que apesar dos pafses do Mercosul terem uma
reduzida participagao no mercado internacional em termos de produgio e exportagdo existe
potencial de crescimento para este segmento a partir da implementa¢io de novos acordos
regionais, a exemplo do Mercosul-UE.

Para o cenario onde sio eliminadas as barreiras tarifarias, o Brasil apesar de nao se
tornar um exportador liquido de lacteos, sinaliza com a possibilidade dos produtores
brasileiros serem beneficiados pelo fato das exportagbes argentinas e uruguaias serem
redirecionadas para os paises da UE. Este redirecionamento do fluxo comercial torna possivel
reduzir o excesso de oferta nos paises do Cone Sul, tornando mais rentavel a atividade nesta
regiao.

Por outro lado, este acordo cria um desvio de comércio tornando as exportacdes dos
paises da Oceania menos competitivas. O que por sua vez determina a Australia e 2 Nova
Zelandia, tradicionais exportadores de lacteos a UE, uma redugdo do fluxo comercial ao
mercado europeu em funcdo da preferéncia concedida aos paises do Mercosul.

Por fim, o estudo permite identificar a participagao do setor lacteo no Brasil e nos
demais paises do Mercosul no cenario internacional a partir de uma analise mais detalhada
sobre a demanda por leite e derivados nos paises do Mercosul e da UE. Os resultados
também apontam que os acordos de carater regional que tenham redugdes tarifarias permitem
melhorar as condi¢oes de mercado para os produtores brasileiros. Em outras palavras,
acordos regionais a exemplo do Mercosul-UE, mesmo quando mantidos os subsidios

resultam em maiores beneficios para os produtores brasileiros.
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Competicao e competitividade das empresas brasileiras

Judas Tadeu Grassi Mendes*

RESUMO - O ambiente economico de maior competi¢ao, em especial a partir de 1994,
forcou as nossas empresas a se tornarem mais competitivas, isto ¢, investir mais em novas
tecnologias com o objetivo de aumento da produtividade e assim conseguir reduzir o custo
unitario de producio e melhorar a qualidade dos produtos e servigos. Nao ha duvida que os
empresarios brasileiros fizeram a licdo de casa, apesar das condi¢des desfavoraveis, como
infraestrutura fisica (transporte e portos) e social (educagao) aquém das necessidades do pais e
carga tributaria de mais de um trilhdo de reais por ano, sem contar a politica monetaria de
juros elevados. O tal do custo Brasil ¢ um grande impeditivo para a competi¢ao de nossas
empresas. O que realmente falta é o setor publico (leia-se governo) fazer a sua parte,
reduzindo impostos, juros e melhorando a infraestrutura fisica e social.

Palavras-chave: Competicao. Competitividade. Produtividade. Custos. Qualidade. Custo

Brasil.

1 FINALMENTE, UM AMBIENTE DE COMPETICAO

As bases do capitalismo brasileiro come¢aram a mudar radicalmente desde o inicio
da década de 1990. Até entao, a economia brasileira era muito fechada, a ponto de o saldo na
balanga comercial (que é a diferenca entre as exportagdes e as importacdes) ser altamente
positivo (em média, de US$ 12 bilhoes por ano). Esse saldo positivo ocorria, nao porque o
pafs exportasse muito, mas porque importava muito pouco. O nivel de importacio era
pequeno (em torno de 20 bilhdes de ddlares por ano) pelas seguintes razoes:

a) as aliquotas (leia-se: impostos) de importacao eram muito elevadas, sendo que
muitos produtos eram taxados em mais de 100%, o que inviabilizava as importagdes;

b) muitos produtos nao podiam ser importados em alguns periodos — nao por
problema de taxa¢ao, mas de proibicao de importagao, sob a alegacio de que deverfamos
proteger a industria nacional por ser esta ainda ‘infante’;

€) a recessdo Interna em varios anos e o efeito do programa de substituicao de

importacdes ao longo da década de 1980.

* Doutor em Economia pela Ohio State University (EUA), Pés-doutor pela mesma universidade. Professor do
CESUMAR e da Estacio Business School. Endereco eletronico: judas@estacaopt.com.br.
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Em outras palavras, o Brasil decidia proteger o produtor nacional, o qual, justamente
em razao da protecao, nao tinha estimulos para ser mais produtivo e eficiente. Assim,
produzia produtos caros e de qualidade inferior (cabe lembrar que o presidente Collor
afirmou que a inddstria automobilistica nacional, em 1990, produzia ‘carrogas’). Nesse mesmo
petiodo, os paises desenvolvidos ensinavam o contrario ao defender os consumidores com a
abertura da economia. F importante registrar que ha muito tempo os Estados Unidos, por
exemplo, importam mais de US$ 2 trilhdes por ano, ou seja, muito mais que o PIB brasileiro.
Em 2008, o déficit na balanga comercial norte-americana foi de US$ 677 bilhdes, o que
equivale 2 metade do PIB brasileiro. Os pafses desenvolvidos preferiam fazer o que os
economistas chamam de ‘choque de oferta’, ou seja, importar em grandes volumes, de modo
que a oferta interna seja mais abundante e isso, em conseqiiéncia, dificulte os aumentos de
precos.

A estrutura basica do capitalismo brasileiro, de 1930 até os primeiros anos da década
de 1990, tinha como base o seguinte tripé:

a) A empresa estatal (cujas bases foram lancadas em 1930 com Getulio Vargas): por
muitos anos, experimentamos o monopolio das estatais, que alimentavam o chamado ‘estado-
empresario’;

b) A empresa nacional familiar (chegamos a ter grandes grupos);

c) A empresa estrangeira, que em alguns segmentos, como o automobilistico e o
farmacéutico, domina totalmente o mercado nacional (a economia brasileira, até¢ o final de
1992, era tao fechada que as importagdes representavam menos de 6% do PIB, o que é um
percentual muito baixo).

E importante registrar que quando um pafs faz defesa de seus consumidores (em vez
de proteger apenas seus produtores, como fazia antes), ele for¢a seus produtores a serem mais
eficientes e mais competitivos. Efetivamente, a economia brasileira somente comegou a se
abrir a partir do inicio da década de 1990, com a redug¢ao no valor das aliquotas de
importagdo, em especial a partir de dezembro de 1994, quando o governo baixou as aliquotas
de importagao de automoveis apenas 20%, provocando em 1995 uma “enxurrada” de
importacao de automoveis novos. Assim, o valor importado cresceu, atingindo o maximo de
US$ 61 bilhoes em 1997, para cair um pouco nos anos seguintes, sendo que no trienio 2000-
2002 ficou proximo a US$ 53 bilhoes por ano. Nos dltimos anos (principalmente a partir de
2005, por conta do ddlar que se manteve baixo), as importagdes cresceram muito, a ponto de

chegar a0 recorde de US$ 173,1 bilhdes em 2008. E importante registrar que essa abertura da
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economia ‘forcou’ as empresas brasileiras a se tornarem mais competitivas, uma vez que, até
entdo, era mais facil ‘formar o pre¢o’ no mercado. Em um ambiente de pouca competigao e
estrutura de mercado oligopolizado, é facil perceber que os precos de mercado resultavam da
soma de custos de produgdo (elevados) com grandes margens de lucros.

Neste ambiente, a equagdao de custo, margem e prego era a seguinte:

Custo médio de produgao + a margem de lucro = prego para o consumidor

As empresas brasileiras, na verdade, experimentaram e continuam experimentando
cinco processos, quais sejam: a globalizacdo, a abertura da economia, a estabilizacao de pregos
(ou seja, Plano Real), a privatizacdo e a crescente conscientizagao dos consumidores
brasileiros (com base no Cédigo de Defesa do Consumidor, de 1991). Esses cinco processos
tém provocado importantes mudangas positivas nos processos produtivos das empresas
brasileiras, de modo que elas tém aumentado a produgio, reduzido o custo unitario e

melhorado a qualidade.

2 O CIRCULO VICIOSO DA COMPETITIVIDADE

A abertura da economia, a partir de 1994, calcada de um lado com a redugao de
impostos de importagao e de outro lado com o cambio mantido préximo da unidade, forgou
as empresas brasileiras a se tornarem mais competitivas. Para ser competitiva, uma empresa
precisa dominar trés dimensoes:

1. Investir em tecnologia no processo (sobre isso discutiremos mais adiante) para
conseguir maior produtividade, o que significa, por exemplo, produzir mais de um produto
por unidade de fator (mao-de-obra ou hora-maquina). Por exemplo, um grande fabricante de
geladeiras no Brasil, ha dez anos produzia apenas 1,3 geladeiras por trabalhador/dia, mas hoje
consegue produzir 4,0 geladeiras por trabalhador-dia. Isso foi possivel gragas a novos sistemas
de automagao, ou seja, novas tecnologias.

2. A maior produtividade dos fatores de produciao resulta em menor custo unitario
(ou médio), pois a relagdo entre este e a produtividade é inversa — produzir mais barato
somente é possivel com maior produtividade. F importante registrar que a tnica variavel nas
maos dos empresarios ¢ o custo unitario, pois o preco ja nao mais depende deles, mas sim dos
consumidores.

3. Alcangar melhor qualidade dos produtos. Em termos de qualidade, ainda temos
muito que melhorar. Basta dizer que a industria de fiacao e tecelagem ainda prefere o algodao

importado, porque a fibra ¢ melhor; que a industria de panificagao prefere o trigo importado
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ou que o consumidor norte-americano prefere o café colombiano considerado por eles como
de melhor qualidade.
A Figura 1 mostra o circulo virtuoso de competitividade, cujo esquema ¢é auto-

explicativo, uma vez que o inicio do processo pode comegar em qualquer ponto.

FIGURA 1 — CIRCULO VICIOSO DA COMPETITIVIDADE

Mantém ou reduz os
- precos dos bens e servigos

Reduz o custo (controla a inflagdo)

de producao

~ Ajuda a reduzir a
Aumento da produtividade taxa de juros
do fatores
(mao-de-obra, por exemplo) \
f Estimula a produgao

Com mais folego para € 0 consumo

investir, as empresas I
incorporam novas
tecnologias que resultam

Aumenta a geracao
em maior produtividade gerag

de emprego

/

Aumenta a
renda

Induz a empresa
a fazer novos
investimentos L

\ Expande o

consumo
FONTE: Elaboragao prépria.

3 A EMPRESA DE SUCESSO

A empresa competitiva estd no caminho para se tornar também uma empresa de
sucesso. A diferenca é que esta, além de ser competitiva (ou seja, produz barato), gera
também produtos diferenciados. Com produtos diferenciados, a empresa pode cobrar mais
por eles, ou seja, isso afeta positivamente os precos de venda dos seus produtos. Ter um
produto diferenciado é o caminho nio sé para conquistar consumidores, mas principalmente
para fideliza-los. No ambiente atual de maior competitividade, houve inversio da equagio,
pois o lucro passou a ser dependente do preco que os consumidores estao dispostos a pagar e
dos custos de produ¢do. Na verdade, o produtor s6 tem mesmo controle (ou pelo menos

deveria ter) dos custos de produgao, e ¢ por isso que ele precisa investir em tecnologia para
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reduzir o custo médio de produ¢io, uma vez que esta ficando mais dificil determinar preco de
mercado. Assim, a equacao do lucro (como em qualquer pais desenvolvido) passou a ser:
Lucro = Preco de venda - custo médio de produg¢ao
Portanto, a empresa de sucesso ¢ aquela que produz barato, algo diferenciado. Desse

modo, o lucro unitario é maiot.

4 DESAFIOS DE SER COMPETITIVA NO BRASIL

Se a palavra de ordem no mundo dos negbcios ¢ a empresa ser competitiva, estar
instalada no Brasil passa a ser um desafio muito grande, por causa do famoso “custo Brasil”.

Por “custo Brasil” entende-se um conjunto de gastos que incorrem as empresas que
tém suas plantas industriais e comerciais instaladas no pafs e cujos valores sao muito maiores
do que enfrentam as empresas semelhantes instaladas em outros paises. Basicamente, podem-
se incluir esses custos em trés grandes grupos: os ligados a infraestrutura, os de origem
tributaria e os relacionados a questio monetaria.

Os custos que tém origem na infraestrutura sao transporte e portos, por exemplo.
Na questio do transporte, o Brasil, infelizmente, merece o livro dos recordes (negativos) pelo
simples fato de ter, historicamente, optado pelo transporte rodoviario como seu principal
meio, que ¢ o segundo mais caro, perdendo apenas para o transporte aéreo. Isso faz com que
os custos de transporte sejam elevados em demasia. Os meios ferroviario e fluvial (sem falar
na enorme costa maritima que este pafs tem) praticamente nao foram explorados e so
recentemente, por causa da privatizagao, tem ocorrido algum avango. Apenas para fins de
comparagao: com praticamente a mesma dimensio dos Estados Unidos, o Brasil tem cerca de
22 mil quilémetros de ferrovias (a maioria da época do Império), enquanto os Estados Unidos
dispoem de mais de 300 mil quilometros. Por falar em ferrovias, o que dizer da mistura de
bitolas largas (para altas velocidades) e bitolas estreitas (para velocidades reduzidas), estas
usadas principalmente perto da fronteira com a Argentina, a fim de dificultar uma possivel
invasao no caso de uma eventual guerra com os platinos? Era assim que alguns “estratégicos”
do governo pensavam no passado. E o que dizer das inacabadas ferrovias Madeira—Mamoré
ou Ferrovia do Agor Os Estados Unidos utilizam o rio Mississipi, por meio do qual exportam
mais de 100 milhSes de toneladas de graos (produzidos no Meio-Oeste, o famoso corn bel) ha
mais de cem anos, enquanto, apenas recentemente, descobrimos que o rio Madeira
(interligando Rondoénia e regido ao rio Amazonas e, portanto, ao oceano Atlantico) poderia

ser um excelente e barato meio de transporte de grios das novas fronteiras agricolas.
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Ainda quanto aos custos ligados a infraestrutura, tém-se 0s portos, cCujos custos,
comparados com portos de outros pafses, sio muito maiores. Basta citar o caso dos praticos
(técnicos especializados na orientag¢ao do atracamento dos navios), que, para cada navio que
atraca, cobram cerca de US$ 4 mil; em Paranagua, existem dezoito praticos, cujos salarios
médios ultrapassam R$ 40 mil por meés.

Os custos Brasil relacionados a questdao tributaria penalizam muito as empresas
brasileiras. Afinal, sio 62 tipos de impostos e contribui¢des, que juntos representam mais de
um ter¢o do produto interno bruto, quando se poderia ter menos de dez impostos e
contribuigdes. Os brasileiros pagam mais de R$ 1 trilhdo por ano em impostos.

Por dltimo, mas ndo menos importantes, estao os custos ligados aos juros (questao
de origem monetaria), que se encontram entre os mais elevados do mundo. Enquanto uma
empresa nos Estados Unidos consegue recursos financeiros para o investimento com juros
em torno de 3% ao ano, no Brasil, uma empresa concorrente tem de pagar quase essa taxa
por més.

Além do custo Brasil, ha pelo menos trés outros fatores que dificultam as empresas
brasileiras de serem competitivas, que sao: baixo investimento em ciéncia e tecnologia, baixo
nivel educacional e a burocracia do setor publico.

No tocante a0 baixo investimento em ciéncia e tecnologia, pode-se dizer, a titulo de
comparag¢ao, que no Japao, os investimentos em ciéncia e tecnologia ultrapassam US$ 600,00
por habitante por ano; na Alemanha, sio superiores a US$ 500,00; nos Estados Unidos, sao
de US$ 500,00; no Brasil, entretanto, esse investimento ¢ de apenas US$ 40,00 por habitante
por ano. No nosso pafs, as empresas privadas respondem por apenas 30% dos gastos anuais
em pesquisa (70% sao do governo) e, no total, os investimentos somam 0,5% do PIB. Nos
paises desenvolvidos, porém, aplicam-se 2,8% do PIB e, do total aplicado, as empresas
contribuem com 60% (40% vem do governo). Nao ha a menor duvida de que esta havendo
mudangas nesse aspecto no Brasil, nos ultimos anos, uma vez que, por necessidade, as
empresas estdo comecando a investir cada vez mais em ciéncia e tecnologia — ¢é possivel que
o percentual de investimento da iniciativa privada esteja ao redor de 40%.

Com relagdo ao baixo nivel educacional, pode-se dizer que a grande maioria dos
problemas que afetam a sociedade brasileira tem origem no baixo nfvel educacional de seu
povo. Infelizmente, a educacdo nunca recebeu dos governos a atengao que deveria. Nas
escolas publicas de ensino fundamental e médio, os investimentos por aluno nao chegam a R$§

5,00 por dia, o que é vergonhoso. Para fins de comparagao, nos Estados Unidos, esse valor
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supera US$ 5 mil por aluno por ano. A grande transformacgao ocorrida no Japao, ao longo do
século XX, deve-se tnica e exclusivamente aos investimentos macicos em educacao basica.
Cabe lembrar a chamada Revolugao Meiji, em 19006, cujo principal objetivo foi “apostar” tudo
na educagdao, de tal maneira que, ao completar 15 anos, todo cidaddo japonés deve
obrigatoriamente ter nove anos de escolaridade, em tempo integral (das 8 as 17 horas). Ou
seja, em termos de educagao, o cidadao precisa ter quantidade e qualidade e isso é tudo o que
nao ha no Brasil. Basta ver a avaliagao recente do ENEM que evidencia a péssima qualidade
do ensino medido das escolas publicas.

Em média, o jovem brasileiro, ao completar 15 anos, nao chega a ter quatro anos de
escolaridade (menos da metade do jovem japonés) e com apenas 3,7 horas por dia (menos
que as 4 horas que, por lei, seriam obrigatérias). F importante lembrar que o desenvolvimento
econémico e social de um pais depende cada vez mais do dominio da ciéncia e da tecnologia,
e estas, por sua vez, dependem da educagao. Somente a educacao sera capaz de provocar as
mudangas socioeconémicas de que o Brasil tanto necessita. Entristece ver que os governos
investem tdo pouco em educa¢do basica, mas que o governo federal gasta, com juros da
enorme divida interna (que ja ultrapassa R§ 1,4 trilhdao), mais de R§ 150 bilhoes por ano (algo
como seis vezes mais do que investe em educacio). E claro que os bancos agradecem
penhoradamente! Ou seja, dinheiro existe, mas nao para a educacgao. Para se ter uma idéia,
somente nos seis primeiros anos, o governo Lula pagou R$ 922 bilhées em juros. E uma
pena.

Em suma, o custo Brasil, por ser tido elevado, reduz a competitividade das empresas
brasileiras, e isso explica, em grande parte, por que 0 nosso pais exporta menos de US$ 200
bilhoes por ano, enquanto a China, que ha 20 anos exportava menos que o Brasil, exportou
em 2008 mais de US$ 1,2 trilhdo, sem contar Hong Kong (cidade com menos de 7 milhdes de
pessoas), que exporta mais do que o Brasil. Assim, reduzir o custo Brasil é exportar mais,
gerar mais empregos, maior renda e mais impostos aqui dentro.

Apesar destas restrigoes, cabe registrar que as empresas brasileiras fizeram grandes
avangos na dire¢ao da competitividade, ou seja, o ambiente de maior concorréncia forgou as
nossas empresas a investir mais em novas tecnologias, aumentar a produtividade, reduzir o
custo unitario (com conseqiiéncias positivas sobre a inflacio) e a melhorar a qualidade. F
uma pena que o governo nao tenha feito a sua parte, cobrando menos impostos, tendo maior
controle sobre as finangas publicas (leia-se: menos gastanga) e investindo mais em

infraestrutura fisica (transporte e portos) e social (saude, educagao e seguranga).
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Brasil Foods: a fusdao entre Perdigdo e Sadia

Armando Dalla Costa”

Elson Rodrigo de Souza-Santos”

RESUMO - Este trabalho aborda a formacgao da Brasil Foods, uma gigante do setor de
alimentos formada pela fusio das duas lideres do setor: Sadia e Perdigao. Os aspectos
abordados sao trés. O primeiro consiste no historico de cada firma e suas estratégias, dentro
do ambiente de grande rivalidade entre si. A segunda aborda as motiva¢des e o processo de
fusdo. Por fim, analisar os impactos da formacio de uma empresa desse porte sobre a
concorréncia e a importancia estratégica para o Brasil.

Palavras-chave: Perdigao. Sadia. Brasil Foods. Fusao.

1 INTRODUCAO

No dia 19 de maio de 2009, foi anunciada oficialmente a criacao de uma das maiores
empresas do ramo de alimentos do Brasil e do mundo denominada Brasil Foods S. A. - BRE
originada da fusao entre a Sadia e Perdigdo (SADIA, 2009). Essa fusio trouxe a tona uma
série de questdes, especialmente em relagdo a preservagao da concorréncia nesse mercado e o
significado estratégico para o Brasil ao ter uma das maiores multinacionais de alimentos.

A ameaga a concorréncia ¢ sintetizada pelo fato das duas companhias
compartilharem a lideranga em varios segmentos de produtos, constituindo a capacidade de
impor precos. Essa visdo apoia a argumentacao de determinados especialistas e 6rgaos de
defesa do consumidor de que a Brasil Foods reduziria a competi¢ao e elevaria os pregos de
alimentos (FOLHA ONLINE, 2009), opiniao compartilhada pelo presidente da Nestlé, Ivan
Zurita (G1, 2009). Nessa linha de pensamento, a fusio deveria ser vetada pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (CADE). Entretanto, a contra-argumentagao trata de
ressaltar que a natureza do mercado em relacao aos competidores e produtos dificulta a
capacidade de impor pregos elevados. Esta tese foi levantada pelo presidente do conselho de

administragao da Sadia, Luiz Fernando Furlan, de que a Brasil Foods nao colocara em risco a
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fidelidade do consumidor elevando precos devido a competi¢ao, mas, ao contrario “trara
melhores beneficios de qualidade e também de preco” (G1, 2009¢).

De outra perspectiva, a BRF significa que duas gigantes do setor se uniram para ter
maior robustez frente as tentativas de compra por parte de empresas estrangeiras e no sentido
de fortalecer a competitividade no mercado nacional e internacional (SADIA, 2009b). Assim,
a BRF sintetiza a necessidade da criagdo de multinacionais brasileiras para elevar a integragao
e fortalecimento da economia do pafs frente a economia mundial. Por isso o presidente do
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), Luciano Coutinho,
pretende dar suporte a BRF e justifica com a declaracio de que a empresa “pode agregar
muitas sinergias na exportacdo e na presenca brasileira como grande empresa nacional,
ocupando posi¢ao importante no mercado” (FOLHA ONLINE, 2009c¢).

O trabalho esta dividido em trés partes. A primeira apresenta um breve histérico da
Perdigao e Sadia. A segunda trata das motivacdes e o processo de fusdo. Por dltimo, siao
exploradas as implicagdes sobre a concorréncia e a importancia da BRF como grande

multinacional brasileira.

2 BREVE HISTORICO DA PERDIGAO E SADIA

Ambas as empresas tiveram origem ha mais de 60 anos no oeste catarinense. A Sadia
foi fundada por Attilio Fontana em 7 de junho de 1944, na cidade de Concérdia, a partir da
aquisicdo de um frigorifico em dificuldades denominado S. A. Industria e Comércio
Concordia, posteriormente renomeado como Sadia, nome composto a partir das iniciais SA
de "Sociedade An6nima" e das trés dltimas letras da palavra "Conc6érDIA" e que virou marca
registrada em 1947, tendo as familias Fontana e Furlan a sua frente (SADIA, 2009¢c). A
Perdigao foi fundada pelas familias Brandalise e Ponzoni em 1934, na cidade de Videira, como
Ponzoni, Brandalise e Cia, e permaneceu sob a administragao da familia Brandalise até
setembro de 1994, quando o seu controle acionario foi vendido para um consércio de fundos
de pensio brasileiros (PERDIGAO, 2009).

Atualmente ambas disputam a lideranca em varios segmentos alimenticios no
mercado interno, sdo grandes exportadoras e estao entre as maiores companhias de alimentos
do mundo (DALLA COSTA; PETIT; BITTENCOURT, 2008). A Perdigio ¢ sediada em Sio
Paulo (SP), ocupa o terceiro lugar no ranking mundial de abate de aves e esta entre as dez
maiores em abate de suinos, além de ser uma das principais empresas brasileiras na captagao

de leite e producao de processados lacteos, massas e pizzas. No mercado interno a Perdigio
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opera com marcas como Perdigio, Chester®, Batavo, Elegé, Doriana, Becel (por meio de joint
venture com a Unilever) e Turma da Monica (licenciada). No mercado externo, destacam-se as
marcas Perdix, Batavo, Fazenda, Borella e Confidence (PERDIGAO, 2009b). A Sadia produz
e distribui alimentos derivados de carnes suina, bovina, de frango e de peru, além de massas,
margarinas e sobremesas, sendo lider brasileira em alimentos industrializados e a sexta maior
exportadora do pais em 2008. Detém marcas como Qualy, Deline, Excelsior, Rezende e Miss

Daisy (SADIA, 2009d). Resumidamente, os dados das duas firmas sao comparados abaixo:

QUADRO 1 — COMPARATIVO SADIA E PERDIGAO (DADOS 2008)

Dados | Sadia | Perdigio

Receita Liquida R$10,7 bi R$11,4 bi

Lucro/Prejuizo R$-2,5 bi R$54 mi

Exportagio R$5,6 bi R$5,1 bi

Funcionarios 60.580 59.008

Linha de produtos 700 2.500

Investimento R$1.815 mi R$2.404 mi
Faturamento liquido por

funcionario (em R$ mil) 177 155,5

Plantas Industriais 18 46

Fundacio 1944 em Concérdia - SC 1934 em Videira - SC

Industrializados congelados, Industrializados congelados de

resfriados, massas prontas, carne, lacteos, massas prontas e

Produtos/Segmentos margarinas e doces vegetais congelados

FONTE: Relatérios anuais da Perdigdo (2009b, N00026) e Sadia (2009b, N00025). Quadro elaborado pelos
autores.

O comparativo entre as empresas apresentado no Quadro 1, traz a tona uma
situagdo interessante de que a Perdigdo estava se transformando numa companhia maior do
que a Sadia. Segundo Oscar Malvessi, professor de finangas corporativas da FGV-EAESP, em
sua coluna na Revista Exame (2009), argumenta que nos ultimos 10 anos a Sadia
perigosamente se alavancou no mercado financeiro, obtendo lucros ilusérios - 43% do seu
lucro vinha do mercado financeiro - contra uma média de 18% para as demais empresas de
capital aberto. Ao mesmo tempo, Malvessi lembra que a Perdigao crescia e fortalecia a sua
marca no setor real, em que no periodo entre 2000 a 2007, suas vendas cresceram 73% a mais
do que as da Sadia e, em média, 73% do lucro da Perdigio veio do mercado real sendo mais
de 90% apds 2003. Assim, a eclosio da crise em 2008 precipitou a Sadia num enorme
prejuizo, mostrado no Quadro 1, de R§ 2,5 bilhdes contra um pequeno lucro de R§ 54
milhées da Perdigdo. O resultado reflete a fragilizacao da Sadia frente as demais empresas,
originada de uma estratégia deliberada de alavancagem financeira.

Outro aspecto que influenciou a estratégia da Sadia e Perdigao foi o da natureza dos
controladores. A Sadia ¢ uma empresa familiar que apesar de ser de capital aberto,

permaneceu sob o comando dos clas Fontana e Furlan. As familias, como visto acima,
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preferiam se alavancar no mercado financeiro, considerando-o uma estratégia mais atraente do
que correr o risco de perder o controle da companhia (MALVESSI, 2009, p. 30). Apesar da
Perdigido ter iniciado as suas atividades como empresa familiar, entre 1990 e 1993,
experimentou prejuizos substanciais em razio do aumento de despesas financeiras, baixo
investimento em desenvolvimento de produtos, capacidade limitada, bem como divulgacao
modesta de nossos produtos. O que levou a familia Brandalise, em setembro de 1994, a
vender o controle acionario para um consorcio de fundos de pensio. A nova administracao
estruturou e implementou aumentos de capital, programas de modernizagio, realizou a
reestruturagdo societaria, alienou ou liquidou operagdes comerciais nao preponderantes,
incrementou a estrutura financeira (PERDIGAO, 2009). A prioridade dos novos
controladores da Perdigdo foi fazer a companhia crescer e ganhar solidez, a fim de obter

ganhos de longo prazo para satisfazer os seus acionistas.

3 MOTIVACOES E O PROCESSO DE FUSAO

Nos ultimos 10 anos Sadia e Perdigdo ensaiaram trés tentativas de associagdo. A
primeira foi em 1999 que nas palavras de Secches, presidente da Perdigiao, "ha dez anos nos
reunfamos para falar sobre o assunto, mas a conversa nao seguiu muito adiante". A segunda
foi em 2002 e obteve éxito parcial, onde foi criada a Brazilian Foods (BRF Trading S.A) com
atua¢io voltada para exportacio com foco na regido conhecida como "Eurasia". A unido
comercial durou um ano e meio e foi desfeita. A terceira tentativa ocorreu em 2006 e
mostrou-se a mais traumatica e quase pos fim a qualquer possibilidade de associacao porque
foi uma oferta hostil de compra da Perdigdo por parte da Sadia, entdo presidida por Walter
Fontana, primo do atual presidente Furlan. O caso arranhou a imagem da Sadia e,
recentemente, acabou resultando na instauragao do primeiro processo brasileiro por uso de
informagées privilegiadas na iniciativa privada. "Depois desta dltima, ficamos com a sensagio
de que nao daria certo mesmo", contou Secches (GAZETA MERCANTIL, 2009). A tentativa
de compra da Perdigio por parte da concorrente pode ser atribuida a capacidade de
alavancagem financeira da Sadia, mas esta vantagem se transformou num enorme 6nus a
partir de 2008, como foi visto no item anterior.

Apesar do mal estar causado pela ultima tentativa, em dezembro de 2008, mais
proxima ao Natal, o presidente do Conselho de Administragdio da Sadia, Luiz Fernando
Furlan, atendeu ao telefone e ali foi feito o primeiro contato de uma conversa¢ao que duraria

mais de cinco meses. Do outro lado da linha, Nildemar Secches, presidente do Conselho de
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Administra¢ao da Perdigao, abria o canal para a quarta tentativa de fusao das duas maiores
empresas de alimentos do Brasil (GAZETA MERCANTIL, 2009). Segundo a Revista Exame
(2009b, p. 19), esses cinco meses de negocia¢des envolveram mais de 60 reunides e 30 pessoas
entre investidores, advogados, banqueiros e representantes de ambos os lados. A Revista
Exame também observa que para nao levantar suspeitas as reunides foram feitas em trés
locais distintos: num quarto de hotel em Osasco, no escritério da Sadia em Higienopolis, e no
escritorio de advocacia da Perdigdo, o Camargo, Bocater, Costa e Silva. Finalmente, em 19 de
maio de 2009, foi anunciada a fusdo das companhias com a cria¢ao da Brasil Foods - BRE

Os anos de alavancagem financeira da Sadia se transformaram num 6nus com a crise
de 2008 que foi levada em conta na distribuicdo das ag¢bes da Brasil Foods. Segundo as
informagbes da Revista Exame (2009b, p. 21 e 22), Furlan exigia que a Sadia fosse a
controladora da BRF detendo 45% das a¢Ges, justificando a sua posi¢ao pelo fato da empresa
ter uma receita operacional de R$ 700 milhoes e ser a dona de uma das mais valiosas marcas
do pafs, mesmo com o aperto financeiro e prejuizo de R$ 2,5 bilhoes. De outro lado, os
fundos de pensido controladores da Perdigio nao aceitaram e ofereceram 19%. Apods duras
negociacdes e argumentagoes de Secches junto aos fundos de que seria vantajoso dar um
percentual maior da BRF para a Sadia, o negocio foi concluido com 68% para a Perdigio e
32% para a Sadia. No entanto, os fundos controladores da Perdigao exigiram que a divida da
BRF fosse administravel. Assim, a divida inicial da nova firma de R$ 10 bilh&es, sera em parte
abatida pela emissao de ag¢oes no valor de R$ 4 bilhGes e que deve ocorrer até o fim de julho
de 2009 (G1, 2009¢).

Pelo comunicado oficial da Sadia (2009b) entre as vantagens da BRF pode-se
destacar que surgiu “uma das maiores companhias de alimentos do mundo, com gestao
moderna e modelo de governanga corporativa, marcas fortes, diversificagio do portfélio e
exportacdes para mais de 110 paises”. Segundo o Portal Exame (2009b), Furlan da Sadia disse
que nao ha sobreposi¢Oes entre as fabricas da Sadia e da Perdigio e a preocupacio das
companhias serd ampliar a produgao e conquistar novos mercados, especialmente no exterior.
Além disso, a Brasil Foods vai ser a maior empregadora privada do pais, com mais de 100 mil
funcionarios. Nildemar Secches da Perdigdo observa que as marcas e produtos das duas
companhias serdo mantidos no mercado. "Vamos ter uma eficiéncia melhor para atingir novos
consumidores a precos acessiveis ¢ boa qualidade", disse. De acordo com a visao da Revista
Exame (2009b, p. 20) os pontos fortes das duas empresas sao: a Sadia tem uma marca forte

que permite cobrar até 15% a mais nos seus produtos e é pouco dependente dos mercados
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asiatico e europeu, ambos afetados pela crise; a Perdigao tem um maior portfélio de produtos,
especialmente lacteos e possui uma estrutura de custos mais enxuta.

No Quadro 2 siao apresentadas as 10 maiores companhias de alimentos das
Américas. Um aspecto intrigante apresentado no quadro é que a maior empresa de alimentos
brasileira ¢ o grupo JBS que teve uma estratégia mais acertada e executou o seu plano de
expansao adquirindo concorrentes no Brasil e no exterior aproveitando-se do momento
propicio da economia brasileira e mundial nos periodos anteriores a crise de 2008. De acordo
com a Revista Exame (2009b, p. 21), a deterioragao financeira da Sadia chegou a tal ponto que
Furlan conversou seriamente com duas gigantes do setor, o grupo JBS e a norte-americana

Tyson Foods antes de finalizar as negocia¢des com a Perdigao.

QUADRO 2 — RANKING DAS MAIORES EMPRESAS DE ALIMENTOS

Empresa Faturamento (bilhGes de Pais
USS$ - 12 meses)
1° ADM 78,32 EUA
2° Kraft Foods 422 EUA
3° Tyson Foods 27,18 EUA
4° General Mills 14,38 EUA
5° Sara Lee 13,43 EUA
6° JBS 12,98 Brasil
7° Kellogg 12,82 EUA
8° Dean Foods 12,45 EUA
9° Heinz 10,49 EUA
10° Brasil Foods 9,47 Brasil

FONTE: Portal Exame (2009) e size oficial das respectivas empresas.

Oficialmente, o comunicado da Sadia (2009b) define o que sera a Brasil Foods, uma
das maiores e mais eficientes companhias mundiais de alimentos processados com sede no
Brasil, lider no comércio mundial de proteinas animais, elevada escala, capacidade de gestio
financeira para expandir-se principalmente no ambito internacional, alto nivel de governanga,
conquista de novos mercados, estrutura de capital difusa, transparéncia e liquidez. Além do
mais a consultoria Brascan observa que a economia da uniao serd de R$ 2,2 bilhées, mas pode
chegar ao dobro disso. A analista Denise Messer prevé que a fusao possa gerar um agio de
20% no valor de mercado da nova companhia (G1, 2009b).

De acordo com fontes oficiais da Sadia (2009b) o processo de fusio deve seguir as
seguintes fases: (i) venda da Concérdia Holding Financeira com o objetivo de segregar
atividades da Sadia que nao sdo relacionadas ao ramo de alimentos. A Concérdia Holding
Financeira S.A., controladora da Concérdia S.A. E C.V.M.C.C. e do Concdrdia Banco S.A.,
sera vendida aos atuais acionistas controladores da Sadia; (if) A holding controladora da Sadia

(HFF) migrara para a BRF através de uma incorporagido de agdes com a relagao de troca:
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0,166247 acao da BRF por 1 acio da HFF e a nova denominagdo social da Perdigio S.A :
BRF - Brasil Foods S.A.; (iii) havera uma capitalizacio para a BRF®; e (iv) Os demais
acionistas da Sadia migrardo para a BRF através de uma incorporagao de agdes na relagao de
troca: 0,132998 agao da BRF por 1 agao dos acionistas minoritarios da Sadia.

No processo de formagio da BRF nio existem vantagens. As empresas terdo que
superar os obstaculos da integracao das duas que vao de filosofia e cultura de operacio, até
conflitos entre egos. O que pode nio s6 nao trazer os resultados esperados como inviabilizar
a operagao. Em relacao a BRE, o primeiro problema que pode surgir é o compartilhamento da
presidéncia do Conselho de Administragao. Segundo a Revista Exame (2009b, p 22), Secches
tem um perfil de administrador profissional focado na redug¢do de custos e eficiéncia
enquanto Furlan tem um perfil expansionista e empreendedor. E claro que ao invés de um
conflito entre as duas visoes, pode ocorrer uma complementaridade. S6 o tempo dira qual das
duas hipoteses esta correta. Atualmente ambos parecem se dar bem e ter um discurso
equacionado, como pode ser comprovado na frase de Furlan sobre a copresidéncia “até
agora, eu ¢ Nildemar atuamos como "equilibristas de pratos" para tentar superar a
questdo emocional. Estamos nos preparando para sermos missionarios no sentido
de unificar de verdade as duas empresas" (GAZETA MERCANTIL, 2009).

Outro aspecto que pode ser uma potencial fonte de conflitos é que a familia Fontana
e Furlan devera ficar com cerca de 12% das a¢des da BRF contra 27% dos fundos de pensio
(EXAME, 2009c, p. 29). Como na antiga empresa sempre estiveram no comando, é possivel
que as familias Fontana e Furlan queiram ter voz de comando mesmo numa firma onde serdo

acionistas minoritarios.

4 BRASIL FOODS E SUAS IMPLICACOES

No item anterior, foram examinadas as motivacdes e como vai se desenrolar o
processo de fusio para a formagio da BRE Nesse tépico sdo tratados dois aspectos
fundamentais da formacao dessa nova gigante do setor de alimentos. O primeiro diz respeito
a0s impactos sobre a concorréncia, o segundo trata das considera¢Oes estratégicas a respeito

da formagao de uma empresa multinacional brasileira do porte da Brasil Foods.

8 Estd plancjada a captacdo de R$ 4 bilhGes até o més de julho de 2009.
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4.1 IMPACTO SOBRE A CONCORRENCIA

Em relacao aos impactos sobre a concorréncia, existem duas linhas antagonicas. Os
contrarios que temem que a BRF utilize o seu poder de mercado para elevar o preco dos
alimentos e de transacionais que exigem o tratamento equanime em relacio a defesa da
concorrencia. Os favoraveis que incluem na formacao da BRF uma sinergia de operagoes que
reduzira custos e permitira alimentos a menores precos e¢ maior qualidade para os
consumidores, como também a impossibilidade de impor precos ao mercado visto sua
natureza e dos demais competidores.

Os contrarios a BRF afirmam que o dominio de mercado exercido pela empresa,
que pode ser verificado no Quadro 3, pode dar-lhe o poder de impor precos e deixar os
alimentos mais caros e com menor qualidade. Segundo a reportagem da Folha Online (2009),
essa ¢ a opiniao compartilhada pelo Idec (Instituto Brasileiro de Defesa do Consumidor) por
meio do seu representante, Marcos P6, que argumenta que a reducgao de custos pela fusao nao
sao repassados para o consumidor. Além de citar o caso da Ambev (unido das empresas de
bebidas Brahma e Antarctica) que usaram o poder de mercado para forcar a retirada de
concorrentes menores do mercado. Ja Maria Inés Dolci, do Pro Teste (Associa¢ao Brasileira
de Defesa do Consumidor) argumenta que casos de fusio no Brasil nao resultaram em

menores precos, mas em menos opgoes para o consumidor.

QUADRO 3 — PARTICIPAGAO DE MERCADO NO BRASIL (EM%)

Produtos | Perdigdo | Sadia Brasil Foods
Carnes Refrigeradas 25 28 53
Carnes Congeladas 34 36 70
Massas 38 50 88
Pizzas smi-prontas 34 33 67
Margarinas 18 30 48

FONTE: Portal Exame (2009)

De outro lado, também contrario a fusdo, estdo as grandes transnacionais em nome
do interesse proprio, apesar de fazerem uso de argumentos bem parecidos com as entidades
de defesa do consumidor. Nesse caso podem ser citadas as declaragées do presidente da
Nestlé, Ivan Zurita, ao G1 (2009) de que nao pode haver diferengas na avaliacio de fusdes
entre empresas nacionais e internacionais no que tange a concorréncia de mercado. Esse
questionamento de Zurita tem a ver com o veto do CADE a aquisi¢do da Garoto pela Nestlé
ha cinco anos, mas como a empresa recorreu, O processo se arrasta sem nenhuma decisao. Ou
seja, Zurita gostaria que a Nestlé tivesse o mesmo direito de “dominar” o mercado que a

Brasil Foods.
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Entre os defensores do negdcio pode ser lembrada a posicio de um de seus
articuladores e presidente da Sadia, Furlan ao argumentar que as sinergias das empresas vao
permitir menores pre¢os ¢ maior qualidade ao consumidor para nao por em risco a fidelidade
do consumidor (G1, 2009¢). E dificil acreditar que a BRF repasse os menores custos ao
consumidor sem segundas intenc¢des, como também que eleve os precos a ponto de levar
outros concorrentes a entrar no mercado. Entretanto dois aspectos podem levar a competi¢ao
a se manter nos patamares atuais. O primeiro é a operagao de grandes multinacionais de
alimentos como a Frangosul, comandada pela francesa Doux e a Ceval, comandada pela
norte-americana Cargill, mesmo grandes empresas brasileiras como o grupo JBS podem ser
impulsionadas a entrar no mercado ou disputar mais ativamente. O segundo aspecto ¢ que
pequenos e médios produtores individuais tém certa facilidade em entrar no mercado porque
os produtos ndao contém alta tecnologia, mesmo pequenos estabelecimentos oferecem
produtos substitutos, ou seja, as barreiras de entrada nio sdo intransponiveis.

Antes de aprovar a fusao o CADE ira considerar nao apenas a concentragao de
mercado, mas trés aspectos principais citados pela reportagem da G1 (2009d): (i) ha
possibilidade de, em um prazo de trés anos, de outras empresas do mesmo setor entrarem no
mercado brasileiro e oferecerem concorréncia significativa a empresa em questdo; (ii) se
existem outras empresas no mercado que tenham condi¢coes de elevar a oferta de produtos
para fazer rivalidade a nova empresa; e (iif) se a importagdo de produtos semelhantes e
similares aos da nova empresa for facil e uma alternativa viavel em caso de aumento dos
precos. Dadas as informacdes mostradas na argumentagao do trabalho, os itens (i) e (i) estdo
contemplados e sao favoraveis a fusio, mas o item (iii) ¢ um problema porque o Brasil é um
dos grandes exportadores de produtos das empresas. Portanto, seria relativamente dificil

adquirir esses bens no mercado internacional.

4.2 ASPECTO ESTRATEGICO

A cria¢ao da Brasil Foods também envolve um aspecto estratégico fundamental que
¢ a criagao de multinacionais brasileiras capazes de competir, fazer frente a outros grandes
conglomerados estrangeiros e servir como ponte para uma integracao mais altiva do pafs em
relacdo a economia mundial.

O primeiro e mais aparente aspecto da BRF ¢é a criagio da terceira maior
exportadora do pais, atras apenas da Petrobras e Vale. Segundo a Revista Exame (2009b, p.

24), um dos objetivos da BRF ¢ elevar a participagio no mercado internacional, o que no
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curto prazo deve ter pouco impacto porque as firmas estdo iniciando uma articulagio para
penetrar nesses mercados, especialmente na China e Estados Unidos. Mas na medida em que
as estruturas da Sadia e Perdigao se integrarem a tendéncia é que a BRF tera forca suficiente
para galgar novos mercados. Posteriormente, além de exportadora, a BRF pode se
transformar numa grande investidora estrangeira, capaz até de adquirit companhias no
exterior para penetrar em mercados que nao tem possibilidade por meio da exportagio.

A importancia de existirem multinacionais brasileiras do porte da BRF ¢ tao grande
que o BNDES através do seu presidente, Luciano Coutinho, de acordo com a Folha Online
(2009¢) disse a respeito da possibilidade de participar da oferta de a¢oes do BRF que deve
ocorrer até julho “... a compreensao é que a empresa resultante precisa fazer uma chamada de
capital e poderemos participar, temos interesse. Em que escala e em quais condig¢des, iremos
analisar". Mais adiante Coutinho destaca a importincia da empresa na integracio do Brasil
com a economia mundial “... ela pode agregar muitas sinergias na exportacao e na presen¢a
brasileira como grande empresa nacional, ocupando posi¢ao importante no mercado”. Por
fim, faz uma ressalva de que as condi¢oes minimas de concorréncia devem ser preservadas.

A mensagem de Coutinho contida na reportagem da Folha Online deixa claro que o
BNDES pode dar suporte para que Brasil Foods se torne um bom negécio. Isso pode ser
identificado como uma estratégia maior do paifs em criar multinacionais brasileiras, refletindo

numa maior competitividade e fortalecimento do Brasil no cenario internacional.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esse trabalho abordou a criagao da Brasil Foods, originaria da fusiao entre duas
gigantes do ramo de alimentos brasileiro: Perdigdo e Sadia. Primeiro trazendo um breve
historico da trajetoria e quadro atual das duas companhias. Depois entrando propriamente nas
motiva¢des e como se dara o processo de fusao. Finalmente, as implicagoes, concorréncias e
estratégias da criacio da BRE

Dentro da constru¢ao do artigo duas conclusdes podem ser retiradas sobre a Brasil
Foods. A primeira é que a companhia tem uma elevada participa¢io no mercado de alimentos
brasileiro, porém isso nao significa necessariamente que tenha poder de impor precos porque
existem concorrentes multinacionais que atuam no mercado e potenciais entrantes que podem
ser motivados a agir se a BRF iniciar uma politica de aumento de precos. A segunda ¢ que a
BRF representa a criagio de uma multinacional brasileira que niao s6 é uma das maiores

exportadoras do pafs, mas que pode se transformar numa grande investidora e compradora de
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empresas estrangeiras, em busca de desbravar novos mercados e obter maiores lucros.
Estrategicamente isso significa que o Brasil ganha solidez e contribui para uma maior

participa¢ao na economia mundial como investidor e ndo apenas receptor de capitais.
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OPINIAO

O Campeonato Mundial da Ciéncia ®

Renato DagninoD

O namero de artigos de brasileiros que aparecem nas 10 mil melhores revistas que
constituem a base considerada para o campeonato cresceu 56% no ultimo ano.

O pais agora ocupa a 13” colocagiao no ranking. Sem querer estragar prazeres dos que
festejam a noticia, vale recomendar moderagao: o nimero de revistas brasileiras que integram
a base passou de 63, em 2007, para 103, em 2008 (conforme o artigo "Inusitado aumento da
produgao cientifica", de Rogério Meneghini, publicado neste espaco na tltima terca).

Os mais otimistas dizem que, com 30 mil artigos (2,12% do total mundial), estamos
proximos da Coréia, um posto acima, com 35 mil. Um pais que, por usar sua ciéncia para
fazer tecnologia e desenvolver a economia, estaria nos mostrando o caminho que vai dos
artigos a0 bem-estar social.

Mas ha setores da comunidade de pesquisa que questionam o significado disso que é
visto como o Campeonato Mundial da Ciéncia, no qual os artigos publicados nas revistas em
que se joga o jogo sao os gols marcados pelos cientistas-jogadores. Quase todas essas revistas,
alias, em paises desenvolvidos.

Os questionamentos podem ser entendidos como associados a outros quatro
campeonatos.

O primeiro, interno ao "campo" da ciéncia, sugere que o Campeonato da Ciéncia
Publicada ¢ a "segunda divisio". A primeira seria o Campeonato da Ciéncia Citada. Nele, o
gol ndo é o nimero de artigos publicados, mas o numero de vezes que ele ¢ citado.

Dizem os criticos: os artigos de brasileiros sao citados bem abaixo da média mundial,
e estimativas mostram que a superioridade coreana nesse campeonato ¢ de quase 3 para 1.

O segundo questionamento avanga para o Campeonato da Tecnologia. Os gols, aqui,

sao as patentes depositadas nos EUA. Os artilheiros, diferentemente do que ocorre 14, nio

6 Publicado em TENDENCIAS/DEBATES. Sio Paulo, quinta-feira, 14 de maio de 2009. Disponivel em:
http:/ /www1.folha.uol.com.bt/fsp/opiniao/inde14052009.htm.

“Pés-doutor em Estudos Sociais da Ciéncia e Tecnologia pela Universidade de Sussex, doutor em Ciéncias
Econémicas pela UNICAMP. Professor Titular no Departamento de Politica Cientifica e Tecnoldgica da
UNICAMP. Endeteco eletronico: rdagnino@ige.unicamp.br.
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sao as empresas, mas as universidades. Apesar do seu paradoxal esforco, a superioridade
coreana ¢ de 30 para 1.

Os criticos dizem que o resultado desse campeonato nao depende daquele da ciéncia e
que o crescimento das publica¢oes ¢ simples conseqiiéncia do aumento do nimero de mestres
e doutores. Como as empresas nao precisam fazer pesquisa, ndo Os empregam € Nao
patenteiam esse campeonato também esta perdido.

O terceiro envolve o Campeonato da Producido, entendido pela comunidade de
pesquisa como o penultimo elo da cadeia linear de inovacdao que ela usa como modelo para
elaborar a politica de ciéncia e tecnologia. Nele, o gol é a participagao dos produtos high-zech
nas exportagoes do pafs. Aqui, a superioridade do pais tomado como modelo (Coréia) ¢ de 3
para 1.

Como no Campeonato da Tecnologia, os criticos estio mais interessados no jogo que
ocorre no "campo" da empresa, da producido. Eles tém mostrado aos que elaboram a politica
de C&T, e que s6 jogam no "campo" da ciéncia, que seus campeonatos sio de outros
esportes. E que o sucesso no Campeonato da Ciéncia Publicada pode ser bom para quem dele
participa, mas nao para o que eles alegam ser os "interesses do pais".

O quarto questionamento tem a ver com o Campeonato da Tecnologia Social. Nele, o
"campo" nao ¢ o da empresa, mas o dos movimentos sociais. Aqui, fazer gol ¢é aplicar
diretamente nosso potencial de C&T para o desenvolvimento social sem esperar que ele
ocorra por meio das empresas. F lutar para sair da "lanterna" nesse torneio.

Os criticos sabem que isso exige muita criatividade, originalidade e conhecimento.
Nao ha receita de como desenvolver, com os empreendimentos solidarios, solu¢des
adequadas do ponto de vista social, técnico e ambiental. Isso que ¢ imprescindivel na nossa
situacao e nunca foi feito antes.

Nesse caso, o poder dos criticos é muito menor. Mas eles estdo conseguindo mostrar
a seus pares que querem um pafs mais justo e sustentavel que seu campeonato ¢ o mais
importante. E que centenas de trabalhos cientificos ja mostraram que vencé-lo nio ¢
conseqiiéncia linear de bons resultados nos campeonatos anteriores.

O fato de nao sabermos produzir conhecimento cientifico e tecnoloégico compativel
com valores morais (e ambientais) e interesses econdémicos alternativos nem conceber
mecanismos institucionais para fomenta-lo exige uma reorientacio da politica de C&T. E
injustificavel que nosso plano de C&T aloque menos de 2% de seus recursos para o seu

quarto eixo, "C&T para o Desenvolvimento Social".
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Depende da capacidade de mobilizagdo e convencimento desses jogadores-criticos
que estio entrando em campo para transformar o Campeonato da Ciéncia Publicada no

Campeonato da Tecnologia Social, nossa chance de construir um pafs melhor.
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Crédito ou exportagdes?

Luciano Nakabashi'

Marcelo Curado™

Apesar das previsdes de retracao do PIB da economia brasileira de 1%, em 2009,
podemos dizer que a sua situagdo ¢ relativamente boa quando comparado as demais
economias desenvolvidas e em desenvolvimento.

Mesmo que a queda do PIB, em 2009, seja semelhante a de paises desenvolvidos,
isso ¢ uma boa noticia visto a maior instabilidade histérica do crescimento da economia
brasileira quando comparado ao crescimento daquele grupo. Em outras palavras, em
momentos de crise internacional sempre fomos mais atingidos do que a média dos paises
desenvolvidos pelo simples fato de sermos uma economia em desenvolvimento. Este fato
indica que a economia brasileira ainda nao estd madura e suas instituicbes ainda nio sao
suficientemente fortes para manter um crescimento mais estavel ao longo do tempo.

Uma comparagao seria com as crises dos paises asiaticos, em 1997, da Russia, em
1998, e do proprio pais, em 1999, que nos atingiram de forma severa. Isso aconteceu mesmo
considerando que o Brasil ndo tinha nenhuma relagao direta com os elementos que levaram as
duas primeiras crises acima mencionadas. Adicionalmente, a crise cambial que afetou o pafs,
em 1999, foi apenas uma decorréncia das anteriores.

Um fator crucial para explicar nosso melhor desempenho atual em relagao a presente
crise, que é muita mais severa quando se compara as crises internacionais dos anos 90, é o
bom desempenho das exportacdes a partir de 2004 de forma a gerar uma acumulagio de
reservas sem a utilizacdo de poupanca externa.

Na crise atual, a propria redugao das exportagdes acabou gerando uma retragiao da
economia brasileira, ainda mais quando levamos em consideragdo seus efeitos sobre as
expectativas. Ou seja, os agentes que perceberam uma contragdo da demanda em alguns
setores da economia brasileira deixaram de investir e consumir com receio de que também

fossem atingidos por ela.

* Luciano Nakabashi é doutor em economia pelo CEDEPLAR/UFMG, professor do Departamento de
Economia da Universidade Federal do Parana e coordenador do Boletim de Economia & Tecnologia. Endereco
eletronico: luciano.nakabashi@ufpr.br.

™ Marcelo Curado ¢é doutor em Economia pela UNICAMP e professor do Departamento de Economia da
Universidade Federal do Parana.
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Outro elemento que tem sido destacado por varios analistas econdmicos como
crucial para entender os impactos da crise internacional no desempenho da nossa economia ¢é
a retracao do crédito internacional. De fato, os dados do Banco Central do Brasil mostram
que ocorreu uma queda significativa do crédito doméstico com recursos externos. Este
passou de US$ 46,7 bilhdes, em setembro de 2008, para US$ 38,3 bilhoes, em fevereiro de
2009.

Essa queda de mais de 20% do financiamento externo certamente teve impactos
relevantes no fluxo de comércio externo brasileiro. No entanto, dados da mesma instituicao
mostram que o crédito total brasileiro como propor¢ao do PIB passou do 38,3% para 41,6%,
no mesmo periodo. Ou seja, essa variavel nao teve grande relevancia na retra¢io dos
investimentos e consumo interno. O que as evidéncias mostram é que alguns agentes estao
enfrentando dificuldade na obtencdo de financiamento pela elevacio do risco de
inadimpléncia e nao pela falta de crédito.

Assim, a crise internacional com a conseqiiente queda das exportagdes e piora das
expectativas dos agentes afetou o nivel de incerteza, elevando o risco. Esse risco mais elevado
restringiu o crédito total disponivel para os agentes e nao o oposto.

Podemos concluir, entdao, que os principais mecanismos de transmissio da crise
internacional no desempenho da economia brasileira sao: 1) a queda das exportacdes; e 2) a
piora nas expectativas dos agentes. A boa noticia é que a economia mundial comega a
apresentar alguns sinais de melhora que tendem a melhorar tanto as exportagdes quanto as

expectativas dos agentes brasileiros.
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INDICADORES ECONOMICOS

Indices de Precos

IPC/FIPE IPCA
Periodo Mensal Noano  Em 12 meses Mensal Noano  Em 12 meses
Jan. 0,50 0,50 4,46 0,59 0,59 5,70
Fev. -0,03 0,47 4,06 0,41 1,00 5,51
Mar. 0,14 0,61 3,40 0,43 1,44 5,32
Abr. 0,01 0,62 2,57 0,21 1,65 4,63
Maio -0,22 0,40 1,97 0,1 1,75 423
2006 Jun. -0,31 0,10 1,86 -0,21 1,54 4,03
Jul. 0,21 0,31 1,76 0,19 1,73 397
Ago. 0,12 0,43 2,09 0,05 1,78 3,84
Set. 0,24 0,68 1,90 0,21 2,00 37
Out. 0,38 1,06 1,65 0,33 2,33 3,26
Nov. 0,41 1,48 1,78 0,31 2,65 3,02
Dez. 1,04 2,55 2,55 0,48 314 314
Jan. 0,66 0,66 2,71 0,44 0,44 2,99
Fev. 0,33 0,99 3,08 0,44 0,88 3,02
Mar, 0,11 1,10 3,05 0,37 1,26 2,96
Abr. 0,33 1,44 3,38 0,25 1,51 3,00
Maio 0,36 1,80 398 0,28 1,79 3,18
2007 Jun. 0,55 2,36 4,88 0,28 2,08 3,69
TJul. 0,27 2,64 494 0,24 2,32 3,74
Ago. 0,07 2,71 4,89 0,47 2,80 418
Set. 0,24 2,96 4,89 0,18 2,99 414
Out. 0,08 3,04 4,58 0,30 3,30 411
Nov. 0,47 3,52 4,64 0,38 3,69 419
Dez. 0,82 4,37 441 0,74 4,46 4.46
Jan. 0,52 0,52 4,27 0,54 0,54 4,56
Fev. 0,19 0,71 4,12 0,49 1,03 4,61
Mar. 0,31 1,02 433 0,48 1,52 4773
Abr. 0,54 1,57 4,55 0,55 1,65 5,04
Maio 1,23 2,27 5,26 0,79 2,32 5,57
2008 Jun. 0,96 2,54 517 0,74 3,08 6,06
Jul. 0,45 3,01 5,36 0,53 3,62 6,36
Ago. 0,38 3,40 5,69 0,28 391 6,16
Set. 0,38 3,79 5,84 0,26 4,18 6,25
Out. 0,50 431 6,28 0,45 4,65 6,41
Novw. 0,39 4,72 6,19 0,36 5,03 6,39
Dez. 0,16 4,88 5,50 0,28 5,32 5,90
2009 Jan. 0,46 0,46 6,27 0,48 0,48 5,84
Fev. 0,27 0,73 5,52 0,55 1,03 5,90
Mat. 0,4C 1,14 6,28 0,2C 1,25 5,61
Abr. 0,31 1,46 6,04 0,48 1,72 5,53
Mai. 0,33 1,78 5,10 0,47 2,20 5,20
Jun. 0,13 1,91 4,24 0,3€ 2,57 4,8C

Fonte: IPEA, FIPE, IBGE.
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Indices de Precos

184

IGP-M IGP-DI
Perfodo Mensal Noano Em 12 meses Mensal No ano Em 12
meses
Jan. 0,92 0,92 1,74 0,72 0,72 1,62
Fev. 0,01 0,93 1,44 -0,06 0,66 1,16
Mar. -0,23 0,70 0,35 -0,45 0,21 -0,29
Abr. -0,42 0,28 -0,92 0,02 0,23 -0,77
Maio 0,38 0,66 -0,32 0,38 0,61 -0,15
2006 Jun. 0,75 1,41 0,87 0,67 1,28 0,98
Jul. 0,18 1,59 1,39 0,17 1,45 1,56
Ago. 0,37 1,97 2,44 0,41 1,87 2,78
Set. 0,29 2,27 3,28 0,24 2,11 3,17
Out. 0,47 2,75 3,15 0,81 2,94 3,35
Nov. 0,75 3,52 3,51 0,57 3,53 3,60
Dez. 0,32 3,85 3,85 0,26 3,80 3,79
Jan. 0,50 0,50 4,03 0,43 0,43 3,97
Fev. 0,27 0,77 3,18 0,23 0,66 3,29
Mar. 0,34 1,11 4,38 0,22 0,88 4,26
Abr. 0,04 1,15 3,46 0,14 1,02 3,90
Maio 0,04 1,19 4,86 0,16 1,19 441
2007 Jun. 0,26 1,46 3,33 0,26 1,45 3,78
Jul. 0,28 1,74 3,89 0,37 1,82 4,10
Ago. 0,98 2,74 4,28 1,39 3,24 5,04
Set. 1,29 4,06 5,82 1,17 4,45 4,88
Out. 1,05 5,16 412 0,75 5,23 5,58
Nov. 0,69 5,88 412 1,05 6,34 5,13
Dez. 1,76 7,75 5,33 1,47 7,90 6,52
Jan. 1,09 1,09 6,63 0,99 0,99 5,90
Fev. 0,53 1,63 5,36 0,38 1,37 6,47
Mar. 0,74 2,38 7,13 0,7 2,08 6,40
Abr. 0,69 3,08 5,73 1,12 3,23 7,42
Maio 1,61 4,74 8,81 1,88 5,17 8,24
2008 Jun. 1,98 6,82 7,78 1,89 7,16 9,28
Jul. 1,76 8,70 8,74 1,12 8,36 9,17
Ago. -0,32 8,35 5,10 -0,38 7,94 8,46
Set. 0,11 8,47 7,88 0,36 8,33 8,06
Out. 0,98 9,53 7,45 1,09 9,51 8,38
Nov. 0,38 9,95 8,01 0,07 9,59 7,33
Dez. -0,13 9,81 4,24 -0,44 9,11 6,78
Jan. -0,44 -0,44 5,54 0,01 0,01 5,79
Fev. 0,26 -0,18 3,38 -0,13 -0,12 5,59
2009 Mar. -0,74 -0,92 6,26 -0,84 -0,96 5,85
Abr. -0,15 -1,07 5,38 0,04 -0,80 4,72
Mai. -0,07 -1,38 3,64 0,18 -0,74 2,97
Jun -0,10 -1,24 1,52 -0,32 -1,04 0,76
Fonte: FGV.
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Indices de Confianca

Indice de Confianga do Consumidor (ICC)

Periodo 2002 2003 2004 2006 2009
1° Trimestre 105,52 105,09 115,79 136,14 127,16
2° Trimestre 92,24 117,95 117,67 135,48 124,85
3° Trimestre 107,78 109,77 128,81 131,61
4° Trimestre 114,70 118,92 141,07 131,46

Fonte: Fecomérdo SP.

Nota: (1) ICC referente a0 més de abril somente.

Indice de Confianga do Empresario Industrial - Geral (ICEI)

Periodo 2002 2003 2004 2006 2009
1° Trimestre 58,9 57,2 56,3 56,4 47,40
2° Trimestre 48,5 51,9 60,7 54,4 49 41
3° Trimestre 49,5 55,8 63,8 56,6
4° Trimestre 58,9 62,4 64,9 60,1

Fonte: CNI.

Nota: (1) ICEI referente ao més de abtil somente.
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Indice de Volume de Vendas Reais no Varejo

Veiculos,

Periodo Total® Motos, Partes e
Pecas
Jan. 112,02 121,28
Fev. 102,68 117,22
Mar. 114,67 119,57
Abr. 115,79 122,85
Maio 120,59 126,8
So0g Jun 114,49 112,22
Jul. 117,19 130,63
Ago. 120,91 133,55
Set. 120,2 131,82
Out. 123,48 131,12
Nov. 125,29 138,52
Dez. 171,76 153,29
Jan. 121,49 137,74
Fev. 112,06 141,24
Mar. 127,93 149,08
Abr. 124,62 150,71
Maio 133,33 156,47
S 127,48 152,23
Jul. 128,08 154,23
Ago. 133,3 169,49
Set. 130,18 161,66
Out. 135,47 166,03
Nov. 138,31 168,93
Dez. 188,06 169,21
Jan. 135,83 173,51
Fev. 126,43 178,39
Mar. 142,04 175,83
Abr. 135,47 188,92
Maio 148,006 183,92
So0g Jun- 137,91 186,32
Jul. 1425 192,42
Ago. 146,54 183,01
Set. 142,24 188,14
Out. 148,79 158,91
Nov. 145,34 143,65
Dez. 1952 153,62
Jan. 143,94 180,63
2009 Fev. 131,28 183,32
Mar. 143,93 187,9
Abr. 144,82 177,37

Fonte: Pesquisa Mensal do Comérdo (IBGE), IPEA.
Nota: (1)Exceto o comérdo de velaulos, motoddetas,
(2)Indice com ajuste sazonal
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Contas Nacionais

Contas Nacionais

R$ (milhdes) do primeiro trimestre de 2009

Consumo das Consumo do

Periodo PIB familias e — FBKF Export. Import.
2000 2.171.738 1.371.974 473.450 390.974 246.427 259.444
2001 2.200.245 1.381.274 486.437 392.679 271.183 263.383
2002 2.258.733 1.407.898 509.524 372.135 291.298 232.250
2003 2.284.635 1.396.950 515.410 355.039 321.588 228.487
2004 2.415.079 1.450.322 536.497 387.425 370.769 258.874
2005 2.491.458 1.515.141 548.848 401.471 405.365 280.812
2006 2.590.347 1.593.893 562.993 440.695 425.801 332.611
2007 2.737.207 1.694.261 589.637 500.168 454.417 401.748

2008.1 696.946 438.145 149.250 132.383 101.417 107.260
2008.11 728.254 443.619 151.181 142.825 118.478 117.926
2008.111 741.918 456.091 154.408 157.442 122.949 132.111
2008.1V 709.037 447.569 168.065 136.383 108.866 118.742
2008 2.876.154 1.785.424 622.905 569.032 451.710 476.039
2009.1 684.609 443.961 153.272 113.812 85.967 90.054

Fonte: Sistema de Contas Nacionais IBGE).

Contas Nacionais Variacio Percentual por Periodo

Consumo das Consumo do

Periodo PIB familias . FBKF Export. Import.
2001 1,31 0,68 2,74 0,44 10,05 1,52
2002 2,66 1,93 4,75 -5,23 7,42 -11,82
2003 1,15 -0,78 1,16 -4,59 10,40 -1,62
2004 5,71 3,82 4,09 9,12 15,29 13,30
2005 3,16 4,47 2,30 3,63 9,33 8,47
2006 3,97 5,20 2,58 9,77 5,04 18,45
2007 5,67 6,30 4,73 13,50 6,72 20,79

2008.I* 6,12 6,26 6,48 15,36 -2,33 18,84
2008.11* 6,20 5,93 4,25 16,63 4,90 25,97
2008.11T* 6,81 7,31 6,39 19,69 1,97 22,82
2008.1V* 1,27 2,16 5,49 3,78 -7,00 7,63

2008 5,08 5,38 5,04 13,77 -0,60 18,49
2009.1* -1,77 1,33 2,69 -14,03 -15,23 -16,04

Fonte: Sistema de Contas Nacionais (IBGE).
* Variagdo percentual sobre o mesmo perfodo do ano anterior.
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Atividade Industrial

Periodo Bens de capital Bens” . Bens de EOIEEE Bins de D Industria df .Capacidade
intermediarios duraveis nao-duraveis transformagio instalada (%)
Jan. 124,06 110,2 125,09 108,23 110,87 82,7
Fev. 119,14 108,97 137,86 103,31 109 -
Mar. 124,5 109,12 138,37 104,23 110,82 -
Abrt. 121,8 110,65 137,45 103,76 110,3 83
Maio 126,09 111,09 142,64 104,36 111,06 -
2005 Jun. 133,37 112,92 155,73 105,49 114,4 -
Jul. 124,76 110,43 146,37 104,68 111,28 83,3
Ago. 1281 110,89 142,66 106,52 112,06 -
Set. 130,5 110,89 131,84 102,13 110,21 -
Out. 124,99 110,74 134,04 102,62 110,33 84,1
Nov. 129,59 110,59 131,93 104,96 111,55 84,1
Dez. 134,42 111,77 155,93 107,02 114,54 83,7
Jan. 129,35 112,06 146,47 106,16 112,14 82
Fev. 131,31 112,01 158,65 108,6 114,51 82,8
Mar. 129,63 111,52 147,56 106,47 112,97 83
Abr. 131,19 111,93 150,91 107,67 113,93 81,9
Maio 131,09 114,05 149,15 107,64 114,65 82,7
2006 Jun. 131,48 112,31 147,08 106,73 112,82 82,3
Jul. 134,87 113,79 146,49 108,07 114,53 83,8
Ago. 136,09 114,52 147,97 107,1 114,81 83,6
Set. 135,47 112,55 142,38 107,35 114,03 84,6
Out. 135,06 111,84 145,59 107,11 114,19 84,2
Nov. 137,15 114,64 147,6 107,08 115,55 84,7
Dez. 145,01 114,75 147,74 108,91 116,71 84,4
Jan. 149,15 114,56 150,93 108,08 116,05 82,4
Fev. 149,96 115,77 152,32 109,85 117,76 83,9
Mar. 150,61 117,92 156,12 109,2 119,01 83,1
Abrt. 150,4 117,21 154,76 110,73 119,01 84,5
Maio 157,68 117,97 158,82 111,4 120,51 84,4
2007 Jun. 158,26 117,96 160,34 114,05 121,2 84,7
Jul. 157,06 117,89 163,13 110,38 120,04 85,2
Ago. 162,36 118,89 166,31 111,39 122,22 85,7
Set. 163,62 117,81 166,32 110,26 121,82 86,1
Out. 168,58 121,15 171,4 112,33 125,18 87
Now. 173,03 120,66 166,05 112,13 124,38 87,2
Dez. 173,23 122,34 164,43 111,18 124,18 86,7
Jan. 173,83 123,74 174,45 113,63 126,05 84,3
Fev. 180,03 123,51 176,21 110,27 125,34 84,7
Mar. 183,02 122,63 178,46 112,6 126,54 85,2
Abr. 186,62 121,34 174,97 111,32 126,11 85,1
Maio 174,07 121,62 170,73 112,2 124,05 85,6
2008 Jun. 189,34 124,23 182,94 113,26 127,74 86,3
Jul. 191,29 125,82 175,01 113,73 128,81 86,1
Ago. 189,7 122,63 178,29 113,19 127,34 86,6
Set. 195,44 122,04 179,44 115,32 129,87 86,3
Out. 193,74 1179 172,58 112,87 126,21 86,3
Nov. 186,47 113,44 136,82 111,86 120,11 85,2
Dez. 1431 99,43 92,23 107,21 105,31 80,6
Jan. 151,09 101,16 125,19 106,31 107,62 76,7
Fev. 140,81 103,16 139,46 109,34 109,21 77
2009 Mar. 134,04 103,85 142,02 110,31 109,54 77,1
Abrt. 137,15 104,98 145,23 110,73 110,72 77,6
Maio 138,11 1006,2 150,8 112,22 112,06 78,7
Jun. - - - - - 79,1

Fontes: IBGE, Ditetoria de Pesquisas, Coordenacio de Industria e Fundagio Getilio Vargas, Conjuntura Economica.

Nota: Séries com ajustes sazonais (2002=100), exceto Capacidade instalada.
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Carga de energia SIN - GWh

Consumo de Energia

Periodo 2006 2007 2008 2009
Jan. 35486,04 3659042 37834,86 36340,46
Fev. 32799,81 33585,69 35940,73 39112,48
Mar. 36713,42 38691,68 38662,34 35808,26
Abr. 33576,28 36099,68 37389,91 36190,00
Maio 3424454 3599966 37215,00 34600,00
Jun. 33164,09 34408,62 36292,02
Jul. 34363,48 35671,96 37599,53
Ago. 3547998 36597,02 3840828
Set. 33847,68 3589748 37241,73
Out. 35448 84 38092,99 3927576
Nov. 3472892 36402,95 36603,32
Dez. 36006,62 37608,00 35768,70

Fonte: Operador Nacional do Sistema Elétrico.
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Taxa de Desemprego

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Média! RMC?* Média'® RMC> Média® RMC? Média! RMC? Média® RMC?> Média RMC2|

Periodo

Jan. 11,7 7,1 10,2 7,7 9,2 7,2 9,3 5,6 8,0 4.8 8,2 54
Fev. 12,0 7,5 10,6 8,7 10,1 7,9 9,9 6,6 8,7 5,9 8,5 6,3
Mar. 12,8 8,9 10,8 8,5 10,4 8,2 10,1 7,1 8,6 5,8 9 6,3
Abrt. 13,1 8,2 10,8 8,2 10,4 8,7 10,1 6,4 8,5 6,3 8,9 6,1
Maio 12,2 8,4 10,2 8,1 10,2 7,6 10,1 7,0 7,9 6,2 8,8

Jun. 11,7 8,7 9,4 79 10,4 6,8 9,7 7,0 7,8 6,2

Jul. 11,2 8,9 9,4 7,6 10,7 6,7 9,5 7,2 8,1 5,8

Ago. 11,4 8,2 9,4 7,6 10,6 6,4 9,5 6,8 7,6 54

Set. 10,9 7,9 9,6 7,0 10,0 6,4 9,0 6,3 7,6 4,5

Out. 10,5 8,4 9,6 6,5 9,8 5,7 8,7 6,1 75 4,6

Now. 10,6 8,0 9,6 5,1 9,5 5,9 8,2 52 7,6 48

Dez. 9,6 7,2 8,3 5,5 8,4 5,6 7.4 3,6 6,8 42

Fonte: IBGE/PME; Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econ6mico e Social (Ipardes).
Nota: (1) Média do indice em Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sio Paulo e Porto Alegre.
(2) RMC - Regiio Metropolitana de Curitiba.
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Pessoal Ocupado e Rendimentos

Periodo Populagio Rendimento Massa de Rendimento
Ocupada (mil) Médio Real (R$) Real Efetivo (milhdes)
Jan. 19.496 991,87 22.476
Fev. 19.430 997,00 22.563
Mar. 19.559 981,72 22.720
Abr. 19.581 965,66 22.398
Maio. 19.823 969,19 22.281
2005 Jun- 19.834 997,60 22.704
TJul. 19.815 1.004,77 23.138
Ago. 19.896 1.003,45 23.514
Set. 20.071 993,79 23.611
Out. 20.081 1.001,37 23.377
Nov. 20.131 1.114,89 23.553
Dez. 20.238 1.205,79 24.018
Jan. 20.006 1.018,86 23237
Fev. 19.922 1.017,82 23 541
Mar. 19.929 1.023,90 23.616
Abr. 19.974 1.036,37 23.568
Maio. 19.974 1.043,61 24.104
2006 Jun 20.144 1.032,90 24.460
TJul. 20.229 1.028,50 24.262
Ago. 20.455 1.036,20 24747
Set. 20.699 1.030,20 24.651
Out. 20.661 1.046,50 25.053
Nov. 20.731 1.056,60 25.129
Dez. 20.759 1.081,48 25.384
Jan. 20.518 1.106,52 24.757
Fev. 20.427 1.127,78 25.099
Mar. 20.569 1.127,40 25.200
Abr. 20.501 1.130,33 25.202
Maio. 20.522 1.133,66 25.247
o007 Jun- 20.790 1.128,12 25.485
TJul. 20.832 1.114,63 25.224
Ago. 21.049 1.109,40 25.349
Set. 21.250 1.117,64 25.744
Out. 21.301 1.123,60 25.870
Nov. 21.449 1.153,67 26.360
Dez. 21.381 1.172,00 26.547
Jan. 21.261 1.172,00 26.345
Fev. 21.160 1.195,49 26.557
Mar. 21.282 1.188,90 26.668
Abr. 21.387 1.219,80 27.015
Maio 21.476 1.208,20 26.914
o008 Jun- 21.723 1.216,50 27.148
Tul. 21.668 1.224.40 27.131
Ago. 21.820 1.253,70 27.889
Set. 21.979 1.274,.26 28.349
Out. 22.155 1.258,20 28.193
Nov. 22.060 1.278,26 28.320
Dez. 22.115 1.284,90 28.453
Jan. 28.538
Fev. 28.211
2009  Mar. 28.218
Abr. 28.015
Maio 27.826!

Fonte: IBGE.

Nota: (1) Massa de Rendimento Real Habitual de Todos os Trabalhos a pre¢os de Maio de
2009 -(em milh&es)
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Taxa de Juros e Reservas Internacionais

Taxa de Juros

Reservas Internacionais

Periodo Meta Selic! Selic efetiva
Jan. 18,25 18,25
Fev. 18,75 18,75
Mat. 19,25 19,24
Abr. 19,50 19,51
Maio 19,75 19,75

2005 Jun. 19,75 19,73
TJul. 19,75 19,75
Ago. 19,75 19,74
Set. 19,50 19,48
Out. 19,00 18,98
Nov. 18,50 18,49
Dez. 18,00 18,00
Jan. 17,25 17,26
Fev. 17,25 17,26
Mat. 16,50 16,50
Abr. 15,75 15,72
Maio 15,75 15,72

2006 Jun. 15,25 15,18
TJul. 14,75 14,67
Ago. 14,75 14,67
Set. 14,25 13,19
Out. 13,75 13,68
Nov. 13,25 13,18
Dez. 13,25 13,19
Jan. 13,00 12,93
Fev. 13,00 12,93
Mar. 12,75 12,68
Abr. 12,50 12,43
Maio 12,50 12,43

So07 Jun- 12,00 11,93
TJul. 11,50 11,43
Ago. 11,50 11,43
Set. 11,25 11,18
Out 11,25 11,18
Nov 11,25 11,18
Dez 11,25 11,18
Jan. 11,25 11,18
Fev. 11,25 11,18
Mat. 11,25 11,18
Abr. 11,75 11,18
Maio 11,75 11,63

S0 Jun- 12,25 12,17
TJul. 13,00 12,17
Ago. 13,00 12,92
Set. 13,75 13,66
Out. 13,75 13,66
Nov. 13,75 13,65
Dez. 13,75 13,66

2009 Jan. 13,75 13,66
Fev. 12,75 12,66
Mat. 11,25 11,16
Abr. 11,25 11,16
Mai. 10,25 10,16
Jun. 9,25

Fonte: B@co Central do Brasil.

Periodo  US$ milhdées Variagdo (%)
Jan. 54.022 2,05
Fev. 59.017 9,25
Mat. 61.960 4,99
Abr. 61.591 -0,60
Maio 60.709 -1,43

2005 Jun. 59.885 -1,36
Jul. 54.688 -8,68
Ago. 55.076 0,71
Set. 57.008 3,51
Out. 60.245 5,68
Nov. 64.277 6,69
Dez. 53.799 -16,30
Jan. 56.924 5,81
Fev. 57.415 0,36
Mat. 59.824 4,20
Abr. 56.552 -5,47
Maio 63.381 12,08
2006 U 62.670 -1,12
Jul. 66.819 6,62
Ago. 71.478 6,97
Set. 73.393 2,68
Out. 78.171 6,51
Nov. 83.114 6,32
Dez. 85.670 3,08
Jan. 91.086 6,32
Fev. 100.360 10,18
Mar. 109.517 9,12
Abr. 121.830 11,24
Maio 136.419 11,97
o007 Jun- 145.501 6,66
Jul. 155.910 7,15
Ago. 161.097 3,33
Set. 162.962 1,16
Out. 167.867 3,01
Nov. 177.066 5,48
Dez. 180.334 1,85
Jan. 187.507 3,98
Fev. 192.902 2,38
Mat. 195.232 1,21
Abr. 195.767 0,27
Maio 197.906 1,09
2008 Jun- 200.827 1,48
Jul. 203.562 1,36
Ago. 205.116 0,76
Set. 206.494 0,67
Out. 197.229 -4,49
Nov. 194.668 -1,30
Dez. 193.783 -0,45
2009 Jan. 188.101 -2,93
Fev. 186.880 -0,65
Mat. 188.251 0,73
Abr. 190.545 1,22
Mai. 195.263 2,48
Jun. 200.026 2,44

Fonte: Banco Central do Brasil.
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Setor Externo

Balanga Comercial Transagoes Correntes
Periodo Exportagdes Importagdes . Saldo Transagbes Percentual do PIB
(FOB)' (FOB)' Saldo Correntes' em 12 meses
Jan. 10.963 8.470 2.493 -378 1,25
Fev. 10.104 7.226 2.878 376 1,20
Mar. 12.889 9.532 3.357 233 1,09
Abr. 12.449 8.246 4.203 1.802 1,22
Maio 13.648 9.780 3.868 -159 1,15
Jun. 13.118 9.303 3.815 539 1,12
2007 Jul. 14.120 10.773 3.347 -719 0,79
Ago. 15.100 11.566 3.534 1.350 0,71
Set. 14.166 10.695 3471 572 0,56
Out. 15.769 12.330 3.439 -116 0,42
Nov. 14.052 12.025 2.027 -1.318 0,20
Dez. 14.231 10.595 3.636 -469 0,13
Total 160.609 120.540 40.068 1.712 -
Jan. 13.277 12.354 923 -4.045 -0,15
Fev. 12.800 11.950 849 -1.913 -0,31
Mar. 12.613 11.618 994 -4.340 -0,64
Abr. 14.058 12.321 1.738 -3.176 -0,98
Maio 19.303 15.233 4.070 -881 -1,01
Jun. 18.593 15.876 2.718 -2.797 -1,22
2008 Jul. 20.451 17.134 3.318 -2.221 -1,30
Ago. 19.747 17.472 2.275 -1.122 -1,45
Set. 20.017 17.263 2.754 -2.769 -1,64
Out. 18.512 17.305 1.207 -1.507 -1,71
Nov. 14.753 13.140 1.613 -976 -1,65
Dez. 13.817 11.517 3.636 -2.922 -1,78
Total 197.943 173.184 26.094 -28.670 -
Jan. 9.788 10.306 -518 -2.764 -1,76
Fev. 9.586 7.821 1.766 -611 -1,72
2009 Mar. 11.809 10.038 1.771 -1.645 -1,59
Abr. 12.322 8.610 3.712 146 -1.41
Maio 11.985 9.334 2.651 -1.738 -1,51
Jun. 14.468 9.843 4.625

Fonte: Banco Central do Brasil, SECEX/ MDIC.
Nota: (1) em US$ milhdes.
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Taxa de Cambio

Taxa de cAmbio real efetiva

Periodo

IPA-OG INPC

Jan. 66,39 82,06

Fev. 65,71 81,04

Mar. 66,51 81,76

Abt. 65,99 80,93

Maio 65,10 79,60

2007 Jun. 63,82 77,86
Jul. 63,31 77,32

Ago. 64,93 80,37

Set. 63,10 79,19

Out. 60,79 76,84

Nov. 61,04 77,94

Dez. 60,93 78,52

Jan. 61,47 79,53

Fev. 61,04 78,99

Mar. 62,96 81,71

Abr. 63,45 82,88

Maio 62,49 82,65

2008 Jun. 61,22 82,09
Jul. 61,42 82,93

Ago. 61,77 82,56

Set. 68,06 91,23
Out. 78,06 105,54

Nov. 79,34 106,67
Dez. 85,44 113,54

Jan. 82,52 108,61

Fev. 80,59 105,41

2009 Mar. 76,55 98,47
Abr. 73,18 93,52

Maio 71,86 91,21

Jun. 72,31 90,81

Fonte: IPEA

Nota: Indices ponderados, base ano 2005=100.
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Agregados Monetarios

Base

Periodo L. M1t M22 M33
monetaria*

Jan. 4,27 5,97 26,07 54,21

Fev. 4,33 6,00 26,29 54,99

Mar. 4,04 5,86 26,35 55,43

Abr. 4,03 5,77 26,24 55,48

Maio 3,86 5,85 26,57 55,73

2006 Jun. 4,20 5,85 26,60 55,49
Jul. 4,16 5,86 26,53 55,78

Ago 4,36 5,93 26,38 55,80

Set. 4,34 6,16 26,37 56,10

Out. 4,27 6,18 26,51 56,22

Nov. 4,46 6,41 26,90 56,88

Dez. 5,07 7,30 27,70 57,70

Jan 4,56 6,47 26,83 57,81

Fev. 4,34 6,35 26,71 58,08

Mar. 4,40 6,38 26,68 57,97

Abr. 4,65 6,36 26,73 58,61

Maio 4,37 6,37 26,80 58,91

2007 Jun. 4,63 6,58 27,13 59,25
Jul. 4,58 6,01 27,02 59,34

Ago 4,46 6,62 27,20 58,81

Set. 4,63 6,73 27,41 59,51

Out. 4,68 6,78 27,50 59,76

Nov. 4,91 7,05 27,61 59,54

Dez. 5,44 8,59 28,98 60,01

Jan. 4,80 6,99 27,79 59,45

Fev. 4,60 6,71 27,64 59,54

Mar. 4,66 6,64 28,12 59,60

Abr. 4,43 6,63 28,85 59,93

Maio 4,64 6,39 29,32 59,81

2008 Jun. 4,56 6,40 29,70 59,36
Jul. 4.41 6,35 30,96 60,38

Ago. 4,51 6,38 32,46 61,57

Set. 4,66 6,62 33,62 62,01

Out. 4,49 6,47 34,67 62,19

Nov. 4,42 6,67 34,42 62,16

Dez. 4,97 7,56 35,97 64,01

Jan. 4,64 6,67 35,65 64,30

2009 Fev. 4,60 6,64 36,09 65,21
Mar. 4,62 6,60 36,09 65,87

Abr. 4,96 6,72 36,45 67,00

Mai. 4,55 6,66 36,64 67,70

Fonte: Banco Central do Brasil.

Nota: (*)base monetaria em % do PIB.
(1) M1- fim de periodo - % PIB.

(2) M2 - fim de periodo - conceito novo - % PIB.
(3) M3 - fim de petiodo - conceito novo - % PIB.
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