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RESUMO

A presente monografia contém uma analise da relagdo entre a abertura
econdmica ocorrida em meados dos anos 90 e a balanga comercial brasileira. Nesse
sentido é apresentada uma contextualizagdo histérica dos planos politicos e
econdmicos a partir dessa época bem como 0s seus impactos na economia
brasileira. E discutido a influéncia da politica cambial no periodo bem como a
abertura econdmica iniciada no Plano Real e seus impactos na balanga comercial

até o periodo recente.
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INTRODUGAO

Nos anos 90, uma grande discussédo ficou em torno da abertura econémica
iniciada no governo de Fernando Collor de Mello intensificada no governo de
Fernando Henrique Cardoso. Com igual importancia, escreve-se muito sobre a
importancia da taxa de cambio quando se trata de Saldos da Balan¢ga Comercial.

O objetivo geral desse trabalho é analisar o desempenho da Balanga
Comercial nos 90, apés a implantagdo da politica cambial e da abertura econdmica
do plano real.

Para tanto, apresenta-se inicialmente os objetivos gerais e os objetivos
especificos que serdo analisado na monografia e sua composi¢do. Na seqliéncia,
uma breve contextualizacdo dos dois planos de governo compreendidos no periodo
que sera analisado. O objetivo é alcancgar referéncias teéricas e bibliograficas sobre
a importancia da politica cambial e da abertura econémica nos saldos comerciais da
economia brasileira. Posteriormente apresenta-se a politica econdmica durante o

plano real, a politica cambial e a abertura econémica e financeira desse periodo.
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1 OBJETIVOS

1.1 OBJETIVO GERAL

Analisar o desempenho recente da Balanga Comercial, abrangendo os

impactos causados pela abertura econdmica e pelas politicas cambias da época.

1.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) Apresentar uma contextualizagdo sobre a conjuntura econdémica dos
anos 90, abrangendo o Plano Collor e o Plano Real; ou seja, analisar

conjunturalmente o periodo compreendido entre 1990 e 1998.

b) Apresentar as medidas tomadas para a realizagdo da abertura
econdmica, como a queda de barreiras tarifarias, nao-tarifarias, o processo

de privatiza¢bes, assim como a inserc¢éo do Brasil no Mercosul.

¢) Acompanhar a evolugdo da taxa de cambio, no periodo de 1990 a 1999

e especificar cambio fixo e flexivel.

d) Apresentar a Balanga Comercial e analisar se a abertura econdmica e a
politica cambial adotada no Plano Collor e primeiro Plano Real, foram
favoraveis ou nao, as exportagdes brasileiras e ao Saldo da Balanga

Comercial.



2 CONJUNTURA ECONOMICA: 1990 A 1998 - CONTEXTUALIZAGAO

Os anos 80 terminaram com José Ferreira de Aratjo Costa Sarney como
Presidente da Republica Federativa do Brasil.

Durante o governo Sarney (1986-1989), foi elaborado um plano de
estabilizagdo, no qual a moeda da época denominava-se cruzeiro e passou a se
chamar cruzado e os pregos foram congelados por varios meses. Depois da
liberalizagao dos pregos, a inflagédo cresceu de maneira assustadora.

Em 1988, Mailson da Nébrega assume o Ministério da Fazenda e em 1989,
entra em vigéncia o Plano Verao. O congelamento de pregos retorna como
instrumento de politca econdmica. Mas, em setembro do mesmo ano, com o
congelamento desacreditado, o governo opta por nova moratéria da divida externa.
Apéds o governo Sarney, entra o governo de Fernando Collor de Mello, assumido em
1990. O Ministério da Fazenda passa a ser de Zélia Cardoso de Mello. E entdo
elaborado, o Plano Brasil Novo (ou Plano Collor), com severas medidas provisoérias.
A moeda voltou a ser o cruzeiro. Os depdsitos bancarios de pessoas fisicas e
juridicas foram bloqueados. Os pregos foram congelados por curto periodo de
tempo. As tarifas puablicas foram elevadas, contribuindo para pressionar as taxas de
inflagao e o governo decide por bloqueio da divida ptblica (SANTANA, 2000).

Em 1991, é langado o Plano Collor ll. Ocorre rapida deterioragdo da
credibilidade do governo federal, que vai desembocar no impeachment do
presidente da republica, no segundo semestre de 1992 (SANTANA, 2000).

Assume o governo o vice-presidente Iltamar Franco. Sua gestéo foi de 1992

a 1994. O Ministério da Fazenda era ocupado por Fernando Henrique Cardoso,



criador do Plano Real, que entrou em vigéncia em julho de 1994, objetivando
alcancar a estabilidade econémica, derrubando assim a inflagao.

Em janeiro de 1995, assume a presidéncia Fernando Henrique Cardoso,
dando continuidade ao programa econdémico langado no governo anterior.

O objetivo deste capitulo é langar a base para o estudo das politicas
comercial e cambial e seus impactos sobre a Balanga Comercial. Para que isto seja
possivel, ser4 apresentada a andlise conjuntural dos anos 90, iniciando-se pelo

governo de Collor.

1.1- PLANO COLLOR |

Em 1989 o pais passava pelo Plano Verao (Plano Mailson) do Governo de
José Sarney, que tentou utilizar o cambio fixo para segurar taxas inflacionarias.

Na expectativa de melhorar a curto prazo a situagédo fiscal e financeira do
estado e evitar a trajetéria hiperinflacionaria, o governo impdés pesadas perdas
iniciais aos detentores de titulos publicos, através de expurgos de parcelas da
inflagdo, anteriores ao congelamento dos indices de corre¢do monetaria, diminuindo
o estoque da divida (GREMAUD, SAES E TONETO JR, 1997).

Para evitar a fuga de aplicagdes financeiras e o crescimento da
especulacdo, o governo adotou politica de juros elevados, provocando excesso de
demanda em ativos reais.

Neste mesmo ano, foi eleito para presidente da republica Federativa do
Brasil, Fernando Collor de Melo, que assumiu o governo em 1990, enfrentando uma

inflagao de 81% ao més (BAER, 1996).



Foi elaborado um novo plano de governo, que segundo BAER (1996)

instituiu as seguintes medidas:

01) 80% dos depésitos do overnight, das contas correntes ou de poupancas que
excedessem a NCz$ 50 mil (equivalentes a US$ 1,300 pelo cambio da época)
e aplicagbes no open market (mercado aberto) até NCz$ 25 mil ou 20% do
total, valendo o maior, foram congelados por 18 meses, recebendo durante

esse periodo um retorno equivalente a taxa corrente de inflagdo, mais 6% a.a.

02) Foi instituida uma nova moeda. A medida Proviséria n°® 168, de 15 de margo
de 1990 (D.O.U. de 16 de mar¢co de 1990), convertida na Lei n°® 8.024, de 12
de abrii de 1990 (D.O.U. de 13 de abrii de 1990), restabeleceu a
denominacdo CRUZEIRO para a moeda, correspondendo um cruzeiro a um
cruzado novo. Ficou mantido o centavo. A mudanga de padrdo foi

regulamentada pela Resolugdo n° 1.689, de 18 de margo de 1990;

03)Cobranca de imposto extraordinario e unico sobre operagées financeiras
(IOF), sobre o estoque de ativos financeiros, transa¢ées com ouro e agdes, e

sobre as retiradas das contas de poupanca;

04)Congelamento inicial de precos e salarios, com ajustes posteriores seguindo

determinacdo governamental baseada na inflagdo esperada;
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04) Eliminagdo de varios tipos de incentivos fiscais — para importagdes,
exportagdes, agricultura, regides norte e nordeste e a industria de
computadores;

05) Aplicacao do Imposto de Renda (IR) sobre lucros provenientes das
operagdes no mercado de agdes, atividades agricolas e exportagées e a
criagao de um imposto sobre fortunas;

06) Indexacdo imediata de impostos (sobre renda e produtos), obrigando seu
ajuste a inflagao no dia posterior a realizacao da transac¢ao;

07) Implementa¢do de medidas interdisciplinares e novas leis reguladoras sobre
operacdes financeiras, buscando reduzir significativamente a sonegacao
fiscal;

08) Aumento do preco de servicos publicos (exemplo: 57,8% pre¢co do gas,
83,5% nos servigos postais e 32% em eletricidade e telefone);

09) Liberalizagdo do cambio e medidas para promover uma gradual abertura da
economia brasileira em relagdo a concorréncia externa;

10) Extingdo de varios institutos governamentais e o antncio da inten¢gdo do
governo de demitir cerca de 360 mil funcionarios publicos;

11) Medidas preliminares para instituir o processo de privatizagao;

O sintoma imediato da implantacdo das medidas citadas acima, foi uma
reducdo extraordinaria da liquidez do pais. Os Meios de Pagamento (MP) como
porcentagem do PIB, cairam de 30% para 9%, de imediato na implementagéo do
plano (BAER, 1996). Os precgos industriais foram os que apresentaram menores
taxas de crescimento no inicio do Plano Collor, tanto devido a crise de liquidez e a

necessidade de liberar estoques para gerar liquidez necessaria para suas



operagées, como pelo menor protecionismo que dificultava a pratica de repasse total
de custos para pregos tipicos do periodo anterior (GREMAUD, SAES E TONETO
JR, 1997).

As medidas tomadas para controle da inflagdo obtiveram sucesso, as taxas
cairam para 3%. Em compensacéo a atividade econémica esteve em queda.

O Plano Collor congelou os pregos por quarenta e cinco dias, fixou ajustes
percentuais maximos a cada més, baseados na inflagdo (oficial) esperada no
periodo. Outro percentual seria determinado no dia 15 de cada més, fixando os
aumentos do salario minimo. Ajustes salariais que excedessem esse percentual,
seriam negociados entre empregados e empregadores, mas nao poderiam
ultrapassar aumentos nos pregos praticados pela empresas. Mas, como a
porcentagem pré-determinada de 0% para abril foi ultrapassada pelos aumentos
reais de pregos, o governo enfrentou dificuldades politicas. A norma para salarios foi
abandonada depois de abril e as livres negociagdes entre empregados e
empregadores passaram a definir os ajustes salariais (BAER, 1996).

Em relagdao ao PIB real, este caiu 7,8% no |l trimestre de 1990, com o
desbloqueio dos ativos congelados nos meses seguintes, a atividade econdmica
reagiu, crescendo 7,3% do PIB no lll trimestre, enquanto no Gltimo trimestre houve
outro declinio de 3,4% (BAER, 1996).

A recessdo e as pressdes partidarias, levaram a liberalizagdo dos ativos
financeiros antes do programado, sem que normas para isto, foram bem
estabelecidas.

Paralelamente ao plano de estabilizagdo do Governo Collor, deu-se inicio a
um processo de modificagdo estrutural do pais, especialmente em dois pontos:

reforma do estado e abertura comercial. Apesar de iniciadas no Governo Sarney,



ganham forga no Governo Collor com o Programa Nacional de Desestatizagéo
(PND).

Introduziu-se uma redugao gradual de tarifas e a flutuagdo do cambio. Na
area externa alterou-se o regime cambial. A liberalizagdo cambial ja se iniciara em
1988, flexibilizando determinadas transagdes com divisas. Este processo se
intensifica em 1990, ampliando o grau de mobilidade de capitais na economia.
Procura-se facilitar a entrada de capitais no pais para tornar o Brasil mais atrativo
para investidores estrangeiros.

Com a acelerag¢ao da inflagdo na metade de 1990, a taxa de cambio real
comecou a se desvalorizar, o que levou o governo a interferir no mercado cambial a
fim de evitar uma séria sobrevalorizagao do cruzeiro. A sobrevalorizagido observada
no meio do ano, combinada com o fim do programa de incentivos as exportagdes,
causou um declinio de 8,7% das exportagbes em 1990, enquanto que as
importacdes aumentaram 11,5%, ndo s6 devido a sobrevalorizagdao, mas também ao
aumento dos pregos do petréleo originados pela crise do Iraque (BAER, 1996).

Com o aprofundamento da Abertura Comercial observou-se uma reversao
da politica cambial implementada na segunda metade da década de 70 e
especialmente no inicio dos anos 80 que imp0s restricbes as importagbées. A
abertura foi realizada por meio de eliminagdo de barreiras tarifarias e de um
cronograma extremamente ambicioso e rapido de redugdo das tarifas médias da
economia; estas se situavam em torno de 40% e foram rebaixadas para em torno de
20% em 1994 (GREMAUD, SAES E TONETO JR, 1997).

Segundo os autores aos quais se faz referéncia no paragrafo acima, na

pagina 239, o plano fracassou devido a:



“remonetizacdo rapida e, principalmente, ndo ter rompido a
Iébgica de moeda-indexada, n&do criando as condi¢gdes para a retomada
do investimento de modo a promover as corre¢ées necessarias na
estrutura de oferta, além de ter gerado uma série de distor¢cées em
termos de pregos relativos, tanto no micro, como entre servigos e
inddstria, como no macro. Neste tltimo aspecto notadamente destaca-
se a taxa de cambio. Esta ficou bastante defasada no periodo
hiperinflacionario, pois além de taxa de juros reais extremamente
elevadas para conter a aceleragdo inflacionaria, recorreu-se

frequentemente a subcorre¢cao do cambio”.

Nos comeg¢o do governo Collor, ndo houve correcdo do desequilibrio
anterior, com a variagdo cambial oscilando em torno da inflagdo. No lll trimestre de
1990, o saldo comercial sofreu uma brusca reversao.

Para BELLUZZO E ALMEIDA (1992, p. 49-50), o fator determinante na
queda do saldo comercial foi 0o baixo nimero alcangado pelas exportagées, pode-se
dizer que “... o recuo foi uma média mensal em torno de US$ 1,2 bilhdo obtida entre
abril e juho para US$ 215 milhdes em outubro. O aumento dos pregos do petréleo
no mercado internacional, (...) reponde a uma pequena parcela da responsabilidade
deste resultado, mas o fator decisivo foi a queda das exportagdes...”

Diante deste quadro, houve expressiva desvalorizagdo cambial.

Ao Plano Collor |, ainda cabe a privatizagdo da USIMINAS e da CST
(Tubardo) e do setor petroguimico e de fertilizantes, privatizando-se a Petroflex,

Copesul e Fosfertil, dentre outras.
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Um fato marcante foi a CC5 (Carta Circular n° 05 do Banco Central) que

permite a ndo residentes a operarem na compra e venda de divisas.

1.2- PLANO COLLOR i

Depois de queda subseqiiente ao antincio do Plano Collor |, a inflagao
comecou a subir novamente em jjulho de 1990, como resultado do relaxamento do
controle de precos e salarios e do processo irregular de remonetizacdo. Como a
inflagdo continuou acelerada no inicio de 1991, e o governo encontrando crescentes
dificuldades em colocar seus papéis, a equipe econémica de Collor de Mello,
implementou um novo pacote econémico em fevereiro deste Ultimo ano.

A estratégia do plano, concentrava-se numa estratégia financeira que
consistia na eliminacao do overnight e num ataque a inflagao inercial, através do um
congelamento de salarios e precos e na extingao de varias formas de indexacgéo.

De acordo com BAER (1996), o overnight foi substituido pelo Fundo de
Aplicagdes Financeiras, cuja composicao era regulada pelo governo:

01) um minimo de 43% de papéis do governo federal ou estadual eram
garantidos pelo BACEN, esperando, assegurar uma demanda minima para
eles;

02) 13% das obrigagdes de Titulos de Desenvolvimento econémico e de
Titulos de Desenvolvimento Social, criados para financiar novos programas
de investimento nas areas industrial e social;

03) 42% dos recursos deveriam ser investidos com reservas sob forma de

depdsitos a vista.
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Os rendimentos desse fundo deveriam ser baseados numa Taxa
Referencial (TR) que era calculada a partir das futuras taxas de papéis privados
(DCs) e federais.

O Plano Collor Il, tentou organizar os fluxos de caixa e conter as despesas
das estatais e para isto, recorreu as seguintes medidas: bloqueou em 100% os
recursos destinados aos Ministérios da Educacdo, Trabalho e Bem-Estar Social e
em 95% o orcamento destinado ao investimento. A liberalizagdo or¢camentaria
passou a depender da aprova¢do do Ministério da Fazenda e da disponibilidade de
recursos.

Entre as medidas tomadas, ainda encontram-se as seguintes:

01) Reducédo de gastos das estatais, até o final de 1991, em 10%;

02) Aumento das tarifas publicas;

03) Reducdo da transferéncia de fundos a municipios e estado, pelo
governo federal, sem ferir a Constituicdo, pois esta determinava (em

1988), aumento da transferéncia da arrecada¢ao de fundos.

O impacto, a curto prazo, foi sobre os pregos. A equipe econdmica foi
substituida em maio de 1991. O Ministério da Fazenda foi ocupado por Marcilio
Marques Moreira, que determinou o controle do fluxo de caixa e dos meios de
pagamento, descongelamento dos pregos e prepara¢ao para liberalizagéo dos ativos
ainda bloqueados, além da garantia de continuidade do processo de abertura
comercial e privatizagao.

Os impactos do Collor Il foram registrados sobre os salarios dos

trabalhadores, principalmente de funcionarios publicos. Os investimentos cairam,



representando apenas 30% do que havia sido programado para o ano. Os gastos
com a divida publica interna declinaram para 80%. O PIB aumentou cerca de 1,1%
em 1991. No final de 1991, a equipe econdmica introduziu um novo programa
antiinflagdo para 1992-1993, baseado em forte restricdo ao crédito, em
fortalecimento das financas publicas e numa taxa de cambio que deveria manter o
valor real da moeda, no caso, o cruzeiro (BAER, 1996).

Mas, em 1992, o presidente Fernando Collor de Melo foi destituido mediante
um processo de jmpeachment deflagrado em conseqiiéncia de uma série de
dentincias sobre corrupgdo. Collor foi substituido por seu vice ltamar Franco, e
Fernando Henrique Cardoso foi nomeado Ministro da Fazenda (GREMAUD, SAES E
TONETO JR, 1997).

Fernando Collor de Mello, deixa a presidéncia do pais com situacéo fiscal
deteriorada. As finangas publicas ficaram fracas devido ao aumento salarial
concedido aos funcionarios publicos, ao aumento das aposentadorias e de outros

gastos correntes e de investimento.

1.3- GOVERNO TRANSITORIO: ITAMAR FRANCO

Uma das primeiras medidas do governo de ltamar Franco, foi a mudanga de
moeda, caracterizando-se pelo corte de zeros.

A Medida Proviséria n® 336, de 28 de julho de 1993 (D.O.U. de 29 de julho
de 1993), convertida na Lei n® 8.697, de 27 de agosto 1993 (D.O.U. de 28 de agosto
de 1993), instituiu o CRUZEIRO REAL, a partir de 01 agosto 1993, em substitui¢do
ao Cruzeiro, equivalendo um cruzeiro real a um mil cruzeiros, com a manuten¢do do

centavo (BACEN, 2004).
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Em dezembro de 1993, no Governo itamar Franco, foi apresentado ao
Brasil, um programa de estabilizagdo econémica que compreendia trés etapas. Em
primeiro lugar, consistia num mecanismo de equilibrio orgamentario, seguido da
introducao de uma unidade de conta estavel e como dltima etapa, compreendia a
conversao desta unidade numa nova moeda, a uma taxa de paridade com o délar.

A Medida Proviséria n°® 542, de 30 de junho de 1994 (D.O.U. de 30 de junho
de 1994), instituiu o REAL como unidade do sistema monetario, a partir de 01 de
julho de 1994, com a equivaléncia de CR$ 2.750,00 (dois mil, setecentos e
cinquenta cruzeiros reais), igual a paridade entre a Unidade Real de Valor e o
Cruzeiro Real fixada para o dia 30 de Junho de 1994. Como medida preparatéria a
implantacao do Real, foi criada a URV - Unidade Real de Valor - prevista na Medida
Proviséria n° 434, publicada no D.O.U. de 28.02.1994, reeditada com os ntimeros
457 (D.OU. de 30.03.1994) e 482 (D.OU. de 29.04.1994.

Em margo de 1994, o governo introduziu a Unidade Real de Valor (URV),
em paridade com o délar. Em julho de 1994, o BACEN comegou a emitir a URV
como a nova moeda do pais, denominada Real, para qual a paridade cambial foi
estabelecido um teto maximo de R$ 1,00/US$ 1,00 (BACHA, 1997).

Nesta conjuntura, o Estado passou de um Estado-empresario para um
Estado-regulador e fiscalizador da economia. O mercado passou a substituir o
estado na alocacgao de recursos.

Segundo GIAMBIAGI, GOSTKORZEWICZ E PINHEIRO (1999), anterior ao
Plano Real havia:

01) Inflacao elevadissima e crescente;

02) Déficit fiscal, no conceito operacional, relativamente modesto, em parte

devido a corrosao do valor real das despesas;
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03) Taxa de cambio desvalorizada; situacdo externa folgada, representada
por conta corrente que, na média, 1991-1993, foi superavitaria e por
uma entrada de capitais que fez com que o volume de reservas
internacionais no conceito de caixa, que tinha fechado 1990 e também
1991 em menos de US$ 9 bilhdes, aumentasse para US$ 40 bilhdes

quando do langamento do Plano Real.

A partir de 1995 encontra-se inflagdo muito baixa, contas publicas com
elevado desequilibrio, taxa de cambio significativamente apreciada em relagdo ao
nivel de 1991-1994, antes do Plano Real e rapida deteriora¢do do resultado da conta

corrente (GIAMBIAGI, GOSTKORZEWICZ E PINHEIRO, 1999).
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3 PLANO REAL

3.1 A POLITICA ECONOMICA DURANTE O PLANO REAL

Os primeiros anos do Plano Real, periodo que compreende o ano de 1994 e
1993, obteve-se sucesso. Esse éxito imediato do plano de estabilizacdo deveu-se
principalmente ao retorno do capital internacional. A sobrevalorizagdo do real, a
liberalizacdo da conta capital, a abertura comercial e a elevagdo das taxas de juros
foram medidas fundamentais para garantir a estabilidade de pregos. A adocéo
dessas medidas permitiu ao Brasil tornar-se um mercado mais eficiente para um
capital internacional que gravitara a procura de melhores oportunidades devido a um
cenario internacional marcado por excesso de liquidez, baixas taxas de juros,
recessao nos principais paises desenvolvidos e mudan¢as na dinadmica do sistema
financeiro internacional.

A abertura (tanto comercial como financeira) seria a base para a construgao
de um novo modelo de crescimento. A abertura comercial, ao expor a economia
doméstica a concorréncia internacional, levaria os produtores nacionais a
implementar um grande esfor¢co de redugdo de custos pelos investimentos em
tecnologia, qualidade e produtividade, assim como os esfor¢os de aperfeicoamento,
enxugamento e racionalizacdo empresarial. A introdu¢do de inovag¢des gerenciais e
tecnologicas (as quais seriam possiveis principalmente devido ao acesso de
equipamentos importados) geraria, por sua vez, um significativo aumento da
produtividade do trabalho. Inicialmente poderia ocorrer redu¢do no emprego, mas o
crescimento da produtividade, ao reduzir o custo unitario do trabalho e melhorar a
competitividade dos produtores domésticos, aumentaria o seu market share no

mercado domeéstico e a sua capacidade de exportac¢do, produzindo, no longo prazo,
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um efeito dindmico positivo sobre o emprego. Além disso, o aumento da
produtividade permitiria também uma melhor distribuicio de renda, pois, 8 medida
que a produtividade se mantivesse crescendo velozmente, as empresas ndo apenas
reduziriam custos e precos, mas também poderiam aumentar salarios. A abertura
comercial seria, portanto um dos pilares para a construcdo de um novo modelo de
crescimento, induzido pelo lado da oferta e com conseqliéncias distributivas.
(CAMPOS E ARIENTE, 2003)

Outro pilar fundamental para o redesenho do modelo de desenvolvimento
seria a abertura financeira e a liberalizagdo do cambio. A livre movimentacdo de
capitais permitiia o financiamento de um provavel déficit em conta corrente
originario da sobrevalorizagdo do cambio e da abertura econémica. Numa economia
estabilizada e aberta, em que as entradas de capitais pudessem ocorrer livremente
conforme os diferenciais de taxas de juros e com grandes perspectivas de
investimento direto, sempre haveria capital externo disposto a financiar o déficit em
conta corrente e, portanto, esse deixaria de ser uma restricdo ao crescimento. Desta
forma, estaria eliminada a histérica restricdo ao crescimento brasileiro pelo lado do
Balan¢o de Pagamentos. Além disso, o crescimento da poupanga externa em escala
suficiente para complementar & poupanca interna privada permitiria a retomada do
crescimento impulsionado pelo esfor¢o de investimento predominantemente privado.
(CAMPOS E ARIENTE, 2003)

A entrada de recursos do Investimento Direto Estrangeiro (IDE) para as
privatizagées completaria o quadro do financiamento externo, ao mesmo tempo em
que contribuiriam para remover gargalos de oferta na industria e na infra-estrutura,

reduzindo custos e agindo como veiculo do progresso tecnolégico e organizacional.
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Entre 1991 e abril de 1998 houveram privatizagées de empresas publicas
pertencentes ao governo federal e aos governos estaduais, bem como concessées
para telefonia mével na area de telecomunicagbes. Os investidores estrangeiros
entraram com US$ 12 bilhées (BNDES, 1998).

As privatizagdes concentraram-se nos setores de bens e servigos tradables
— produtos transacionaveis, negociados no mercado internacional —, o que acabou
por nao acarretar ganhos na balanga comercial, pois ndo houve elevacdo das
exportagcdes. As filiais das multinacionais que instalaram-se no Brasil, exportaram
cerca de 10% de sua producdo total e cerca de 90% destinaram-se ao mercado
interno, o qual, por seu tamanho, serviu de atragcdo ao investimento estrangeiro
direto (RICUPERO, 1999).

Ao entrar no Brasil, o investimento externo ajudou a controlar o aperto
cambial e o déficit criado pelas contas externas e principalmente os juros da divida.

O Plano Real, portanto, nao significava apenas em programa de
estabilizacdo da moeda, mas também, ao definir os contornos da insercédo da
economia brasileira na nova realidade internacional, buscava abrir caminho para a

adog¢do de um nova trajetéria de desenvolvimento. (CAMPOS E ARIENTE, 2003)
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3.2 POLITICA CAMBIAL

Do ponto de vista teérico, os regimes de cambio flexivel ou fixo ndo sdo
melhores ou piores em si, mas sdo adequados ou ndao do ponto de vista da
consisténcia com as politicas monetaria e fiscal.

No regime de cambio fixo, a autoridade monetaria é obrigada a vender ou
comprar moeda estrangeira pela cotacao oficial. As transacdes entre residentes e
nao residentes passam pela intervencdo do Banco Central e as reservas
internacionais necessariamente variam com essas opera¢des. Quando o cadmbio é
fixo, a obrigatoriedade de compra ou venda de divisas a um pre¢o determinado faz
com que, caso haja excesso de procura por moeda estrangeira, o Banco Central
seja obrigado a vender o cambio no volume desejado, causando redugdo de
reservas, e vice-versa.

No caso do regime cambial flexivel, o Banco Central ndo intermedia as
operagdes. Quem quiser comprar ou vender moeda estrangeira procurara sua
contraparte e o preco sera acertado pelo mercado. Assim se a procura por divisas
for maior que a oferta, o preco sobe (hd desvalorizagao), assim como, se houver
mais agentes querendo vender divisas, o cambio se valoriza. Na préatica, como foi
mencionado, ndao ha regimes cambiais de flutuagdo pura. Em geral, as autoridades
monetéarias intervém no mercado de cambio esporadicamente, no que se costuma
denominar ‘regime de flutuacdo administrada”. Os objetivos destas interveng¢des
sao defendidos de maneira geral, como importantes para assegurar uma flutuacao
ordenada da taxa de cambio, tendo como base seus fundamentos, e nao para
defender uma paridade fixa para esta variavel. Outra caracteristica desse regime

cambial & que mudancgas bruscas nas expectativas geram variagdes bruscas na taxa
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de cambio, o que pode ser um fator altamente instabilizador. Portanto é fundamental
que haja absoluto controle das politicas monetarias e fiscal, sem qualquer leniencia,
pois ndao ha como represar o mercado. (REVISTA CONJUNTURA ECONOMICA,
2003)

A partir de julho de 1994, com a introdu¢cdo da nova moeda, a politica cambial
ganhou maior relevidncia no contexto econémico. A taxa de cambio teria que
desempenhar papel distinto ao que se observava nos periodos de inflacdo elevada,
quando representava forte parametro para ajustes de precos. (BACEN 1995)

Nos trés primeiros meses o Banco Central nao interviu no mercado ao mesmo
tempo em que procurava cumprir metas monetérias rigidas. Tentava-se uma politica
de ancora monetaria com cambio flutuante. Depois de uma acentuada queda
nominal, o governo passou a intervir no mercado de cambio fixando a cotagdo do
délar a R$ 0,84 por cinco meses. Nesse segundo periodo praticou-se uma politica
de ancora cambial rigida. Os efeitos da crise do peso sobre os fluxos de capitais e,
conseqiientemente, sobre as reservas brasileiras levaram a uma nova mudanca na
politica cambial brasileira. Uma mididesvalorizagdo cambial de cerca de 6% em
mar¢go de 95 foi seguida de alguns meses de experimentacdo com pequenas
corregdes aleatérias da cotagdao do dolar. A prépria definicdo de uma banda larga,
que jamais chegou a servir como espacgo para a flutuacdo dos valores da moeda
estrangeira, revela a indecisdo em relagdo aos rumos da politica cambial nessa
terceira fase. (SOUZA,1999).

Com o sistema de bandas cambiais, o Banco Central comprometeu-se a atuar
sempre que a taxa de cambio atingisse os limites inferior ou superior podendo
também operar dentro da banda para evitar oscilagdes inadequadas na taxa de

cambio. Para os agentes econdmicos o grande beneficio é poder planejar suas
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operagbes dentro da margem definida de flutuagdo da moeda. Todavia, a falta de
experiéncia como o novo mecanismo induziu o mercado a interpretacdo de que
poderia haver imediato ajuste na taxa de cambio originando movimento especulativo
contra o real, o que exigiu pronta atuagao do Banco Central. (BACEN 1995).

Passsou-se assim de um regime de banda informal, na faixa de 83 a 86
centavos de real por délar, que vinha vigorando desde outubro de 1994, para uma
banda explicita, com um piso de 88 e um teto de 93 centavos por délar. A nova
banda passou a ser protegida por taxas de juro extraordinariamente elevadas e pela
disposicao do governo de ampliar a oferta de titulos publicos indexados a taxa
cambial. Em junho de 1995 o Banco Central brasileiro anunciou um pequeno
aumento e ampliacdo da banda cambial, que passou para a faixa de 91 a 99
centavos de real por délar. Ao mesmo tempo iniciou um movimento de diminuigao
gradual das taxas basicas de juro. Em janeiro de 1996 a banda cambial foi
novamente alterada para 97 a 106 centavos de real por délar, sem causar
intranqailidade nos mercados financeiros. (BATISTA, JR 1997).

O Plano Real provocou modificagdao drastica do valor externo da moeda
brasileira. De Junho de 1994 até junho de 1996, a taxa de cambio com o délar,
ajustado por indices de pregos ao consumidor, acusou valorizagao extraordinaria, de
nada menos que 33% acumulada basicamente no segundo semestre. De 1995 em
diante, a politica cambial brasileira torno-se mais flexivel e a taxa nominal voltou a
ser desvalorizada. No entanto essas desvalorizagdes nominais néo reverteram o
processo anterior de valorizagao do real. (BATISTA JR, 1997)

Apo6s a minidesvalorizagdo ocorrida no inicio de 1995 — em seguida a crise
do México de 1994 — a politica cambial foi pautada pela tentativa de ajustar a taxa

de cambio, em termos nominais, a uma taxa similar a variagéo do indice de Pregos
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Acumulado (IPA), politica essa que foi mantida durante 1996, 1997 e 1998. Nesses
trés anos, a taxa de cAmbio nominal desvalorizou-se a uma média de 0,57% ao més,
uma taxa muito préxima da inflacgdo mensal média de 0,64% (GIAMBIAGI,
GOSTKORZEWICZ E PINHEIRO, 1999).

Em janeiro de 1999 a politica cambial sofreu mais uma mudanga brusca. A
maxidesvalorizagdo ocorrida, que constitui a quebra do regime flexivel de bandas
cambiais, reavivou a preocupacgao sobre qual o melhor regime cambial a ser adotado
e quais seriam seus efeitos na economia como um todo. Em 15 de janeiro o Banco
Central deixou que o Real passasse a flutuar livremente. Houve uma forte
desvalorizagdo da moeda nacional que de R$ 1,21 alcangou uma média de R$ 1,52

em janeiro, R$ 1,91 em fevereiro e R$ 1,90 em margo.
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GRAFICO 1 - EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO — 1994 - 1999
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Em suma, o regime cambial brasileiro, que a partir de 1994 mudou-se para o
enfoque de ancora cambial visando a estabilizagdo de precgos, foi liberado para
flutuar sem a intervengdo do governo em 1999, predominando esse sistema até a

atualidade.



4 ABERTURA ECONOMICA E FINANCEIRA DA ECONOMIA

A prote¢do da industria doméstica constituiu, historicamente, o ntcleo da
estratégia de desenvolvimento e o principal instrumento de politica industrial no
Brasil ate o inicio da década de 90.

No periodo de 1974-79, predominaram as altas tarifas e as barreiras nao
tarifarias. Nesse periodo, havia a necessidade de depésitos prévios para importacéo
e eram impostos exames rigorosos para produtos com similar nacional. Isso foi
implementado em prol do equilibrio interno, abalado pela crise do petréleo e para
aprofundar o processo de substituicdes de importages. Com a reforma da politica
econdmica implementada em dezembro de 1979, o sistema de tarifas foi restaurado
como principal instrumento de protecdo a induastria nacional, havendo, desse modo,
uma elevacao das tarifas nominais, fazendo com que até 1988 predominasse um
periodo de alta prote¢do a industria. O aumento das tarifas foi justificado pela
necessidade de supera¢do da crise cambial. Além disso adotaram-se medidas
adicionais, como a elaboragao de uma lista de produtos com importagdo proibida e a
necessidade de financiamento externo para as importagdes.

A partir de 1988 inicia-se um processo de abertura comercial, que reduziu
gradativamente o nivel e a varidncia do grau de protecao as atividades competitivas.
Pode-se dividir esse periodo em duas fases; inicialmente, de 1988 a 1990,
eliminaram-se parcelas redundantes das tarifas. Na segunda fase, a partir de 1990,
houve a eliminagdo de barreiras nao tarifarias e foi aplicado um cronograma de
redugdo gradual de tarifas. Como resultado, os principais instrumentos de protecao a
industria doméstica passaram a ser a taxa de cadmbio e as tarifas de importagéo,

reduzindo a importancia das barreiras nao-tarifarias.
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Com o advento do Plano Real, o sistema de tarifas foi utilizado intensamente
para disciplinar os pregos domésticos mediante aumento da competicdo externa,
havendo um acirramento do processo de liberalizagdo. Trés fatores sustentaram
este processo; a sobrevalorizagdo do real em relagdo ao doélar, a antecipagao da
tarifa externa comum do Mercosul e a redugéo tarifaria efetuada para pressionar os

pregos domésticos.

TABELA 1 - EVOLUCAO DA TARIFA NOMINAL ENTRE 1985 E 1997

Setor 1985 1988 1995 1998 1997-1999
e ()

Metalurgia 65.15 21.33 12.4
Mecénica 58.88 31.59 16.7
Material elétrico/comunicacgdes 91,73 34.69 18.3
Material de transporte 105,53 40,65 24 6
Papel e papelao 75,80 17,35 10,4
Borracha 95,58 37,12 12,6
Quimica 32,48 16,70 6,63
Produtos farmacéuticos 43 28 22,92 8,58
Perfumaria, sabdes e velas 158,83 44 40 8,58
Produtos de materiais plasticos 142,93 3479 16,3
Téxtil 142,08 39,54 15,1
Vestuario, calcados e tecidos 166,55 45 31 19,5
Alimenticia 77,50 23,51 12,5
Bebidas 159,50 54,66 13,9
Fumo 176,10 60,55 10,1
Media 104,97 34,00 13,3

FONTES: dados preliminares basedos na tarifa comum do Mercosul - Pinheiro e Aimeida
(1994), Kume (1996) e 1997



4.1 ABERTURA COMERCIAL

A abertura comercial, no inicio dos anos 1990, juntamente com a
sobrevalorizagdo do real, favoreceu o crescimento das importa¢gdes num ritmo
acelerado e verificou-se um aumento das importagdes brasileiras no comeércio
mundial na década de 90. Neste periodo verficou-se taxas médias anuais de
crescimento relativamente maiores do que as taxas médias anuais mundiais como

pode ser observado na tabela abaixo.

TABELA 2 — TAXA MEDIA ANUAL DE CRESCIMENTO DAS IMPORTACOES
MUNDIAL E BRASILEIRA ENTRE 1986 E 1999

1986 1990 1991 1995 1995-1999
PERIODO ]
((Vo) ((Vo) ((Vo)
Brasil 9.46 9,01 1,77
Mundo 12,45 8,16 6,43

FONTE: International Financial Statistic — Yearbook — international Monetary Fund 1998
(dados de 1980 a 1994) e 2000 (dados de 1995 a 1999), Wasshington, D. C. USA:
Elaborado pelos Autores Patricia F. F. Arienti e Antonio Carlos de Campos

As taxas do periodo de 91-95 foram mais que o dobro do que as mundiais e,

as do periodo de 95-99 foram aproximadamente trés vezes superior.



GRAFICO 2 - IMPORTAGOES (FOB) — 1990 - 1998
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Pelo lado das exportagées, o crescimento das taxas brasileiras nos anos 90
foi bem abaixo das taxas mundiais. A menor taxa media ao longo do periodo foi
verificada no subperiodo de 95-99. Neste subperiodo a valorizagdo cambial levou a
perda de competitividade dos produtos brasileiros no mercado internacional o que

por sua vez dificultou as exportagdes.

TABELA 3 — TAXA MEDIA ANUAL DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES
MUNDIAL E BRASILEIRA ENTRE 1986 E 1999

. 19861990 = 19911995 | 1995-1999
PERIODO |
| (%) | (%) | (%)
Brasil 414 8,16 1,97

Mundo 12,65 8,48 565

FONTE International Financial Statistic — Yearbook - International Monetary Fund 1998
(dados de 1980 a 1994) e 2000 (dados de 1995 a 1999), Washington, D. C. USA:
Elaborado pelos Autores Patricia F. F. Arienti e Antonio Carlos de Campos

O crescimento relativamente menor das exportagdes brasileiras vis-a-vis a mundial,
provocou uma reducdo da participacao relativa das exportagdes brasileiras, no
comercio mundial, configurando assim, uma menor insercao nas relagdes comerciais
com o resto do mundo.

O mercosul funcionou com um freio a queda da participacao relativa do Brasil
no comercio mundial. Sem a participacdo do Mercosul para as exportagdes
brasileiras, a insercao brasileira no comercio mundial teria sido ainda menor.

O setor agricola também arrefeceu a queda das exportagdes, dado o uso mais

intensivo da terra, o desenvolvimento tecnoldogico, bem como novas variedades



adaptadas mais facilmente a novas regides, alargando a fronteira agricola
aumentando a produg¢do e a produtividade. O Brasil se insere no comercio mundial,
por intermédio das exportagdes agricolas, em detrimento dos produtos industriais. A
perda de competitividade do setor industrial aconteceu em fungdo dos menores

investimentos em infra-estrutura (instalagdes, maquinas, equipamentos, etc)
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GRAFICO 3 — EVOLUGAO DAS IMPORTACOES E EXPORTACOES - 1988/1998
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Com isso, o processo que se desenhava até 1994 de saldos comerciais
positivos, se inverte em 1995 dando seqUéncia a um processo continuo de saldos
comerciais negativos devido a ancora cambial que incentivava as importagdes visto
que os produtos importados se tornaram mais baratos. Apdés a maxi-desvalorizagéo
de 1999 as exportagdes foram impulsionadas devido a competitividade dos produtos

nacionais no exterior resultando em saldos comerciais positivos até a atualidade.
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GRAFICO 4 - SALDO DA BALANGCA COMERCIAL 1993 -2002
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4.2 ABERTURA FINANCEIRA

Na formulacdo do Plano Real, o investimento direto estrangeiro
desempenharia um papel fundamental no crescimento econdmico, j& que esse
financiaria o crescimento e os desequilibrios externos transitérios; forneceria
recursos tecnolégicos para modernizagdo organizacional produtiva e garantiria o
acesso aos canais do comercio internacional. Alem disso, os déficits em transacdes
correntes poderiam ser cobertos com a entrada de capitais decorrentes do

investimento direto estrangeiro, o qual criaria condi¢cées favoraveis ao crescimento
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da producdo. Se por um lado esse tipo de investimento favorece o aumento das
importagdes, por outro, apés a maturagdo desses investimentos, ou seja, no médio e
longo prazo, a produgdo tende a se elevar de forma a atender o mercado interno e
também o externo via exportagdes. Assim, de acordo com essa perspectivas,
espera-se que os IDE’s melhorem o resultado da balanga comercial promovendo um

crescimento econdémico sustentado.

GRAFICO 5 - TOTAL DO INVESTIMENTO DIRETO 1990-2002
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5§ METODOLOGIA

Capitulo Il — Revisao Tedrica da politica cambial adotada no periodo 1990-1998 e
revisdo bibliografica da abertura econdmica na mesma época, juntamente com a
apresentacdo da conjuntura econémica dos anos em estudo. Para que o objetivo
seja algando, foram utilizados livros de macroeconomia como FROYEN (1999) e
DORNBUSCH, R.; FISCHER, S. Macroeconomia. Para estudos sobre abertura
econdmica foram pesquisados artigos e livros, entre eles A Economia Brasileira nos
anos 90, dos Organizadores Fabio Giambiagi e Mauricio Mesquita Moreira e
KRUGMAN, P, R; OBSTEFELD, M, 2001. A conjuntura econdmica podera ser
encontrada em GREMAUD, A, P; SAES, F, A, M, TONETO JR, 1997 e BAER, W. A

economia brasileira.

Capitulo lll — Este capitulo tem por objetivo apresentar a evolugao da taxa de cambio
no periodo que compreende 1990 a 1998. Utilizar4a como fonte quantitativa de dados
as instituicbes como IPEA, DIEESE, IBGE e BACEN, os dados foram pesquisados e
retirados via internet. Para uma melhor apresentacdo foram utilizados artigos
encontrados nos sites das instituigdes citadas acima e em livros também contidos

nas referéncias deste projeto.

Capitulo IV - Analisara o desempenho da Balanga Comercial nos anos 90, principal
objetivo deste trabalho, enfatizando a influéncia sofrida pela politica cambial e pela
abertura econdmica. Os dados da Balanga Comercial podem ser encontrados em
AVERBUG, A. Abertura e integragdo comercial brasileira na década de 90. In:

GIAMBIAGI, F: MOERIRA, M, M. (Org.). A economia brasileira nos anos 90. Rio
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de Janeiro: BNDES, 1999, p. 49. Sendo importante, neste Ultimo capitulo, no
somente a apresentagdo dos dados, mas a andlise dos impactos causados pelas
medidas econdmicas citadas acima e a explicagdo de como a Balanga Comercial
alcangou aqueles numeros. Para isto, conta-se com o contetido dos capitulos

anteriores.



6 CONCLUSAO

Ap6s o estudo realizado, verifica-se que todas as politicas econdmicas
implantadas na década de 90 afetaram de alguma forma a Balan¢ca Comercial.
Pdde-se perceber que a taxa de cambio tem grande importancia na formagéo de
precos e no nivel de competitividade das exporta¢ées, afetando a economia como
um todo. O Plano Real teve como objetivo estabilizar a economia e combater a
inflacdo através de varios instrumentos, dentre os principais enfocados nesse
trabalho, a indexacdo de precos através a URV e a criagdo de uma nova moeda, o
Real. Mas para que o Real se tornasse uma moeda estavel, o governo adotou a
paridade de um real para um délar que unida a abertura comercial fez com que a
moeda se valorizasse através da concorréncia de produtos estrangeiros com os
nacionais. Com a ado¢do do cambio o fixo e a ancora cambial, no Plano Real,
detectou-se a degradagdo do Saldo Comercial. Por outro lado, as desvaloriza¢des
ocorridas em 1999 e em 2001 corrigiram a valorizagdo do real, aumentaram a
rentabilidade dos exportadores e anularam o atrativo anterior de importar a pregos
baixos devido a taxas de cambio sobrevalorizada. Com isso as exportacbes
cresceram, atingindo superavit da Balanga Comercial.

Se comparado o desempenho da Balanga Comercial, o processo de déficit de
US$ 6,6 bilhdes verificado em 1998 (ano anterior a mudanc¢a de regime cambial) se
inverte para um resultado positivo de US$ 11,2 bilhdes em 2002.

O processo de abertura financeira também refletiu nesse contexto, pois a
entrada de recursos no pais impactou diretamente no mercado de cambio e na

economia como um todo.



REFERENCIAS

ALCOFORADO, F. Globalizagédo. Sdo Paulo: Nobel, 1997.

AVERBUG, A. Abertura e integragdo comercial brasileira na década de 90. In:

BAER, W. A economia Brasileira. Sio Paulo: Nobel, 1996

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Disponivel em: <http://www.bcb.gov.br> Acesso em
25 maio 2004.

BACHA, E. L. O plano real: uma avaliagdo. In. MERCADANTE, A. (Org.). O Brasil
pos-real: a politica econémica em debate. Campinas (SP): UNICAMP, 1997, p.
21.

BATISTA JR, P N. O Brasil depois do Plano Real. Economia Aplicada. Sao Paulo
Vol 3, Especial, 1999

BNDES. Privazition in Brazil: 1991-1998. In. GONCALVES, R. Globalizagdo e

desnacionalizagdo. Sao Paulo: Editora Paz e Terra S.A., 1999.

CAMPOS, A. C; ARIENTI, P. F. F. Uma anélise critica do modelo de crescimento

econdmico brasileiro da década de 1990. Pesquisa e Debate. 2003

FRANCO, G. H. B. Uma politica cambial em gestagdao. OESP. 31 out 1999.
FROYEN, R. T. Macroeconomia. 5. ed. Sao Paulo: Saraiva, 1999.

GIAMBIAGI, F; GOSTKORZEWICZ, J.; PINHEIRO, A, M. O desempenho

macroeconémico do Brasil nos anos 90. In: GIAMBIAGI, F; MOERIRA, M, M. (Org.).

A economia brasileira nos anos 90. Rio de Janeiro: BNDES, 1999.


http://www.bcb.gov.br

36

GIAMBIAGI, F; MOREIRA, M, M. (Org.). A economia brasileira nos anos 90. Rio
de Janeiro: BNDES, 1999.

GREMAUD, A, P; SAES, F, A, M, TONETO JR, R. Formagao econémica do Brasil.
Sao Paulo: Editora Atlas, 1997.

KRUGMAN, P, R; OBSTEFELD, M. Economia internacional: teoria e politica. 5 ed.
Sao Paulo: Makron Books, 2001.

MARQUES, A. B. F. A Politica Cambial, 1999. Disponivel em:

<http.//www.ecen.com/eee15/cambio.htm>. Acesso em: 25 maio 2004.

MERCADANTE, A. Globalizacdo e desarmamento financeiro. Folha de Sao Paulo,
11 jul. 1999.

POCHMANN, M. A década dos mitos: o novo modelo econdmico e a crise do
trabalho no Brasil. Sdo Paulo: Contexto, 2001.

RICUPERO, R. O investimento estrangeiro: fator de estrangulamento externo?. In:

REVISTA CONJUNTURA ECONOMICA. Ed. n° 26. Ano VI. Jan/Fev 2003.

VELLOSO, J. P. dos R. A crise mundial: e a nova agenda de crescimento. Rio de
Janeiro: José Olympio, 1999, p. 263-271.


http://www.ecen.com/eee15/cambio.htm

