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0 presente trabalho estabelece as bases macroeconémicas
Plano Decenal.

Por bases macroecondomicas de um plano de desenvolvimento en
tende-se 0 conjunto até certo ponto arbitrario de variaveis econdmi-
cas, cujo comportamento se deseja programar. Aquelas, escolhe-as o ex
perimentador a priori face, de um lado, ao que lhe ditam os ensinamen
tos da teoria, e de outro ao que lhe sugerem a intuicdo cientifica ou
a realidade estatistica.

Depende a escolha, em consequéncia, menos da natureza de va
rxaveis que a teoria sabe relevantes, que do nivsl de agregacao a que
podem ser praticamente consideradas, ou do esquema hipotético de in-
terdependéncias que o planejador concebe para retratar a realidade eco
némica,

Embora o contrario ocorra na especulacdo académica, iInteres.

sam menos para efeitos de realizacdo pratica as caracteristicas do es,
quema que o planejador presume ideais num determinado caso. ale iIni-
£11a com uma determinada concepcgdo tedrica. 0 exercicio oratico, entre,
tanto, resulta de uma Imposicdo dos registros existentes de fatoseda
dos econbmicos» Variaveis e relacdes de.segjawels na concepcao tedrica
do experimentador séo, em consequéncia, substituidas por outras que,
NGgt. inentes, possam vir ser empregadas. Destas, em grande parte, de-
correra a concepcao final do esquema de possiveis interdependéncias.
Elaborado este, o quantificado, tem o planejador em mdos o Instrumen-
to procurado de previsdo que com alguma arte podera transformar no irs,
trumento de controle do futuro da economia.

A ld6gica de composicido que parte da concepcdo tedrica e a
negocia com existéncias estatisticas, o universal. 0 esquema resultan
te de iInteracfes a que da origem constitui um modelo.

Em decorréncia de uma concepcado preliminar tedrica certamen
te, mas também em funcdo da presenca de dados estatisticos cuja vali-
dez sofresse um minimo de contestacdo, partiu-se para a construcdo de
do um modelo do desenvolvimento da economia brasileira. Este texto
discuto o conteudo teorico do modelo e analisa com certo detalhe as-
P-ctos fundamentais de sua elaborardo. Uma descricdo geral segue-se
cm primeiro lugar. Passa-so depois a uma apresentacdo teorica TfTormal
do esquema, com énfase no aspecto técnico que deu origem a esta ou
aquela conteimoorizacdo« Doscrove-se, a seguir, o trabalho estatistico
coadjuvante a analise./Uma avaliacdo dos resultados e uma apreciacao
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do cue se vislumbra possam ser, a esta altura, as bases macroeconémi-
cas do Plano Decenal, encerram a apresentacao.

I - ESTRUTURA DO MODELO GLOBAL

1™ ?UM)AMENTAI3. DO MOP&ALO

Iniciemos com um apanhado das caracteristicas fundamentais
do modelo da economia.

Sm primeiro lugar, se podemos distinguir, trata-se deummo-
¢0.~Q . _j?.langjarento mais do que de crescimento economic.Q»

Modelos do crescimento econdmico reproduzem sistemas tanto
quanto possivel fechados, estanques. Salvo por certos elementos, exo-
£887\j?J?.r. circunstancia.s. naturais o até certo ponto independentes do
sistema econdmico no futuro (como as existéncias iniciais dos fatores
de producédo e, mesmo, o crescimento demografico), a determinacdo das
demais variaveils 0 endogena, iInterna ao sistema, ditada pelo funciona
mento de um cormolexo mecanismo que repete o passado o0 ndo admite al-
teracdes no futuro. 0 '‘crescimento econbmico' passa a ser, assim, uma
£8s.ultantG do sistema. Modelos de planejamento econdmico, entretanto,
procuram reproduzir um sistema convenientemente aberto, iIsto e, apto
a acomodar-se a estimulos, positivos ou negativos, oriundos de  fora
do sistema. Na realidade, pretender-se planejar implica na aceitacao
da hipotese de que o sistema admite metas exdgenas para pelo menos al
gumas de suas variaveis.

A estas, designa-se variaveis de politica econbmica. Elas
constituem os iInstrumentos pelas quails a autoridade planejadora esco-
lhe os rumos da economia. Metodologicamente nao passam de novos ele-
mentos exégenos incorporados ao modelo, cujos valores dependem de de-
cisdo governamental* Algumas vezes sc as iInsere para contornar proble
mas do estimacdo paramétrica onde estatisticas sdo de validez contes-
tada. 0 estado insatisfatério das estatisticas brasileiras levou a is
to no modelo que -iremos discutir, razdo pela qual ele contém mais va-
ridveis do politica econdmica do que seria normalmente encontrado nfim
modelo macroeconémico de planejamento.

Uma segjunda caracteristica fundamental refere-se a variayel
central, em funcdo da qual mede-se o '‘crescimento econdmico' do siste
ma. Normalmente esta variavel e a renda (ou produto) nacional. Estabe
lecer-se uma meta de crescimento cconomico, entretanto, com base na



ronda nacional, na consciéncia do o;ug esta depende de existencias de
+atores do producédo, traz consigo a implicacdo temeraria de crescimen
to em regime de pleno emprego. Sabe-sc que existem hoje recursos ocio
sos em certos setorc-s da economia brasileira, 0 que ndo se sabe 6 o
valor do produto marginal que ‘todoriam originar em regime pleno de pro
ducao. Quer dizer, ndo se tom nocdo do que constitui produ;ao em regi.
me do pleno emprego no Brasil, o que faz crer que o estabelecimento
do metas antecipadas do crescimento da capacidade do produzir renda
nacional constituiria angulo conservador do plano, admitida a premis-
sa do partirmos do oxistoncia de capacidade ndo iInteiramente utiliza-
da, om certos setores. A diferenca entre capacidade. do produzir renda
nacional e ronda nacional longe esta do ser supérflua. Se existem re-
CUrsos Oociosos na economia, a taxa do inversdo necessaria para fazer
umaeoutra crescer de certo valor pode, certamente, ndo sor a mesma,
Dai a escolha adotada de medir-se crescimento econdmico om termos de
capacidade o ndo de ronda nacional.

Um terceiro aspecto importante resido na prcocupacao de o0
modelo reproduzir comportamento econdémico. Certas variaveis endogenas
ligadas a economias ainda largamente de mercado podem, quando muito,
ser influenciadas pelo Governoj certamente ndo programadas por  ele.
—-jm economias do mercado, o planejador ndo estabelece comportamento a

J embora deva reunir instrumentos pa:a prevo-lo. Planejamento
adquiro assim sentido muito lato. Como numa economia socializada,exis,
te Interesse om se programar o que cabo ao Governo planejar e execu-
tar. Mas diferentemente do economias socializadas, cortas areas de mer
cado cabem ao proprio mercado dirigir. Por Plano do Governo aelas per
tinente passa-se, portanto, a entender o conjunto de medidas que con-
tribuem ao sou aperfeicoamento. Para isto cabo discernir-lhes comporta
mento. Sob este aspecto, diz-se do modelo que e do coraportamon.to.

Uma quarta caracteristica essencial reside em que o modelo
contem precos. A primeira vista, pareceria indicado afasta-los do ce-
nario por razbes do ordom tedrica o pratica. Dificuldades praticas d,
correm da natureza extremamente complexa dos elementos que afetam as
delacdes monetarias do uma economia. De outra parte, o problema com-
porta angulos teldricos aos quais necessita dar-se certa atencdo, Ocor
rG> a despeito destes percalcos, que iInflacdo o precos tem feito par-
te do dmago do problema do desenvolvimento brasileiro. Advoga-se, na
."?ratica econdmica brasileira, uma tose '‘gradualista” do Governo, que
Presumo serem compativeis dentro do certos limites, inflacdo e desen-
volvimento. Resulta, portanto, indispensavel testar-se a hipodtese da
compatibilidade, com o objetivo de estimar a ordem de grandeza das va
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riaveis, inflacdo o dosenvolvimento, quando se negocia uma pela ou-
tra. ~.niecanisrao nolo qual a inflardo torna-se elemento perturbador
iM-AConomia ¢? a partir d. corto rponto, antagbnico ao crescimento m
Uar. e.l".istin,c-;uival ipor moios econa.t.rl.cos. com ps elementos disponi-
Xaia» A explicacdo da incorporacao do processo inflacionario no mode-
lo, como mais adiante veremos, deixa do sor por isso plenamente sa-
tisfatoria. Sera mais acertado mante-laj entretanto, que omiti-la. Em
termos reais, politicas econbmicas consideradas factiveis, face a li-
mitagcbes do poupanca interna e externa, o seriam igualmente para qual
quer regime do precos, inflacionario ou deflacionario. 4 questdo de
bom senso no™ar serventia em tal informacdo. A ordem de grandeza do
indice geral do precos associado a uma corta taxa de crescimento e in
formacdo vital no caso brasileiro. Escolheu-se, portanto, Incorpora-
—la.

Finalmente, em seu aspecto mais geral, o modelo a discutir
€ agregado o dinamico. Agregado no sentido do conter ou representar
um unico setor econdmico, no caso, a -economia como um todo. Dinamico
no sentido do serem todos os seus elementos dependentes do tempo,atra
vos de unmecanismo de causacdo que, exceto por um de seus elementos,
0 gerador de capital, atua linearmente, em cadeia. Esta e, provavel-
mente, a deficiéncia maior do modelos como o que so cogita. Os verda-
deiros mecanismos do causacao em sistemas oconomicos e socials sao som
pre de realimentagdo circular (“feed-backl), nunca de causacao line-
ar. A adocdo dos ultimos, entretanto, como aproximacdo a realidade obe
doce a nocossidade de uma sistematica do calculo que decorre da utili
zacao de meios econométricos de reproducdo de comportamentos econdomi-
cos, A incorporacdao ao modelo de relacbes circulares de causa-efelto
Imporia recorrer-se a processos de simulacdo diferentes dos que ire-
mos empregar, para os qu?.Is nao existem, de momento, disponibilidades
computacionails adequadas no Brasil.

2 WAPRESENTACAO DO iQDjLO

Passemosj agora, a uma apresentacdo do modelo em detalhe.
Em srimeiro lugar, a discricdo matematica. Logo depois uma explicacao
do mecanismo do causacdo linear quo resolve as equacdes,

2.1 - Equacdes do Moddlo

Para facilidade de exposicao dividamos o sistema de equa-
COos em grupos distintos, conformo refiram-se a:



a) - capacidade do a oconomia produzir ronda nacional\

b) - aspoctos do sotor de Governo, exclusivo os monetarios 3
C) - aspoctos monetarios 3

d) - aspoctos do setor privado da economial

0) - aspoctos relacionados ao comercio exterior,

2,1.1 - Capacidade

Rooroduz-so matematicamente a capacidade de um sistoma eco-
nomico do gorar bons o servicos através do uma funcdo, ai ta do produ-
cao. 0 estudo das funcBes do produ.do no ambito de modolos do desen-
volvimento econbmico tom sido iIntonso, com margem a amplo dooate. Nao
ha como fugir a importancia tedrica da questdao, A funcao do producéo,
como instrumento do predicdo da oferta do bons e servicos no periodo

em que so aplica a oxporioncia, constitui poca. tundamental do modolo
que o simula,

A discussao da portindoncia teodrica do funcbes do  producao
conhecidas e frequentemente propostas em problemas do crescimento pa-
rece residir em dois pontos fundamentais. 0 primeiro diz respeito ao
processo do utilizacdo dos fatores do producdo, se complomen-cares ou
substituiveis entro si. 0 segundo diz rospoito aos X'“Wdiriiento®. da es-
cala do operacdo do sistoma, SO constantes ou crescentes.

Funcbes que propdem serem capital 0 mdo-de-obra ostriuamon-
to complementares no processo do producdo, facilitam o ..raoc-.Io esta
tistico 0 simplificam a estrutura do modolo. Mostra a oxporiencia,”on
tretanto, que a vantagem computacional ndo compensa cer-cas rosa-IiGCoes
impostas por relacdes entro a elasticidade de mdo-de-obra  referente
ao produto gorado, a taxa de absorcédo daquela ao processo do
cao, 0 o coeficiente marginal de capital, para garantir um crescimen-
to equilibrado em regime do Pleno emprego. Kirshen, Bauer, o Cao-
-Pinna, entre outrosl, discutem a questdo, sugerindo, ainda™mais, sor
dubia a estabilidade do elasticidades em funcbes a um"sdé™fator,ao lon
go do tompo. Cao-Pinna, om estudo diverso do anterior da especial en

1 "Méthodes de Prévision du Devolopomont Economique J Long ~rmes
Rapport d-un %roupe d’ExQorts"ﬂ N

Nov.-Doc. 1960, Office Statistique des Gommunauoos i”Uxopo™nes ,3ru
xollos.
2 Cao-Pinna, V. "Valliditd Thobriquo et Empirique d’une Provision

Globale do la Croissanco do 1"Economio Italienne do 195« e 1970

om Europels i"uturo in Figures. R.C. Geary, oditor, i.orth Holland,
1962.
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fase a esta impropriedade. Outras formas funcionais presumindo comple
i-lentaridade, sob admissdo a priori de que restricdes a capacidade po-
deriam alternar-se no curto termo entro capital o trabalho,ndo encon-

tra..- fundamentacdo estatistica nos elementos existentes ,,*elo nonos 110
paisl.

A simpatia dos economistas do desenvolvimento econdmico ten
J por estos motivos, para funcdes de producdo que adnitom ampla subs,
tituicdo entre os fatores de producdo. Sm particular, a experiéncia
e™nacional tem sistematicamente aplicado, quando n&o proposto, a
lorua Gobb Douglas como adequada na simulacdo do processo do oferta.
Solow , Aukrust”™, o Cao-Pinna participam deste ponto de vista, como
Xaz o0 grupo de especialistas europeus no documento que citamos an-
teriormente. Funcdo a dois fatores, normalmente capital o trabalho, a
Cobb Douglas tona vantagem de ndo excluir a cada instante um ou outro
do processo de producdo. A elasticidade do substituicdo entro os fTa-
tores 0 unitaria, presumindo-se aqueles como substancias econdémicas
aivisivois 0 homogéneas, como seria proprio admitir-se no estudo de
agregadose

Caracterizada a fomia Cobb-Douglas como propria a funcdo, a
luz da abundante recomendacdo internacional, cabe discutir na sequén-
cia o problema dos rendimentos a escala da producdo.A Cobb-Douglas em
sua fomia historica o usual“*, admite rendimentos constantes da esca-
la. Rendimentos a cortas iInversfes, entretanto, sobretudo de base ou
om auncOes sociais com amplo periodo do maturacdo, tendem a superar
HSMis do que proporcionalmente aos influxos dos fatores do producéo.
Ademais, a possibilidade do rendimentos crescentes de escala adicio-
na*s problema de natureza estatistica sabidamente mais importantes o

1 a supor-se complementaridade, o bom senso indicaria a _ formula

Harrod-Domar como Unica pertinente no caso brasileiro, razao oorque
voltaremos a ela numa analise comparativa, posteriormente.

Solow R., "Technological Change and the Aggregate Production Func-
tionl Revior of Sconamic.s and Statistics, agosto, 1957»

~ukrust, 0Odd, Investment and Economic Growth Productivity Measurement
PiGvigw3 n6 16 (1959).

an—Pinna? op, cit.

Cobb, C.W. e Douglas, P.H., "A Theory of Production', American
“cojgarXc Neview, XVII1, 1928.



dos rondimontos autonoaos que tdm lugar no torapo, deslocando a funcéo
positivamente a cada iInstante"I. Rendimentos autonomos decorrem de fe-
nomonos atribuiveis indistintamente a '‘desenvolvimento tecnoldgico',
fator humano', ou ““organizacao™2 . Solow™ iIncorporou-os explicitamen-
te pela primeira vez a uma Cobb-Douglas através de um coeficiente do
~endoncia e sob o pretexto de quo constituiriam elemento do pro-
gresso tecnoldgico ""noutro’, pois persistiriam som alteragcido das par-
ticipacbes do capital o trabalho no produto, em regime pleno de produ
cao. Nas aplicacdes do hoje, sondo impossivel dissociar-se para Fins
prospectivos o quo constitui rendimento autbnomo e o0 quo constitui
rendimento de escala™™”, passa-se a interpretar X como explicativo de
um o de outro, assim como de fatores conjunturais inerentes aos dados
oscatisticos, 0 a erros e omissdes que certamente trazem consigo.

Acoita a premissa 0 granjeada a oxperiencia, nao ha como evi
tar-so testar o processo de geracdo de capacidade brasileira atraves
do uma forma Cobb-Douglas adicionada do elemento de tendéncia de Solow.

*Nis porque propdo-se adotar

= me AtLTtA Kt (1A)

como Tuncdo do producdo da economia brasileira. Nela,

Y? e a capacidade de produzir”renda nacional,
instalada no comeco do periodo tj

L. O aAndo-de-obra efetivamente empregada no
comeco do periodo t)

. e o estoque de capital existente no comego
do periodo t.

Ho agregado o mosaico e amplo o tanto abarca atividades cujo custo
modio tende, como na ultrapassou o valor minimo correspondente. Eco
nomias do escala tem seus efeitos reduzidos, preponderando os fato-
res naturais do desenvolvimento espontéaneo.

2
Aukrust, 0Odd, op.cit. Veja-se tambem Gudin, E., "Aula Inaugural de
Abertura dos Cursos de Analiso Econbomica do CNE™, Revista do CNE,
maio/agosto 1975e

3

Ibﬁmﬁ R, , Op. Cit.

Problemas do ordem econométrica forcam restricdes a priori nos ex-
poentes da funcdo, jogando om A a medida da participacao de todos
°s fatores, outros quo o trabalho e capital na detorminacao da ca-

P~cidado.



nij~ , o A, sédo constantes por determinarl. A o (1-A) constituem apar
ticipacdo do mao-de-obra o capital no produto. De (1) decorre» por de
rivacao, Informacdo sobre os valores iImputados ao capital o ao traba-
Ino, alem de avaliar-se estatisticamente o crescimento espontaneo da
economia. A forma como se venha interpretar , se como fator de ''pro
grosso tecnoldégico'™, 'economia de escala™, ou "organizacdo', interes-
sa pouco, O importante e que ndo exceda as dimensbes do razoavel como
consoante em aplicacdes conhecidas. Isto ver-so-a. posteriormente. Dei
xaromos para entdo uma analise quantitativa,d® impacto criado por N pc¢
lo capital,e pela mdo-de-obra, no crescimento oconémico do sistema.

Definida a funcdo do producédo, cabora agora estabelecermos
a procura global do bens o servicos ox post, Para tanto definiremos

d —vys
()] y,ﬁ s

onclo

Y* e a demanda global no fim do poriodo t (ex
post).

Isto posto, i1dentifiquemos os fatores de producédo. A forca
do trabalho empregada, como so a definiu cm (1), cresce a uma taxa ox
pononcial r, conformo

<3) Lt = LO ort,

onde

Lg Oao estoque de mdo-de-obra empregada no co
meco do poriodo inicial5 e

r o a taxa do absor%éo da mao-de-obra no pro
cosso do producéao

A taxa de absorcdo r doponde do nivel de atividade da ocono
-lia o0 da intensificacdo (“'deoponing™) do capital, sondo por isso Vva-
riavol do origem econdmica.

Capital, por sua voz, crosco em funcédo das circunstancias
GConomicas que cercam o deso.io de investir. Para fins de planejamen-

e . , ~ ,
guando as elasticidados somam a unidade, a funcdo apresenta rendi—

pontos constantes de oscala a cada instante, mas nao necessariamen
%> ao longo do tempo.



to, entretanto, iInteressa mais 0 Investimento necessario or mst. pnm
assegurar uma certa taxa do crescimento (om igualdade do condicles dos
domais fatoros de producdo) do que o investimento intencionaloxante .
regulado pela motivacdo do comportamento, sobretudo do setor privado

da economia. Investimento necessario para um corto croscimento o0 que
docorre de

onde

12 o o investimento bruto necessario ao lon-
go do periodo t; o

5" e a taxa do depreciacao do capital.

De (Ui em conjuncdo com (1) obtém-se a formula pratica pa-
ra calculos do 1,

D)

An*—ar om K. Nesta expressdo, w 0 a taxa de crescimento oxponencial
GaPacidade, definida segundo

yS _ yS Wt
Xt N ° >

ondo
-s *
o ©°/a caPacidado instalada no comeco do pe-
riodo inicial.

~ facil ontonder, na perspectiva do um plano decenal do Go-

x40» quo o importanto sora realizar 1~ ox post. o quo deponde, de

mi lado> da fracdo quo o Governo pretenda cumprir do total, e de ou-

> ao conhecimento quo tenha do setor privado da economia a fim de
~timula-1o na justa medida da necessidade.

Obtido 1™ por @il) cumprird agora avaliar-so o ostoque de
c™Pical dolo oriundo o que se faz através de

<5) h Kt—i d- 1" ) + it.!



on.e os olomontos portinontes foram definidos anteriormente*

Por razfes que se tornardao claras na analise das oquacic-s
reiorentes a area do comercio exterior, iImporta igualmente determinar
a formacao do capital fixo do pais, o0 quo se faz atravos de

onde q o uma constante dimensional por determinar.

Com (6) encerra-se a discussdo das equacdes associadas a ca
pacidade da economia» Passemos as do setor Governo*

2.1,2. - Setor

O 1nvestimento quo cabe ao Governo executar dependo de uma
definicdo prévia por este estabelecida para o decénio, a qual se re-
produz em

@ XEt_:l It

onde

Ir e o investim@nto bruto do Governol necessa-
Gt rio ao crescimento a taxa v, ao longo do e,
nodo t, o

éAa taxa percentual do participacdo do Go-
verno no iInvestimento total.

Propoe-se’/ tanbom, o Governo a nonter seu consumo ao nivol estabeleci,
do por v 1

® "ot =04

gb sentido estabelecido nas Contas™Nacioijaiss conformo olaborado pe
Instituto do Economia da Fundacdo Getulio Vargas. Investimentos"
0 companhias das quais o0 Governo"o acionista majoritario ndo ostao
contidos om 1~ . Melhores detalhes serdao fornecidos quando passar-

mos a analiso N estatistica dasequacoes.



onde

G. ooconsumo do Gov o6rno, a longo

do periodo o]
g 6 a participagdo do consumo do Governo no
produto.

Para financiar sou consumo 0, em parte, Sou oroprio InvostjL
monto, a receita liquida do Govorno sora

®

ondo

€ a receita antecipada de todos os organis

LILI™ publicos federais, estaduals e munici-
pais» liquida do subsidios o transferen-
cias ao longo do periodo t; e

p e a participagdo da receita liquida do Go-
verno no produto.

Do (7)., ) e (), provem O deficit do Govorno, D%, ao longo do perio
do t1;

a0 Dt = Gt

Esto o financiado oma parto pola omissdo de titulos do divi-
da publica numa corta proporcao j. Importa, entretanto, o pola primei
ra voz na exposicao que vimos fazendo, especificaram que unidade mo-
ntaria far-se-a4 o calculo da expansdo do divida publica como fracao
do dofic.it do Governo. Ocorro que, para consisténcia com o tratamento
dispensado ao produto em termos roais nas Contas Nacionais, a data de
roforancia daquelas Contas c o0 ano de 19U9, o aquela base rolacionam-
-Bo as unidades monetarias do modelo. Deflatores distintos paradefi-
cits do Govorno o divida publica entretanto, tornam, jan consoquencia,
mUito divorso o calculo da divida publica em proporcdo a unidades de
1 nVv "TI 8§?~T"}T ansfordncias' do Gogg{ggnvitaiso?g

s conceirtoswdo uubsidl -fhurda» sao aqueles a oS

caractor!;ggapAdpS%ngq?gg{ %)Iag _|Aé¥%C£O das Contas gggaonals-o



I91]9 ou gih proporcdo a unidados correnuos» .uwlowo.ntGo ao planejamen-
to, entretanto, sdo unidados monetarias recentes c por esto motivo de
cirliu-so definir a oxpansdo do divida publica como proporcdo do dé-
ficit dc Governo on cruzeiros correntes, como cm

0*
(u) D; =i Dt

onde

p- € o conversor do cruzeiros de 1979 a cr®
zelros correntes para a divida publica Cto
mado igual ao dcilo.tor implicito das Con-

tas Nacionais)$

p* 00 conversor do cruzeiros dc 19U9 a c’u-

N zeiros correntes para o déficit do Gover-
no , um dcflator especifico em docorroncia
da deflacdo também especifica dos componen-

tes do

d! g a oxpansdo de divida publica programada
para o periodo t, com objcoivo do financia

moiMmo de déficit3 g
o g oroporcado do doficit em cruzciros cor-
rontée Tinanclado pola divide, publica .

A atitude do setor publico, prevista do (7) a (11)? coadu-
1ia-so com o0 iInteresso dc transformar o nodolo primacialmente num ins
trumonto do dofinicdo do um 2£Sfi3IfSa dG Governo. Assim, i, j, P> S
sdo todos Olos elomontos oxdgonos do dofinicdo do politica, cujos va

loros cabo ao Governo antecipar.

2.1.5 “ ASPi?A2.8&JREIEJAENI2A

Todo 0 desenvolvimento do medSlo na aroa monetaria, consti-
tui ropresentaokKo matematica do una hipatoso explioativa do problema
Inflacionario. 0 valor do eo tor «na ordem do grandeza o«s ta~as de
Inflacdo motivadas por esta ou aquela politica ocenomica, compensa,

Tn i b . __ rip g Finane ianonto da_divida. ublica
Sondo 1apossivol evitar-Se qu. Invostinonto privado,qualquor Dt
SV O Verer20E0hPOHFERL > PAra O | Isclmente da capacidade. 0 ¥iL
1 lorente do zero reduz - t&>. - , calculado na hipotese de
~ito Inforlorda taxa ao cres -  rcCursos intogralmonto desviados
a divida uublica sgr contrajaa cuu
- nvestimento priVado; Sora #

w'=w = (I-A) — L

Kt )
rn r, porroOnsacoQs on“cro infla.cao do

a i ) 1 c
E to um dga-gleme toa ng é 0, - «ob™0 o Investimento nrivado,
nvolvimontOjdopendondo dos cloibos suj_

*



fortemente, a ndo convcncionalidadc da concepcdo tedrica do desenvol-
vimento o os problemas suscitados pola precariedade do  conhecimento
estatistico existente. Linhas adiante, quando tratarmos das funcbes
reforontos ao setor privado, em particular da funcao do consumo,expli,
car-se-ao alguns detalhes tooricos e praticos o, g~ ,70 0 a razao de
30 ter’ adotado a orientacdo agora esposta. esta al-
tura .convén infornar quo inflagao concebe-se explicao.a primacial
nomt™ por doficits do Governo c crédito ao setor privado, com a conse

quente expansdo do meios de pagamento.
A relacdo entre o crescimento dos moios do pagamento do pa-—
Is 0 a expansdo dc credito, publico e privado, faz-se usualmonte em
termos do um mecanismo em quo aparecem em evidencia as emissfes do pa
P~ moeda pelas autoridades monetarias. Emissdes do papel moeda geram
no curto termo, novas disponibilidades aquisitivas em poder do publi-
co 0 do sistema bancario (moeda escriturai), atravées do™um efeito mui
tiplicador quo depende fundamentalmente dos novos interesses do pou-
panca do publico e do sistema bancariol. Uma formulacao do problema
conjugado a estas ideilas fez parto deste desenvolvimento durante um
CQ*to tempo2. Entretanto, explicacdo mais direta e simples voio a sor
adotada recentemente. A expansdo do moios do pagamento, pod™ se mos-
car, constitui uma soma, praticamente exata, do crédito privado o de
ficits do Governo”™, a diferenca decorrendo dc acertos residuais sobro
tudo relacionados a area de comércio exterior. Utilizar esta formula-
implica em enriquecer o modelo tanto cm seu ?oder do previsao, co
n° na explicacdo das verdadeiras causas que circunscrevem a expansao
do moios do pagamento: o0 excesso do despesa sobro a receita publica,
agregada acs' empréstimos bancarios ao sotor privado da nacao. Fator
dG reducdo do efeito inflacionario do déficit dc Governo, e a expan-
sdo do divida publica. Como so espera da divida publica que exerca pa
?°1 importante em orcamentos futuros, convira inclui-la no desenvolvi

monto.

Eliminando as contas monotarias relativa, a Coaarelo jSxtc-
~lor, tior fSrca do divorgéncias contabeis com concoitos cjuw sorao ado

1 ~"da-sTDoTfin NottoTOt.ai., Atoma ga-teaasaa-Biraaual-
Estudos ANPES n™ 1, Sao Paulo, 1965, P-*

Para claroza do argumento, expomos aquelas ideias no Apendice A.

3D

co
d

°staduais o0 municipais.



tados cm seguida, segundo informam as Contas Nacionais, a expansao
Percentual dos meios de pagamento pode ser expressa como funcao li-
near dos acréscimos de déficit.,governamental o crédito ao setor priva

&> segundo

- ~ ~ - +n P*-D*P)
@2) M- M, ret t tt

Mt-i

onde convém destacar as variaveis

M* estoque de meios de pagamento ao  Final
N " do periodo tj

C Tluxo do crédito privado durante o perio
V  do T,

P . indice geral do precos no tempo t Cdefla
t 7 tor implicito das Contas Nacionais)5 e

p* deflator especifico dos déficits de Go-
t 1 va-mo.

A Prosuncado do mesuo ofoito marginal sébro maios do pagamento por par
¢e do crédito privado o doiicit governamental, como Wlicito na fvm-
sSo, aocorro ao oroblomas econométricos. Trata-se, entretanto, do uma

Proposio7o defénsével oois o carator definitivo da relagcdo pormito
- wjuii vnrjavol sao idonticos na ex-
Plosualr gue “0s eféltos de uma ou ou.ra varlavcx ac.o

Pansao do moios do pagamento.
0 fluxo ao crédito ao sotor privado, por sua vos,aocorro do

a3) c =C 0o (1)@ -D
rt re

°ndo
0 o estoque do crédito oxistonjo ontre to
Cr0 Sadoios privados ao fim do periodo ini-

ciai; e
* n n t"xa de crescimento provista para as
© oxistcncias do crédito entre fontos priva

das do pais, no tempo t.

<1 linha do causacao inflacionaria, "alteracgbes

Prosseguindo na li 1iriCnCOQS paralelas no nivel geral
“O« moios do pagamento orodusom modifieacoos p.

~ trogcos, quer disor,




onde ~ ¢é a clasticidadc do estoquo do meios do pagamento relativa ao
nivel geral de precos e n2 a elasticidade preco da oferta. Aquela re
trata a reacdo do publico aos acréscimos de participacdo real do Go-
verno na renda, ndo financiados por tributacdo. Esta reproduz a sensi
bilidade do nivel geral dc precos as variacbes da oferta do bens e sor
VICOS a nacgao.

2,1.ZJ. - gomércio Exteria.

Na arca de comercio exterior cabe considerar isoladamente ex
Portacdes c importacdes. Retratar futuras exportacoes brasileiras con
formo a evolugédo de um Indico do ronda internacional o da rolacao de
precos de oxDortacao nacional o do mercado mundial, talvez fosse per-
tinente para produtos quo caracterizam o oais como competidor oligop™o
lista no cenario internacional. As perspectivas amplas da futura ex-
portacdo brasileira decorrem, entretanto, de esforcos de divoxsifica—
oao ja estabelecidos, abrindo lioxMizontos onde o Brj.sil paiticipara?ao
longo de todo um decdnio, provavelmente como fornecedor marginal«Dian
te disso, procede monos cogitar de um futuro c™nip~ainonto de exporta
coes brasileiras, baseado necessariamente em du.o.cs passados, quo na
proposicdo dc metas, do exportacao que o Governo supoe, a priori, atin
givels com base em sucessos recentes decorrentes do uma politica di-
versificada e agressiva de promocao do exportacoes.

Dal sugerir-se quo exportacoes decorram de

(15) Xt = X0 oxt

onde

e o valor real do bens exportados ao longo
N do periodo t;
o o valor real dc bons exportados durante
0 o periodo inicial5 o
x 0 a taxa exponencialAde crescimento das ex
portacdes, que o Governo julga admissivel
no decenio.

Por outro lado, sabendo-se necessario para o crescimento do
Pais, aast- faso do aosenvolvimento, a suplomentacSo representada po-
la poupanca «torna, convira provor » deficit admissivel, om oonta
corrente, no balanco do pagamentos.

importa, neste particular, especificar, como anteriormente



o Fizemos, a unldado do nodida das variaveis aa jogo. Linhas atras
tornou-se explicito que valores monetarios no modelo assumem o ano de
19U9 como data do referencia, em subordinacdo ao critorio incorporado
na serie do produto real das Contas liacionais. iliStabolocer, onoretan-
to, nor antecipacao, doficits de balanco do pagamento om conta corren
to em cruzeiros daquele ono - embora exequivel - deixa a desejar pela
inacessibilidade da representacdo fisica da medida. BHa verdade, a di-
ferente evolucdo das sérios de preco, om ddélares o cruzciios, P"a ex
portacdcs o importacbes, da origem a resultados inespui”™aos quando o
nroblema tom “oor referencia uma data fixas a determinacao U ,IHASTA >
por exemplo, do superavitd na balanca em conta corrente em cruzeiros
de 19U9 poderia vir representar, feita a conversdo, doficits em cru-
zeiros ou dolares de 1975. Por este motivo julgou-se aconselhavol ca-
racterizar em dolares de 1965 o doficit do balanco de pagamentos em
conta corrente tornando a variavel, exdégena como €, da mterprotacao

mais acessivel e expedita.
Resulta, desta forma, que o planejamento”™do doficit do ba-
lanco do rcagamontos em conta corrente faz-se atreves de

5,
(i6) Mt&hott xt

M  éo volume real do bens importados durante
t o tempo t]

h é o elemento de politica de Governo com re
forcncia ao déficit de balanco de pagamen-
tos om conta corrente no Periodo t, tal co
mo avaliado em dolares de 19751 o

V. V-,(® s&o indices _de conversao de valores de ex-
vi> 2 portacdo e importacdo, de cruzeiros de 1&9

a dolares do 1965»

TAt.bGlecido o volume global do importacdes (on délares do
1965,, sbo* 0 0s oonponentes ,uo o completam, a sabor:

a) - as importacbes do bons do caoital durante o poriodo tCM™),

b) - as importacdes de bens intermediarios do producdo  durante
t (exceto trigo) (Mj );

0) - as ImportacOes de bens de consumo no poriodo t (H™);



d) - ui rosiduo adnissivGl pelo doficit estabolocido om (16), o
qual pdora ou ndo atender as necessidades do pais para o0
consumo interno do trigo no ano t (R™), mais servicos dire
tos ndo incluidos om (a), (b), ou (©).

Escolheu-se isolar a importacao dc urigo como elenonto re-
sidual do analise, por se tratar do um bom agricola essoncial, para o
qual ndo se antove autosuficioncia do pais no futuro. 0 Tesiduo permi
to verificar até rue "oonto a politica tracada. para. o total do importo,
¢cOos da cobertura a indiscutiveis dopendoncias do oais om relacao ao
sotor externo. Na mosma linha dc argumentacdo anterior, interessa a/a
lid-1o monetariamente, cm dolares recontes, o0 que se faz através de

an at = vt - (3 + +V V]

onde
v. iV 0 V-, sao elementQgs de conversao medi -
V3 ,\W?V5, o) N d% crUze?ros do 19n9 a dgﬂues de

1965, para os diferentes bens consi.
dorados na Importacao.

As importacdes dc bons de capital,bons intermediarios, e de
consumo docorrom do relacfes caracterizadas com dados passados. A Im-
portacdo do bons do capital deponde, fundamentalmente, do total inves
tido no cais, da producdo interna do bens substitutos, o de precos re
lativos (internos e oxtornos) do produtos industriais. Precos relati-
vos do bons iIntermediarios o de consumo, complementares aos de capi-
tal, participai”™ da explicacdo pelo efeito quo possam vir ter™no esti-
mulo ou dosestimulo & aquisicdo do equipamentos necessarios a pro.u-
¢do. 3n sintosc, concebe-se o comportamento da importacao do bens de

capital segundo

R ) *bl _*Cl Ddl p*el
3] Mr - ax It Tt Kt Ct
vt

onde . ~ . B, _
I é a formacdo de capital fixo do pais no tem

1 vo t)
A um Indico fisico do evolucdo da indus-

b tria dc transformacao, simulando a produ-
cao interna de bens do capica.l em



p co proco relativo ao bons do capital im—

Kt cortados, isto o, o progco om dolar multi-
plicado pela apropriada conversédo cambial
o dividido Dolo preco domestico de substi
tutos, on t] o

p* o proco relativo oo bons finais o inter
ct mediarios obsorvado om t.

a, 0 una conscarme MHRRGPSHAL pot determinary; o bicy by 50y .séo elss,

ticidados do bons importados du capi”J. j - - 1-- joA?goi T ol _r>~

variaveis da equacao.
imoortacdes do bons intermediarios dependem, igualmente, da
evolucédo iInterna da producdo industrial, como das relacbes ontre pre-

cos domésticos externos, 0 do investimento rix. realizado. _ Razoes
¢cos dome.ticos e > a 1mportacado de bens intorme-
Oxlstem, entretanto, p..ra su * —.Ocura agregada de bens e servi
diarios decorra indopondentenon 0 -e 11 o] "+,,*cos) segundo

~licacdo (por motivos econometricos; segundo
QOS O quo ImpOO Uma uxpj-ic.v..

*°Z t*°2 d2 vyJ
12)) v oza2 1t - T P Yt
(53

ondo I*. TI, U, U haviam sido dofinidos antoriormonto, o

N P proco_rolativo do bons intormodinrios
~t de producdo no tempo t.
a p dg Sa0 Ods"tiCi™

_ _ ~ . W
to dimensional na oquacao* b2>

a2 ouna consoo a _ producao oon rospeito a invostinonto
dados do bons intoruc - * = interna* o a Oorogos ro-
Mxo, ao nivel fisico do producSo industrial intorna, C
lativos dos bons an questdo, rcspoctiv=*cnto.
m-nto - inoortacdo do bons ao consumo resulta, Ccomo
) m T~opor! da procura agregada do bons o servicos, do ni-
soria naturalJjropoi, - - # aos proco. rolativos intornos o
vol do producédo indu. problonfls ooonomotrioos,uma voz

externos do produtos —

mais, impBem uma eXPi1RALdg gonforme

(20)

é uma constante dimensional, e b~rc”"sao elas-
Cono anteriormente, a®» o _ ~ \jlavols OXplioativas da ogquacéo,
ticidados do Mg coa . - - QS dO bons do consumo intornos o]
Pn oum Indice o0.08 pro<*
Gt

externos do pais»



2.1.5 “ Sotor Privado

Restardao, finalmente aponas as equacfes do sotor privado da
economia. Estas sdo duas exclusivamente; para o investimento privado
0 para o consumo possoai» 0 Envcstinonto privado Jchs™nrio para

crescimento plcnojado da capacidade o

(2D) Ip = @-D 1+ 1

ondo 1 dofinira-so antoriornonto om (7). Ip > como constando na nota
da pagina 10, inclui o investimento do™ 1 companhias do economia
mista ondo o Governo dotom controlo acionario.

0 consumo pessoal, Ct, jasjaafca» sua voz, resulta da de-

finicdo que o i1guala ao valor ex PAs t

22) Ct=rf - I* - Gt - Xt + Mt

dentro da orientacdo de adotamos consumo pessoal cone elemento resi-
dual do calculo. (2) iguala procura global com oferta globa , encer-
rando o modelo com um elemento adicional do '"food-back implicito no
sistema: conhecidos o nivel geral do Precos e a taxa de inflacdo a-
travas de (IW, aquSle valor 'retrocede"™ aes demais do sistema por

intermédio de um mecanismo que ajusta e nivel de consumo pessoal «

antp. ao valor eA;Pﬁat EgggﬂwiH1QO em (22), em decorroncia,da poupan-

- . rocos. Os elementos d*sto meca-
ca forcada innosta pela variacao ao BI

n-o sco perfeitamente distinguiveis com elomen-

n4 -

nisno do anustalento } 3 i
/. - % a Sobre a motoria discorro-se com cuidado

tos estatisticos existentes« O

no Apondice 3.
2.2 - Sistojiati*a-de.

B, resumo, e modélo comporta vinte o duas equacOes com igual

nimero do varidvei& BRERBERES « assim classificadas -



D Estoques.

capacidade M neios do pagamento;
trabalho - P nivel gorai do procos

K capital;

2) Flu&os

invostimentO privado5 M‘L\ !mportagrilo do bens ?IO caplt?!S_
n _ s importacdo do bens intermediarios;
investimento publico; MI

-¢=

n n importacdo do bons do consumo
investimento total; MC i P Q~
I  investimento total fi M importacdo total;
X0 ; N
G consumo do Governo; X expc'>rta<;ao 5_ _
C R rosiduo do importacoes 5
consumo pessoal ; . o
T receita liquida do @, D divida pdblica;
vOrno; i -
D . _ acréscimos- no esw§#Aoclo do credito
deficit do Governo; Cr maos de tomadores«
Yd

procura global de
bons e servicos;
- - -~ - . mopolitica ocondnica> exogenas ao mo-
Variaveils principars 5'8 Bou!tl«_«— 9
dolo, sao oito a sabors
taxa de crescimento exponencial da capacidade5

W _ ~
participacao do consumo d? G(_)(\j/ergo 80 produt |, g
articipa<s B} nnidn do Governo no produto

g b -,+’Q||?'|’\Oo da receita Iilqmaa uu P

F_’ u~itcipsS investimento do Govarno no invo.ti.ento

i

h razdo*entro “orto¢cSos o o”rtacdos do bons o sorvi-
~rUcioaedo da expansdo do divida ptolca on dcficits

A

f o« seinento exponencial das «porto,*»,
* t”a dl~cpansSo do cradito ao sotor privado polo siste
ma bancario.

- Cuo indirotanonga representou orio(nta(;éo do poli-
i

/ariavois i1 nd Nf e ,, cresol.
nonwlo* sao a W "ornac3o ao ,ais. Valdros iniciais,
nonto fisico da industri.- - N N 0 invostinonto total, eapa-
Pcr sua voz, dovoa sor *e - Ital Gxistonto, noios do paganonto,
cidade, mdo-de-obra ooproga a, . aaorQS> nfvol do producdo  fisica
exportacoes, credito on oaos c N N N precos. A taxa do de-
da industria de transfomacao, " “ antocipadononto. Hipotoses sb

prociacao do capital devo ser ©

om



bre a evolucdo dc precos rolativos externos o internos para bons i1m-
portados, dovon igualmente ser definidas.

A solucdo decorro do sentido do causacao linear entre as
equacles, reiniciadas a cada novo periodo por um uUnico elemento circu
lar de realimentacdo (“feed-back'™) explicito no sistema. 0 dispositi-
vo do realimontacdo determina o estoque 2° €0 clcoyze.0oont o
versao i1nediatanante pagada, reoaleula o Investimento con base naque
lo, do qual procede névo estoque de capital, o assta sucessivamente,,
numa perene expansao do capital enquante perdurar a s”™ulacao. Mais
precisamente, ui votor do variavols do polit-ica o ar ora

modelo, o quo oornito comecar-se a sinulacao com base nos valoras i i
o capital existentes

o

ciais D70rtinontos. Dos os%oquos de mao u
deriva a capacidade no periodo ((1)). <fc*> determina o inv.sti-iento
bruto necessario para expandir a capacidade a taxa do absorcdo r de
aSo-do-obra, o (6) calcula o investimento fixo corrosponaonte. (a,
@), e (9), calcular, investimento bruto, consumo, e rocoit. do Qowr
no. Logo, o déficit governamental fica dotorminaao
acrescimo do divida pablica (UDK - s do
vado sao i1ndopendentenonte determinados e~

f pa, o e a taxa do inflado atrav sdas o I u ¢ a i ]

(@}

(12) e (14). Na area do comercio exterior (15) ~ {20)

titatives de exporta,ao o i”ortacao.j 7 » on NN

nan os componentes da inportacao. p . reoalcula n5v0 Qsto-

o investimento privado e o consumoerllﬁ%a n(;vo esto —ingajo_— bra
quo dc nao-do-obra,

que de capital, assim como (3) determina
O o ciclo roinicia-so.



11 - ANALISE ESTATISTICA: ESTIMACFIO DAS FUNCOES 1

A analise estatistica que consubstancia a formulacédo ja expos
ta, é feita em trés etapas. Na primeira, correspondente a da parte 11,
discrimina-se o trabalho referente as equacbes de comportamento.Na se-
gunda (incluida na parte 111), discutem-se as variaveis de politica e-
conomica do Governo. Ha que determinar-se a ordem de grandeza destas va
ridveis no passado, com vistas ao estabelecimento de valores exequi-
veis no futuro. Nesta segunda etapa, igualmente, estabelecem-se crité-
rios estatisticos para classificacido de estrategias de acao economica,
segundo os quals, aquelas serdo caracterizadas '‘factiveis ou infacti®
veis". Finalmente, na terceira etapa (também incluida na parte 111),ar
gumenta-se a respeito dos valores iniciais das variaveis da simulacéo,
necessarios para a solucdo do sistema de equacdes.

Equacbes de comportamento existem nas areas de capacidade,po
litica monetaria, e comércio exterior. Facamos a analise neste, ordem.

1 - Capacidade

A analise estatistica aplicavel a capacidade do sistema de
produzir renda nacional relaciona-se a funcdo Cobb Douglas de producéo
e a resultados que dela decorrem. Numa primeira etapa, a analise resi-
de na estimacdo de valores para os parametros m, , A, em

Ar A r QA
Tt Kt

Elementos para esta determinacdo séo o0s seguintes:

1.1 - Determinacdo de A, fracdo percentual da participacao_do_tra-
halho no produto.

Estimativas da razdo entre a remuneracdo de assalariados e o
produto interno bruto durante o periodo 47-60 aparecem no Programa de
Acdo Econbmica do Governo, 1964-1966. Valores apresentados naquela fon

1 - 0 leitor interessado em resultados,pode continuar a leitura na
parte 111 sem solucdo de continuidade.



te, todos muito préximos de 50$, presumem que a participacao de assala-
riados do campo na renda agricola seja a mesma de assalariados das ci-
dades na renda urbana

Dois elementos merecem destaque.

Primeiro, a fracdo estimada no Plano refere-se a "assalaria-
dos™ e ndao a forca ativa de trabalho. Em particular, fica fora de esti_
mativa todo o produto apropriado a mao-de-obra na Conta de Remuneracao
Mista do Trabalho e Capital. Segundo, a admissdo de reparticdo 1dénti-
ca da renda para assalariados do campo e da cidade visava apenas ura es
timativa suficientemente expedita da participacdo da mao-de-obra no pro
duto, de iInteresse meramente informativo. Admiti-la sem exame, para o0s
fins agora em vista, nao seria proprio, dado o carater normativo de A
na funcdo de producéo.

Para a determinacdo da fracao percentual do produto que cabe
ao trabalho, dois processos independentes foram empregados. 0 primeiro
faz uso de classes de remuneracdo publicadas no Censo Preliminar Demo-
grafico de 1960, validas para aquele ano. 0 segundo procura estimar se
paradamente a remuneracado da mao-de-obra em trabalhos agricolas,e a re
muneracao do trabalho realizado por profissionais liberaio e ~.dminis
tradores de empresas, constantes na Conta Mista do Trabalho e Capital.
0 resultado decorrente do primeiro processo e imediato como a tabela

seguinte estad a indicar:

1 - 0 texto na fonte lé: "Admitindo-se, para tornar possiyel uma es-
timativa, que a participacdo dos assalariados na renda da agri-
cultura tenha sido a mesma que se registrou para o setor utago'....

(grifo nosso) ,
Veja-se Plano de Acdo Econémica, op.cit,,,pag. VI-1



_ -

TABELA 1
FOLHA DE PAGAMENTO DA FORCA DE TRABALHO - 1960

(Bilhdes de Cr$ correntes)

a) . @) 0)
CLASSE MEDIA DE FORCA DE TRABA-

; INATIVOS (1) X D x
SALARIO mensal  LHO TOTAL (00 AOxE OxO

(1 000 Cr$) (MILHOES) (MILHOES)

0 0,45 0,07 0 0

0 28,57 25,25 0 0

2 000 4,89 0,11 9,28 0,22
2 700 5,57 0,15 9,i0 0,55
5 900 2,60 0,15 10,02 0,50
5 500 5,00 0,11 15,90 0,58
8 000 5,50 0,12 26,40 0,96
15 000 1,84 0,11 27,60 1,65
25 000 () 0,70 0,05 17,50 0,75

TOTAL DA FOLIIA -
DE PAGAMEHTO

116,50 5,01
MENSAL
TOTAL DA FOLHA
DE  PAGAMEHTO
1 595,6 60,12

aitual

FONTE: Co&so Dénografico Preliminar, IBGE (1960)

(X) - estimativa
() - inclul iInativos



Resulta que sendo a folha de pagamento anual dos ativos em
1960 da ordem de 1,35 trilhdes (correntes), e sendo o produto interno
bruto naquele ano de 2,35 trilhdes (tatnbem correntes), a fracao que tc3
ca ao trabalho empregado é de 58»1/°» Provavelmente a estimativa e ten-
denciosamente baixa, seja pela inegavel inclinacdo de declaiantes su-
bestimarem as respectivas remuneracfes, seja por efeitos inflaciona-
rios exigindo correcfes salariais ao longo de 1960 ndo observadas m co

leta dos dados estatisticos.

0 segundo processo de estimacédo requer verificacao
nar das fracbes do produto que se destinam ao trabalho agricola e ™ ao
trabalho de profissionais liberais e administradores. Sobre os valores
da Conta Mista de Trabalho e Capital que correspondem a lucros de empre
sas i1ndividuais, a seguinte tabela conta-nos a respeito.
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TABELA 2

LUCROS DE EMPRESAS

INDIVIDUAIS -1960

(Bilhdes de Cr$ correntes)

(D
t LUCROS DE

EMPRESAS INDIVIDUAIS

19 50 3,39
19 56 9,7
19 57 7,57
19 58 14,55
19 59 19,29
19 60 13,75

@
TOTAL DA CONTA MISTA

DE TRABALHO E CAPITAL

31,68

90,51

104,42

125,52

166,68

205,14

FONTE: Revista Brasileira de Economia, marco de 1962.

a7 @

%

10,7

10,5

7,2

11,5

11,6

6,7



A deducédo de 10% sobre o total da Conta Mista do Trabalho e
Capital como devidos a remuneracdo do capital talvez corresponda a rea
lidade. Sabe-se que por "lucros de empresas individuais'™ tal como arro
lados na primeira coluna da tabela 2, entende-se um residuo alegado cono
resultado de operacOes comerciais por empresas completamente desprovi-
das de meilos adequados de contabilizacdo, e que podem,portanto,ser per
tinentes a trabalho, em vez de capital. Por outro lado, dentre elemen-
tos da Conta Mista de Trabalho e Capital, como no que se refere aremu-
neracdo de profissionais liberais, iInclui-se pagamento especifico a ca
pitai empregado, como o exemplo classico de equipamentos médicos -den-
tarios faz notar. Erros, portanto, existem na determinacdo,fortuitamen
te de sinais opostos.

0 calculo da fracdo que cabe ao trabalho agricola
introspeccdo semelhante. 0 Censo Demografico Preliminar de 1960 forne-
ce 0s seguintes elcnentos referentes "a folha de pagamento do
trabalho agricola e industrial extrativo:
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TABELA 5
FOLHA DE PAGAMENTO DO TRABALHO EM INDUSTRIAS
EXTRATIVAS E NA AGRICULTURA - 1960

®» @ @ x @
CLASSE DE SALARIO

, FORCA de trabalho
MEDIO MENSAL

(CR$ BILHOES)

(CR$) (milhdes)

2 000 5,04 6,08
2 700 2 31 6,24
3 900 1,55 6,05
5 300 1,04 5,51
8 000 0,68 5,52
15 000 0,25 3,75
25 000 X 0,08 2,00

total 8,95 35,15

FONTE: Censo Demografico Preliminar, IBGE, 1960

() - estimado



0 mesmo documento fornece o pessoal ocupado nas indu
extrativas em 1960: 573.4 milhares de pessoas. Quanto percebia esta mat
-de-obra ? 0 salario minimo médio na regido Rio-Sdo Paulo-Minas era de
Cr$ 9.000 na ocasiao. Admitindo que o salario médio desse industriario
fosse de Cr$ 12.000, chega-se a que a forca de trabalho em industrias
extrativas em 1960 perceberia cerca de 6,9 bilhdes de cruzeiros corren
tes. Resultam, portanto, para 1960, os seguintes valores em bilhdes de
cruzeiros correntes

Remuneracdo mensal do trabalho

agricola....... ... .. ... ..... 28,3
Remuneracdo anual do trabalho
agricola.". ... ... .. ... .... .. 339,0
Renda do setor agricola, a cus-
to dos fatores.............. 536,0

Fracdo da renda do setor agr%—
cola destinada a folha(x;paga—
mento. ..o c oo e e e e e 63,2%

Salario médio do trabalhador
agricola implicito na estima- )
vom aproximadamen-
ca°- te 1/4 do sala-
rio minimo vi-
gente .

Estimar que o trabalho do campo absorva 60$ do produto agri-
cola talvez seja licito para 1960 como o calculo esta a mostrar. Pro-
blema maior reside em assumir que o mesmo percentual prevaleca em anos
anteriores, Isto feito, fica-se forcado a abracar a hipOtese de que "o
salario médio do trabalhador agricola encontrava-se ao nivel do saléa-
rio minimo em 1950 e, em termos daquele salarlo, ter-oe dc admitir
que a renda do homem do campo terd caido consideravelmente no decenio.
Corrobora esta hipotese o fato de o salario minimo terpeimanecido cons_
tante durAnte muitos anos antes de 1950. O Anuario Estatietico do IBGE
dos anos 1941-1944 informa que os niveis de salario minimo em 1944 eram
0s mesmosque os Indicados no Anuario de 1950. Congelado o salario mini
mo, a remuneracdo do trabalhador do campo dele ter-se-a® aproximado ao
longo dos anos, afastando-se depois que revisfes sistematicas  vieram
ocorrer durante o decenio. A hipdtese é viavel mas traz a contaderacao
problema maior, de dificil resolucdo: o da interpretacao do que cons-
titui "remuneragcdo mensal do trabalho agricola', tal como incluido nos
valores da Tabela 3. Considerando o sistema de coleta de dados censita
rios, € de todo provavel que imiscuidos entre rendimentos pessoals 1In-

1" * Renda do Setor Agricola como constante nas Contas Nacionais,Fun-
dacdo Getulio Vargas, abril 1966.
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cluam-se rendimentos proprios a terra e ao capital, sobretudonas clas-
ses de renda mais alta. Aqueles por sua vez, terdao permanecido mais ou
menos constantes em termos reais durante os anos de antes de 1950, fa-
zendo o rendimento aparente do homem do campo aproximar-se”™ paulatina-
mente do nivel constante de salario minimo, durante um peiiodo que pre_
senciou inflacdo da ordem de 30% (19n-1950), conforme indices de preco
de atacado fornecidos pela Fundacdo Getulio Vargas.

Apesar da presenca de juros e lucros no percentual de 6546 so-
bre o produto agricola, esta foi a fracdo adotada como pertinente a tra
balho, exclusivamente, admitido, a priori e subjetivamente, que a remu
neracdo a outros fatores dentre os dados da Tabela 3 soja pequena em re
lacdo ao total. A menos que sejam realmente substanciais os rendimentos
proprios a terra e ao capital implicitos na tacel”™, ndo se etar
meter erro ponderavel na avaliacao. Como classes agricolas dc re
ta constituem pequena fracdo do total da renda agricola ecomo esta,por
sua vez, constitul apenas fracdo da remuneracdo global da mao-de-obra,a
hipotese feita é viavel diante da caréncia de elementos  estatisticos

mais relevantes.

A tabela que segue foi construida ocora baee no que se expSs.



1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958

1959
1960

FONTE: Separata da Rovista Brasileira de Economia,

TABELF1 4

PARTICIPACAO DA FORCA DE TRABALHO NO PRODUTO

@

(Bilhdes de Cr$ correntes)

@)

©)

X

®

©)

REMUNERA — REMUNERA — REMUNERA - PARTICIPA- REMUNERA - PARTICIPA-
CAO DO TRA GAO DO TRA,

BALHO UR- BALHO NA
BANO (AS- CONTA MIS
SAIARIADOS TA TRABA-
E AUTONO- LHO E CA-
MOS) PITAL

57,5 23,8

66,4 24,9

78,2 26,6

91,8 28,6
105,0 33,5
125,1 38,1
151,0 44,2
189,0 51,9
254,7 63,4
348,3 81,5
414,6 93,9
501,4 113,1
665,1 150,1
885,3 184,6

BALHO AGRT DA URBAN7T DO TRABA-

COLA

22,6
26,9
30,0
36,8
42,5
51,0
62,8
81,4
103,2
119,6
145,8
162,6
203,8
322,0

) CAO DO TRA-
CAO 1) TRA BALHO UR-

RANO NA REN

w

79,3
80,3
80,0
78,7
75,4
78,3
76,4
75,3
78,1
80,5
80,9
78,3
78,8
78,4

0,9 da Conta Mista Trabalho Capital
o* da Renda Agricola

E%g; conforme fonte

[?); percentual

Ao ToTAL A0 DO TRA

LHO

103,9
118,2
136,2
157,2
181,0
214,2
258,0
322,3
420,3
594.,4
654,3
777,1
1 046,0

1 391,9

1962 (%)

BALHO  NO
PRODUTO
™
63,3
63.,4
63,3
62,2
59,2
61,1
60,2
58,1
60,8
62,1
61,9
59,3
58,4
58,3

de () + (2 sSbre a ronda do setor urbano.

(X) - A rocente publicacdo das Contas Nacionais até 1964 pela Fundacao
Getulio Vargas introduziu pequenas modificacOfes na série de Renda
Interna do Setor Urbano.A discriminacdo da Renda do Setor Urbano
ainda nédo foil dada .a conhecimento-entretanto,razédo pela qual,por

motivos de consisténcia,
utilizada, como constante na fonte

a antiga versao das Contas até 1960 foi
indicada na tabela.



Observe-se a estimativa da participacdo de 1960 contida nas
Tabela 1 e 4: 58,7 e 58,3 respectivamente. As estimativas s&o proximas
e independentes uma da outra. Isto lova a crer que um nivel, a priori,
de participacdo do trabalho no produto, de 60%, ndo devera discrepar do
que ocorreu no passado e ceteris paribusj podera prevalecer para o .ar
turo X. Adotou-se, portanto, para A, o valor 0,6.

Examinados estes aspectos preliminares da questdo, e defini-
dos os expoentes de mao-de-obra e capital na funcdo, necessario torna-
-se determinar econometricamente X . Para isto € necessario reconstru-
ir-se as séries Lt, da mdo-de-obra empregada no pais e Kt, do capital
fisico existente. A estes problemas voltamo-nos®a.seguir,

1.2 - Determinacdo da série

0 Censo Demografico Preliminar de 1960 fornece as®
cifras de existéncias de mdao-de-obra ativa, de 10 anos e mais em 19A0,
1950 e 1960 2

1 VariacOes temporais drenadas em -

N\ N\ /\ N/ - L]
2 {8835i%?ggtﬁgﬁ%SEﬁUeFésP@%|o; gG(V%jaggeaKggg_%9E§§%y:IZZ Alguns
pados Basicos Sobre a Economia Brasileira™, mimeo., 1965).

PESSOAS ATIVAS DE 10 ANOS E MAIS
(milhdes)

RAMO DE ATIVIDADE 1970 1950 1960

15,3
Primario 12,1 12.9

3,3
Secundario 1,5 2,6 7 6
Terciario 3, 4.6 ’

total 17,0 20,1 26,2

Valores de 197 e 15 deJ°r™ mMi,mlH” n|n Economico. Escritos.
"Contribuicdes a Analio luiail- A-jr >hta , 1957 A es-
em Homenagem a gu™~n”~oGud”, ,ontinantes°ativos feminino e mas-
timativa decorré assoma aoS CON-0OX« e gste do Demografi-
culino, aquele provindo do - aparecem no Plano de Acdo Econ0-
Co. .....es"semelhante® y-1”™ por consisténcia principal-
mico do Governo, 196J-X966,£ oref£. oriundOs do Censo Demografi
mente, usa-se f£rabalargumentacdo exposta no Diagnhostico

SZ1 1 SSrré&ir X-Te-0Mt no Brasil.

se



TABELA 5
PESSOAS ATIVAS DE 10EMAIS ANOS

(milhdes)

RAI-IO DE ATIVIDADE 1940 195C 1960
Primario 9,5 9,0 11,7
Secundario 1,8 2,7 5,4
Terciario 3,2 4.5 7,5

TOTAL 14,5 17,1 22,6

PONTE - Censo Demografico Preliminar,IBGE, 1960.

Com base em indices do produto real, constantes das Contas Na
cionais, a série Lt foi construida entre 1947 e 1960, adotando-se para

os anos de 19H7 a 1949 o 1961 a 1965 valbdres decorrentes da taxa ~ de
crescimento exponencial observada nos decénios correspondentes.A serie

completa, empregada na determinagao da A, consta de tabel , gu



TABELA 6
PESSOAS ATIVAS DE 10 E MAIS ANOS
(mi IhGes)



Observe-se que os valores extraidos dos registros existentes
no Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica correspondera a '‘pes
soas ativas de 10 e mais anos do idade”. Isto é tudo com que se pode
contar de momento, para dimensionar a forca trabalhadora do pais,A na-
tural Imprecisdo da série sera depurada necessariamente no termo de ten
déncia da funcao.

1.5 - Determinacdo da série

Estimar as existéncias de capital fixo no Brasil tem sido mo-
tivo de controvérsia. Supérfluo seria negar-se importancia a questao,
dado o notorio excesso de oferta de mdo-de-obra fisica no pais. Regis-
tros oficlais sobre estoque do capital instalado ndo sao disponiveis ai
tretanto. Dados nado oficiais existem, em decorréncia de observacdes IsO
ladas de reconhecidos economistas, como € o0 caso dos elementos do Qua
dro la seguir , Que designaremos estimativa A:

n AN Isaac Kerstenetsky,do Instituto Brasileiro de Eco-
n TTnndaidao Getulio Vargas. A tabela decorre da agregacao
Se investStés lividos a um estoque inicial de capital avalia

do com dados censitarios de 1959.



ANO

1947

19 48

19 49

1950

19 51

19 52

19 53

19 54

19 55

19 56

19 57

19 58

19 59

1960

1961

QUADRO 1

ESTOQUE DE CAPITAL

(estimativa A)

Bilhdes de cruzeiros de 1953

567,6

587,8

606,8

629,5

658,5

702,2

749,3

783,8

829,5

866,4

907,7

955,4

1 005,8

1 061,7

1122,8

CAPITAL TOTAL(X)
Kt

582,1
599,8
615,4
637,3
691,9
758,5
795,7
858,7
904,8
954,8
1 019,0
1 080,9
1 158,5

1 236,7

o>



Determinacdo indutiva similar pode decorrer da agregacao de
investimentos liquidos a um estoque de capital no ano base, determinado
em funcdo do coeficiente médio liquido de capital, estimado naquele aru
Estimativas existentes para a razdo capital-produ.to,entretanto,parecem
ndo existir de maneira uniforme entre economistas brasileiros. Senao

vejamos:

a) - Baer e Kerstenetskyl avaliam o coeficiente incremental
Iiquido de capital (ICOR Iiquido) em 2,3;

b) - Delfim Netto” usando modelo Harrod-Domar,”estima o coe-
ficiente medic3 (COR) de capital, em funcao da taxa de
depreciacado. Para um coeficiente de depreciacao de 2,35,
a estimativa é 2,2, 0 calculo mostra-se muito sensivel

a variacoes na taxa. de depreciacao;

c) - No Programa de Acdo EcondGmica do Governo  1964-1966 ,
consta a estimativa 2,0 para o coeficiente de capital
ITquido incremental, com base no quociente entrea taxa
liquida media de formacdo de capital entre 1.,>0-1900
71175"7 e o ritmo médio de crescimento do produto no
mesmo periodo (5,9% a.a, geometricamente);

d) - Em publicagdo recente5, Baer e Kerstenetsky estimam o
coeficiente incremental bruto de capital em 2,5 “"oto

do raciocinio idéntico ao do Programa de &» «
ci 64-§§- com as taxas brutas de investimento do peno
do 50/606&.
1 - ?n'bbrw#guﬁ%ﬁ't-%%elg%l%hdxlhdustrialization m Brﬂ;}n,é?%—#—fég \éEr(])
nomic Review, Maio, 1964, pag. 422.
2" "MoSmsébie°a thtimgSo da relacdo produto—capital com dados da Con
ffkv,., »W uta do Admlnistracao da”~UgP, Oulho 1965.
3 - Coeficientes médios normalmente sdo liquidos de depreciacoes.
N - Plano de Acdo Econdmica do Governo,1964-1966,pag.-l111-4.

J - B"f-"%r’i\grng %?rStenef?iE%’éCOnomic EFSW tmmgt?) Conference at
Cornell”™ University, dO-"dd abril, 19bb,pag.-l1 -.

6 _ a estimativa deve ser tendenciosa. A expressao adotada e

1COR ml 1

(continua na pag-.seguinte)



Ndo ha,portanto,consenso uniforme a respeito do coeficiente
de .capital no pais, embora via de regra,quando se fale em coeficiente
de capital 2,0" tenha-se em mente a relacdo média capital-produto no
passado recente. 0 problema esta em saber quao recente e e,”te passado.
Dados referentes a iInvestimento sdo disponiveis desde 194/ e foram ha
bem pouco tempo revistos pelo Centro de Contas Nacionais mda Fundacgao
Getulio Vargas. Para a reconstrucdo indutiva da série de capital com
se nestes elementos seria interessante ter-se o valor do coeficiente me
dio de capital em 1947. E 6bvio que uma ponderacdo subjetiva afata a
questdo ndo s6 no valor da estimativa em 194? como na natureza de sua
evolucdo de 1947 a 1965. A natureza do processo de industrializacao em
economias pouco desenvolvidas diz respeito imediato ao problema. Veja-
-se a proposito o paragrafo que segue, extraido de ua estudo das Nacdes

Unidas?2 :

"the conventional picture of the» sequence

tion in under-developed count™ieo hickoround iIs. 1In
follows: The economic and Capital of managerial
general, characterized b scarci lack of
talent and technical skills, P°0QflLhe~low level*of per capi
external economies and, bacause facilities, limited
ta 1ncome and madequate tr P conditions tend to fawvour,
markets for industrial S?°ds.ThCo_ that are,as arule,

as can be expected, the typeo™~ N A prate.require less ca
technologically relatlvely0|mp | goods in the cate
pital per unit of output, produce these econé
gory ofc the primary n t ¢ é s s 1 'can be found .iIn
mically at lower levels o P industries.Gradually as more
he food processlng textiie indUjtries.”ends 7 becQme
avourable conditions set In, the otruciui branches

nore diversified through the’ development of “her”~hrane’es,

product!™ "chemLals an? other intermediaries, machine
building, etcT.

(nosso grifo)
continuacdo da nota do rodapé da pagina anterior:

quando deveria ser N J«

— drados), ou

FOR™ = 1 —— — (por definicéo).

-iLnmora a estimativa efeitos dos de

A adocdo desta GG d%”~Num°mundo Cobb Douglas, onde '"tempo'™ e traba
mais Tatores de produc- JCOR estimar-se-ia pelo iInverso de

ﬁ_;rm?nzontrlbuem h producdo,
offindustrial_Growth", uUnltecUjati® PuMl.csU on. n, ....

63.11_.B.2 New York, 1963, P



A iIndustrializacdo brasileira teve inicio efetivo no apos
guerra, eaa particular no decenio de 50-60, e o aparecimento de indus
trias de bens de consumo, sobretudo téxtil e de alimentacdo, caracte
rizam-lhe com fidedignidade um primeiro estagio de desenvolvimento,
como assinala o trabalho das Nagdes Unidas em decorrencia de experi-
encia universal. A fase subsequente, de crescente complexidade e di
versificacdo da estrutura, aparece nitida também no cenario histori-
co da economia brasileira; ao fim dos anos 50 e inicio dos anos 60,
o enfoque industrial foi pela substituicido de importacdes. O panora
ma ajusta-se pois a expectativa, primeiro, de um pequeno coeficiente
de capital logo no apds-guerra, aliado, segundo, a pressuposicao que
tenha crescido ao longo do decenio.

Face a iIsto, em adicdo a estimativa A, duas series de capi
tal foram construidas de acordo com coeficientes medios liquidos de
capital em I9KB7 (COR”™) de 1,5 e 2,0 respectivamente. Os result-ados,
que designamos estimativas B e G, aparecem no Quadro Il, com base em
elementos da tabela 7.

continuacdo do rodapé da pagina anterior.

d\. 3 _ (Adt+A J h j +Q—A)
fit - dKj Kt

"Tempo' e mao-de-obra produzem valores IGORmenores que ICOR . Eis
alguns resultados obtidos com dados existentes:

_ - X
Periodo ICOR ICOR
50-60 3.37 2.51
50-05 3.98 2.28
55-65 u.o1 2.75
55-60 3.09 2,73

60-65 3»°5 3.2i]



ANO

1947
1948
1949
1950

1952
1953
1954
1955
1956
1957

1.959
1960
1961
.1962
1963
1964

OBSERVACOES

TABELA 7
PRODUTO E FORMAGCAO DE CAPITAL

(Bilhdes de Cruzeiros)

CRUZEIROS CORRENTES CRU ZEIROS DE 19 49
Deflator impli Deflator para Indice gerai
cito das Con a formacao de Ue precos de Formacdo bruta Variagcdo de Formagéo bru Formacéo bru- Variagdo de Formacdo bruta
tas Nacionais capital fixo  atacado Produto de capital fixo ti;ﬁe ﬁ;gﬂ{_ Produte. A diiggpltal “ igg;fal
H estoques estoques
e (v (Vv (at} U9
0*88 1,01 0,84 164,3 28,4 2,8 25,6 186,3 28,1 3,14 24,96
0,91 1,06 0,91 .1.8,8 30,0 0,7 29,3 204,2 28,3 0,77 27,53
1500 1*00 1,00 215,6 32,3 - 4,1 28,2 2.15,6 32,3 4,10 28,20
1,12 0,86 -1,13 y  253,3 33,6 4,7 28,9 226,4 39,0 4,14 34,86
1,29 0,94 1,36 306,1 49,2 8,6 57,8 238,0 52,3 6,31 58,61
ly 40 0,97 1,50 352,1. 54,4 10,7 65,1 252,2 56,0 7,13 63,13
1,66 1,21 1,72 430,7 55,8 2,5 58,.3 260,1 46,1 1,45 47,55
2,00 1,61 2,24 558,2 a,.4 18,8 110,2 280,4 56,7 8,39 65,09
2,32 ,1,96 2,53 695, 1 99,2 1.0,2 109, 4 299, 22V 50,6 4,02 54,62
2,92 2,13 -3,02 887,2 1.17,0 16,6 3,6 304,3 54,9 5,50 60,40
3,26 2,25 3,40 1 059,8 137,9 22,5 160,4 325,3 -3 61,3 6,63 67,93
3,79 2,79 381 1 313,6 181,0 0,2 180,8 36,8 64,8 0,05 64,75
4.32 . 4,00 0,26 1 806,0 288,0 17,0 305,0 374,8 ¢ 72,0 3,23 75,23
6,02 4,58 6,88 2 418,8 - 355,6 18,8 374,4 015 M 776 2,73 80,33
8,12 6,8? 9,52 - 451,2 577,5 48,5 626,0 425,0 U? S0 84,7 5,10 89,80
12,11 10,34 14,59 5 42.1,8 859,9 1.06,4 966, 3 447,8 V TT 83,2 7,29 90,49
20,79c 17,96 2,31 9 4-55,6 1 520,1 100,2 1 620,3 454,9 Ms 84,6 3,96 88,56
39566 . 34528 48,50 18 600,5 . 2 594,6 410,0 3 004,6 469,0 .\~ 75,7 8,45 84,13
63.10 31 033,7 491,9 H - 80,00
2£uEL

Segundo indicacdo do Centro do Contas Nacionais da FGV, o indice 44 da Conjuntura Econbmica constitui deflator adequado para a componente estoques da formacdo de
capital. A componente :apita; Fixo tem deflaoor especifico, igualmente fornecido pelo Centro de Contas Nacionais» Para detalhes sobre sua elaboracdo veja-se
» f de Oferta e Pe.m\indae_frodu2ja—-agfic,ol.a" para o Brasilll, Centro de Estudos Agricolas da FGV, Janeiro de 1.986, pag- 111. Os valores de P, 1M e YA
constantes da tabela, correspondem a uma /Zersao das Contas Nacionais para o periodo 1947-1964, preliminar a final, dada a conhecimento s6 muito recentemente,, A
diferenca e insignificante nas serdes P\ e embora a componente capital fixo 1 tenha sido modificada a partir de 1960, para valores que discrepam dos prelimi

nares"de 5 a i0/0 Valores referentes a Produto e Preco em 1965 provéem da ultima versdo das Contsjs Nacionais™ Formacgdo bruta de capital total em 1965 estimado
com base np comportamento recente da economia.
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QUADRO 11
ESTO VLE DE CAPITAL
(estimativas B e O)
Bilhbes de cruzeiros de 1949

0,025
Estimativa B: COR~” Estimativa C: CORM
= 1,5 = 2,0
ANO
Capital total Depreciacdo Capital totéal Depreciacéo
em t em t
Kt i h Kt -1V

1947 279,4 7.0 372,6 9,3
1948 297 .4 7.4 387,9 9,7
1949 315,5 7.9 405,7 10,1
1950 337,8 3,4 423,8 10,6
1951 364,3 9,1 448,1 11,2
1952 413,8 10,3 495,5 12,4
1953 466,6 11,7 546,2 13,7
1954 502,4 12,6 580,1 14,5
1955 554,9 13,9 630,7 15,8
1956 545,6 14,9 669,5 16,7
1957 641,1 16,0 713,2 17,3
1958 693,0 17,3 763,3 19,1
1959 740,4 13,5 809,0 20,2
1960 797.1. 19,9 864,0 21,6
1961 857,5 21,4 922,7 23,1
1962 925,9 23,1 989,4 24,7
1963 993,3 24,8 1 055,2 26,4
1964 1 057,1 26,4 1 117,4 27,9

1965 1 114,8 27,8 1 173,7 29,3
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Torna-se possivel comparar agora, com base nos Quadros X e
I, e na tabela 7, as estimativas A, B, e C, das existéncias de capi-
tal no pais. Eis como fica pressuposto o comportamento do coeficien-

te de capital, desde o apos guerra, em cada uma das series sob anali-
se:

QUADRO 111
COEFICIENTES MEDIOS DE CAPITAL

Estimativa B Estimativa C

ANO Estimativa A - e COR[? =2, 0
1947 1,50 2,00
1948 1,72 1,46 1,90
1949 1,67 1,48 1,39
1950 1,64 1,49 1,38
1951 1,61 1,53 1,39
1952 1,65 1,63 1,97
1953 1,75 1,30 2,11
1954 1,71 1,30 2,08
1955 1,73 1,86 2,12
1956 1,79 1,96 2,21
1957 1,77 1,93 2,20
1953 1,77 2,00 2,21
1959 1,74 1,99 2,18
1960 1,74 2,01 2,13
1961 1,75 2,02 2,17
1962 2,07 2,22
1963 2,13 2,32
1964 2,26 2,33
1965

(*) Quociente entre o capital instalado no inicio™do periodo t e o
produto naquele periodo (por definicdo igual a capacidade no come

cO do periodo).



Gomo se percebe, a evolucdo do coeficiente médio de capital
indicado nas tres series e similar: a uma ligeira queda nos anos fTi-
nais de 40 sucede uma fase de crescimento, temporariamente estagnado
ao final dos anos 50. As series B e C mostram, além disso, nova teij
dencia ao crescimento a partir de 1900 devido aos altos iInvestimentos
e a baixa producdo dos primeiros anos da década de 1960, Se diferen-
cas existem nos valores das tres estimativas, elas decorrem necessari
amente dos distintos pontos de partida. Como ndo se sabe ao certo
qual o mais adequado, tanto A, como B ou C sdo sob esta perspectiva
igualmente apropriadas. De resto, tendo as séries sido construidas ccm
base na agregacdo de investimentos, o coeficiente marginal bruto de
capital, implicito em cada uma, deve ser o mesmo, embora ndo o seja,
entre B e C, e A, o coeficiente marginal liquido do capital. Em B e
C depreciou-se com base em 2,5 do canital total (inclusive estoquesX
Em A, depreciou-se com base em 5F sobre o produto, dentro da hipdtese,
inerente as Contas Nacionais, de que a relacdo média capital - produto
e 2,0, Talvez seja esta uma primeira razdo para ndo utilizarmos A,
numa medida.que decorre mais de preferéncia a priori, que de critério
estatistico, Uma segunda razdo, entretanto, reside no fator de pro-
gresso tecnologico implicito naquela estimativa* De 1943 a 1961 o pro
duto cresceu a taxa exponencial de. 5,6-, e a mao-de-obra, como cons-
tante na Tabela 6, a taxa de 2,65". A intensificacdo de capital (ndegjD
ening'’), medida pelo crescimento da relacdo capital-mdo-de-obra, foi
substancial no periodo, a julgar-se por qualquer uma das estimativas

de capital existentes, Com efeito, o0 "deepening'” anual de capital
fol de

para a estimativa A 3»0N
para a estimativa B 515/
para a estimativa C 4 ,05"N

*

Nao obstante a acentuada intensificacdo, a relacdo.capital-produto,em
A, permanece em 1961 praticamente ao nivel de 1943, A implicacdo eco
nomica necessaria e de que teriam ocorrido substanciais deslocamentos
da funcdo de producdo no periodo, O que se constata de observacédo dos
seguintes valores para X :

estimativa A 1,72n
estimativa B 0,88%
estimativa C 1,32~

Embora estes valores encontrem-se em ambito de variacdo a-
ceitavel como mostraremos linhas adiante, parece”™nos improvavel que um
pais como o Brasil ainda largamente desprovido de 'knov-how', possa



ter admitido crescimentos esponténeos muito superiores a 1% num perio
do de 15 anos de apos guerra, Sis porque, subjetiva mas nao estatis-
ticamente, deixamos de lado a serio A, A escolha entre B e C passa a
depender, entdo, do ajustamento do elemento de tendencia na funcdo de
producdo, como veremos a segulir,

1*4 - Funcdo de Producao

Com base nos dados da tabela 7 e no Quadro Il pode-se esti-
mar A estatisticamente para 0 periodo 1947 -1965procurando 0 ajusta,
mento econométrico a funcéo

€ Yt = X (t—1947)
0.4 T4 me

Resultam os seguintes valores, conforme a estimativa da se-
rie de capital, param, A , 0 H2:

1 - estimativa B: CCR1I,» = 1.5
m = 3.81
A = 0.0061
RN = 68% (significativo ao nivel de 10/0)
2 - estimativa C: COR™ = 2.0

m = 3.h2
A = 0.0114
R2 = QQI (significativo ao nivel de Ii).

Como o poder de explicacdo da série C é bastante superior ao da serie
B, resolveu-se adota-la para os fins prospectivos em vista, 0 que Im-

plica na utilizacao da funcado de producéo.

a.) s? = i.bz . 0-011it °-h h °%6

(TTQUando 0 "estudo eeonom”i”o foi realizado, o valor de para
1965 foi avaliado ema Zi92,5 bilhSes do cruzeiros de 19U9 com base
num crescimento estimado de * sobre 19al. Observacdes posterio-
res vieram indicar o croscimonto de Zt,”» da economia naquole ano,
muito proximo portanto da estimativa empregada.



no modelo concebido para a economia brasileira. Observe-se que negar
validez a hipdtese de a razdo capital-produto ter evoluido rapidamen-
te no periodo 1947-1905 (isto e, negar serventia a série B de capital)
equivale a refutar a hipdtese de crescimento espontaneo reduzido na-
quele periodo. Realmente, o valor 1,1hf° a0 ano para A € mais atracrj
te, na perspectiva econdmica, que 0y6%,

1*5 - Comparacdes internacionais c 1.l iccoig
tecnologicas da Funcdo -(oab-Fjdolds

Determinados economotricamente os parametros da funcdo, se-
ra iInteressante interrompermos a continuidade do trabalho para justi-
ficar estatisticamente os valores encontrados, em confronto com a ex-
periencia internacional, Um esboco antecipado de certas implicacoes
tecnologicas que a Cobb-Douglas traz ao crescimento, e uma analise sus
cinta da sensibilidade de certos parametros da funcdo serao inclui-
dos nesta discussao

Dificuldades para a determinacao oconométrica dos pargmetros
da funcdo Cobb-Douglas sdo consideraveis no caso brasileiro, como fi-
cou claro na precariedade da analise estatistica anterior, Como Vi-
mos, iInformacdes sobre o estoque do mao-de-obra a rigor existem ape-
nas para o ano de 1950, embora se possa contar com os resultados de
amostra preliminar do Censo de 1900, A isto acresce ser 'populacdo a,
tiva de dez e mais anos do idade™ o que melhor aproxima, no. sistema
estatistico brasileiro, o conceito de mao-de-obra em (1). Hao o”s
tante o iIncoveniente, a serie Lt pode ser reconstruida com base emal”
-guma evidéncia estatistica, Para a reconstrucdo da serie de capital,
Kj-, ndo houve registro estatistico oficial de que se pudesse lancar
mao.

Observacdo dos valores de progresso tecnologico neutro e das
elasticidades do produto com respeito a mdo-de-obra e capital em apli
cacOes internacionais parece constituir uma primeira forma de reduzir
a iIncerteza que cerca a avaliacdo. Veja-se, para tanto, 0 que consta

do Quadro 1V, a seguir.

1 - Sem solucdo de continuidade a leitura podo continuar no item 11.2.



QU ADRO

v

APLICAGOES INTERNACIONAIS DA FUNCAO COEa-DOCTGLAS

_ ELASTICIDADE PRO- ELASTICIDADE PRO- v
FONTE AUTOR Pais PERIODO SETOR RESTRICOES DUTO MIO-DE-OBRA ~ DUTO-CAPITAL A+ B yv
@) ® ™
Douglas USA 1899 1922 industria de trans- A+B=1 0,75 0,25 1,0 -
formacao X =0
Cobb-Dotiglas USA (Mass) 1890 1926 idem A+B=1 0,743 0,257 1,0
=0
Douglas Australia 1.907 1929 idem A+B=1 0,71 0,29 1,0 W
(Victoria) =0
Idem Ausbralia 1901 1927 idem A+B=1 0,86 0,14 1,0 ¥
(New South Wales) >=0
Williams Nova Zelandia 1923 1940 idem A+B=1 0jH 0,46 1,0
% =0
Douglas USA 1899 192, idem 0] 0,81 0,23 1,04 -
(mao-dfe-obra opera-
i ria)
idem idem idem idem A= 0 0,78 0,15 0,93
(todos os assalaria
dos)
Douglas Australia 1.907 - 1929 indistria de trans-
(Victoria) formacéo ?:=0 0,84 0,23 1,07 -
Douglas Australia 19.01 - 1927 idem >= 0 0,78 0,20 0,98
(New South Wales)
Kirshen, Gao-Pinna, Italia 1922 - 1939 empresas nao agrico A+B=1 0,675 0,325 1,0 -
et al. ) las =0
idem idem idem idem A+B=1 0,724 0,276 1,0 0,1
idem idem idem idem A+B=1 0,75 0,25 1,0 0,2
A/B =3
idem Canada 1870 - 1938 indistria de trans- A+B=1 0,667 0,333 1,0 0,3
) formacao A/B =2
idem idem idem idem A+B=1 0,75 0,25 1,0 0,5
A/B =3
idem Noruega 1900 - 1955 toda s economia A+B=1 0,667 0,333 1,0 1,5
i A/B =2
idem idem idem idem A+B=1 0,75 0,25 1,0 1,7
A/B =3
idem ReiTio Unido 1.80 « 191.9  ¢oda a economia A+B=1 0,667 0,333 1,0 0,6
1924 - 1938 A/B - 2
idem idem idem idem A+B=1 0,75 0,25 1,0 0,7
A/B = 3
idem USA 19Q9 - 1949 empregas ndo agrico A+B=1 0,667 0,333 1,0 1,5
) s A/B =2
idem idem idem idem A+B=1 0,75 0,25 1,0 1,6
A/B =3
Aukrust Noruega 1,900 - 1955 toda a economia t: 0,76 0,20 0,96 1,8
Solow USA 1909 ~ 1949 empresas privadas
ndo agricolas A+B=1 0,65 m0,35 1,0 1,5
Niitamo Finlandia 1925 ~ 1952 inddstria de traHs~
forms_gap A+B=1 0,74 0,26 1,0 1,2

FONTES: (I) Cao-Pinna, op. cit.
(@ Rapport d"un Groupe d*Experts, op* cit.
(@ Aukrust, op. cit.
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De forma geral observa-se que a remuneracdo do trabalho va-
ria, nestas aplicacOes iInternacionais, dos 5h% estabelecidos par ViilLias
para a industria de transformacdo da Mova Zelandia no periodo 1920 —
1970, aos 31$ recebidos pela mac-de-obra da industria de transforma-
cdo de Victoria, Australia, entre 1799-1922 como o determinou Paul
Douglas. A participacao do capital constitui o complemento. Em apljL
cacOes onde a soma dos coeficientes ndo fica rescrita a priori.seu va
lor estatistico ndo difere significativamente da unidade. Problemas
de multicolinearidade nas series de K¢ e L™.tem provocado restricoes
ik-firip.r.i no comportamento conjunto de A O B. Em certos casos, para
vitar expoentes negativos, inaceitaveis sob ponto de vista econémico,
ha que nao so fixar-se arbitrariamente a .soma, como a razdo entre A e
B, [Isto define matematicamente ambos os expoentes, restando determi-
nar-se apenas }\ estatisticamente. Note-se, no quadro, que a isto fo
ram levados Kirshen, Cao-Pinna et al., em sua aplicacbes ao Canada ,
Noruega c Reino Unido, O interessante, entretanto, e que modificacbes
substanciais na razdo lJB ndo afetam o poder de explicacao do nova fun
cdo, nem alteram de forma dramatica o valor de A = Com base nos re-
sultados do Quadro, economistas europeus admitiram inicialmente, para
campo de variacao de , 0 intervalo 0,1~ a 1,6%, A aplicacdo recen-
te de Aukrust, entretanto, veilo sugerir o ambito 0,5 a 2™ como me-
lhor pertinente nas economias do apds guerra

Face, portanto, a experiéncia internacional, nao seria de-
mails sugerir pertinente, tambem no caso brasileiro, a fixacdo a prio-
ri dos valores de A e B, havendo apenas por determinar a ordem de grat
deza da relacdo. Sobre a sensibilidade da mesma ao valor de ™ ,0 Qug,
dro IV da mostra abundante. Restara observar quao sensivel,diante de
A e B, e a taxa de crescimento w da capacidade. Veja-se, para tanto,
0 Quadro V.

1 Rapport d“un Groupe dExperts. op. cit. Cao Pinna discute a possibi
lidade de rendimentos auténomos de 3,75" para a economia italiana.
Vide Cao Pinna, op* cit.
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00

4,0

k, 5
5,0

5,5
6,0
5,5
7,0
7,5
3,0

4,0
4,5
5,0
5,5
6,0
6,5
7,0
7,5
3,0

4.0
fob
5,0
5,5
6,0

6,5
7,0
7,5
3,0

QUADRO V

TJUCAG -D5 CRSSCHiailTO DA CAPACIDADE

1,0

1,75
1,87
Z,00
2,13
2,25
2,33
2,50
2,63
Z, 75

2,00
2,17
2,33
2,50
Z,67
Z,33
3,00
3,16
3,33

Z,Z0
z,40
Z,60
2,30
3,00
3,20
3,40
3,60
3,30

Condicoes:

1,5

Z,13
2,25
2,38
2,50
2,53
2,75
2,33
3,00
3,13

Z,33

Z,67
Z,33
3,00
3,16
3,33
3,50
3,66

z, 50
Z,70
Z,90
3,10
3,30
3,50
3,70
3,90
4,10

A+B=1
A=o0

A/B = 3
2,0 2,5
2,50 2,33
2,63 3,00
2,75 3,13
2,33 3,25
3,00 3,33
3,13 3,50
3,25 3,63
3,33 3,75
3,50 3,33
yB =1z
Z,67 3,00
Z,33 3,16
3,00 3,33
3,16 3,50
3,33 3,66
3,50 3,83
3,66 4,00
3,33 4,16
4,00 3,33
A/B = 15
2,30 3,10
3,00 3,30
3,20 3,50
3,40 3,70
3,60 3,90
3,30 4,10
4,00 4,30
4,20 4,50
4,40 4,70

3,0

3,25
3,33
3,50
3,53
3,75
3,33
4,00
4,13
4,25

3,33
3,50
3,66
3,33
4,00
4,16
4,33
4,50
4,66

3,40
3,60
3,30
4,00
4,20
4,40
4,60
4,30
5,00

1 - As entradas na tabela resultam dow = Ar +.B | T

onde & =

€ o iInvestimento liquido em t.
r como definimos em (3)? 0 a taxa de absorcdo da mao-de-obra.

v

3,5

3,63
3,75
3,83
4,00
4,13
4,25
4,38
4,50
4,53

3,66
3,33
4,00
41-5
4,33
4,50
4,65
4,33
5,00

3,70
3,90
4,10
4,30
4,50
4,70
4,90
5,10
5,30
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Admitida a taxa liquida do crescimento de capital, digamos
de 78, possivel na economia brasileira, e a do absorcdo da mao-de -
-obra, ao nivel de 3% as consequéncias de um érro consideravel na
estimacao da participacido da mao-de-obra no produto (de 0,6 a 0,75?
por exemplo) seriam de pequena discrepancia.na avaliacdo da taxa de
crescimento da capacidade (de (6% a O Quadro mostra a pou-
ca sensibilidade de w as razdes A/3 no ambito de valores internacio-
nalmente aceitos, e fornece uma primeira indicacdo quantitativa da
importancia do crescimento autonomo ~ , que acresce de seu valor ab
soluto as entradas da tabela quando superior a zero. De outra parte,
a imposicao de a funcdo ser homogénea do le grau, como no  Quadro,
traz a vantagem de se poder estimar as taxas de crescimento que po-
dem ser atingidas sem rendimentos autbnomos ou de escala, Esta con-
servadora perspectiva convém ao caso brasileiro diante da precarieda.
de de registros estatisticos, razédo pela qual resolveu-se adota-la.

Conhecida a funcao, de outra parte, pode ter lugar uma ve-
rificacdo preliminar da participardao do cada um de seus fatdros, ca-
pital, trabalho, e "tempo’™ no crescimento econdmico, Trata-so, nes-
te ponto, de analisar as restricdoes tecnologicas que ficam implici-
tas na funcdo. Veja-se o que consta do Quadro VI,

1 - A discrepancia é diretamente proporcional a taxa de crescimento
da razéo capital—mép—de—obra, como se observa no Quadro V, E f£
cil prova-lo matematicamente.



TAXAS DE CRSSCIMEITTO DA GAPACIDADE (I)

~ rJfT
Y °

0 0,14
5 1,24
10 2,34
15 3,44
20 4,54
25 5,74
30 6,34
0 0,14
5 1,14
10 2,14
15 3,14
20 4,14
25 5,14
30 6,14
0 0,14
1,04

10 1,34
15 2,74
20 3,64
25 4,54
30 5,34

cond

2,0

1,34
2,44
3,54
4,064
5,74
6,94
3,04

1,34
2,34
3,34
4,34
5,34
6,34
7,34

1,34
2,24
3,04
3,94
4,34
5,74
6,54

QUADRO VI

icoes; A = 0,6

K/Y = 1,3
2,5 2,3
1,64
2,74 2,94
3,84 4,04
4,54 5,14
6,04 6,24
7,24 7,44
3,34 3,54

K/Y = 2,0
1,64 1,34
2,64 2,84
3,64 3,34
4,66 4,34
5,64 5,34
6,64 6,34
7,64 8,34

K/Y = 2,3
1,64 1,34
2,44 2,74
3,34 3,54
4,24 4,44
5,14 5,34
6,04 6,24
6,34 7,04

3,0

1,94
3,04
4,14
5,24
6,34
7,54
3,64

1,94
2,94
3,94
4,94
5,94
6,94
7,94

1,94
2,34
3,64
4,54
5,44
6,34
7,14

(1) - A taxa de crescimento w de capacidade decorre de

onde I e N

w=Ar+B (

_/\)+A

3,5

2,24
3,34
4,44
5,54
6,64
7,34
3,94

2,24
3,2/4
4,24
5,24
6,24
7,24
3,24

2,24
3,14
3,94
4,34
5,74
6,64
7,44

foram definidos anteriormente em (). Para o coeficiente
de depreciacdo adotou-se o valor 0.025 conforme costume,
as Contas Nacionais.

incorporado



Observe-so, no Quadro, que sg a relacdo media capital-pro-
duto for 2.0, como é cronca mais ou monos generalizada nos moios eco-
nomicos brasileiros, uma taxa bruta do investimento do 20$ ndo produ-
zira mais do quo 4 ,8# do croscimento econbmico, quando nullo fér o elo
mento do tendoncia, sob condicdoes de absorcdo do mao-de-obra equiva-
lente ao crescimento demografico do decénio passado (3%). A afirmacao
procede, como se disso, Ssob ausenC|a do progresso tecnologlco dando
idgia, uma voz mais, da |mportanC|a doste elomonto de tondoncua no
croscimento econdmico. Se positivo, elo acrosco sou valor absoluto ao
quo decorro . quando nulo, e como se nota, caso persista ao nivel do
1% com aquela absorcdo do mao-de-obra, substitui nada menos que 5% na
taxa bruta do investimento para elevacdo igual da taxa de crescimento.
Solow, no artigo famoso que citamos linhas atras, concluia em aproxi-
madamente S0% o acréscimo do produto por homem-hora americano, no pe-
riodo 1901-1949, atribuivel ao progresso tecnolégico, cabendo apenas
0 restante a intensificacdo do uso de capital. Abramovitz, na mesma
linha de argumentacdo,calculou em no maximo IU% o acréscimo da ronda
per capita dos Estados Unidos entro 1879 o 1950 atribuivel a  ganhos
no estoque de capital Outros economistas chegaram a resultados se
melhantos, Aukrust, que mencionamos anteriormente, desenvolveu racio-
cinio no sentido de destacar a importancia de em detrimento da
formacdo de capital, tema aproveitado por Gudin em prolecao recente
como indicamos algo atras. Embora em economias avancadas, énfase em

N seja plenamente pertinente, nao resta duvida de que o impac
to daquele alemento espontaneo 110 desenvolvimento mostra a alta renta
bilidade, a longo termo, das aplicacbes no "‘fator humano' da pjoducéo,
mesmo om economias menos desenvolvidas. A

Uma decorréncia adicional da analise do Quadro VI, convém
igualmente ressaltar. A relacdo média capital-produto que deve ser ho
je imperante no pais,e a una taxa de absorcdo da mdo-de-obra equiva-
lente a do crescimento demografico no decénio passado (3%), serdo ne-
cessarias taxas de investimento superiores a 20# para um crescimento
da capacidade do pais a 6% a.a. - como o0 atesta o mundo Cobb-Douglas
que escolhemos para reproduzir a realidade econdmica brasileira.Taxas
de 1nvestimento daquela ordem para aqueles niveis de croscimento cau-
sam surpresa a primeira vista, pois tem-se om mente, via de regra, a

X - Abramovitz, M.» "Resources and Output Trends in the United
States since 1870", Occasional Papers of the National Bureau of
Economic ResearchT nQ 52 (1956), pg-T1I.



extraordinaria "perfomanco" da economia no poriodo 1957-1961 quando
Uma taxa media de investimento de Z0% (em termos reais) ~ produziu um
crescimento exponencial anual de quase 7%« Exame dos dados de cresci-
mento para o total do periodo de apds guerra, entretanto, faz atentar
para possiveis utilizacdes de capacidade ociosa da economia.l956, por
exemplo, imediatamente anterior ao periodo que citavamos, foi particu
larmente pobre em crescimento absoluto, e negativo crescimento £er ca
£ita. Observacdo do periodos mais amplos, como o da decada completados
anos 5®, confirma que as cifras originadas da funcdo Cobb-Douglas, co
mo as do Quadro VI, nado se afastam, em media, dos proprios numeros que
Ihe deram origem; naquela decada o crescimento exponencial medio foi
do 5,7% a.a. para um investimento real medio a taxa do 21$ sobre o pro
duto. A tese que defendo serem os fatores de producdo nitidamente com
plomontares, mesmo no estudo de agregados, sugerindo, portanto, uma
explicacao Harrod-Domar como mais pertinente ao caso brasileiro, nao
alivia o pronuncio de. altos i1ndices de poupanca para crescimentos con
siderados '"‘comuns”, quando estos referem-se a capacidade fisica. Ob~
servo-se, com efeito, os resultados do Quadro VII a seguir.

QUADRO V11
RAZAO INVESTIMENTO - CAPITAL (%) 2

(sob condicdes de absorcao de mao
-do-obra a taxa exponencial do

3% a.a.)
TAXAS DE CRESCIMENTO
FUNC AO
5% 5.5¢# 6% 1%
Harrod-Domar 8.80 9.31 9.81 10.83
Cobb-Douglas 7.75 9.00 10.25 1N.75
, 1 - Obsorvem-se as taxas do investimento em termos roails contidas
no Quadro IX.
2 - A funcdo Harrod-Domar Recorrente da serie empregada do capital
(serie C, Quadro 11) o;
(-f>t = 1858 o0 °-012U (¢-: s v , com explicagao de

83%, significativa ao nivel de 1 Desta fungdo obtém-so a razdo in-
ve§§|mento—cap|tal como funcdo da taxa w do crescimento (em porcenta-
gem

HHt = (1.0124 (1% - 0.975) . 100,
comparavel com a expressdo decorrente da Cobb Douglas (11)

= loow, - U 3

K "t 0.4



Multipliquem-se as entradas desta tabela pelo coeficiente
medio de capital para comparar resultados em termos de taxas de inves,
timento. Gomo se percebe, ndo ha diferenca substancial entre os prog-
nosticos de uma e outra funcdo, e as pequenas diferencas existentes rab
podem ser iImputadas a correcdo do uma ou outra tjso economica, mais
que a parcimoénia o a natureza dos dados com que vimos trabalhando.

Implicacbes de um mundo Cobb-Douglas quanto a evolucéo de
salarios o rendimentos ao capital tom igualmente interesso”™especial <
Admitidas certas premissas ad hoc, sobretudo concernentes a taxa do
absorcdo da mao-de-obra no pais, as taxas de crescimento programadas
para salarios e rendimento do capital ficam imediatamente estabeleci-

das por

{;

=$ . £ =* +A(r
WK cl - A)

*
w

_a_
q

onde 8 6 a taxa exponencial da evolucdo da remuneracdo real ao tra-
[z
balho, g 6 a taxa exponencial do evolucdo do rendimento real ao ca-

pital or, ow, sdo as taxas programadas do absorcdo da mao-de-Obra e
do crescimento de capacidade, respectivamente. Resulta que a julgar-
-se exequivel o crescimento da capacidade a taxa do 6% a.a. o a absor
¢cado da mao-de-obra a do 3%, equivalente a demografica do periodo
1950-1960, o salario real evoluird a taxa do 3% a.a., enquanto o]
"'shadow' do capital continuarad em declinio, a taxa de 1,65% a.a. .
€ verdade que a taxa do absorcdo da mdo-de-obra entre 1950-1960  foi

- Valores observados permitem o estabelecimento das seguintes ta-
xas de crescimento exponencial (periodo 1947-1964)5

produto............. 5*4%
capital .. ... ... .. _........ 6 .4>
mao—de—obra» . ... ... <.« T4

produto per capita.......
relacdo capitai/produto... 1.0/
rolacao capital/méao-de-

-obra (*'doopening™)...... 3*1%

Aceitos como representativos estes valores, ha que concluir-se
por nm queda no ”shadow™ do capital e por uma elovacao no da
mao-de-obra ao longo do periodo 1947-1964. 0 valor imoutado ao
capital beneficia-se, entretanto, do progresso tecnologico o ro
duz-se menos do que seria de esperar tendo em vista o grau do
intensificacdo daquele fator na producdo. Observe-se 0 quo cons
ta no Quadro a seguir:

(continua na pagina seguinte)



(continuacdo do rodapé da pagina antorior)

QUADRO V111
PRODUTIVIDADES MARGINAIS PE CAPITAL (PMK)
E DB M2I0-DE-OBRA  (PMT)

unidades; PMT om milharos do cruzoiros do
1949 por trabalhador ativo.
PMK om cruzeiro roal do produto
por cruzoiro roal do capital(um
numoro puro na unidado do tom-

po) .

AN O PMT PMK
3.947 7,02 oxi
1948 7,41 8,52
1949 7 64 ,
1950 8,3%
1951 8,24 ,
1952 8,27 0,20
1953 8 44 0,19
1954 8,72 0,19
1955 8,98 0,19
1956 9,10 0,18
3-957 9,31 0,18
1958 9,70 0,18
1959 10,08 0,18
1960 10,51 0,18
1961 10,94 0,18
1962 11721 0,18
1963 11,14 0,17
1964 10,82 0,17

No quo so roforo ao capitaiL, a estimativa do Quadro mostra-
-nos a remuneracado imputada quo lho o devida, hoje da ordem do 17% so
bre a inversao,”incluidos impostcs o depreciacdo. 0 valor talvoz se-
ja um pouco elovado, embora razoavol do admitir-so, para uma componsa
cdo liquida da ordem do 10/ sobro a aplicacao. y romunoragao”™ codida
ao trabalho, entretanto, fosse a procura igual a oferta, seria da or-
dem do A/R mil cruzeiros correntes om 1964» 1 qual podo-se concrastap,
por exemplo, com o saldrio minimo anual no Estado da Guanabara,do cor
ca do 500 mil cruzoiros corrontos naquolo ano. Analiso " eatatistica
mais detalhada das discrepancias ontre o valor marginal do trabalho e
0s minimos anuails estabelecidos por leij”sera feita em outro docyjnen-
to, E obvig ressaltar aqui senao uma raza”™, pelo menos uma evidencia
de desemprego fisico da mao~de~obra no pais.



inferior a taxa demografica do poriodo. Teoricamente, entretanto,para
eleva-la a qualquer nivel proposto, havera que controlar-se o cresci-
mento dos salarios, para que absorvam apenas 0 aumento da produtivida
de marginal programada pelo politica da mdo-de-obra e crescimento do
capacidade.

1*6 - Formacédo de Capital ..Fixo

Para a determinacdo e formacdo da capital fixo, necessaria
nas relacbes de comportamento de bens importados pelo pais, adotou-se
a solucédo pragmatica de promediar as variacbes de estoques contabili-
zadas nos ultimos cinco anos, em termos constantes (tabela 7)? calcu-
lando-se a fracdo daquele valor com o produto medio do mesmo periodo»
Significa dizer, em média nestes ultimos anos, que estoques de bens
em producdo variaram em torno do 1,25% do produto, cifra que correspcn
de & estimativa adotada pira a constante dimensional g, na equacao(6).

Levando em consideracdo a pequena incidéncia da variacao de
estoques no i1nvestimento bruto nacional, cirece do fundamento aprimo-
rar a estimativa alem deste ponto. Explicar a variacao de estoques em
termos de nivels da atividade produtiva no pais, com devida atencao
as demoras e ampliacdes do processo de decisdo que caracterizam O com
portamento real de estoques de bens em processamento, certamcnte 1In-
fluiria muito pouco nas grande linhas de politica para a indicacao dos
quais presta-se o modelo.

2 ““ POLITICA MONETARIA

Passemos as equacfes intorprotativas do mecanismo inflacio-
nario da economia, (12) o (M) respectivamente. Elementos estatisti-
cos para a solucdo de (12) aparecem as tabelas 8,9 e 10, abaixo. Re -
sulta que?

MT-MT,
12> = 0,0325 + 0,9080 ——mmmm e o ,

Mfc—1 v 1

onde moios do pagamento aparecem em cruzoiros correntes. Presumo-se,
por definicdo, que o ofeito marginal dos deficits de Governo na oxpan
sdo de meios de pagamento, o0 o mesmo, ainda que de sinal oposto, ao
efeito marginal das expansbes de divida publica. A analise economctri
ca foi realizada, portanto, sem que dela participassem as estatisti-
cas passadas de (em cruzoiros correntes), relevantes apenas ao fi-
nal da série. Deficits de Governo, de outra forma, para constarem em
cruzeiros correntes, foram inflacionados por um indice especifico de



precos, P, implicito na elaboracdo da tabela 8. A equacdo (12°) ex-
plica = Qlifo da variacdo do ritmo de crescimento dos meios de pagamen-
to do passado, e o coeficiente da regressao € significativo ao nivel
de 1%,



ANO

1947

1943

1949

19.50

1951

1952

1953

1954

1955

1956

1957

1958

1959

1960

1961

1962

1964

SQMACAO 13- CAPITAL_E DMC I T DO. GQVERNQ

(Bilhdes do cruzeiros)

QiZIffftoi CORRENTES |1 CRUZEIROS DE 1949
. - - . ~ * ST
o e The | estoques de coprtal o OVIPTE B Formace brua - Variaclo de - fomagio bruta Doftolt
K S o, 4,50 2 30 4 45 0, 4,45 7,73 3.28
750 Om 7;00 . 0,50 6,60 0, 6,60 8,20 1,60
9,5 o, 9,50 i 0,70 9.50 0, 9,50 8,80 0,70
11/7 0, 11,70 . 4y80 13 60 0, 13,60 6,17 7,43
12,1 0, 12,10 . 2,20 12,87 0, 12,37 11,12 1,75
14,3 5,18 19,48 6 .68 U Ir4 3,45 18,19 8,56 9,63
15: 1 1,12 13,93 9,78 12,48 1,04 11W+4 2,53 8,91
20 8 i,18 19,62 0,38 12,92 0,53 12,39 10,00 2,39
2.3 1,40 2, 0 7,70 11,33 0,55 10.83 5,67 5,16
26,8 . 0,11 26. 09 1969 12.58 0,03 12,55 2,40 10,15
a7.4 - j 2,92 0 To 34,72 2.1,07 0,86 21,93 4,73 17,15
68.5 0,15 68:35 10,85 r4 55 0,05 24,50 15,17 9,33
85,5 4,39 89,89 6,59 21,35 0,83 22,18 17,15 5,03
.126,5 5.-29 131,79 5; 69 27,62 0,77 28,39 20,68 7,71
170,6 5,51 176,11 116,11 m 25,01 0,58 25,59 7,30 18,29
313,6 25,28 338,88 329,88 “w P 1,73 32,06 0,73 31,33
440, i 26,71 46V 1 40a ,81 24,52 1,05 25,57 2,95 22,62
903,6 j 77.41 981,01 - 890,5: 26,36 1,60 27,96 2,25 25,71

Jo N SN LGN S AN -

IMIM- Todo? 00 dados sao pertinentes no setor Governo, nas trés esferas publicas Poupanca do Governo, como a define as Gor.tas Nacionais t o resultado das

Despesa >do Governo subtraidas de Consumo Subsidios, e Transferéncias Governamentais.

Subsidios do Governo sdo aguele» destinados exclusivamente a Réde Ferroviaria Federal, a Comissdo de Marinha Mercante, e as empresas aareas brasilei-
ras, Transferéncias, correspondem a despesas com inativos, pensionistas, salario-familia ds funcionarios pablicos, socorro a populasdos flageladas e
outras modalidades de auxilio, etc. Beneficios pagos peio sistema de Previdéncia Social incluem-se entre as Transferéncias. 0 montante doa mesmos,
corresponde a <érca de 1/3 do Consumo do Govérno Nos ultimos anos, Subsidios tém correspondido a 5/3 do total das Transferéncias. Na tabela, os oca
ponontes de Poupanje do Govérno foram deflaeionados pelo deflator implicito das Contas Nacionais. O critério para deflacionar as componentes da Forl
maSSo do Capitei obedece a orioi tajéao definida rc, Tabela 7, A variagdo dos Estoques do Govérno foi obtida das primeiras d.iferenjas da ooluna «Compra
o Venda do Produtos de Kxportas.4o e Importajéo». do Quadro 16, pe3. 75, Baiste A, .Banco Cento«! d» iMb 1 1o do JtesgU, set. 1965. Veléros nntorlo,
res a 553 foram considerados nulos apés consulta com o Centro do Contas Nacionais da Fun.lasdo Getulio Vargas.



TABELA 9
CREDITO AO SETOR PRIVADO
ESTOQUE SM MIOS DE TOMADORES AO FIM DQ _ANO

(Bilhdes de cruzeiros)

CRESCIMENTO

CRUZEIROS CRUZEIRO S 30BRE O AW

ANO CORRENTES DE 1949 _INTERIOR
(9]

1951 35.6 66,56
1952 102,2 72,94 9,6
1953 120,4 72,53 0,6
1954 152,2 76,18 5,0
1955 171,4 73,59 _ 3,4
1956 205, 4 70,39 - 4,4
1957 i 77,99 10,7
1953 311,5 82,17 5,3
1959 400,9 85,56 0,5
1960 56”,0 93,85 12,2
1961 781,4 96,21 2,6
1962 1 254,5 103j59 7,6
1963 1 944,9 93 j55 - 9,6
1964 3, 506,3 38,40 — r.6
1965 5-547,5 37,92 0,6

/ N
FONTE; Relatorio do Banco Central da RepubTica do Brasil,1965,pa&210
Deflacdo segundo deflator implicito das Contas Nacionais (ta-

bela J).



TABELA 10
INFLACAO. W OLUCFtO DOS M310S DE PAGAMSHTO.
E CRESCIMENTO DO PRODUTO

(porcentagens)

T m5 S

AN O pt “ pt-1 «t = «b-1i Xt Xt-1
Pt-1 Mt-1 ¥E-1
1948 3,9 7,6 9,6
1949 9,3 16,4 5,6
1950 11,9 34,4 5.0
1951 14,9 15,1 5.1
1952 8,9 14,8 6,0
1953 18,5 19,1 3,1
1954 20,4 22,1 7.8
1955 16,6 17.5 6.7
1956 25,3 22,1 1,7
1957 11,8 33.1 6.9
1958 16,2 21.4 6.6
1959 28,1 41,8 8,0
1960 25,6 38,2 7.1
1961 34,8 50,2 5,8
1962 49,2 63,3 5.4
1963 71,7 64,0 1,6
1964 90,8 85,9 3.1

FONTE; Veja-se tabela 7. Dados sobre meios de pagamentos colhidos nas
fontos i1ndicadas no apendice A, Quadro A—1.



Elementos para a solucdo da equacdo (14), por sua vez, apare
cem exclusivamente na tabela 10. Com base naqueles valores, e forcando

uta explicacdo da inflacdo pela origem, obtera—se;

a» pt “ p3'5| = 0,8987 K_“M ¥ _ 0,3747
t-1 *t-1

A prevalecer a equacdo de trocas, note-se que ambos os coefi
cientes deveriam ser proximos da unidade. Nao o sendo, ndo se verifica
a hipotese da constancia da velocidade de circulacédo da moeda, implici
ta em (14). E evidente que os coeficientes, principalmente o segundo,
incorporam acréscimos percentuais na velocidade de circulacdo, consta-
tada por Umonsen, antro outros 1 . 3ora” mais proprio, ontrotanto, con
siderados os evidentes problemas conceituais, pormanocor com (W ) om
vez do tentar anoxar-lhe nova parcela explicativa. Cortos aspectos re-
ativos a analise econométrica do (1ill) constam do apendico

3 - COMMRCIQ EXTERIOR

Na area do comércio exterior, torna-so necessario ostta fun
?060s da procura interna para bens de capital, iIntermediarios, o do_con
*<»0 provenientes do exterior. Sstas funcgbes relacionam a Importacdo dn
quolos bons com o nivel de ronda interna, e iInvestimento, alem de quan
tificarem o efeito do substituicdo do importacOes originado polo cres-
cimento da capacidade produtiva da industria nacional. Custos compara-

ﬁvos_ do bens importados o simﬁ%é’g H38i8ﬂg>i<s foram igualmente im.ro-

duzidbs na oxplicacao, oﬁ%ﬂ%ﬁg_go refletirem efeito negativo q eqta

i . _ Tnnto o crescimento da mcNis-
tisticamento significativo om cada caso. Ia-Iw i i
_ _ . (oxternos o internos; constituem
tria nacional, como precos relativos

in%ormagéo adicional extremamen14.‘e' ﬁ’[‘ﬁ 3h :Eglsgfas do elanejamento,, 905
frtindo quantificar economia$ 65 o M 5T gzgsultantes fic avancos no cres

cimento da industria nacionaf, ou PI~qiZ8F 2% alteragfes que se pode-

rgg fazer necessarias em te&ag i%B)‘('C'taS de cambio, _do f(_)rma a ajus-
_ a nrodutos e mvois tidos como do-
o volume de importacoes de cortos proalx,

3GJ aveis.

haT Tbimonson,"IVIZ.ﬁT,"AneAanio—télftAﬂ\ - N M 211, IPE3/GB>
19%I- Pag- 2"#



Estimativas das equacdos de importacdo correspondentes a(ld),
(19) e (20) sédo as seguintes;

50,4486 p* 0,9234

(18») \ = 0,0056 1*2,843 ¢ P
At t vt
* - T* -0,8472 . yd
@ = 0,086 ™ 0,9017 pxt 0.3848 | ye
* —_— —

onde i1nvestimento, importacdo, e renda (produto), aparecem em bilhdes
de cruzeiros de 1949* Elementos estatisticos novos para as equacdes de
acima aparecem as tabelas 11 e 12.

0 poier do explicacao das regressbes e bastante alto;
ra a primeira, 81% para a segunda, e 76$ para a ultima, e todos os coe
ficientes sdo estatisticamente significativos a pelo menos 1%, salvo o
efeito preco na equacdo de bens de consumo (que o e a 10%). Devido a
rolacdo entre iImportacdes e formacao de capital fixo, tanto para bens
de capital, como para intermediarios, importacoes de uma forma  geral
respondem sensivelmente ao ritmo de desenvolvimento da economia» **umen
tar a taxa de crescimento do produto, por exemplo, de 5" a 6%, implica
em glevar em cerca de 5% ano O ritmo de crescimento das importacoes.

Esta forte sensibilidade entre iImportacdo e crescimento oconomico o]
parcialmente compensada pela resultante interna daquelo, significa di-
zer, pola capacidade interna do produzir bons outrora importados. Um

acréscimo, por exemplo, de 6% para 9% n° ritmo de crescimento aa inaus
tria de transformacdo nacional traz como implicacdo uma roducdo da ta-
xa do crescimento das importacdes de 3% ao ano. Por sua vez, a inclu-
sdo bem sucedida do precos relativos nas equacoos, permite a quantifi-
cacdo de alteracbes previsiveis em tarifas e relacfes de conversdo cam
bial. Resultados indicam que a procura de bons importados nao roage for
temente a vantagens ou desvantagens comparativas entre progos internos
0 externos; para 1$ do elevacao dos procos relativos, importagcoos caem
aponas cerca de 0,5%. Registra-se neste particular, provavelmente um



fertomeno cujos efeitos aparecem distintos no curto e no longo  termo.
Em muitos casos, capacidade doméstica de producdo ndo existe, e a ofer
ta internacional aparece bastante ineléstica para as condicdes de pro-
cura interna, No longo prazo, entretanto, a inducdo destas condicdes
no comportamento empresarial aos poucos aumenta a elasticidade da ofef
ta, na medida do aparecimento de novas fontes iInternas do suprimento,
O efeito-de.. substituicdo importacdoes, portanto, incorpora-se fortemen-
te no componente que explica o crescimento interno da industriada trang
formacéo,

Para a importacdo de bens de consumo e intermediarios de pro
ducdo, prediz-se, basicamente, o volume importado como fracdo do produ
to nacional, A hipdtese de ser unitaria a elasticidade renda da Impor-
tacdo decorre da imperiosa necessidade de contornar efeitos da colinea
ridade das variaveis na regressao. Distorcdes a realidade introduzidas
por gquela hipdtese aparecem nos demais coeficientes, embora sem alte-
rar a validez da relacdo como instrumento de predicéo.



ANO

1953

1.94

1955

1956

1957

1958

1959

1960

1961

1963

1964

1965

FONTES E OBSERVAGOES:

Bens de Bens Inter- Bens de
Consumo

133,4
158,1
125,7
114,6
131,9
89,8
78,9
82,9
90,4
102,3
120,8
107,9

98,8

DOLARES CORRENTES

mediarios
524,8
747.8
622.,5
663,9
m 666,0
593.8
549.9
627,2
623 3
642,3
702,4
577.0

560 6

Capital

478,2
597,9
415,5
345,8
583,8
557,2
61.3,8
608.6
606.3
567,5
496,9
366,8

299,8

Trigo

180,2
125,8
142,1
108 .6
104.12
111,8
131,5
1.42,7
138,9
161,0
161 0
209,6

136.»9

Totai

1317,3
1630.2
1 306,5
1 2%,i3
1 48.5,9
13.52,7
1 374/3
1 461,6
1459,1
1 473,0
1 484,2
1 261,8

1 095,3

Bens de Bens
Consumo

100,0
123,9
104,7
.107,3
109,5
90,3
92,6
97.8
115; 5
124.6

139,5

120,7 .

118,2

ESTATISTICA DE. IMPORTACAO

1B i hgoa, de .. CrUzeirg3 & jn/1hoe3 dmmii'a-m }

(QUANTUM TNDICES 1953 r= 100)

100.0
152,8
124,3
129,2
129,5
126.7
127.,4
147,1
152,1
165 .1
185,8
153,2

143,2

Inter
mediarios

Bens de

Capital

100,0
1.30,1
90,4
8.1,7
13,5.3
136 4
162,-
128 .0
122-0
100,6
98,8
62 -2

A7,6

Trigo

93,3
113,5
125,9
116,4
135 8
13416
161, .5

116,2

Total

100,0
132,6
107,3
104,1
124.,0
122,0
JJI+50
.32,3
132,6
133,5

142,5

118,0

102,2

Importacgdes em dolares correntes e indices ds quantum do Laboratério de Estai kt.:.oa dc IBGE,

Bens intermediarios foram ajus-a Os! “sparando-se trigo

Délares correntes convertidos a cru3™irOs de 1949, primeiro por conversao de dados em 5) a dbélares de 49 posteriormente traduzidos em cruzeiros
taxa cambial de 18.72 cruzeiro Por délar,

segundo SEEF do Ministério da Fazerda.

Bens de
Consumo

2,6
3,2
2,7
2,8
2,8
2.3
2,4
2,5
3,0
3.2
3,6
3,1

3,0

CRUZEIROS DE 1949

Bens Inter Bens de
mediarios Capital

18.,4
20,7
17,1

16.0

indices de prego em dolar entre 49 e 53 obtidos de '""Economic Bulletin for Latin America7/ Nag¢des Unidas, Vol V, No,

paginas 87-91.

7,9
10,2
7,1
6,4
10,6
10,7
12,8
10,0
9,6
7,9
7,8
4,9

3,7

1 pags.. 108-111,

Trigo

3,9
3.4
4,0
3,4
3,5
3,6
4,4
4,9
475
5,3
5,3
6.3

4,5

e Vol

v,

Total

25,6
33,8
27,7
27,0
31,3
30,7
33,8
33,8
34,1
34,8
37,4
31,4

27,2

No.

pela

2,



TABELA _12
INDICES DE PRECOS RELATIVOS INTERNOS E EXTERNOS
E EVOLUCAO DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO

INDICES DE PRECOS RELATIVOS INDICE DE.
ANOS Bens do Bens de Bens _itntor Bens Comple CTE%%%¥ETXODEA
Consumo Capital mediarios montares Total . TRANSFORMACAO
(Pc>  <PK) (/) (> >
1953 100,0 100,0 100.0 100.0 100,0 100,0
195/, 1i]2,0 1433 126.3 119,4 129.7 109.0
1955 155,9 168.1 143.9 131.0 147,7 121.0
1956 153.6  159.9 1527 133.1 ibh,9 129.0
1957 172.6  145.9 131.3 125.1 135.3 136.0
1958 220.3 163.2 209.4 158.2 180.3 159.0
%8%8 209,7 12,2 193,6 6 2 170.7 179.0
130;6  196,1 166.3 137.3 176,5 198.0
1961 179.1 207,8 156.9 139,9 173.8 220,0
1962 138.3 334,0 160-0 146.4 240.2 238.0
1963 207.3 239.9 126.3 123.1 180.3 237.0
196" 169.2  289,5 134,2 121;,1 201.8 249.0
1965 155,1  306.3 131.4 122.1 201,8 237,2

FONTES B OBSERVACOES: 0 indico do precos total inclui trigo.
T* 0 o indice 15 de Conjuntura Economica.
Precos relativos sao calculados segundo;
E. 4 P®

( )/
p?
=33 x53 53

Eqy @ a taxa qo conversao cambial basica (cruzei

N ros por dolar) para o produto i no tempo t,

acrescida do tarifas pertinentes e encargos
portuarios.

0 o indice do preco em délar do produto 1 no
t ano t, extraido de Numeros indices. Anuais dos

Precos e das Quantidades do Comorclo Exte-

rior o dn Cabotagem, Laboratdrio Estatistico

do IBCE, pag. 15»

P? €& o indice de preco de bons nacionais supos
tamonte substitutos do bem 1 importado. Tra-
ta-se de uma media, de varios componentes de
indice de precos de atacado da Fundacao Get”
lio Vargas, ponderada pelo valor importado
daqueles componentes em 1962.



3*1 - Fatores de Conversao de Valores no Setor Externo.

Importa, ainda, identificar os fatores de conversdo uti-
lizados, para transformar cifras de cruzeiros de 1949 emdodlares de
197°5. A conversdo processa-se de acordo com 0 seguinte raciocinio.
Inicialmente, series de valores exportados e importados, em cruze”
ros de 1949 sdo transformadas em dolares de 1949, pelo emprego de
taxa cambial de 18,72, como propde o0 Servico de Estatistica Econb-
mica e Financeira (SEEF) do Ministério da Fazenda. As series em do
lar sdo subseqilentemente convertidas ao ano base de 1905, empregan
do indices de importacdo e exportacdo em délares fornecidos pela
CEPAL e IBGE1l para os bens especificos a que se referem. Obtem-se,
desta forma, um conjunto de numeros conversores, através do qual e
possivel determinar, no exercicio, valores importados e exportados
em dolares de 1975, dentro da orientacdo de pré-estabelecer-se( ce.
ficit monetario do Balanco de Pagamentos em Conta Corrente naquela
unidade de medida. Excecdo feita ao conversor do total das importa
¢coes, os demais inflatores sao constantes no tempo, Eis os elemen-
tos de conversao de bilhdes de cruzeiros do 1949 a milhdes de dola

res de 1965:

Exportacoes ) 73.21;
Importacdes
Bens de capital 3) 78.58
Bens intermediarios cy 35 .17
Bens de consumo 05) 32.32
Residuos (trigo e
outros servicos) (6) ur.77

Como a oombinacdo de bens importados altera-se acada ao,
0 conversor para o total de bens importados (V~it))modifica—se con
sequentemente. Valores implicitos para VM(t) nas simulacdes seréao

indicados posteriormente.
0 conversor de bens exportados (73»21]) e igual
ente do valor de 19°5 da serie de indices de precos de exportacao

ao g

em doélares (1.371 quando 1949 for o ano base), ,pola taxa cambial v

1 Fontes para os indices de conversdo sao as seguintes:

a) entre 1949 e 1953» EpmﬁmlP PullfftAA.—X P1~ Y Cepal
IV. nE 2, ap. 8/ - 91 e Vol'V, nQI
108 - 111}
b) apds 1953, ..... e= Himeros tndices Anuais dos. Precos e das qua&

tidades no Comércio Exterior e de Cabota-
gem, IBGE, pag. 15.



de 18,72 cruzeiros por dolar (afora um ajustamento de bilhdescfecru
zeiros a milhdes de dolares obtido para divisdo por 1 000), O va-
lor do indice de precos de 1965 foi obtido pelo quociente da serie
de exportacdo de bens e servicos em dolares correntes das Contas Na
cionais (Tabela 13) por uma cifra em dolares constantes, obtida do
Boletim Econémico da CEPAL antes indicado (Volume V, Suplemento Eg.
tatistico, pag. 41) e do documerto produzido pelo IBGE, também in-
dicado, pag, 27.

Os conversores de bens importados, por sua vez, decorrem
dos seguintes indices de precos colhidos nas fontes mencionadas.

1949 1965
Bens de capital 100.0 147
Bens intermediarios 100.0 66.4
Bens de consumo 100.0 60.5
Trigo (exclusive outros
servigos) 100.0 56.4

Os valores de VWV, V®, e V¢, correspondem ao quociente des
tas cifras pela taxa de conversdo cambial de 18.72. 0 valor de\qg,
entretanto, nado inclui somente trigo. Sendo um residuo de Importa-
¢coes, iIncorpora também outros servicos do Balanco de Pagamentos em
Conta Corrente, ndo explicitados nas demais funcdes. Torna-se difi
cil caracterizar um conversor proprio a estes servicos. “Optou-se,
por isso, pela solucdo de presumir ndo existirem alteracdes no i1n-
dice de precos daquele componente, Como se prognostica que O res
duo seja composto por trigo e servicos em partes aproximadamente i.
guais, o conversor V5 indicado (@1.77) resulta de media ponderada

corre spondente”.

1 Quer dizer,
41.77 = €1 000/18.72) (0.5) + (504/18.72) (0.5).



ANO

19u7
1908
19U9
1950
1951
1952
1953
195U
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1961
1965

R PR PR PP PR

1
1
1

CONTRAPARTIDA EM DOLARES DA CCKTA DE QQIPRGI_Q  TERIOR

DAS COIVIAS NACIONAIS
(MilhGes de US$)

S L A R E

* X
XB X MB  P* M
1 237,8 1 351,U 1 405,4 18,50
1 254,1 1 19U,6 1 297,3 18,50
1 167,6 1 189,2 1 286,5 18,50
1 hP5yh 1 205,4 1 302,7 18,50
1 832 h 2 216,2 2 302,7 18,50
1 486,5 2 162,2 2 220,0 18,50
653.0 58,0 1 595,0 1 623,0 332,0 1 391,0 1 565.0 20,71
663.0 31,0 1 632,0 1 893,0 189,0 1 70b,0 1 862,0 29,10
502,0 28,0 1 514,0 1 566,0 171,0 1 395,0 1 533,0 40,34
635,0 37,0 1 598,0 1 618,0 193,0 1 1*25,0 1 531.0 bil,08
592.0 57,0 1 535,0 1 888,0 194,0 1 694,0 1 831.0 48,32
1p.0,0 33,0 1 377,0 1 690,0 188,0 1 502,0 1 657,0 64,60
\ol,0 18,0 1 U23,0 1 743,0 169,0 1 574.0 1725,0 97,02
L2,0 16,0 1 426,0 1 938,0 11,0 1 734,0 1 922,0 117,00
587.0 16,h 1 570,6 1 845,0 149,4 1 695,6 1 828.6 177,00
896.0 12,0 884,0 1 331,0 175,0 1 164,0 1 327,0 383,00
Uoh,0 12,0 1 482,0 1 657,0 104,0 1 533,0 1 6li5,0 776,00
537,0 11,0 1 526,0 1 452,0 137,0 1 315,0 1 ma, o 1 120,00
785.0 2U,U 1 760,6 1 595,0 229,6 1 365,4 1 570,6 1 510,00

FONTE: Divisdo de Balanco de Pagamento d8 Banes E8AEFal-:

DEFINICUES: B

ORTmv»rnps- Val res em doélares nQ Berio
ValTre: 0S o]

Mg

X
M

e
tas Nacionais a taxa de Conversao de

exportacdo de bens e servicos inclusive recebimen
to do exterior para fatores de producéo,
importacdo de bens eAservicos inclusive pagamento
exterior para fatores de producao.
expOTtecSes de bens e servicos exclusive_ rccobl-
mento do exterior para fatores de producéo,
importacdes de bens e servicos exclusive pagamen-
to *o exterior para fatores de producao. M
recebimentos do exterior para fatores de producéo,
pagamentos ao exterior para fatores de producao,
talfde cambio implicita nas Contas Nacionais (ex
ceto f v S de 1965 calculado pelo Setor de Co-
mercio Exterior do EPEA)e

Mg - r

alor

apos consulta na fonte.



111 “ FUNCIONAMENTO DO MODELQ

1 ~ VARIAVEIS §E POL~T-CA ECONOMICA: VALORES PASSADOS E AMBITO DB
VARIACAO FUTURA

1.1 - Campos de Variacdo das Variaveis de Politica Economica

Terminada a anadlise estatistica das equacdes de comporta
mento, segue-se a etapa da quantificacdo futura das principais va-
riaveis de politica econdmica do Governo. Recapitulando, estas sao
oito, a saber:

w 1 taxa exponencial de crescimento da capacidade;

J - participacdo dos acrescimos de divida publica no da
flcit & Governo™

X I taxa exponencial de crescimento das exportacoes ;

g : participacdo do consumo do Governo no produtoj

p : participacdo da receita liquida do Govei™iQ no produ
to5

. participacdo do investimento do Governo no investi-
mento total;

c* : crescimento exponencial do crédito ao setor privado;

h - razdo entre iImportacdo e exportacdo de bens e servi

COS.

A respeito da primeira - o objetivo fundamental do pla-
no - 6 6bvio gue ndo podera ser o comportamento passado da econo-
mia o Instrumento de definicdo de metas futuras. Desde 0 apos guer
ra (veja-se na Tabela 10) a taxa de crescimento do produto oscilou
largamente, de valores pouco superiores a 1$ a proximos de 10/?,uns
sucedendo-se a outros numa sintomatica caracterizacdo de um proécer
so de utilizacdo de capacidade ociosa mais que de criacao de capa-
cidade. 0 que se deve propor para w no futuro, como taxa de cresci,
mento da capacidade fisica instalada, e que seja maxima, respeita-
das certas condicdes basicas de nivel inflacionario e de poupanca
interna e externa. Dever-*se*-a, portanto, ensaiar com w entre 5% e
1A, adotando-se a maior que a economia possa comportar.

A respeito da segunda variavel - participacdo da divida
publica no déficit do Governo - had que destacar sua importancia a-
penas recente no cenario economico brasileiro. Nao ha, portaito,his
téria adequada sobre a mesma, ndo se tendo, desta forma, uma medi-
da propria do seu nivel de saturacdo sobre recursos novos™e anti-
gos de poupanca. Julga-se, entretanto, a partir de experiencia re-
cente, ser possivel financiar de 50% a 10CMdO déficit do Governo a



través de emissao de titulos de divida publica. Em 19°5 cerca de
50% do déficit de caixa do Tesouro Nacional foram financiados com
Obrigacdes do Tesouro, e em 1966, com a reducdo consideravel do de
ficit em termos reais, estima-se em mais de 60% a fracdo financia-
da por meios nao inflacionarios”™, 50-100% para j, portanto, sao va
I6res tentativos, cujos efeitos sobre a taxa de inflacdo ha que ob
servar por simulacao.

Para observacdo do campo de variacdo dos demais 1Instru-
mentos de politica, observa-se o que consta no Quadro XX.

Sobre a taxa de crescimento das exportacoes, X, 0 Quadro
IX torna claro a flutuacdo, de ano a ano, no volume fisico de bens
exportados pelo pais. De 1949 a 1953, por exemplo, cailram as expor
tacOes fisicas da nacdo, fenbmeno igualmente presente entre 1955 e
1961. De 1962 a nossos dias, entretanto, ganhos sensiveis no volu-
me Ffisico exportado mostram resultados de uma politica mais agres-
siva de fornecimento, que ajustados por cambios realistas deram o-,
rigem a recentes superavits em conta corrente, MNao seria facil pS
dizer, portanto, valores para X com base no comportamento passado
das exportacdes. Importa, entretanto, como dissemos anteriormente,
menos o estabelecimento de futuras exportacoes com base num passa-
do que dopendeu, fundamentalmente, de circunstancias politicas o ad
ministrativas adversas, que a fixacdo, a priori, de metas exequi-
veils de exportacdo com lastro na continuidade do fornecimento agres,
sivo dos ultimos anos, tirando partido das vantagens de suprimento
marginal tipico para o Brasil em muitos produtos de suas novas pau
tas de exportacdo. Cogita-se, em funcdo de experiencia recente, que
metas de crescimento de 3% a para o volume fisico de exportacoes
serdao exequiveis no futuro, se coordenados com estudos proprios de

implementacéo.

1 - Veja-se a Mensagp-m do Presidente da Republic & a0 (Qpngresso Na-

cional referente a Proposta Orcamentaria de 1967,



ANO

1A9-7
1943
1949
1950
1951
1952
1953
1954 *

1955
1956

1957
«1.958
1959 )
1960
1961
1962
1963
1964
1965

FONTES E OBSERVAGOES:

QU ADRO

VARIAVEIS DE POLITICA ECONOMICA

p=tly g = G/1 1=1 A

. ® (@) )

14,85 10,71 17,83 1,09

15,69 11,67 23,97 0,95

16 j70 12,62 33,69 1,02

15536 12.63 30,01 0,86

17,12 12,45 21,9 1,21

16,44 12,81 23,81 1,45

1:6,07 . 15,09 2506 .0,87 _
17,07. 13,49 19,04 . 1.0

15,42 13,52 20,05 0,92 -
15,49 :14,70 20,78 ~ 0,89 _
15,88 14%41 2,-28 1,10

18,12 1,3574 37,84 "1,09

18,40 13,79 29,48 1,10

20,54 15,32. 35,34 1,21

17,43 15,69 28,50 J; 108

15,89 15,*73 35,43 1,31

17,19 16,53 2.8,87 1,05

16,13 15,,64 33,23 0,86 -

0,78 _

Simbolos definidos no texto,

Valores de p e g das Contas Nacionais, tin cruzeiros correntes
Valores de i ea cruzeiros cons (Tabela 7)

Valores de h da Tabela 13 (quociente M/X)

Valores de ¢ da Tabela 9

indi ces dé quantum de exportagoes provieram do SyBlemenx >Estatistico do Eccncrain-B -1 -

(anteriormente a 1953)

IX

&)

9,6
0,6
5,0
3,4
4,4

10,7
5,3
0,5

12,2
2,6
7,6
9,6
5,6
0,6

EXPORTACOES
(QUANTUM)
1949 = 100.

103, 4
100,0
82,4
88,3
74,6
89,3
103,4
82,0
88,4
81,4
78,4
97,8
98,0
1.9,0
.100,0
_116,6
103,9.
110,0

IMPORTAGOES

(QUANTUM)
1949 = 100.

97,4
100,0
117,0
181,4
174,5
112,2
148,8
120,4
11.6,8
139,3
136,9
151,0
1.48,5
148,8
149,8
159,9
132, 4
114,7

®

74,4
74,4
75,4
71,7
71,0
68,7
67,0
71,1
67,7
68,7
71,4
69,3
67,5
65,3
66,6
66,1
67,9

for Latin America. Vol. V, pg. 41

e de Numeros findices Anuais dos Precos e das Quantidades no Comércio Exterior
e de Cabotagem, IBGE, pg. 27 (apés 1953)

indices de quantum de importacées, conforme tabela 11

Importacao de trigo (excluido se vicos), da tabela 11

A componente C da raaao C/i Ca—-u”ada em termos reais» subtraindo-se da Renda em termos reais (deflator implicito das Con-

tas Nacionais), o0 consumo do Governo em termos reais (deflator implicito das contas nacionais)j o

investimento

em termos

reais (Tabela 7), e o déficit do balanco de pagamentos em contas correntes em termos reais (valores de exportacdo e importa

cao de bens e servigos colhido> da0 Contas Nacionais em 1.949 e expandidos pelos indices de quantum contidos no Quadro IX).

IMPORTACAO
DE TRIGO
(MILHOES DE US])

180,2
125,8
142,1
108,6
104,2
111,8
131,5
142,7
138,9
161,0
164,0
209,6
135,9



A participacao do consumo do Governo no produto, g, evo-
lul constantemente desde 10% em 1947 aos 16% de 1964. Constitui ob
jetivo governamental entretanto reduzi-la sensivelmente no proximo
decénio, para diminuicdo do deficit, sem prejuizo de investimentos
necessarios. Presume-se que metas de 12% a 15% para g possam fazer
parte de um compromisso do Governo na reducdo de seus gastos orca-
mentarios correntes.

A participacao passada da receita liquida do Governo no
produto por sua vez, mostra que a manutencdo do status quo da poli
tica tributéaria e do mecanismo de arrecadacdo provavelmente permi-
tiria com facilidade o estabelecimento de metas de 17% a 18% para
p no proximo decénio. Experiéncia e reformas recentes, uma”z mais,
entretanto, permitem concluir pela possibilidade de elevacdo de p
a 20%, como em 1900, e talvez um pouco mais ssm alteracao de ali-
quotas e juros através de maior eficiéncia na arrecadacao. Proposi
coes em torno déste valor serdo assim admitidas <

Quanto a fracdo do investimento do Governo no investimen
to total, um estudo do comportamento passado permite observar que
niveis de 30% a 35% para i foram aceitos pela economia e poderiam
ser sugeridos no futuro sem a implicacdo de drasticas divergencias
com o passado. Em alguns anos, como em 1950 e 1958, a fracao atin-
giu valores muito préximos de 40%, com forte pressao inflacionaria
provavelmente. Como as implicacbes inflacionarias da variavel sédo
notdérias, convira adotar-se metas conservadoras para i, emtorno de
35%. E importante salientar que o investimento do Govérno, tal co-
mo constante nas Contas Nacionais2, tem como componentes apenas a
formacdo bruta de capital da Unido, Estados, e Municipios, acresci
da dos Departamentos Nacionais e Estaduais de estradas de Rodagem
e de outras autarquias. Companhias de capital misto onde o Governo

Cumpre destacar que iImpostos previdenciarios fazem parte da re-
ceita liquida do Governo, contabilizados em sua Conta Corrente na

componente 'impostos diretos™.

Para elaboracdo das Contas Nacionais, a Fundacao Getulio Vargas
consolida as autarquias classificando-as em quatro grupos,asaber:

a) previdéncia socialb

bg ensino sugerior$A =

c) iIntervencio economicaj

. d) outras. _ - - s eme

Na primeira categoria incluem-se o0s antigossete iInstitutos pre-
videnciarios. Na categoria de ensino superior, aparecem as Uni
versidades Federais. As autarquias de intervencao economica Ssao
constituidas pelos Institutos (do Mate, do Pinho, do Agucar e do
Alcool do Cafe do Sal, IBCE, IBBD), pelo Conselho Nacional de
Pesquisas? pelaWssao de Marinha Mercante, SUNABe SUDEPE Fi-
nalmente dentre "outras autarquias' sao exemplos tipicos 0 DNOS,
SUDENE, DNOCS, SESC, SENAI, SESI, &EI7AC, etc.



é majoritario, como a PETROBRAS, por exemplo, provavelmente perfa-
zem outros 15% ou 20D do totsl do investimento mas encontram-se fo
ra daquela estimatival.

A cessdo de crédito, em termos reais, ao setor privado
ndo deve exceder em crescimento a evolucdo da prépria geracao de
bens e servicos pela economia. Reajustar o total do crédito em maos
de tomadores privados proporcionalmente ao crescimento do Produto
nacional, constitui politica de estimulo a producdo na justa medi-
da de sua realizacdo fisica. Ao estabelecer as bases da politica ce.
sinflacionaria para o periodo 64/66, o Plano de Acdo Econdmica do
Governo previa exatamente esta forma de ampliacdo das linhas de cre
dito do pais. Cumpre ressaltar, como consta no Quadro IX, que ou-
tros elementos de origem inflacionaria restringiram a acao governa
mental na area de crédito a valores reais inferiores aqueles que
deveriam ter prevalecido (Tabela 9). Convird sugerir para o decé-
nio, entretanto, a mesma recomendacdo que o PAEG propusera vigorar
entre 62 e 64, conhecidas mais de perto, desta feita, as fontes in
flacionarias que perturbaram a administracdo da politica crediti-
cia naquele periodo, sobretudo na area de comercio exterior, c, por
tanto, podera assumir valores entre 5%~ e Ih conforme a evolucdo a
ceita para o Produto nacional o indicar.

Finalmente, cabe discutir o ambito de variacdo do ultimo
instrumento de iInteresse: 0 quociente a priori entre i1mportacdes
e exportacOes de bens e servicos, tal como avaliados em dolares cor
rentes. Subsidios para o comportamento passado daquela vazao apare,
cem na Tabela 13, que constitui uma c¢jjmMiaHar.tidti*” em dolares das
cifras em cruzeiros, contidas nas Contas Nacionais. Cumpre obser-
var que o gquociente de Importacdes pa™a exportacoes tem-se mantido
na faixa 0,8 - 1,2,salvo em circunstancias extraordinarias como em
1952 e 1962. A projetar-se duficits na Balanca de Pagamentosem Con
ta Corrente para o decénio, como forma de planejar igualmente com
melos de poupanca, externa, nao se 0s devera presumir, entretanto,
muito acima de do Produto nacional, na dependencia das exigenci
as de importacdo compativeis com as taxas de crescimento ensaia-
dos. Valores tentativos para h entre 1,1 e 1,2 serao empregados na

simulacao.

1 Villela, A., "As Empresas do Governo Federal e sua Importéncia
na Economia Nacional, 1956 - 1960 Revista Brasileira_denEcono-

mia. marco, K 1962. B} .
Veja-se também "Programa de Investimentos Pubj.icos, 1965" Setor

de Orcamento e Financas do Ministério do Planejamento,ahtiJ., 1965.
2 PAEG, pag. 1V-17.



O Quadro X contém um résumo destas conclusodes.
1.2 - Caracterizacdo de Estratégias de Politica Econbmica

Define-se por estratégia de politica economica aum deter
minado conjunto de vetores de variaveis de politica econpmica. De
uma forma geral poder-se-a caracterizar o vetor atuante no tempo
t por

et = (W 3t x> pt> c’> ht)

Se o vetor for constante durante o exercicio, a estrategia sera 1
mutavel no decénio» Um exemplo seria

e = (,20,5,15,20,6,1.1)

Convira, entretanto, concebermos uma estratégia como “riavel no
tempo, percorrendo cada um de seus elementos certos valores no pe-
riodo, a priori supostamente admissiveis. Impbde-se estabelecer, de
qualquer forma, se a mesma e ou ndo factivel, iIsto e, se obedece ou
ndo a outras linhas de orientagcdo econdmica nao diretamente expli-
citadas na estratégia. Trés variaveis foram escolhidas para defi-
nir os limites« em funcdo dos quais julga-se a exequibilidade deuma
determinada estratégia. Estas séo:

1) a taxa de inflagédob5

2) o nivel de poupanca interna, como medido pela propen
sao média a consumir do sistemaj e

3) as dimensdes do residuo de importacdes, resultante da
conjugacdo das metas de exportacdo e do déficit pre-
-estabelecido em conta corrente.



QUADRO X

AVMBITO DE VARIACAO DAS VARIAVEIS

DE POLITICA ECONOMICA

VARIAVEL

Taxa de crescimento exponencial da
capacidade

Participacdo da divida publica em
deficits do Governo

Taxa de crescimento das «exporta-
coes

Participacido do consumo do Gover-
no no Produto

Participacdo da receita liquida do
Governo no Produto

Participacdo do investimento do Go
verno no investimento total

Crescimento do estoque de crédito
em maos de tomadores

Razao entre importacdoes e exporta
coes

SIMBOLO  CAMPO DE

W 5%
g 50%
X P
g 12 %
P 19%
i 50%
c* 5%
h 1.1

VARIACAO

=%

100$

8%

15%

21%

35%

7%

1.2



Sobre a taxa ae iInflacao, requer-se de uma estrategia que
ndo supere o limite dos preferencialmente com tendencia descen-
dente no decénio. Sobre o nivel de noupanca interna, observe-se no
Quadro IX os valores da propensao media a consumir em tejrmos— .reals,.
A julgar o comportamento da série, seria drasoico presumir niveis de
consumo inferiores a 65% para o decenio. aste, portando, o limite in
ferior daquela variavel. Sobre a importa®ao de ti*igp e servicos oOu-
tros ndo considerados nas demails iuncdoes de importacao, ...esulca ne-
cessario observar-se se o residuo R®, calculado em (16), atende qu
ndo certas necessidades iImperiosas do pais. Observacido & Quadro IX
indica ser apropriado propor-se como limite inferior daquela varia-
vel o nivel cs 300 nillioes de dolares.

1,3 - Comportamento Passado da Taxa.de

Convira fazer notar, a luz da tabela 7, que ”"axas o.e Inves.
timento em temos, reais em torno de 20%, constituiram elemento fre-
quente do registro estatistico da economia no passado, Um alguns anos
(1951, 1952, 1954) a economia suportou taxas de investimento proxi-
mas a 25%. A constatacdo e imoortante quando se tem em vista, para
o futuro, taxas similares de iInvestimento para crescimento da capaci
dade entre 5% e 6%, conforme alias, faz ver o Quadro™lll, diante de
una taxa de absorcdo de mdo-de-obra de 3%> relacdo media capital-pro
duto 2,3 ? e progresso tecnoldgico em torno de 1/

2% XNTJnAlgJDAS VARIAVEIS

Valores 1niciais devem ser atribuidos a certas variaveis
para que tenha inicio o exercicio de simulacao. endo o pe_iodo de
projecao de 1966 a 1976, valores definidos como iniciais correspon-
dem aos do ano 19°5. Por sua vez, certos parametros, constantes ao
longo do exercicio, devem igualmente ser estabelecidos.

Um sumario dostes valores aparece no Quadro XI.



VARIAVEL

Exportacoes

Mao-de-obra empre-
gada

Investimento total

Capital

Meios de pagamento

Nivel geral de pre
cos (deflator 1Im-
plicito das Contas
Nacionais)

Taxa de crescimen-
to da mao-de-obra
empe gada (Fixa)

Taxa deterescimen-
to da mao-de-obra
empregada (varia-
vel)

Taxa de deprecia-
cdo sobre o capi-
cal

Taxa ae crescimen-
to do produto fis.i
co da industria de
transformacao

indice de producéao
fisica da indus-
tria de transforma
cao

Estoque de crédito
em maos de tomado-
res

Preco relativo de

bens i1mportados dc
capital

Preco relativo de
bons intermediarios
importados

Preco relativo de
bens de consumo Im
portados

Preco relativo de
bens intermedia-
rios e de consumo,
complementares aos
de producéo

QUADRO XI1

VALOjSS E. PARAMETROS INICIAIS

SIMBOLO

X0

10
'o

rt

Tt

lo

PK

10

?c

PARA A  SIMULACAO

VALOR

23,8 Dbilhodes

26,0
80,0
1 173,7

9 074,6

mi lhdes
bilhbes
bilhdes

bilhdes

63,1

2 .,8%

2,8)J0~3,5#

2,50

8*1#

237,2

UNIDADE

de

de
de
de

de

cruzeiros de 1949

pessoas
cruzeiros de 1949
cruzeiros de 1949

cruzeiros correntes

1953 = 100

87,9 bilhdes de cruzeiros de 1949

306,31

133,70

155,11

122,10

1953 = 100
1953 = 100
1953 = 100
1953 = 100



A maior parte dos valores do Quadro Xl decorre de Tabelas e
consideracfes anteriores. 0 deflator implicito das Contas Nacionais
relativo a 19%9, constante do Quadro, constitui informacdo recente do
Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio Vargas. 0 indice
de producdo fisica da Industria de Transformacdo adotado foi o de nume
ro 15 da Conjuntura Econdmica. Hipdteses do crescimento da industria
de Transformacdo decorrem de comportamento observado entre 1950 e 1960.
Presume-se que aquele setor da economia nacional possa evoluir no de-
cenio a taxas proximas de 9% ao ano, como no passado, para uma reali-
zacdo do Setor Secundario como um todo, préoxima aos 7% ao ano.0O esto-
que de meios de pagamento em 1965 proveio do Relatdério do Banco Cen-
tral, citado ao pé da Tabela 9,

0 investimento total realizado em 1965 constitui uma v
hipdétese de trabalho, pois ainda ndo existe, de momento, informacéo
factual para subsidiar a estimativa. Os indices de precos relativos de
bens internos e externos, constantes do Quadro XlI, decorrem daanalise
estatistica realizada na area de comércio exterior. Presume-se,também
como hipétese de trabalho, que os valores indicados para 1965 permane
cerdo imutaveis no decénio 67/76. Significa dizer que tanto as tecno-
logias, internas e externas, devem evoluir sem amplas distorcdes,como
as taxas implicitas de conversédo cambial daqueles bens acompanhamorit
mo inflacionario. Trata-se, como se disse, de uma hipétese de traba-
lho, tanto mais certa quanto mais rapidamente a conversao cambial ajus
tar-se a evolucdo interna de precos, e mais efetiva for a importacao
de "know-how'.

A 1nformacdo contida nas elasticidades-preco mdas equacodes
(18), (@9), e (20) é de grande utilidade, e podera permitir, se devi-
damente elaborada, a incorporacdo futura de recentes alteracdes empre
cos relativos por instrucdes oficiais na area de importacao,sobretudo
de bens de consumo.

3 - ANALISE DOS RESULTADOS - CONCLUSOES

Definidos valores iniciais para certas variaveis, composta
uma certa estratégia de .acdo econdmica, operando em consonancia com a
mecanica de solucdo das equacbes, explicada em 1.2.2 e tendo em vista
os resultados econométricos da parte Il deste trabalho,pode-se "simu-
lar'" o comportamento da economia brasileira sob as condicdes caracte-
rizadas na estratégia escolhida. Algumas centenas de simulacdes foram
realizadas para as finalidades deste trabalho. Do estudo das mesmas de



correm as seguintes conclusdes fundamentails:

1) - Sob condicdes de absorcdo de mdo-de-obra semelhantes as
do passado - i1dénticas ou pouco inferiores as condicoes
do crescimento populacional vegetativo - os requisitos
de investimento sdo aparentemente elevados para taxas
de crescimento de capacidade fisica instalada de 6% e
mais ao ano. Estes resultados em vez de negarem,confir
mam a experiéncia econdmica brasileira do apds guerra,
em termos reais;

2) - Altos investimentos, para aqueles niveis de crescimen-
to, repercutem diretamente nas necessidades de importa
cdo de bens intermediarios de producdo e benstde capi-
tal. Aquelas taxas de crescimento, para equilibrio do
Balanco de Pagamentos em Conta Corrente, tornar-se-ao
necessarios consideraveis ganhos de exportacao ~fisica
de bens e servicos, semelhantes aos dos > dois ultimos
anos, a perdurarem praticamente constantes, pelo menos
durante o primeiro quinquénio do Plano Decenal.

3) - Via desregra o aliciamento de poupanca”privada interna
necessaria ao crescimento ndo atinge niveis gor demais
elevados, segundo a experiéncia passada em termos de ni_
veis médios de consumo, sob condicOes toleraveis de cag_
tacado de poupanca externa.

4) - Via de regra, mesmo a niveis ambiciosos de crescimen-
to, a taxa de inflacdo nao parece constitulr obstaculo
intransponivel. Poder-se-a paulatinamente controla-la
durante o decénio desde que propriamente atuando na re_
ducdo do nivel de consumo do Govérno e no aumento de
sua receita liquida. As alteracdes”percentuais™ que ”se
tornam necessarias para éste fim ndo sédo Impraticaveis.

5) - Para programar crescimento exponencial da capacidade e
ordem de 6% ao ano torna-se imperioso aumentar o empré
go da mado-de-obra para niveis que elevem a taxa de ab-
sorcado observada no apds guerra. A estarem corretas as
premissas deste trabalho, a iIntensificacdo do capital
na producdo tem sido muito acentuada. Embora a mesma
traga consigo o aumento da produtividade do trabalhador
empregado, importa, entretantp, em tensdes econdmicas
evidentes (como as indicadas as conclusbtes (1) e2))7?se
o] crescumento persustlr sem modificagdo™das tendencias
passadas do "'mix" dos fatores de producao.

Para qualificarmos estas conclusdes convém procedermos por
partes. Discutamos em primeiro lugar os investimentos brutos necessa-
rios para crescimonto econémico a taxas diversas, sob condicoes igual
mente diversas de absorcdo de mdo-de-obra. Observe-se, para tanto, o
que nos dic o Quadro XII.

0 que fica desde logo claro diante dos valores conti
Quadro mencionado € que, em termos de taxa de investimento,e conside-
ravelmente diferente propor crescimentos da capacidade a taxas expo-

nenciais de 4,5, 6#, ou 70l . Para cada meio por cento a mais. vi-
1 - Ainda™ um\ vez, convén lembrar:trata-se -de crescimento de capacida
do (podendo o crescimento do produto ser superior),e de taxas exponen_
cialis (sendo as taxas geometricas un pouco mais altas).



scio como meta de crescimento da capacidade fisica,torna-se necessa-
rio aumentar em aproximadamente 3% a taxa bruta de investimento no pe_
riodo inicial. A partir deste ponto, entretanto (e presumindo absor-
cado de mao-de-obra a 2,8% a.a.), se o0 crescimento de capacidade pro-
gramado for superior a 4 , 7 a divergéncia entre os requisitos biutos
de investimento amplia-se mais do que proporcionalmente no tempo. Em
funcdo deste, o comportamento da taxa bruta de investimento e pratica
mente linear na faixa compreendida pelo decénio em observacdo. Dife-
rem, entretanto, as declividades dos segmentos lineares para diferen-
tes metas de incremento da capacidade. A 555> Por exemplo,a taxa bru
ta de iInvestimento cresce em média 0,2% a.a. durante o decenio. A 7%
este crescimento € da ordem de 1% a.a., cinco vezes maior, portanto.

Resulta, destes elementos, que o estabelecimento de metas de cresci-
mento da ordem de 6% a.a. para o decénio - sob condicdes de emprego de
mao-de-obra semelhantes as do passado - impde iInvestimentos brutos
crescentes em proporcdo a capacidade, de 25% a 29% ao longo doperiodo
planejado.

Causa estranheza, a primeira vista, requisitos tdo elevados
de capital para metas tao "‘comuns' de crescimento. O que ha a destacar
no capitulo, entretanto, 6 que crescer capacidade perenemente a 6%5,mui_
to além de ser "comum”, €& sobretudo dificil. A economia brasileira,co
mo afirmamos linhas atras, nédo se desenvolveu em media aquela taxa nem
no total do periodo de apds guerra, nem no decénio 1950-1960. Inves-
tindo em média pouco mais que 20$ de seu produto real, entretanto, cres.
cimentos médios de 5,5% a.a. foram atingidos de 1950 até nossos dias,
em consonancia, alias, com o que prognostica o Quadro XIl para o dece
nio, aquela taxa, se levarmos em consideracdo a tendencia evolutiva da
relacdo capital/produto nacional. Em dois equivocos se incorre quando
licdes do passado sdo lembradas para ressaltar linhas supostamente pef
simistas nos requisitos de capital que o Quadro XIl traz ao claro. A
primeira € a que faz uso de periodos pouco representativos do cenano
economico do ap6s guerra, incidindo na confusdo entre capacidade eocio
sidade. A segunda é a que relembra taxas de investimentos em cruzeiros
correntes como aplicaveis a analise, sem perceber que investimento tem
um deflator especifico muito diverso do implicito nas Contas Nacio-

nais .

A analise comporta outro angulo, entretanto, se concebermos
aq Nacao em condicdes de absorver melhor seu potencial de mao-de-obra
1 - Para 2.5% de depreciacdo sobre o capital,a taxa bruta de investi-

mento permanecera constante quando a capacidade fisica crescer de
4,7% a.a. (taxa bruta de investimento de 17>2% a.a,)-



no futuro. Presumindo que os fatores de producdo sejam substituivels
entre si como em larga medida o sdo no agregado - e iInteressante ob-
servar numericamente as economias de capital que podem ser proporcio-
nadas por um maior contingente de mdo-de-obra na producéo. Quando a
taxa de absorcdo da mao-de-obra cresce de ano a ano - de 2,8% em 1966
a 3*5% em 1972, permanecendo neste nivel ao final do decenio - os re-
quisitos de capital reduzem-se consideravelmente. A taxas de cresci-
mento da capacidade de 5/5% o 6%, por exemplo, aquele excedente de mao
-de-obra incorporado a producdo é suficiente para reduzir, ou pratica
mente neutralizar, os acréscimos anuais das taxas brutas de investi-
mento necessarias ao crescimento. Isto implica em que a criacéo deip?7

milhdées de novos empregos em média ao ano, durante o decenio (em vez
dos 870 mil novos empregos em média correspondentes a absorcdo a taxa
de 2,8% observada entre 50 e 60), promoveria a substituicdo, ao longo
daquele periodo, de um montante de capital equivalente a cerca de 170
bilhdes de cruzeiros (de 1949), sem prejuizo de um crescimento a 6%
a.a, Criando-se condicdes, portanto, para a absorcao ao longo do dece
nio proximo, de um contingente extraordinario anual de 200 mil traba-
Ihadores ao processo produtivo - além dos 870 mil que a economia ab-
sorveria fosse seguida a tendéncia dos anos cingquenta - fica estabele
cida a possibilidade de se substituir cerca de 17 bilhbées de cruzei-
ros de 1979 de capital em média ao ano, durante o decenio, ocm pic

juizo para uma meta de crescimento de 6% a.a. Em termos correntoo,es-
tas cifras dado a entender que cada novo emprego, adicional ao nivel

"normal™ de 870 mil anuais em média, tem condicfes de substituir cer-
ca de 7 milhbes de cruzeiros atuais de capital, os quais de outra for
ma seriam necessarios para sustentacdo do crescimento a meta programa
da. Estas cifras alteram-se com os objetivos de crescimento em vista,

mas definem, propriamente, as ordens de grandeza das variaveio er.ipe

go e crescimento, inerentes ao processo econdmico brasileiro.Dai ter-
-se concluido ser necessario cogitar de reduzir o deepenin0 de capi_
tal que a economia vem sofrendo, através de uma maior participacao do
contingente de miao-de-obra, sem rcducao dos niveio rc™~s de investi

mento do passadol.

Com referéncia as demails conclusbes a que chegaramos ante-
riormente - relativas aos niveis de poupanca privada interna e poupan
ca externa, e ao processo inflacionario - todas elas dizem respeito,
direta ou iIndiretamente, ao problema criado pelas necessidades de ca-

1 - Bn documento paralelo a "este estudo, referente & mao-de-obra do pa

U, estuda-se sob que condiﬁées )
Q0 mil trabalhadores ao ano entre 1960 e 1970, cur” que conci

lita os altos requisitos futuros de absorcao com o relativamente
baixo nivel de emprego do passado.



pitai e trabalho que acabamos de mencionar. Para qualificar estas con
clusbes, convira observar resultados da simulacdo selecionada com es-
ta finalidade. Mais de quatrocentas simulacbes foram realizadas com o
modelo exposto antes que se fizesse uma escolha de parametros de poli
tica economiea, consentaneos com possibilidades de acdo  governamen-
tal, para um maximo de crescimento economico. Elementos expostos a se
guir séao aqueles que,de momento, melhor caracterizam o que definiamos
ao iInicio deste trabalho como Bases Macroecondmicas do Plano Decenal.

Estes elementos aparecem assim discriminados:

a) - Da Tabela 14,o0s valores escolhidos para as principais
variaveis de politica econdmica, como os cjue ficam iIm-
plicitos em variaveils cconomicas subsidiarias a direta
acao governamental;

b) - na Tabela 15,as projecbes das variaveis_fundamentais do
modelo macroeconomico ao longo do decenio,em bilhdes ds

cruzeiros de 19719;

c) - na Tabela 16,0 ajustamento das cifras relativas ao co-
mércio exterior,em milhdes de dolares de 1965; e

d) - na Tabela 17,0 ajustamento das cifras relativas aos _
ficits programados de Governo e as expansfes tambempro_
gramadas de divida publica em cruzeiros correntes.

Observacédo destas tabelas iIndica que a taxa de inflacao,co-

mo diziamos anteriormente,ndo constituira problema maior ao crescimen
to do pais,desde que o Governo se disponha a financiar amplos investi
mentos com deficits mails reduzidos,tendentes a diminuir no tempo,para
cobertura em escala cada vez mais ampla com meios nédo inflaclonarlos.

No que tange ao nivel interno de consumo privado,convem des_
tacar que, embora descendente, mantém-se dentro de limites anterior-
mente expostos para a propensdo média a consumir.A queda prevista no
nivel de consumo privado interno diz respeito diretamente aos altos re_
quisitos de iInvestimento ao fim do decénio,para sustentar o crescimen
to da capacidade a taxa de 6% ao ano, posteriormente a 1970. Acresce,
ademais, a julgar pelas taxas propostas de crescimento do volume fisi_
co exportado pelo pais (8% no primeiro quinqiénio),nao ser necessario
programar amplos deficits no Balanco de Pagamentos em Conta Corrente:
compensam-se, praticamente, ao longo do decenio,aquelas taxas, 0S re-
quisitos crescentes de bens de capital e intermediarios importados pe_
lo pais (funcdo que sé&o do iInvestimento), com os amplos ganhos fisi-

cos na pauta de exportacoes.



1966
1967
1968
1969
1970
1971
1.972
1973
1974
197.5
1976

15>9
15?9
15,8
15.3
15,7
15.6
15.6
15.5
15.5
15.4
15,3

4.5

15,9
15.2
14.7
14.2
13.8

13.3
12.8

12,6
12.4
12,2
12,1

18,8
18.9
18.9
1920
19A

19.1
19,2
19.2
19.3
19.3
19.4

18,8
18,2
1.7.8
17,4
17.0
16,6
16,2
16.1
15,9
15.8
1517

OOADRO  XI1

REQUISITOS DE CAPITAL EM TERMOS

21.7
21.9
22,1
22,3
22.5
22.8
23,0
23,2
23.5
23,7
23.9

DA TAXA BRUTA DE INVESTIMENTO
CONSTANTE

21.7 24.5 245
21,2 24.9 24.2
21,0 25,3 24.2
20.7 25,7 24.1
20,4 26,2 24,0
20,1 26,6 23,8
19.8 27.0 23.7
19.8 27.5 23.8
19.8 28.0 24.0
19.8 284 21
19,8 28.9 243

27,3
27.9
28,6
29.2
29.9
30,6
31.3
2,1
32,8
336
34.3

27.3
21,2
27.4
27.5
27.7
27.7
2.7.7
28,1
28,5
28,9
29,3

30,1
31,0
31,9
32,8
33.8
34.8
35.9
36.9
38,0

39.2
40.3

30.1
30.2
30.7
31.1
31,5
31.8
32.1
32.7
33,4
34,0
34.1

18,8
18.9
21,8
22,0
25,1
25,6
26,0
26,4
26.9
21,3
21,8

Sdo as seguintes ap"taxas de abporgao de mao-de-obra e as taxap variaveis de crescimento do produto implicitas no Qufidmp XlI:

MO

1966
1967
1968
1.969
1970
1.9711
1972.
21973
1974
1975
1976
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18,8
18,2
20.7
20,4
23.0
22.9
22.1
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23.0
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23.3
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Em termos de politica de Governo, a estratégia da tabela 14
impde o0s seguintes requisitos fundamentais e indispensavelis;

a) - Para a reducdo das necessidades de capital, uma ascendente
absorcdo de mao-de-obra, cujo contingente cresce a taas que
variam de 3,0% a 3,5% de 1966 a 1971» permanecendo neste ni
vel ao final do decenio}

b) - Para controle da inflacdo, um consumo de Governo cuja parti
cipacao no produto cai de 16% a 14% em dez anos, uma recei-
ta liquida, cuja fracdo eleva-se rapidamente de 13% a 20% do
produto, permanecendo neste nivel durante quase todo o doce
nio; e a expansao sistematica de divida publica, em propor-
cdo cada vez mais acentuada do déficit de Governo (de 50% a
100%), sem prejuizo de uwia participacdo do Governo no inves
timento total, que embora caia em termos relativos, amplia-
-se consideravelmente em termos absolutos)

Cc) - Para garantia de uma margem adequada g importagéo de trigo
0 servicgos -residuals, preve-se expandir a exportacao fisica
do pais a taxi média do 8% ao longo dos primeiros cinco anos
do Plano Decenal, para equilibrio aproximado do Balanco de
Pagamentos em Conta Corrente.

Aceitas estas premissas, 0 que se dispbe de informacdo con-
firma ser exequivel cogitar-sj de um crescimento da capacidade fisica
instalada no pais a taxa de 6% a.a. a partir de 1970, com um n£vol
inicial do 5% em 1967. As metas referentes ao consumo, a receita Ii-
quida do Governo, e a expansao do divida publica, ndo saoinacessiveis
e o atual Governo deu largos passos em sua direcdo. Os objetivos na
area de comércio exterior por sua vez, nao se afastam drasticamente da
queles que se julga exequiveis no capitulo com base na recente expe-

rieneia do pais.



APENDICE A

0 Mecanismo Inflacionario Explicado Através de Emissdes

Emissdes de papel moeda sdo resultado de uma procura de crédi
to em excesso aos fornecimentos de poupanca ao sistema bancario. 0 Go-
verno e as Autoridades Monetarias sao fator predominante na discrepan-
cia, pois necessitam de recursos para Ffinanciar deficits publicos, para
adquirir certos excedentes agricolas ndo imediatamente colocaveis no mer
cado iInternacional, e para interferir no mercado cambial.

Segundo propde uma conhecida relacédo causal, deficits do Go-
verno dao origem a emissfes, estas a novos meios de pagamento, 0s quals
inflacionam o indice geral de precos. Existe um conhecido efeito multi-
plicador neste mecanismo, que depende, parte do comportamento do siste-
ma bancario, parte do comportamento do publico que recebe o numerario e
mitido. Segundo expde o trabalho ANPES citado no textol,

"Quando as autoridades monetarias emitem papel moeda,

parte flui para a caixa da populacdo e parte permane

ce retida na caixa dos bancos. A populacao”™ de posse

de nova quantidade de papel moeda, guardara parte em

sua caixa, a Fim desatender as necessidades de tran-

sacOes, e depositara o restante no sistema bancario.

Esses novos depdsitos criam um excesso de reserva do

sistema bancario, que se ve habilitado a aumentar os

empréstimos concedidos em uma quantidade igual ao au

mento de depdsitos, menos o aumento do encaixe. 0s nE

vos empréstimos concedidos tornardo a aumentar a mo(2

da em poder do publico, que retera novamente uma par

cela do dinheiro recebido em sua caixa,depositando o
restante no sistema bancario, e assim por diante".

Significa dizer, eliminados elementos aos quais a analise es-

tatistica negou relevancia, que emissdes resultam una funcdo linear do
déficit do Governo ndo financiado pela divida publica, como em

(A *) Et = 2.1340 + 0.4814 (DtP* - D* Pt)

com explicacdo de 75,5% da variacdo de emissOes, significativa ao nivel
de 1$. Na equacédo, Et sdo emissOes de papel moeda em termos correntes no
ano t. Os demais elementos foram definidos no texto. Dados estatisticos
para a equacdo (A* ) aparecem no Quadro A-1. Como s6 recentemente o Go-
verno contraiu divida publica de forma ampla, os valores de D\ foram oon.
siderados nulos no periodo de observacao (1947-1964). Convem salientar
qgue diversas formas econometricas foram tentadas para melhorar o poder
explicativo das emissOes. Deficits do balanco de pagamentos foram intro

1 - Delfim Netto et al., Op. Cit., pagina 69



duzidos no ensaio porque se sabe de experiéncia recente que podem dar o
rigem a emissbes. Da mesma forma propos-se defasar as variaveis referen
tes a deficits do Governo e comercio internacional. Embora a explicacao
tivesse melhorado diante destas e de outras modificacoes, regressores cor
relacionados e falta de significacdo estatistica fizeram com que reti-
véssemos (A" ) exclusivamente.

Em seguida, emissOes* de forma multiplicativa, ampliam as g3l£
téncias de meios de pagamento no pais. Numa concepcdo sucinta do pro-
blema, por definicdo se tem

* ) M* = M* x + 3.0Et

onde

k = 5.0, é o efeito multiplicador das emissoes. k constitui
elemento crucial na descricdo da conjuntura financeira do sistema. Ele
depende, por definicdo, das reservas financeiras do sistema bancario e
das reservas de papel moeda nas maos do publico segundo

kNt kg — kg

onde k, € a razdo entre a variacdo anual does
toque de papel moeda retido pelo pubE.
co e a variacao anual do total de me
da de sua propriedade; e

ko € a razdo entre a variacao anual das
reservas bancarias efetivamente obsei?
vadas e a variacdo anual dos depodsi-
tos bancarios.

ki, kg, e portanto k, a rigor sdo valores instantaneos que variam no tem
po. Fluxos de moeda dos bancos para o publico, e vice-versa, ao sabor de
comportamentos extremamente sensivels a Injuncoes economicas e politi-
cas, alteram o multiplicador.



QUADRO A-1
EMISSPES DO GOVERNO(X)

(Bilhdes de cruzeiros)
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FONTE E OBSERVACOES:

Valores em cruzeiros correntes obtidos das primeiras diteren-
cas das séries de estoque de papel moeda emitido pelas autoridades mone
tarias. Veja-se Boletim da SUMOC, dez. 1961, Quadro 1.7 para valores an
teriores a 1951, e Relatorio do Banco Central da Republica do Brasil, ju
nho de 1965, Quadro 17, para valores posteriores a 1951. Quantidades re
ais obtidas através do deflator implicito das Conta™ Nacion™i.-.

() 0 que o Quadro caracteriza como "EmissOes™ nao constitui exatamente

a variacao de papel moeda em circulacdo. "Emissfes', como no Quadro,
contem trés componentes. A primeira, corresponde a vanacao de papel moe
da em poder do publico; a segunda, as variacdes de papel moeda em Bandos
ComerciPls e no Banco do Brasil; a terceira, a parcela emitida,retidape
lis autoridades monetarias. Esta terceira componente, certrmente nao &
flacionari*1, corresponde a uma fracdo que tem variado, de 0;1 a 10% dp
total, de forma assistematica no periodo. Por exemplo, em 1960 a fra-
cdo retida foi de %5 do total; em 1961, IOC, 19%<fc, 7-5 em 19<$3 novamea-
te 10;:, 1964, em 1975 finalmente, a fracdo caiu abaixo de Is. Co-
mo sdo pequenas em média ns fragdes retidas, ndo se cuidou isolar a onj
ponente para estudo econométrico da funcdo, deixando-se aos coeficien-
tes da funcdo a compensacao das variacoes.



QUADRO A-2
MULTIPLICADOR DOS MEIOS DE PAGAMENTOS

ANO k @ k2
1955 2,566 0,3209 0,1013
1956 2,688 0,310" 0,0892
1957 3,012 0,2794 0,0730
1958 2,97 0,2824 0,0792
1959 3,237 0,2537 0,0739
1960 3,357 0,2447 0,0704
1961 3,336 0,2491 0,0675
1962 3,346 0,2371 0,0809
1963 3,240 0,2257 0,1070

FONTE: Delfim Netto, A., et al., op. cit., pag. 73

OBS.: Designando por u o valor na fonte constante da coluna '‘Proporcao
do Caixa", o calculo do 1™ acimc. decorre dé






Inflacdo e o comportamento do Setor Privado do Pais

Uma das deficiéncias do modelo, nao resta duavida, reside na
implicita indeterminacdo do comportamento do Setor Privado do Pais. Me
lhores estatisticas em conjuncdo com um debate critico das formulacles
adotadas neste documento permitirdo o preenchimento desta e outras la-
cunas, também relevantes. Importa sobretudo informar, nesta exposicéo,
a natureza de alguns problemas criticos enfrentados ao longo de uma iIn
vestigacdo sobretudo voltada para o empirismo e o bom senso.

0 problema inflacionario é precisamente um deles.
relacdes funcionais do modelo determinadas em termos '‘reais',precos nao
teriam significagcdo conjuntural na economia, atuando a margem do sist e
ma como uma unidade de medida. Ocorre que evidencia factual existe de
que, superado um certo nivel de evolucdo do mdice geral de precos, es_
tes passam a afetar diretamente o comportamento economico de indivi-
duos, provocando no consumidor uma readaptacao de seu esquema de com-
pra para maximizacdo da utilidade pessoal, e no fornecedor uma reorga-
nizacdo de suas formulas de producédo para maximizacao de lucros. Sabe-
se, de experiéncia recente no Brasil, como de experiencia passada em ou
tros paises, que o efeito inflacionario supera sutilmente niveis de eu
foria"” da atividade econdmica, para assumir aspectos profundamente cor
rosivos na expectativa que ampara tanto a decisdo do produtor como do
consumidor. O gque ndo se sabe € como o fenomeno se processa, atraves de
que elementos iIntegjre.vaia as demals variavels macroeconomicas com O ni-
vel geral de precos, por forca de que motivos uma inflacao aparentemen
te estimulante do crescimento economico pode vir ameaca-lo frontalmen-
te.

Dados disponiveis ndo facultam qualquer conhecimento sobre o
comportamento do investidor privado diante da inflacao, e quanto ao con
sumo governamental, elementos apontam pela i1naceitavel tendencia de serj
aquele, funcéo positiva do nivel geral de precos.

Uma primeira causa, portanto, do estado parcial de ignorancia
em pesquisas como a deste documento, decorre da deficiencia de elemen-
tos estatisticos relevantes. Estatisticas conjunturais brasileiras, a
despeito do cuidado com que sdo elaboradas, apresentam certas impropri
edades tanto mais importantes quanto mais restrito o universo histoéri-

co de observacéao.

Fos



De uma parte, consumo privado, renda disponivel, e inflacao
ao que parece efetivamente integrarem entre si, 0 que pode Vir ser cons_
tatado por qualquer das funcbes de consumo seguintes

() €L =625 £ QAR ODEGULYE, 2= o
B Of = 0825 O DGR o) (? T

<P -0.003 , 2 T372 |\
(B*) Ct = 0.930 (Y-t (- ) (0>009) R =

A equacao (B*) Q a conhecida 1orma linear de consumo na qual
se introduziu a taxa de crescimento dos precos como variavel adicional.
Ambos os coeficientes sdo significativos ao nlvel de 57, mas a equacéao
ndo se presta para projecbes de longo termo, parte devido a imprecisao
dos coeficientes por problemas de colinearidade, parte por forca da for
ma linear da funcdo. Em decorréncia disto, extraordinariamente sensi-
vel torna-se a taxa da inflagcdo a escala das demais variaveis. Observe
se, por exemplo o seguinte. Se a equacdo (B fosse introduzida no mo
délo, o nivel necessario de consumo para atendimento da pol tica de
crescimento economico seria fornecido por (22), como exporto no texto.
A diferenca entre aquele e o nivol planejado dc consumo (6.25
+0.849 (Y-T),) deveria ser forcosamente ajustado pelo mecanismo infla-
cionario. Resulta que se consumo "necessario” e "planejado™ crescem a
mesma taxa, cresceria igualmente a de inflagcdo, decorrenci”™ que e da di

ferenca absoluta daqueles elementos.

Uma das formas de contornar o problema da escala das vana-
vels é adotar a expressdo logaritmica (Bj). Coeficientes de (B*) forne
cem as alteracbes percentuais de renda disponivel e iInfl-¢™0 noceasa
rias para uma dada alteracdo percentual de consumo. 0 problema e que a
colinearidade dos coeficientes é extremamente elevada, e quando se pro
cura evita-la (equacdo B*) perde-se o poder explicativo da relacao. A-
demais, em (B*) o coeficiente do elemento preco nao e estatisticamente
significativo, e seu valor é tdo diminuto que uma pequena Vvariagao™no
consumo, como fracdo da renda SISpBF0R§!; € acompanhada de variacGes
ainda consideraveis na tax8 % inflagag: 8y (BS). se a fracao consumoy
renda disponlgvel cair de N 4 BFE%WH de 8210, a taxa de inflacao ele-

va-se de 15% a quase 5°*

1 - Todas as funcdes forrem de

naquelas Oontas.



Depois de experimentar, em diversas e consecutivas simula-
¢coes, o funcionamento do modelo com diferentes fungbes de consumo, del
ga-se a conclusdo que a estimativa obtida por regressao do efeito 1in-
flacionario é muito fraca e imprecisa, e por demais sensivel, para que
se possa vir a utiliza-la com algum proveito, num modelo cu;ja finalida
de primordial é tracar linhas basicas para a programacdo da economia.

Impossivel torna-se, de momento, identificar a causa da po-
breza das conclusfGes econométricas obtidas, Se decorrencia da baixa qua
lidade dos elementos disponiveis, da influencia imprépria de tenden-
cias, ou de inadequacdo na relacdo de comportamento proposta, somente
uma continuacdo da andlise que teve inicio neste documento, podera ca-
racterizar.

Poupanca Forcada e Inflacao

E inquestionavel, entretanto, a existencia de uma relacao re-
gativa atuando na economia entre consumo e iInflagcao, a despeito do fa-
to de nao se a incluir explicitamente no modelo. 0 argumento e simples,
e baseira-se integralmente em definicbOes e relacdes de comportamento ob
servadas.

Na exposicdo das equacOes do modelo contida no texto, (12) e
(14) mostram a existencia de uma relacdo positiva entre o deficit do Go
VErno e a taxa de inflacdo, por intermedio da expansao dos melos de pa
gamento. Sendo indistinguivel, por meilos econométricos, o efeito infla
cionario sobre variaveis como o investimento privado, consumo do Govei?
no, e o comportamento de balanca de pagamentos, resulta que a poupanca
privada, ex post, dependa positivamente da elevacdo de precos (uma pou
panca forcada), pois por definicdo ela se iguala a soma do déeficit de
Governo com o investimento privado. Com efeito, de (12) e (14), resul_

ta que
g c -
* Mt i Pt"PL-1 _ n Yi-Yi-1
<V Dt DtV°rtPt-8 T T Pt-1 at-1 >

mas como por definicao

Be - 8¢ " lpe Vet Wy



(onde designamos a poupanca bruta da renda disponivel do setor pri-
vado no tempo t), rosta

1 M. Pj. - B 4
D) SF = ————- -0 Emmm )FF()
v P> Pt

onde T (=) representa uma funcdo nas mais variaveis de (12), (14)e(Bjp

(B]) indica a dependéncia positiva, no periodo t da poupan-
ca ex post SN na taxa de inflacdo (X). Se efetivamente as demais varia
vels do sistema ndo dependerem da taxa de inflacao, ontao a poupanca
privada € residual, determinada pela diferenca entre a quantidade exis.
tente de bens e servicos e a procura por eles exercida pelos demais com

ponentes da demanda global,

() A afirmado é de

bém dos°meios reais de pagamento existentes. Nao se infere, portanto,
aSe a «érie temporal de poupanca privada dependa positivamente da serie
temporal de inflacdo. Tudo depe.de, nesta simplista versao do problema,

da série temporal de meios de pagamen o.



Elementos constantes do Quadro A-2 mostram a natureza ascendente, ailn-
da que imprecisa do efeito multiplicador de emissbes. O valor adotado
em (A1,) corresponde aproximadamente a uma media das observacoes para o
periodo 55/63, mas € indubitavel residir, na projecdo do valor daquela
constante, um ponto muito delicado a qualificar as demais variaveis mo
netarias do modelo. A inexisténcia de informacao histdérica suficiente
para uma apreciacdo mais acertada do comportamento estatistico daquele
elemento, paralelamente a impossibilidade de existirem meios de contro®
le para suas variacoes no futuro, foram algumas das razoes em favor de
uma formulacdo mais simples e direta do mecanismo inflacionario, como
a contida no texto principal deste documento.

Caracterizada a expansao dosmeios de pagamento por (AN, a
variacdo do indice geral de precos sucede de acordo com a equacao de
trocas (14), observada na analise estatistica contida no texto, A fun-
cdo econométrica ajustada daquela forma torna improcedente, em termos
usuails, a quantificacdo de seu poder de explicacao ou da pertinéncia es_
tatistica dos coeficientes. Quando se executa o0 ajustamento de forma
irrestrita checa-se a

(AY) vV Pt-I “t " -1 Y* " Y*-1
—————— — 9.556 * 0.905 —\———————— 2%2» — jJ-———-
h-1 M*-1 t-1
onde ambos os coeficientes sao significativos o pelo menos e 0 coe

ficiente de correlacdo é de 89%* A forma (AY) entretanto traz a desa-
gradavel implicacdo de existir uma inflacdo "inercial na economia bra
sileira da ordem de 9% ao ano, decorréncia estatistica, sobretudo dova
lor exagerado da elasticidade do produto relativa ao indice geral de
precos.

Escolheu-se, por estas deficiéncias iInterpretativas, adotar a
forma restrita da funcdo. O ajustamento passado, implicito em (14) apa

rece claramente nos graficos anexos.



APENDICE C

EQUACOES DO MOPELO MACROECONOMICO

Referentes a Capacidade de gerar Renda Nacional

(D y' - 3.42e°-01IMt - 19«) jOA LO.6
@ Y* = yE
(3) Lt = 26.0 eJt

@ it=(wr*-Q-0n» + 0#025) Kt

() Kt =1/~ * 0.975 Kt.x

) I* = It - 0.0125 y£

Il - Setor Governo

a1, =11t
@ Gt=gyY*“
© Tt =p yE
(10) Ut = Gt+10 - Tt
, €
Pl
@S D* = ] D.

Il - Setor Monetario

M* _ M* rcrt. Pt * Pt pt - Dt pt
@@2) t~ t =0.03235 + 0.903
_ Mt 1
‘lt_l -
YI - Y
Pt " Ft-1 ,, 0.3987 - ---- 0.5747 -

(15) j gi_l

t-1 t-1

(1) crt - 87.9 e=* <> (e°* 1,



, (15) Xt = 23.8 ox(t - 19K7)

Vv,
A6)M* = h — =
* v2(©) *
(17) Rt = —F— - (Vx Xt - (V5 MKt + V4 MIt + V5 MA))
V6
2.8428 - 1.5230 - 0.1(486 0.9234
(18) Mk = 0.00858 1* - Tt PKt POt
0.9017 =-0.3848 -0.8472 d
(19) Mj. = 0.0440 I* p_A T* Yt
t t
(20) Mg, = 0.4940 T* | Pc vt
* - ... t

V - Setor Privado

@D Ip = - ¥
‘£

(22) Ct = Y* - Gt - It - Xt + M,

Funcdes de Consumo

t - pt-i
(@ Ct = 6.25 + 0.8485(yJ - Tt) - 0.3471 (C-—pt. x ) 10°-
. 0.99 ,pt - pt_ ! innr 0-030
() C = 0.965 (Y* - Tt) - -———— 10°)
re-1
P, - Ptn -0.033
© ct=0.93¢?-Tt) (- r—— - -100)

*t-1



a)

b)

Designacao das variaveis

- estoques
Y : capacidade
L : trabalho
K Capital
- Fluxos
Ip investimento privado
1G investimento publico
| investimento total
1* investimento total fixo
G : consumo do Governo
T : receita liquida do Gover_
no
Mk importacao de bens de ca
pitai
M importacdo de bens inter
’ medianos
R I residuo de importacoes

M*

D*

Cr

: meios de pagamento

: nivel geral de precos

importacao de bens de consumo

importacao total

. exportacéo

: divida publica

: deficit de Governo

- procura global

- cons Umo

: crédito fornecido



c) - variaveis de politica econSmica

Principais -

w : taxa de crescimento do produto (5*° - 6.0%)

: participacao do investimento do Governo no Investimento to-
tal (50 - 35%)

p : tributacdo como fracdo do Produto, liquida de subsidios e
transferéncias (18-- 21%)

J - participacado do acréscimo de divida publica no déficit go-
vernamental (5° - 100%)

c* : taxa de crescimento do estoque de crédito em maos de tomado
res (5.0 - 6.0%)

X :© taxa de crescimento das exportacdes (3*0 - 8.0%)

h : razdo entre importacdes de bens e servicos para exportacles
de bens e servicos (0.9 - 1.2)

g : participacdo do consumo do Govérno no Produto (15 - 13™»)

Subsidiarias

r : taxa de absorcdo de mao-de-obra (3*0 - 3*5%)

u : taxa de crescimento da industria de transformacdo (8 - 9%).
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