A montagem de cendrios com modelos macroeconémicos

Claudio R. Contador*

A montagem de cendrios macroeconomicos para o futuro ¢ hoje um instrumento dos mais
tteis a tomada de decisdes estratégicas por parte do governo e de empresas publicas e pri-
vadas. Nesta tarefa, os economistas — junto com outros cientistas sociais — encontram
um vasto campo de atuagio.

Este artigo discute as vantagens do emprego de modelos de simula¢do. Em parti-
cular, o sistema de simulagao descrito baseia-se num modelo macroeconométrico — di-
vulgado numa versdo anterior em 1984 por esta revista — formado por sete médulos, com
48 equagOes € uma inequacao.

Apos discutir os aspectos gerais do modelo, o artigo apresenta algumas simula-
¢Oes para 1987, relativas a trés cenarios bdsicos.

1. Introdugdo; 2. A estrutura do modelo anual; 3. Os efeitos do Plano Cruzado; 4. A
montagem de cenarios com o simulador; 5. Conclusdes e desenvolvimentos futuros.

1. Introducao

O planejamento estratégico faz uso da montagem de cenadrios alternativos para
o futuro. Através da analise dos cendrios previstos, empresas e institui¢des pro-
curam desenvolver planos de agdo a fim de aproveitarem um ambiente favora-
vel ou se precaverem quando as perspectivas sdo negativas. Quando voltados
para o curto e médio prazos, estes cenarios procuram enfatizar as dimensdes eco-
ndmica e politica. No tocante ao aspecto econdmico, a simulagdo dos cenarios
alternativos exige um conhecimento adequado das variaveis e fatores condicio-
nantes — onde é forgoso reconhecer as limitagdes impostas pelo préprio ambiente
politico — e 0 uso, mesmo intuitivo, de um arcabougo teérico.

Na montagem dos cenarios alternativos, é costume as empresas fazerem
uso de consultores externos, como forma de auscultar opinides ndo viciadas pe-
la cultura, objetivos € rotina da institui¢cdo. Este artigo relata a experiéncia do
autor nesta atividade, desde 1981, inicialmente procurando apoiar as previsoes
em modelos econométricos singelos até o desenvolvimento de um modelo de si-
mulacao baseado num sistema macroeconométrico com mais de 40 equagoes.

*Professorno Instituto de Pos-Graduagao e Pesquisa em Administragao, Coppead,Universidade
Federal do Rio de Janeiro.

R. Bras. Econ. Rio de Janeiro v.41 n®4 p. 435-50 out./dez. 1987




Apesar do bom desempenho preditivo do modelo, particularmente das versoes
mais recentes, a utilizacao deste instrumental esbarra em diversas limitagdes, des-
de a desconfianga ou, o oposto, a confianga cega do usuario final (empresa) na
parafernalia computacional até a subita mudanca dos pardmetros — como o Pla-
no Cruzado — obviamente ndo prevista por modelos. Mas mesmo sem o uso
explicito do modelo econométrico, os seus ensinamentos tém sido teis para di-
vulgar os principios da montagem de cenarios macroecondmicos e os principais
dilemas de politica.!

O item 2 resume a estrutura do modelo macroecondmico e as etapas para
o desenvolvimento do sistema de simula¢do em microcomputador. O item 3 dis-
cute as mudancas necessarias para incorporar os efeitos do Plano Cruzado. Em
seguida, o item 4 ilustra as vantagens da simulagdo em microcomputadores. Fi-
nalmente, o item 5 apresenta as conclusdes e os objetivos que se pretende atin-
gir num futuro préximo.

2. A estrutura do modelo anual

A literatura brasileira sobre modelos macroeconométricos marca uma lista pro-
ficua nos anos 60 ¢ 70, e menos abundante nos anos 80. Paradoxalmente, ape-
sar da melhoria da habilidade quantitativa dos economistas e do acesso facilita-
do a computacdo, sao poucos os relatos de modelos econométricos no Brasil,
e mais escassa ainda a divulgagdo de previsdes. Por exemplo, a publicacdo mensal
Economic Forecasts: a Worldwide Survey, da Editora North-Holland, retine
as previsdes de um bom nimero de paises, onde a maioria ¢ baseada em mode-
los econométricos. Para o Brasil, apenas duas institui¢des competem e divul-
gam suas previsoes: a Macrométrica e a Coppead/UFRI, esta ultima baseada
num esfor¢o solitario.

Sem duvida, a crise do petréleo e outros disturbios reais na década de 70
causaram erros substanciais nas previsdes de modelos que nao incorporavam
choques de oferta. Talvez os fracassos e a descrenga no instrumental tenham de-
sestimulado novos intentos. Felizmente, os novos desenvolvimentos esqueceram
a ortodoxia keynesiana de controle exclusivo da demanda agregada e incorpo-
raram os choques de oferta.

O nosso modelo macroeconométrico, em qualquer das suas versdes, par-
te do raciocinio de que os desvios e variagdes ndo esperados nos instrumentos
de administragdo da demanda agregada causam flutuagdes temporarias em va-
ridveis reais importantes, como o produto real, o nivel de emprego, o saldo real
do setor puiblico, etc., enquanto os mesmos choques e variagdes autdnomas po-
dem modificar permanentemente as varidveis nominais. Choques de oferta, tais
como aumentos exogenos no preco real dos combustiveis e nos saldrios reais,
as desvalorizagdes cambiais, aumentos administrados na taxa de juros reais, e
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as quebras de safras agricolas deslocam a oferta agregada, e como tal devem ser
incorporados no modelo. Portanto, apesar de ndo se filiar a corrente moneta-
rista nem a keynesiana, a ‘‘ortodoxia’’ do modelo permanece viva no sentido
de que seu instrumental faz uso dos conceitos de oferta e demanda agregada.

A versao de 19842 era formada por seis modulos (demanda nominal; ofer-
ta real; governo; setor monetario-financeiro; setor externo; energia), com 45
equagoes € uma inequagdo, com os parametros estimados com dados anuais de
1955 até 1980. A versao seguinte, de 1985, incorporou mais um moédulo {(for-
magdo bruta de capital) e trés novas equagdes, e 0os parametros estimados com
o periodo 1955-84. A figura | resume a estrutura basica do ultimo modelo, de-
composto nos sete modulos. As setas indicam as relagdes que interligam os mo-
dulos; os codigos dentro de circulos representam as variaveis enddgenas; as den-
tro de quadrados, os instrumentos de politica; e as dentro de trapézios, os con-
dicionantes e dados exdgenos. Para fins expositivos, apenas as principais varia-
veis estdao representadas.

Figura 1

A estrutura bésica do modelo — versso 2.02
(apenas as varifveis bisicas estfo representadas)
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Em ambas as versoes, a transposi¢cao do modelo econométrico para um
sistema de simulag¢do esbarrou no problema da indexagédo. No periodo pré-Cru-
zado, era freqiiente a adocdo de estratégias que amarravam alguns instrumen-
tos de politica a inflagdo passada, em particular a taxa de cambio, os saldrios,
os pregos de combustiveis e, apds 1983, a prépria politica monetéria e a divida
publica. Ou seja, para efeitos da simulagdo ex-ante € necessario saber antecipa-
damente se o instrumento estava indexado ou ndo, ¢ caso afirmativo, qual a va-
riacdo real projetada. Como a estimagdo dos parametros é baseada em dados
ex-post, este problema néo transparecia na fase da estimagio empirica, mas se
transformava numa questdo relevante para a simulagdo ex-ante. A opgao da es-
colha da estratégia com ou sem indexa¢do em alguns ou todos os instrumentos
exigiu alguns cuidados adicionais, porém tornou o sistema bem mais flexivel e
adaptado as condigdes brasileiras.

3. Os efeitos do Plano Cruzado

Os efeitos mais relevantes do Plano Cruzado, para o propdsito de montagem
de modelos de simulagdo, sao em nimero de trés:

a) as provaveis mudangas de habitos, que modificaram de forma imprevista os
parametros de comportainento;

b) considerando uma demanda estdvel de moeda, a quebra das expectativas de
inflagdo gera um subito aumento no estoque real demandado de moeda. Ora,
a variacdo auténoma da politica monetaria é geralmente identificada pelo resi-
duo daequagao dedemanda. Assim, para um dado estoque nominal de moeda,
areducdo abrupta — se ndo incorporada no modelo — da inflagdo esperada tem
o efeito de superestimar o excesso de oferta de moeda;

¢) aremonetiza¢ido da economia, implementada a partir de margo de 1986, jun-
to com os dois efeitos anteriores dificulta sobremaneira a identifica¢iao do grau
de liquidez real.

No tocante ao primeiro efeito, ndo ha como incorpora-lo em modelos, salvo
através de dummies, o que nao resolve o problema. E mesmo assim, ainda nao
existemn graus de liberdade suficientes para esta saida. Portanto, a solugdo me-
nos pior é imaginar que as mudangas de comportamento estdo sendo captadas
nas variaveis explicativas do modelo.

A conversdo do cruzeiro para cruzado, incorporando 15% mensais de des-
valorizacdo da antiga moeda, simplesmente destruiu a capacidade preditiva dos
modelos com a inflagdo como varidvel endogena, pelo menos nos meses seguin-
tes a fevereiro de 1986. Quanto mais dependente de varidveis nominais defasa-
das, e maior o retardo, maiores os erros de previsao do modelo.

Para tentar solucionar este problema técnico, no modelo de simulagao, por

438 R.BE.4/87



necessidade operacional, foi imaginado que a elasticidade da demanda de moe-
dareal em relagdo a inflagdo esperada era estavel e igual a estimada no periodo
1955-84, cerca de -0,48, mesmo nas proximidades da inflagdo zero. Em segui-
da, a expectativa de inflagao foi ‘‘deflacionada’ ataxade 15% ao més, a partir
de margo de 1986. Desta forma, a superestimacao da variagdo auténoma de moe-
da é teoricamente eliminada. Embora nio seja o ideal, este critério permite con-
tornar (ou ignorar) parte dos problemas causados pela quebra mecanica e ines-
perada da inflacdo.

4. A montagem de cendrios com o simulador

O ssistema de simulagdo foi implantado em microcomputadores compativeis com
alinha Apple e IBM—PC, e hoje ja esta na terceira versdo.? O objetivo é simu-
lar os efeitos de medidas de politica econémica e de choques domésticos e exter-
nos na economia brasileira. Os dados do modelo sdo anuais e as simulagdes po-
dem ser feitas para qualquer ano apos 1980. Os insumos (dados € instrumentos)
e os resultados de um ano passam a fazer parte, temporariamente, do arquivo
de dados histdricos e sdo realimentados nas simulagées dos anos seguintes, per-
mitindo a construgdo de cenarios com varios periodos.

A indexac¢do formal da economia brasileira imposta também aos instru-
mentos de politica exigiu alguns cuidados na simulagao ex-ante. Ou seja, ins-
trumentos de politica podem ser fixados nominalmente ou expressos em rela-
¢do ainflagdo. A pré-fixacao da taxa nominal de cimbio em 1980 — o que sig-
nifica dizer que a sua variagdo nominal foi estabelecida ex-ante e independente
dataxadeinflagio observada — é um exemplo do primeiro tipo de operaciona-
lizacao. Mas salvo o ano de 1980, a politica cambial tem sido estabelecida com
base naevolucdo dainflagdo. Este é um exemplo de instrumento indexado. Nos
modelos de simulac¢do, os resultados sao diferentes, e portanto o usudrio deve
definir antecipadamente a caracteristica da estratégia econdmica. O modelo de
simulagdo permite a escolha de varia¢oes indexadas ou ndo para todos ou ape-
nas alguns instrumentos de politica. Cerca de quatro instrumentos possuem es-
ta flexibilidade: a divida publica, os saldrios, a taxa de cambio e os prego< dos
combustiveis.

A simulacdo exige ainda um razodvel conhecimento preditivo dos dados
exdgenos, 0 que nem sempre ocorre. Para facilitar a montagem de estratégias
¢ evitar o mau uso do modelo, a versao 2.02 fornece uma previsio inicial — as
chamadas ‘‘sugestdes inteligentes’” — para os dados exogenos ¢ instrumentos,
que o usuario pode aceitar como ‘‘cenario médio’’ ou simplesmente modifi-
ca-los.4 Além disto, o simulador fornece (na tela e na impressao) os dados his-
toricos dos altimos trés anos.

30 sistema de simulacdo € denominado Simulador de Estratégias Macroecondmicas (SEM) com a
versdo 1.0 de setembro de 1985; versdo 2.1 de maio de 1986, com a incorporacdo do Plano Cruza-
do; e versdo 2.2 de margo de 1987, com a incorporagido de ‘‘sugestdes inteligentes™

4Esta sugestao de deve ao Prof. Francisco L. Lopes.
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A melhor forma de apresentar o modelo de simulagéo € através de um exem-
plopara 1987. Vamos imaginar entdo trés cendrios, todos com os mesmos valo-
res para os dados exogenos e adotando pré-fixagdo nominal para moeda e gas-
tos publicos e pré-fixacao real dos demais instrumentos. Os cendrios imagina-
dos procuram reproduzir os dilemas atuais contemplados pela sociedade brasi-
leira: o combate a inflagdo — o0 ajuste externo ¢ o crescimento econdmico. As
simulagdes ndo incorporam os efeitos da suspensao do pagamento dos juros da
divida externa. Os dados relativos a 1986 sdo ainda preliminares. Os trés cena-
rios foram simulados em 23 de mar¢o de 1987, com a versdo 2.02 do SEM.

4.1 Cendrio A: combate a inflacdo

O objetivo central desta estratégia é reduzir a taxa de inflagdo, através do seve-
ro controle da demanda agregada sobre uma curva de oferta agregada imdvel.
Em termos quantitativos, esta estratégia seria operacionalizada com a expan-
sao da liquidez nominal limitada em 50%, crescimento de 50% nos gastos pu-
blicos, expansao da divida publica em 40% em termos reais e variacdo real nula
na taxa de cdmbio, saldrios e preg¢os dos combustiveis.

As listagens em seguida reproduzem as saidas tipicas da simulagao. Nesta
estratégia, o crescimento do PIB real seria de 3,5%, a taxa de inflacdo média
anual medida pelos pre¢os ao consumidor em torno de 40-55%, exportagdes de
USS$ 24 bilhoes, importagdes de US$ 12 bilhdes, saldo de servigos de US$ 11,3
bilhdes € um saldo em conta corrente proximo de US$ 700 milhdes, para citar
apenas algumas variaveis enddgenas. Portanto, o controle da demanda agrega-
da seria capaz de reduzir a taxa de infla¢do, ao preco de uma queda no cresci-
mento do PIBreal. Permitiria também iniciar um processo de ajuste gradual no
balan¢o de pagamentos.

Condicionantes e dados exdgenos

1984 1985 1986 1987
(%) (%) (%) (%)
1. Crescimento do produto agricola 4,41 6,86 -7,01 6,00
2. Taxa média de juros!
A. Libor 11,17 8,70 6,80 7,50
B. Paga pelo Brasil 12,54 9,69 9,02 8,30
3. Crescimento do produto real dos EUA 6,80 2,97 3,00 3,00
4. Inflagao IPC dos EUA! 4,27 3,99 1,99 3,50
5. Crescimento médio dos precos em US$!
A. Exportagdo 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Petrdleo 2,51 3,23 -39,03 25,00
C. Outras importagdes -7,08 10,43 5,31 -1,00
I\édia anual.
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Defini¢ao dos instrumentos de politica econdmica

1. Controle da demanda agregada

1984 1985 1986 1987

1. Oferta de moeda

Em valores correntes! 13,23 52,78 300,31 450,47

Em taxa de crescimento (%) 142,08 298,93 468,96 50,00
2. Base monetéria

Em valores correntes! 7,80 21,99 120,01 180,02

Em taxa de crescimento (%) 155,17 181,80 445,75 50,00
3. Gastos da unido

Em valores correntes! 33,77 185,38 428,15 642,23

Em taxa de crescimento (%) 198,78 449,01 130,96 50,00
4. Divida publica em titulos

Em valores correntes! 53,46 259,48 359,10 694,01

Crescimento nominal (%) 484,70 385,37 38,39 93,26

Crescimento real (%) 82,37 49,11 -38,76 40,00

2. Mudangas nos pregos relativos (%)

5. Politica energética
A. Pre¢o dos derivados

Variacdo nominal 219,26 184,85 107,73 38,05
Variagio real? -0,42 -12,49 -8,07 0,00
B. Participacido da produgdo doméstica 55,60 65,00 68,00 75,00
6. Taxa de cimbio
Varia¢do nominal 220,25 236,25 120,12 38,05
Variagio real? 0,11 3.30 -2,59 0,00
7. Subsidios s/exportagdo 5,00 5.00 9,00 9,00
8. Impostos s/importagdo exclusive
petroleo 10,00 10,00 12,00 12,00
9. Saldrio minimo
Varia¢do nominal 174,12 237,98 139,07 38,05
Variagio real? -14,50 3,83 5,80 0,00

1Cr$ trilhdes ou Cz$ bilhdes.
2Em relagdo ao indice oficial de inflagdo.

4.2 Cendrio B: ajuste externo

Esta estratégia procuraria recuperar o equilibrio do balango de pagamentos, com-
binando o controle da demanda doméstica com o ajuste cambial. Como men-
cionado antes, 0s cenarios nao consideram a moratoria. Como exemplo, vamos
aceitar a expansio da liquidez, dos gastos puiblicos e da divida publica idéntica
aocenario anterior, acoplada a uma desvaloriza¢cdo cambial de 40% em termos
reais, e os demais instrumentos de precos relativos constantes em termos reais.
O choque cambial é a unica diferenca em relacdo aos instrumentos da es-
tratégia anterior e é responsavel pela queda adicional de 1,2 ponto percentual
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Cendrio A: combate a inflagao
Resultados da estratégia macroecondmica

1984 1985 1986 1987

1. Produto interno bruto

Crescimento real (%) 4,74 7,26 7,70 3,55

Em USS bilhdes correntes 209,70 219,85 256,05 265,15

— Consumo 175,52 184,45 217,65 218,21

— Investimento 34,18 35,40 38,41 46,94

Em USS$ bilhoes de 1980 251,73 270,01 290,80 301,14

Renda per capita em

USS$ mil correntes 1,60 1,63 s ,

USS$ de 1980 1,92 2,00 2,11 2,13
2. Crescimento de pregos!

Indice geral IGP/DI (%) 220,62 225,52 143,47 25,28

indice de precos no atacado/DlI (%) 232,87 223,35 139,73 24,54

Custo de vida/RJ (%) 196,74 226,97 145,22 52,02

Consumidor/IBGE (%) 191,05 218,24 125,96 38,05
3. Ociosidade média (%) 13,30 13,27 12,89 15,88
4. Taxa de juros over!

Nominal (%) 231,00 319,40 717,60 147,56

Real (%)2 3,24 28,84 -27,05 97,62
5. Multiplicador bancario 1,70 2,40 2,50 2,50
6. Execucdo fin. da unido

Receita

Valores correntes’ 33,79 134,46 386,40 561,83

Crescimento nominal (%) 198,07 297,96 187,36 45,40

Crescimento nominal (%) -7,03 22,25 18,03 16,07

Crescimento real2 (%)

Despesas

Valores correntes3 33,77 185,38 428,15 642,23

Crescimento nominal (%) 198,78 449,01 130,96 50,00

Crescimento real? -6,81 68,66 -5,14 19,74

Saldo3 0,02 -50,92 -41,75 - -80,40
7. Consumo de petrdleo

Em milhdes barris/ano 348,60 351,90 383,25 400,21

Crescimento fisico (%) -0,94 0,95 8,91 4,43
8. Taxa bruta de poupanga (%) 16,30 16,10 15,00 17,70

no crescimento do PIB real, pelo aumento de 10 pontos percentuais na inflacao
e pela melhoria sensivel no balanc¢o de pagamentos. O saldo em transacdes cor-
rentes atinge US$ 4,2 bilhdes (contra os US$ 700 milhdes anteriores) e, nas con-
di¢es impostas, a divida externa diminuiria.

4.3 Cendrio C: crescimento econémico

Partindo daidéia de que alguns segmentos da sociedade consideram o combate
ainflac¢do inoportuno ou desnecessario, € outros, o desequilibrio externo solu-
cionado a curto prazo com a moratoria, esta estratégia privilegiaria o crescimento
econdmico. Neste caso, a expansdo da demanda agregada seria operacionaliza-
da com a generosidade na politica nionetdria e nos gastos publicos, sobre uma
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Cendrio A: combate a inflagdo

1984 ] 1985 L 1986 1987
1. Balanga comercial
A. Exportagdes (FOB)
USS$ bilhdes correntes 27,01 25,64 22,39 23,91
Crescimento nominal (%) 23,31 -5,06 -12,67 6,80
Crescimento fisico (%) 11,50 3,61 -9,80 4,70
Crescimento de pregos (%) 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Importagcdes (FOB)
— Totais
USS bilhdes correntes 13,94 13,19 12,87 11,89
Crescimento nominal (%) -9,66 -5,38 -2,43 -7,59
Crescimento fisico (%) 1,20 -9,33 17,05 -6,08
Crescimento de precos (%) -5,04 4,17 -13,60 -1,61
— Petroleo
USS$ bilhdes correntes 6,60 5,42 2,90 1,81
Crescimento nominal (%) -18,52 -17,88 -46,49 -37,43
Crescimento fisico (%) -16,42 -15,14 -12,25 -34,13
Crescimento de pregos (%) -2,51 -3,23 -39,03 -5,00
— Qutros
USS$ bilhdes correntes 7,34 7,77 9,97 10,08
Crescimento nominal (%) 0,14 -5,86 28,31 1,08
Crescimento fisico (%) 13,05 -6,84 19,28 2,11
Crescimento de pregos (%) -7,08 10,43 5,31 -1,00
C. Saldo comercial
USS bilhdes correntes 13,07 12,45 9,52 12,02
2. Balango de servigos
USS bilhdes correntes -11,89 -12,13 -12,16 -11,33
Crescimento nominal (%) -4,75 2,01 0,25 -6,84
A. Juros da divida -10,20 -9,67 -9,30 -8,40
B. Outros -1,69 -2,46 -2,86 -2,93
3. Saldo em transagdes correntes
Em USS$ bilhdes correntes 1,17 0,32 -2,64 0,69
4. Capitais auténomos?
Em USS$ bilhdes correntes
A. Empréstimos 13,99 18,06 23,40 11,86
B. Investimentos diretos 1,05 0,80 0,20 0,24
C. Amortizagoes -8,19 -10,17 -13,34 -12,80
5. Divida externa bruta4 99,77 103,14 101,20 100,27

TMédia anual.

2Segundo indice oficial de inflagdo.

3Cr$ trilhdes ou Cz8$ bilhoes.

4Com variagio nula nas reservas cambiais.

oferta agregada imaginada imovel. Em termos quantitativos, poderiamos ima-
ginar um crescimento de 150% na liquidez nominal e nos gastos publicos, a di-
vida publica constante em termos reais e os demais instrumentos constantes em
termos reais.

Apesar da alegada escassez de capacidade ociosa na industria, o modelo
parte da hipdtese de que a curva de oferta nio estaria no seu segmento vertical.
Gragas, portanto, ao forte deslocamento da demanda agregada, o crescimento
do PIBreal atinge 9,4%. A inflagdo média anual, por outro lado, retornaria aos
niveis proximos dos 300%; o déficit em transa¢des correntes permaneceria nos
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Cendrio B: ajuste externo

Condicionantes e dados exogenos

1984 1985 1986 1987
(%) (%) (%) (%)
1. Crescimento do produto agricola 4,41 6,86 -7,01 6,00
2. Taxa média de juros!
A. Libor 11,17 8,70 6,80 7,50
B. Paga pelo Brasil 12,54 9,69 9,02 8,30
3. Crescimento do produto real dos EUA 6,80 2,97 3,00 3,00
4. Inflagao IPC dos EUA! 4,27 3,99 1,99 3,50
5. Crescimento médio dos precos em US$!
A. Exportagao 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Petréleo -2,51 -3,23 -39,03 -5,00
C. Qutras importagdes -7,08 10,43 5,31 -1,00
IMédia anual.
Defini¢do dos instrumentos de politica econdmica
1. Controle da demanda agregada
[ 1984 | 1985 i 1986 | 1987
1. Oferta de moeda
Em valores correntes! 13,23 52,78 300,31 450,47
Em taxa de crescimento (%) 142,08 298,93 468,96 50,00
2. Base monetaria
Em valores correntes! 7,80 21,99 120,01 180,02
Em taxa de crescimento (%) 155,17 181,80 445,75 50,00
3. Gastos da unido
Em valores correntes! 33,77 185,38 428,15 642,23
Em taxa de crescimento (%) 198,78 499,01 130,96 50,00
4. Divida piiblica em titulos
Em valores correntes! 53,46 259,48 359,10 754,34
Crescimento nominal (%) 484,70 385,37 38,39 110,06
Crescimento real? (%) 82,37 49,11 -38,76 40,00
2. Mudangas nos pregos relativos
5. Politica energética
A. Prego dos derivados
Variacdo nominal 219,26 184,85 107,73 50,05
Variago real? -0,42 -12,49 -8,07 0,00
B. Participagdo da produg¢io doméstica 55,60 65,00 68,00 75,00
6. Taxa de cambio
Variagao nominal 220,25 236,25 120,12 110,06
Variagio real? -0,11 3,30 22,59 40,00
7. Subsidios s/exporta¢do 5,00 5,00 9,00 9,00
8. Impostos s/importagdo exclusive
petroleo 10,00 10,00 12,00 12,00
9. Saldrio minimo
Varia¢do nominal 174,12 237,98 139,07 50,05
Variacio real? -14,50 3,83 5,80 0,00
1Cr$ trilhdes ou Cz$ bilhdes.
2Em relagédo ao indice oficial de inflagio.
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Cendrio B: ajuste externo

Resultados da estratégia macroecondmica

1984 1985 T 1986 ] 1987

1. Produto interno bruto

Crescimento real (%) 4,74 7,26 7,70 2,29
Em USS bilhdes correntes 209,70 219.85 256,05 187,08
— Consumo 175,52 184,45 217,65 153,96
— Investimento 34,18 35,40 38,41 33,12
Em USS$ bilhdes de 1980 251,73 270,01 290,80 297,45
Renda per capita em
US$ mil correntes 1,60 1,63 1,85 1,32
USS$ de 1980 1,92 2,00 2,11 2,10
2. Crescimento de pregos!
Indice geral IGP/DI (%) 220,62 225,52 143,47 39,56
{ndice de precos atacado/DI (%) 232,87 223,35 139,73 39,08
Custo de vida/RJ (%) 196,74 226,97 145,22 63,25
Consumidor/IBGE (%) 191,05 218,24 125,96 50,05
3. Ociosidade média (%) 13,30 13,27 12,89 16,91
4. Taxa de juros over!
Nominal (%) 231,00 319,40 77,60 159,56
Real? (%) 3,24 28,84 27,05 85,99
5. Multiplicador bancario 1,70 2,40 2,50 2,50
6. Execucio fin. da unido
Receita
Valores correntes? 33,79 134,46 386,40 604,82
Crescimento nominal (%) 198,07 297,96 187,36 56,53
Crescimento real? -7,03 22,25 18,03 12,16
Despesas
Valores correntes3 33,77 185,38 428,15 642,23
Crescimento nominal (%) 198,78 449,01 130,96 50,00
Crescimento real? (") -6,81 68,66 -5,14 7,48
Saldo3 0,02~ -50,92 -41,75 -37,40
7. Consumo de Petroéleo
Em milhdes barris/ano 348,60 351,90 383,25 394,17
Crescimento fisico (%) -0,94 0,95 8,91 2,85
8. Taxa bruta de poupanga (%) 16,30 16,10 15,00 17,70

USS$ 2 bilhdes, e a divida externa aumentaria. Ouseja, o crescimento do PIB real
teria um alto custo em termos de pressdes inflaciondrias e no desequilibrio das
contas externas.

O simulador permite ainda continuar as previsdes para anos seguintes, 0
que mostraria os efeitos de médio e longo prazos de cada estratégia. Como o ob-
jetivo central deste trabalho é a apresentagdo do modelo macroeconométrico
e das vantagens do simulador, ndo ha interesse em discutir todos os detalhes de
cada estratégia. Esta tarefa exigiria um pouco mais de paciéncia e maior aten-
¢do aescolha dosinsumos. Afinal, os cenarios desenvolvidos foram apenas ilus-
trativos das vantagens do instrumental em termos de rapidez de resposta, flexi-
bilidade de escolha de estratégias, e facilidade na interpretagdo dos resultados.
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Cendrio B: ajuste externo

L1984 r 1985 1986 ] 1987
1. Balang¢a comercial
A. Exportagdes (FOB)
USS bilhdes correntes 27,01 25,64 22,39 25,88
Crescimento nominal (%) 23,31 -5,06 -12,67 15,61
Crescimento fisico (%) 11,50 3,61 -9,80 13,34
Crescimento de pregos (%) 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Importagdes (FOB)
— Totais
USS bilhdes correntes 13,94 13,19 12,87 10,51
Crescimento nominal (%) -9,66 -5,38 -2,43 -18,31
Crescimento fisico (%) 1,20 -9,33 17,05 -16,92
Crescimento de pregos (%) -5,04 4,17 -13,60 -1,68
— Petroleo
USS$ bilhdes correntes 6,60 5,42 2,90 1,79
Crescimento nominal (%) -18,52 -17,88 -46,49 -38,37
Crescimento fisico (%) -16,42 -15,14 -12,25 -35,13
Crescimento de pregos (%) -2,51 -3,23 -39,03 -5,00
— Outros
USS bilhdes correntes 7,34 7,77 9,97 8,73
Crescimento nominal (%) 0,14 5,86 28,31 -12,48
Crescimento fisico (%) 13,08 -6,84 19,28 11,59
Crescimento de pregos (%) -7,08 10,43 5,31 -1,00
C. Saldo comercial
USS bilhGes correntes 13,7 12,45 9,52 15,37
2. Balango de servigos
USS bilhées correntes -11,89 -12,13 -12,16 -11,13
Crescimento nominal (%) -4,75 2,01 0,25 -8,47
A. Juros da divida -10,20 -9,67 -9,30 -8,40
B. Outros -1,69 -2,46 -2,86 -2,73
3. Saldo em transagdes correntes
Em USS bilhdes correntes 1,17 0,32 -2,64 4,24
4. Capitais autdnomos?#
Em USS$ bilhoes correntes
A. Empréstimos 13,99 18,06 23,40 8,25
B. Investimentos diretos 1,05 0,80 0,20 0,30
C. Amortizagdes -8,19 -10,17 -13,34 -12,80
5. Divida externa brutat 99,77 103,14 101,20 96,66

IMédia anual.
2Segundo indice oficial de inflagao.
3Crs$ trilhdes ou Cz8$ bilhdes.

4Com variagio nula nas reservas cambiais.
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Cendrio C: crescimento econémico

Condicionantes e dados exdgenos

1984 1985 1986 1987
(%) (%) (%) (%)
1. Crescimento do produto agricola 4,41 6,86 -7,01 6,00
2. Taxa média de juros!
A. Libor 11,17 8,70 6,80 7,50
B. Paga pelo Brasil 12,54 9,69 9,02 8,30
3. Crescimento do produto real dos EUA 6,80 2,97 3,00 3,00
4. Inflagdo IPC dos EUA! 4,27 3,99 1,99 3,50
5. Crescimento médio dos pregos em US$!
A. Exportacgido 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Petrdleo -2,51 -3,23 -39,03 -5,00
C. Outras informagoes -7,08 10,43 5,31 -1,00

1Média anual.

Defini¢do dos intrumentos da politica econdmica

1. Controle da demanda agregada

L 1984 T 1985 ]

1986 T 1987

1. Oferta de moeda

Em valores correntes! 13,23 52,78 300,31 750,78
Em taxa de crescimento(%) 142,08 298,93 468,96 150,00
2. Base monetdria
Em valores correntes! 7,80 21,99 120,01 300,03
Em taxa de crescimento (%) 155,17 181,80 445,75 150,00
3. Gastos da Unido
Em valores correntes! 33,77 185,38 428,15 1.070,38
Em taxa de crescimentc (%) 198,78 449,01 130,96 150,00
4. Divida piblica em titulos
Em valores correntes! 53,46 259,48 359,10 1.307,15
Crescimento nominal (%) 484,70 385,37 38,39 264,01
Crescimento real (%) 82,37 49,11 -38,76 -0,00
2. Mudangas nos precos relativos (%)
S. Politica energética
A. Prego dos derivados
Varia¢do nominal 219,26 184,85 107,73 264.01
Variagio Real? -0,42 -12,49 -8,07 -0,00
B. Participagdo da produ¢ao doméstica 55,60 65,00 68,00 75,00
6. Taxa de cambio
Varia¢ao nominal 220,25 236,25 120,12 264.01
Variago real? -0,11 3,30 -2,59 -0,00
7. Subsidios s/exportagdo 5,00 5,00 9,00 9,00
8. Impostos s/importagdo exclusive
petréleo 10,00 10,00 12,00 12,00
9. Salario minimo
Varia¢do nominal 174,12 237,98 139,07 264,01
Variagao real? -14,50 3,83 5,80 0,00
1Cr$ trilhdes ou Cz$ bilhdes.
2Em relagdo ao indice oficial de inflagdo.
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Cendrio C: crescimento econémico

Resultados da estratégia macroecondmica

448

1984 [ 1985 1986 1987
1. Produto interno bruto
Crescimento real (%) 4,74 7,26 7,70 9,40
Em USS bilhoes correntes 209,70 219,85 256,05 280,13
Consumo 175,52 184,45 217,65 230,54
Investimento 34,18 35,40 38,41 49,59
Em USS bilhoes de 1980 251,73 270,01 290,80 318,14
Renda per capita em
US$ mil correntes 1,60 1,63 , 1,98
USS$ de 1980 1,92 2,00 2,11 ,25
2. Crescimento de pregos!
Indice geral IGP/DI (%) 220,62 225,52 143,47 294,17
{ndice de precos no atacado/DI (%) 232,87 223,35 139,73 298,30
Custo de vida/RJ (%) 196,74 226,97 145,22 263,43
Consumidor/IBGE (%) 191,05 218,24 125,96 264,01
3. Ociosidade média (%) 13,30 13,27 12,89 11,13
4. Taxa de juros over!
Nominal (%) 231,00 319,40 77,60 463,10
Real? (%) 3,24 28,84 -27,05 42,86
5. Multiplicador bancario 1,70 2,40 2,50 2,50
6. Execugdo fin. da Unido
Receita
Valores correntes? 33,79 134,46 386,40  1.604,44
Crescimento nominal (%) 198,07 297,96 187,36 315,23
Crescimento real? (%) -7,03 22,25 18,03 5,34
Despesas
Valores correntes3 33,77 185,38 428,15  1.070,38
Crescimento nominal (%) 198,78 449,01 130,96 150,00
Crescimento real? (%) -6,81 68,66 -5,14 -36,58
Saldo? 0,02 -50,92 -41,75 534,07
7. Consumo de petroleo
Em milhdes barris/ano 348,60 351,90 383,90 428,13
Crescimento fisico (%) -0,94 0,95 8,91 11,71
8. Taxa bruta de poupanca (%) 16,30 16,10 15,00 17,70
1984 1985 1986 ] 1987
1. Balanga comercial
A. Exporta¢des (FOB)
USS bilhdes correntes 27,01 25,64 22,39 23,04
Crescimento nominal (%) 23,31 -5,06 -12,67 2,90
Crescimento fisico (%) 11,50 3,61 -9,80 0,88
Crescimento de pregos (%) 2,01 -8,32 -3,19 2,00
B. Importagdes (FOB)
— Totais:
USS$ bilhdes correntes 13,94 13,19 12,87 13,44
Crescimento nominal (%) -9,66 -5,38 -2,43 4,44
Crescimento fisico (%) 1,20 -9,33 17,05 6,11
Crescimento de pregos (%) -5,04 4,17 -13,60 -1,58
— Petrdleo
USS bilhdes correntes 6,60 5,42 2,90 1,94
Crescimento nominal (%) -18,52 -17,88 -46,49 -33,06
Crescimento fisico (%) -16,42 -15,14 -12,25 -29,54
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Crescimento de pregos (%) -2,51 -3,23 -39,03 -5,00

— Qutros
USS bilhdes 7,34 7,77 9,97 11,50
Crescimento nominal (%) 0,14 5,86 28,31 15,35
Crescimento fisico (%) 13,05 -6,84 19,28 16,51
Crescimento de precos (%) -7,08 10,43 -5,31 -1,00
C. Saldo comercial
USS$ bilhdes correntes 13,07 12,45 9,52 9,60
2. Balango de servigos
US$ bilhoes correntes -11,89 -12,13 -12,16 -11,66
Crescimento nominal (%) -4,75 2,01 0,25 -4,12
A. Juros da divida -10,20 -9,67 -9,30 -8,40
B. Outros -1,69 -2,46 -2,86 -3,26
3. Saldo em transagdes correntes
Em USS$ bilhoes correntes 1,17 0,32 -2,64 -2,06

4. Capitais autdbnomos*
Em USS$ bilhdes correntes

A. Empréstimos 13,99 18,06 23,40 14,62

B. Investimentos diretos 1,05 0,80 0,20 0,24

C. Amortizagdes -8,19 -10,17 -13,34 -12,80
5. Divida externa bruta4 99,77 103,14 101,20 103,02
1 Média anual.

2 Segundo indice oficial de inflagdo.
3 Cr$ trilhdes ou Cz$ bilhJes. o
4 Com variagdo nula nas reservas cambiais.

5. Conclusoées e desenvolvimentos futuros

O trabalho discutiu, de forma resumida, os problemas envolvidos na montagem
de cenarios macroecondmicos com modelos econométricos, desde 0 mau uso
do instrumental, os percalgos estatisticos da deficiéncia dos dados, até a subita
ruptura dos parametros, como a ocorrida com o Plano Cruzado de fevereiro de
1986.

Inicialmente, o texto resurmiu as caracteristicas basicas de um modelo ma-
croeconométrico desenvolvido em 1984, a sua transposi¢do para um simulador
denominado Simulador de Estratégias Macroecondmicas (SEM) e as mudan-
¢as necessarias ao longo do tempo para adapta-lo as novas condi¢ées da econo-
mia brasileira, em particular ao Plano Cruzado. Em seguida, é ilustrada uma
experiéncia com o modelo na montagem de cendrios macroecondmicos através
de simulagdes em microcomputador.

Naturalmente, um modelo macroeconométrico sempre reflete o pensamen-
to e os preconceitos do seu autor, e por este motivo € sujeito a criticas e suges-
tdes. E dbvio que este modelo e o simulador néo sio perfeitos. Mas, no cémpu-
to geral, apesar de todas as dificuldades e possiveis reparos, o balango é certa-
mente positivo. A simulagdo em microcomputadores traz rapidez nas respostas
e permite em pouco tempo examinar um grande nimero de ambientes alternati-
vos. A grande ressalva reside na conhecida maxima garbage-in, garbage-out. Ou
seja, um bom modelo operado por maos inadequadas transforma-se num gran-
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de fracasso, enquanto um modelo singelo e limitado operado habilmente pro-
duzresultados aceitaveis. Apesar dos bons resultados do SEM, ele nao pode fa-
zer milagres. A imaginacdo, o bom senso e o solido conhecimento da teoria eco-
ndmica e do aparato institucional sdo ingredientes mais importantes do que a
sofisticacdo do instrumental. Modelos macroeconométricos e os simuladores per-
mitem apenas agilizar a resposta e testar em pouco tempo os efeitos das mais
diferentes estratégias.

Ha ainda um longo caminho a percorrer. Os que se aventuram no desen-
volvimento de modelos macroeconométricos sabem que a tarefa nunca estd con-
cluida. No momento, o grande objetivo é desenvolver um modelo macroecono-
métrico em bases trimestrais, o que exige informagdes estatisticas adequadas,
em particular das Contas Nacionais. Felizmente, hoje ja se dispde de algumas
séries do PIB trimestral e a sua composi¢do setorial’ e o0 apoio da IBM Brasil
ao projeto do modelo trimestral tem sido fundamental.

Abstract

The use of economic scenarios for strategic planning is nowadays a widespread
technique in macroeconomic policy and corporation decisions. Economists and
other social scientists find an increasing and important role in this field.

This article deals with the advantages of the use of simulation models for
developing economic scenarios. In particular, the article discusses a simulation
system based on an macroeconometric model — published in 1984 vy Revista
Brasileira de Economia — with 48 equations and one inequation. After presenting
the broad elements of the econometric model, the article describes the operation
of the simulation and exemplifies it with some simulations for 1987.
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