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A avsliagdo dos resultados alcangades pela econamia
brasileira no primeiro semestre de 1830 revela um desem-
penho insatisfatério, principalmente quando se atenta para a
evolugiio das taxas de inflagéio e do endividamento externo,
que ja vinham crescendo de modo substancial nos Gtimos
anos e sofreram um recrudescimento ainda maior nos pri-
meiros meses deste ano.

As estimativas oficigis eram de que, a0 final de 1980, a
inflagho situar-se-ia em torno de 45 a 50% e de que a balan-
¢a comercial estaria equilibrada. No entanto, em fins de ju-
nho, a taxa de inflagio nos Glitimos 12 meses ja se aproxi-
mava de 100% e a conta de comércio fechava com um défi-
cit superior a 2 bilhGes de ddlares, afetando, definitivaments,
a posgibilidade de se atingirem os objetivos propostos.
Também a meta de sxpansfo de crédito, fixada em 45%
pelas autoridades monetdrias, parece dificil de ser mantida,
pois em s8is meees se observou uma expanséo de aproxi-
madamente 80% dos 45% estabelecidos. Além disso, pre-
vig-se¢ tembém uma supersafra agricola, a qual ndo ocorreu
nas proporgbes esperadas, muito embora se tenha consti-
tuldo na maior safra de grios dos Jitimos anos.

Em relacéo ao crescimento do produto industral, pode-
-se afirmar que o0 mesmo aprasentou taxas de variagio me-
nores do que as observadas em perlodos anteriores, princi-
palmente no que se refere ao setor de bens de capital, esse
ultimo reflelindo a redugfio do investimento produtivo na
economia como um tedo. Qutro fator que merece destaque
s@ refere & redugdo do crescimento da oferta de emprego
industrial, podendo o mesmo tambeém ser considerado como
indicio de desaguecimenito no setor.

O quadro exposto pode ser utlilizado como um indicadaer
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da crise econdmica que vem afetando ¢ Pals, da qual & in-
flagéo e a divida extemna séo reflexos, Isso se explica, prin-
cipalmente, porque o processo de superacumulacéo de ca-
pital, verificado no periodo de 1968 a 1873, gerov uma ca-
pacidade produtiva superior ac poder de absorgo do mer-
cado consumidor, criando-se, assim, uma elevada margem
de capacidade ociosa.

Com o indice de 5,86% em junho de 1980, a taxa anual
de inflagao acumulada nos (ltimos doze meses chegou a
99,15%, nivel mais alto ja alcangado pela economia brasilei-
ra, batendo o recorde de 94,2% constatado am julho de
1964, Considerando, ainda, que a taxa acumulada no pri-
meiro semesire de 1980 foi de 40,46%, fica definitivamente
superada a meta oficial, fixada no inicio do ano, de uma in-
flagéo emn torno dos 50%.

Na realidade, existe uma estreita relagéic entre as fases
descendentes do ciclo econdmico e as taxas elevadas de
inflagiio, porque essas se constituem num sintoma das cri-
sas de conjuntura que tdm acometido o Pais. Outra ndo tem
sido a realidade nacional a partir de 15874, quando as taxas
de elevacgfo geral do nivel dos pregos mais que dobraram
em relagio a 1973. Dessa forma, em se tratando de estudar
a inflagéio brasileira, & necessdrio identificar os mecanismos
pelos guais a crise, a nivel da produgdo, influencia a evolu-
¢a0 dos pregos. Tais mecanismos podem emergir tanto da
racionatidade econdmica dos agentes privados frenie a uma
siluagéo critica, quanto da agéo do Estado que busca admi-
nistrar a crise. Aldm disso, nos anos recentes, fatos relacio-
nados aos desequilibrios do balange de pagamentos tam-
bém geraram impulsos infaciondrios.

A esses falos somou-ge o crescimento desmesurado da
divida interna que tentava conter a liquidez do sistema que
se elevava a cada momento, com a conversdo dos emprés-
timos externos em cruzelros, Isso fazia com que a corregio
monetéria e os jurcs pagos pele divida piblica emergissem
em tal volume, nos Oltimos anos, que ¢ Govemo se viu for-
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cado a aumentar seus débitos para honrar agueles com-
promissos. A politica econdmica fez das elevadas taxas da
juros seu primordial instrumento contencionista. Colocadas
num palamar superior ac do mercado internacional, as
mesmas ainda deveriam cumprir a fungéo de incentivar a
contrataglo dos empréstimos exiemos necessérios para
fazer frante aos desequilibrios do balango de pagamentos.

Como ja se teve ocasido de examinar, a crise a nivel do
setor produtive, evidenciada pela existiéncia de capacidade
ociosa ndo planejada em varios dos seus segmentos, é
fruto de um excesso de expansdo da capacidade produtiva
frente & demanda. Esse fato, deprimindo a taxa de lucro
esperada dos novos investimentos, rebaixa os volumas das
inversdes, instalando a fase descendente do ciclo econdml-
co, a despeitc dos gastos estatais. Dessa forma, na ausén-
cia das alteragbes substanciais e profundas a nivel do setor
produtivo privade, ndo tem consisténcia égica supor que a
crise possa ser superada pela insisténcia em gastos pobli-
cos elevados.

Além disso, mesmo desconsiderando as dificuldades de
financiar os deficie em conta comente, originadas nas
sventuals restri¢hes por parfe dos bancos internacionais,
deve-se ter em mente que promover ¢ crescimento do PIB,
via endividamento, significa, apenas, jogar a soluglo de um
problema gravissimo para o futuro, com a desvantagem de
que, sntio, ele estara exacarbado, sendo socialmente muito
mais penoso e difficll supera-lo. Dessa forma, € necesséanio
que as exportagbes brasileiras passem a corresponder ao
crescimento das importagdes ou suplanta-lo. A medida que
isso se tomar possivel, parte dos problemas que se verifi-
cam nessa area estario sendo solucionados. A meta gover-
namental de elevar as exportagdes a 40 bithdes de ddlares,
em 1984, mostra que o Governo busca solugdes por essa
via.

Assim, o processo de elevaglio do nivel geral de pregos
no Brasil sncontra sua explicacfio maior na propria crise de
conjuntura da economia nacional. A esse respeito é neces-
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sério dizer que o Estado, ao elevar o gasto pablico, impediu
uma drastica queda das atividades econdmicas e, av mes-
mo tempa, protelou e alongou a referida crise, sancionando
o processo inflacionario.

Em 1979, o Governo passou a defender a importéncia
de recuperar a produgho agropecuaria como precondigio
basica ao realinhamento estrutural da economia braslleira.
Em decorrdncia desse fato, 0 sstor agricola passou a ser
considerado come prioritario, constituindo-se na alternativa
encontrada para solucionar os trés problemas mais angust-
antes gue o Pais enfrenta no momento, quais sejam a infla-
¢ao, o déficlt do balango de pagamentos e a crise energéti-
ta. Prestigiada por essa tese, a agricuttura recebeu amplo
crédifo para o custeio da safra de gridos e pregos minimos
compensadores, ainda que n3o se pudesse afirmar & mes-
mo em relagdo aos projetos pecudrios € aos de investi-
rmenlos rurais,

O balango das culturas de verfio, da safra 1879780, indi-
ca que, a excegdo do feijio e parciaimente do milho, houve
um acréscimo significativo de produgio. Tal "performance”,
confudo, n&o reflete apenas o sucesso da politica de incen-
tivo ao setor, adotada a partir de 1979, uma vez que os ex-
pressivos ganhos de produtividade foram constatados em
fungfio da ocorréncia de condigbes climaticas favoraveis.

Essa maior oferta de produtos agricolas produzird, cer-
tamaente, efeitos positivos, reduzindo pressdes no ahasteci-
mente inlemo e gerande maiores excedentes exportaveis.
No entanto os seus efeitos para a solugho dos problemas
que o Pais enfrenta ainda s&0 multo reduzidos. A balanga
comercial brasileira continua apresentando um déficit ex-
pressive no primeiro semaslre, qua talvez possa ser minora-
do na segunda metade deste ano, quando se espera uma
concentraglo na exportagio de produtos primarios. Por sua
vez, as taxas acumuladas de crescimento da inflagdo atingi-
ram patamares superiores aos de 1964, contestando a pre-
viséio oficial de taxas em fomo de 50% em 1980. E bem ver-
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dade, entretanto, que seria uma posigao simplista aceitar o
fato de que a ocoméncia de apenas uma boa safra seria
suficiente para garantir a queda das taxas de infiacio em
1980. As causas do recrudescimento do processo inflaciona-
rio s&0 bemn mais abrangentes, cabendo & agricultura atuar
no sentido de amenizar apenas uma parte.

Dentro da prioridade concedida ao setor agricola, € de
grande importéncia o papel desempenhado pelo Rio Grande
do Sul, tendo em vista o peso de exploragio primaria nele
desenvalvido. O balango das principais culturas de verdo da
safra 1979/80 indica uma produglo de 11,5 milhdes de to-
neladas de grics, enquanto que a produglo nacional esta
avaliada em cerca de 52 milhdes de toneladas. Uma andlise
mais detida dos resultados do anc-safra 1978/80 mostra que
0 substancial acréscimo de produc@o experimentado € mais
conseqiéncia de condigbes climaticas favordveis do gue
uma respoela fortementie positiva do produtor rural aos in-
centives govemamentais, sendo vérios os elementos indica-
tives. O expressivo aumento da produtividede nfio repre-
senta reais ganhos com relagio a niveis anteriormente al-
cangadas, constituindo-se, apenas, na recuperagio de indi-
cas j& atingidos.

Ja no inicio de 1979, a indastria comegou a apresentar
inequivocos sinais de desaceleragho do crescimento de sua
producdo e de sua oferta de emprego, observando-se, ain-
da, significativa radugo do investimanio produtivo e eleva-
¢lo da capacidade ociosa do setor de bens de capital, prin-
cipaimente entre os segmentos que produzem equipamen-
tos sob encomenda. Esse processo pode ser refarente ao
setor de bens de capital, onde & possivel se observar a que-
da dos investimentos, a partir de 1978, e o reduzido cresci-
manto do pessocal empregado no ano de 1879, Esses dados
refletemn, por um lado, a redugéio das encomendas por parte
do setor privado produtor de bens durdveis de consumo ini-
clada em 1973. Além disso, embora ¢ investimento plblico
possa gerar uma demanda efetiva adicional, em virtude da
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descontinuidade e do porte dos gastos realizados, a criagho
de nova capacidade produtiva teve, em passado recente,
um efeito fortemente desestabilizador. Em outras palavras,
seria necessario gue o investimento produtive do Govemo
se ampliasse, continuamente, para que o setor de bens de
capital mantivesse suas taxas de investimento e producio
cotrentas.

A estimativa oficial ¢ de um crescimento do Produto In-
temo Bruto entre 6% e 6,5% este ano, taxa que garantiria
um limite minimo para a manutengio do atual nivel do em-
prego, que se deveria fundamentar no ascenso do produto
agricola de 10 a 12%, cabendo & industria uma taxa da or-
dem de 5%, o que ja demonstra que, mesmo por parte das
autoridades governamentais, hd expectativa de uma certa
dasaceleragso.

Partindo-se dos indices acumulados, com base em igual
periodo do ano anterior, observa-se que, no més de janeiro
de 1980, a Indistria de Transformagao brasileira alcangou
uma taxa de 6,9%, chegando no periodo de janeiro a maio
com um crescimento de 586%, sendo que esse mesmo
indicador, nos primeiros cinco meses de 1979, fol da ordem
de 10,19%.

Partindo-se da divisdo em categonas de uso, observa-
-se que tanto as indicagles referentes aos primeiros cinco
meses do ano, como ao periodo compreendido entre maio
de 1979 e maio de 1980, ambas em relaco a igual periodo
do anc anterior, revelam desaceleragito das taxas de cres-
cimento de todos os setores. £ possivel verificar-se, tam-
bém, que o setor de bens intermedidrios foi 0 que mais
Cresceu nos cinco primeiros meses do corrente ano, segui-
do, respectivamente, pelas indistrias de bens de consumo
durdveis, bens de consumo néo durdiveis e, finalmente, bens
de capital.

No entanto a indastria de bens intermediarios, que vinha
obtendo expansdo de sua produglio, apesar da crise dos
demais satores, parece ter sentido os efeitos do desaqueci-
mento, hem como do encarecimenlo dos insumos importa-
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dos & do rigido contrale de pregos que vem sofrendo. Tal
situagiio devera agravar-se nos proximos meses, em face da
determinacio oficiat de cofies de 15% nos invesiimentos e
de 30% nas importacdes das empresas estalais. A provavel
repercussdo de tal medida serda uma maior desaceleragéc
do setor de beng intermedidrios, ja que o seu crescimento,
desde 1873, vinha sendo sustentado, basicamente, por ele-
vados investimentos estatais que se destinavam a reduzir a2
dependéncia externa no abastecimento de insumos basicos
& a manter & demanda por bens de capital. Além disso, cabe
destacar que a indUstria metalirgica, um dos segmentos
mais significativos do setor bens de consumo intermadiarios,
ainda apresenta taxas de crescimento bastante elevadas.

A indastria gaacha, além da funglo de transformadora
de matérias-primas de origem agropecuéria, fem apresanta-
do, nes Ultimos anos, uma tendéncia no sentido de especia-
lizar-se na produgédio de insumos destinados a suprir a de-
manda dos setores produtores de bens de consumo dura-
vels e de bens de capital, situados, principalmente, no eixe
Rio-Sdo Paulo. Inclusive, jA é possivel se constalar que a
maioria das inddstrias que pertencem ao grupo dinamico do
Estado produzem, predominantemeante, bens intermedidrios.

E importante observar, também, que o Rio Grande do
Sul, com cerca de 70% de seus estabelecimentos industriais
classificados como pequencs ou médios, se mostra ainda
mais vulnerdvel aos problemas que a economia nacional
vam enfrentando. Dentre os diversos prablemas enfrentados
no periodo enfocado, a limitagio da expansao do crédito em
45% e as dificuidades em conseguir recursos do exterior
repercutiram a nivel estadual, no sentido de acirrar a escas-
sez de capital de giro e a ja observada redugfio dos invesii-
mentos.

A IndOstria da ConstrugZo Civil teve, nesse primeiro se-
mastre de 1980, seu desempenho até certo ponto favorecido
pela conjuntura adversa por que passa o Pais. A baixa taxa
de retarno prevista para os investimentos e a falta de alter-
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nativas de aplicagies financeiras, capazes ac menos de
superar a desvalorizagfio da moeda, levaram ao mercado
imobiliaric uma demanda adicional, em condighes de slevar
05 pregos dos imdveis acima dos [ndices inflacionarios, em
vista da diminuicdo significativa dos estoques. Messa medi-
da, veic a beneficiar-se a indistria da construgdo, que en-
confrou um campo mais ampio de trabatho do que nos dois
anos anteriores.

Para o segundc semestre, deverd manter-se o quadro
atual, sem, contudo, ocorrer um "boom" no setor, mesmo
porque o crescimento extraordinario nos pregos néc pode
perdurar muito, sob pena dos imdveis, por um lado, ficarem
com pregos proibitives para certas camadas crescenles da
populacéo &, por outro, perderem sua compelitividade diante
de outras formas de aplicagao de recursos.

A Indistria da Constru¢&o Civil no Rio Grande do Sul
vem apresentando, desde o final de 1879, sinais de revitali-
zagho. Também a nivel nacional, os imbvels aparecem
como oportunidades de aplicagio e, com 2 atuagiio do BNH,
ficam um pouce menos profbitivos para os assalariados.
Nessa medida, amplia-se o campo de trabatho para a cons-
trugdo. O que parece acontecer, entretanto, no Rio Grande
do 5ul é que a passagem de uma situagido de baixa néo
implicou, necessariamente, outra de alto crescimento, ou
s8ja, 0 Mercado gaicho estabiliza-se para, lalvez num se-
gunde momento, alcangar laxas mais altas de crescimento,
Essa constatagfio, inclugive, é coerente com a estrutura da
Indistria da Construglo Civil gadcha, composta em sua
maioria de pequenas empresas. Essa s8c as que mais se
ressentemn em épocas de crise e, por iss0 mesmo, sdo as
que mais a retomar os altos nivels de crescimento.

Segundo informagdes do Banco Central, a divida exter-
na brasileirz atingiu, a 30 de junho passado, a cifra de 52,63
bilhes de dilares conira os US$ 48,8 bilhdes de dezembro
ultimo, apresentando, portanto, um crescimento da ordem
de 5,27% nos primeiros seis meses do ano. Engquanto isso,
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o item servigo da divida estimade para 1980 & de 12,5 hi-
Ihdes de dolares, sendo 6,8 bilhdes em amortizagbes e 5,7
bilhbes am juros. No primeiro semesire foram captados re-
cursos externos da ordem de 5.4 bilhbes de ddlares. Além
disso, entraram 727 milhdes de ddlares como investimento
direto, 0 que representa um acréscimo de 29 mithdes, ou
0,4% a mais, em termos nominais, do gue os G98 milhdes
de délares captados no primeiro semestre de 1878, Desse
modo, pode-se concluir que o Pals tera de captar no axte-
rior, no proximo semestre, a quantia de, aproximadamente,
7.1 bilhdes de ddlares, cu seja, uma méadia mensal de 1,18
bilh&a.

O que se tem observado nos dlfimos meses & que,
muito embora as taxas internacionais de juros tenham real-
mente caldo, o "spread” cobrado para o Brasil tem-ge eleva-
do. De acordo com explicagbes de alguns observadores,
assa elevagido esta diretamente relacionada com ¢ agrava-
mente dos indicadores da economia brasileira. "Entre os
fatores negatives no Brasil ele aponta as Oltimas previstes
de aumento do déficit comercial, da inflacio e diminui¢do
das reservas extemnas.”

Cutro fator B ser considerade como determinante na al-
teracdo do "spread" cobrade ao Brasil parece ser o propfio
volume da divida e a necessidade que o Pais tem de captar
divieas consideraveis para cobrir o servigo dessa divida.
Dal, j& se falar na possibilidade de o Brasil recorrer ao Fun-
do Monetario Internacional-FMI para contornar 0s seus pro-
blemas de balango de pagamentes, o gus daria, evidente-
mente, vantagens para o Pals, j4 que o custo do dinheiro em
relagéo ao mercado intemacional & bern menor.

No entante o custo politico-social de se recorrer a esea
instituigfio seria muito maior que os beneficios dal auferidos,
visto que isso implicaria, necessarnamente, a adogéio de uma
politica de arrocho econdmico bem mais severa do que a
utlizada atualmente pelas autoridades, ja que o Pals teria
de se submeter as normas rigidas que o FMI exigiria para
uma recuperacio do balango de pagamentos. Entre as exi-



270

géncias do FMI, certamente estariam: uma maior contencéo
nos gastos com as importagdes, uma paralisagde no fluxo
de recursos provenientes de empréstimos e investimentos
externos, bem como uma contragio do crédito interno, corte
de subsidios e de todos 0s fatares que possam contribuir
para a expanséo da base monetaria. Logicamente, uma das
conseqii@ncias desse conjunto de medidas seria 0 aumento
da taxa de desemprego no Pals.

Volume VIl - Nimero 2 - JulhoiDezembro 1980

PANORAMA
GERAL

0 pericdo de julho 2 dezembro de 1980 caracterizou-ge,
principalmente, pela mudanga na orientagéo da politica mo-
netaria, com a liberagdo das taxas de juros ¢ a eliminagio
da pré-fixaglo das corregdes monetdria @ cambial que, a
partir de 1981, passario a ser determinadas peio INPC. O
objetivo dessas medidas, de acordo com as autoridades,
seria promover um desaquecimento na demanda, com o©
intuito de superar-se a crise que ora enfrenta a economia
nacional. No entanto o atual estagio de crise par que passa
a economia brasileira encontra suas raizes na sobreacumu-
lagao de capital ocerrida no perfodo de 1968 a 1873, Tal fato
levou a que se deprimisse a rentabilidade esperada dos
novos investimentos, vindo a inddstria a enfrentar uma in-
compatibilidade entre as taxas de acumulagfio de capital e ¢
crescimento da demanda efetiva. Tal momento de crise
trouxe consigo um aciramente do processo inflacionario,
que tem sido uma constante preocupagao das autoridades
monetarias. O raciocinio que fundamenta todas as medidas
governamentais se apoia basicamente no diagnéstico da
inflagio como um excesso de moeda em circulagsio em re-
lagdo a disponibilidade de bens & servigos oferecidos pela
economia.

Qutro problema gue vem afetando de modo substancial
a economia brasileira diz respaito a0 elevado endividamento
externo do Pals, cujas causas estlo diretamente relaciona-
das com o modelo de crescimente implantado no Brasil nas
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ultimas décadas, que exige um fluxo continue de capital
externo para que o ritmo de crescimento seja mantido.

A insisténcia do Governo em fazer uso de instrumentos
de cunho monetdrio para conler a inflagdio, cujos efeitos
normalmente s&o no sentido de deprimir a atividade econd-
mica, entra em contradigdo com o propdsito de afastar a
recessfio, reaimentando negativamente a componente ex-
pectativa, ngo sé dos empresarios como da sociedade em
geral. Mais especificamente, no segundc semestre de 1880,
a indisciplina do gasto piblico - uma causa classica da infla-
¢80 segundo a teoria monetéria - encontrou respaldo na
decisfo do Governo em promover, eém junhe, um corte de
16% nao total dos investimentos das empresas estatais, pre-
visto no inicic do ano. Considerando também a obrigatorie-
dade de aplicar em titulos da divide piblica federal, pelo
prazo minimop de seis meses, qualquer excesso sobre esse
limite {(mesmo origindrio de outras fontes de recursos), fica
facil perceber o impacto negativo dessa decisfo sobre a
inddstria de bens de capital, onde e governo responde pela
maior parte das encomendas do setor. Além disso, ao res-
tringir a expans&io do crédito ao limite de 45% até dezembro,
as autoridades econdmicas penalizaram a maior parte das
empresas brasileiras que costumam trabalhar com altas
taxas de endividamento devido & escassez de capital de
giro.

O raciocinic que fundamenta todas essas medidas se
apoia, basicamente, no comportamento da demanda. A par-
tir do diagndstico da inflagio como um excesso de moeda
em circulacio em relagio 3 disponibilidade de bens e searvi-
¢os oferecidos pela economia, supbe-se que a restrigho
monetaria force os empresarios a utilizarem uma soma
maior de recursos proprios & provogue um arrefecimento da
procura, o que devera se traduzir numa gueda da inflagéo.

No fundg, o que caracteriza o debate em torno da infla-
¢fo aste ano 6 o fato de ele ter-se desviado da cléssica dis-
cussio entre monetaristas versus estruturalistas e se con-
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centrado mais na provavel relaclo existente com o cresci-
mento econdmico. Tal postura é lastreada pela experiéncia
em passado recente, a gual demonstrou que, geralmente,
altas taxas de crescimento costumam estar agsociadas com
baixas taxas de inflago. Mais exsdtamente: entre 1968 ¢
1973, em média, a evolugéo do PIB superou a casa dos
10%, enquanto a inflacéo se fixou num patamar da 20%. De
1974 a 1979, quando a taxa média de crescimento do PIB
se estabiliza em torno de 7%, a inflagéio cresce. sucessiva-
mente até alcancar o teto de 77,2% em fins de 1979.

Ora, isso raforgou a crenga de que existe uma relaghio
negativa entre crescimento e inflago no Brasil, ou seja, a
expansdo da produc@io atua como freio ao processo de
crescimento dos pregos. Essa parece ter sido a tese espo-
sada pelo Governo, que optou por uma politica monetdria
gradualista na intengao de evitar o desemprego.

O cardter perverso da inflago ndo é a magnitude de
suas taxas de crescimento, como se costuma pensar, ape-
sar de que uma inflagho anual na casa dos trés digltos re-
presenta um desequilibrio muito mais instavel do sistema
econdmico. A perversidade reside em apressar as transfe-
réncias de renda entre os diversas grupos econdmicos, con-
siderando que a inflagio reflete, em Hima andlise, a tentati-
va dos diferentes agentes econdmicos para manter ocu am-
pliar a sua participagao na renda.

Em resumo, o grande ndimero de fatores determinantes
da inflagio somado a uma politica monetéria tipicamente
pendular, alternando movimentos de avangos € recuos no
controle da expansdo da moeda, conduziram as taxas de
inflac8o este ano a um verdadeiro recorde na histéria do
Brasil (110%).

A prioridade agricola surgiu em 1979, para solucionar os
problemas de energla, balango de pagamentos e inflagsio.
Passados dois anos, a persistente elevag#io nos preges do
petroleo, a crescente divida externa e o recrudescimento do
processo inflacionario direcionaram a politica econdmica
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brasileira no sentide da sustentagio dessa prioridade. Essa
alternativa foi visualizada como um meio capaz de viabilizar
um aumento na oferta de produtos agricolas, tanto com vista
ao atendimento aos mercados interno e externo, quanto a
sua fransformacio em energia combustivel para a substitui-
¢30 ao petrdlec.

Apds dois anos em que os estimulos governamentais se
voltaram essencialmente & agricultura, os problemas que o
Pafs enfrentava se agravaram. Com isso, toma-se claro que
nac & apenas por meio da prioridade agricola, caracterizada
por medidas mais de curto prazo, que poderic ser supera-
dos os cbstaculos enfrentados tanto pela agricultura como
pala economia brasileira como um todo. A solugio parece
estar na efetiva execuglio e sustentagio de uma politica
muito mais voltada para médio e longo prazos. E é isso que
parece ser dificil de ocofrer na economia brasileira, pois
desde a fase de substituicdo de importagbes, nos anos 30, a
inddstria passou a constituir-se no setor dindmico e, por isso
mesmo, hegemédnico da economia brasilaira, relegando a
agricultura um papel periférico de mero fomecedor de insu-
mos.

Foram exportados em 1980 10,5 bilhdes de délares em
produlos agricolas, tendo o Pais auperado, 30 no primeiro
semesire, 26,7% do valor dessas exportacles realizadas no
mesmo perfodo do ano anterior. Foi produzida uma safra
recorde, estimada em torno de 52 milhSes de toneladas de
gréos que ainda é pouca, considerando-se que a necessi-
dade de alimento para a populagdo & maior que a produgiio
interna, © que ficou evidenciado pela importagéo de produ-
tos tipicamente domésticos, como o arrez, o feijao e o mitho.
O Brasil importou, em 1980, um bilh&o de dolares em ali-
mentos, contra 1.8 bilhdes de délares em 1979, quantidade
sensivelmente menor, considerando a necessidade de divi-
sas. Surgiram também, em certos setores industriais, refle-
x0s positivos da prioridade agricolz, como uma maior taxa
de crescimento nas inddstrias de alimentos e fertilizantes.

Segundp a opinido de alguns criticos da politica econd-
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mica do Governo, foi a prioridade agricola que acabou-se
transformando num dos principais focos da inflaglo de tréds
digitos, uma vez que o efeito da expanséio monetdria, asso-
ciado 2 expanséo dos empréstimos, foi maior que o efeito da
produgio ampliada, acelerando o processc inflacionario.

No inicio de 1979, a indlstria comegou a apresentar
inequivocos sinais de desaquecimento na expansbo de sua
produgdo e de sua oferta de emprego, desacelerando-se
ainda mais o investimento produtivo e aumentando a capa-
cidade ociosa do setor de bens de capilal. Além disso, ape-
sar de o controle da inflagdo e da divida externa terem sido
os principais objetives da polilica econdmica, essas au-
mentaram significativamente.

Em vista disso, no inicio do ano passado, infensificou-ge
0 uso da chemada estratégica "gradualista”, segundo & qual
a redugho da inflagio deveria conviver com um ritmo de
crescimento suficiente para manter um nivel de emprego
compativel com ¢ incremento vegetativo da populaciio. A
nivel mais geral, o acirramento da inflagdo e o encareci-
mento do crédito aoc consumidor devero desaquecer a de-
manda por bens de consumo durdveis. Por outro lado, deve-
4 otorrer um esireitamento do mercado consumidor, uma
vez que a efevagdo dos custos financeiros e a dificufdade de
cradito deverdo lavar as pequenas & médias empresas a
reduzirem ainda mais o nimero de empregados e as gran-
des a manisrem desacelerado o investimento produtive, em
fun¢io das boas perspectivas do mercado financeiro.

Os niveis de produgfio industrial atingidos entre os me-
ses de julho a agosto, surpreendentemente, superam as
expectativas, até mesmo as oficiais, A convicgdio governa-
metital de que a polilica econdmica enlfio adolada néo tinha
um cardter restritivo levou a uma previslic de crescimento
industrial superior a €%, indice suficiente para, pelo menos,
manter o nivel de emprege da época,

£ possivel verificar-se que o methor desempenho coube
a0 setor bens duriveis de consumo, seguido por bens de
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consumo intermediérios. Tais dados comprovam, de um
modo geral, as observagdes feitas no inicio do trabalho,
onde s8 colocou que a poupanga das familias foi desviada
para o consumo de bens durdveis, e a das indastrias para a
formagéc de estoques de bens de consume intermediarios.

Segundo o IBGE, a participagio dos diferenles setores
na formagho da taxa de crescimento alcangada pela Indus-
tria de Transformagio, nos (ltimos meses até setembro de
1980, fol a seguinte: bens de capital, 0,56; bens intermedia-
rios, 4,24; bens de consumo durdveis, 0,93; bens de consu-
mo nao duraveis, 1,61, e total, 7,34%.

Além desses produtos, cabe destacar os altos indices
aleangados pela industria metalirgica, papel e papeldo, bor-
racha e aiguns ramos da industria quimica. No caso de bens
durdaveis de consumo, embora sua produgéc venha-se de-
sacelerando desde o segundo semestre de 1979, foi um dos
setores qus sa beneficiou com o inesperade aquecimento do
mercado, devido ac direcionamento da poupanga individual
para o consumo, com resultados positivos sobre a produgéo,
principalmente a partir de setembro. Tal comportamento do
maercado alingiu principalmente a indistria de eletradomésti-
cos. Mesmo assim, essa demanda ja& mostra sinais de en-
fraquecimento.

No casc da produg3o de automéveis, principalmente
componente da indastria de material de transporte, a produ-
¢io hoi fortemente afetada pelo desaquecimento do merca-
do, em face, principalmente, do rigido controle do crédilo.

Afora isso, a indGstria de bens de capital, além de sofrer
a reducéio das encomendas do setor privado, enfrenta, ago-
ra, a redugido maciga por parte do setor piblico, que de
1974 a 1979 praticamente sustentou sua demanda, além de
ter criado mecanismos para beneficlar a expansao do setor.
No que se refere 2 inddstria de bens de consumo néo dura-
veis, @ interessanta colocar que essa aprasentou tendéncia
a desaceleragio antes mesmo que as demais. Tal compor-
tamento deve-se ap fato de gue sua produclo se baseia
num mercado cujo crescimento depande do ritmo de empre-
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qo e da elavagio da taxa de salarios que, por sua vez, sé
apresentam dinamismos acenfuado na fase ascendente do
ciclo. Alem disso, os efeitos de encadeamento interindustrial
des bens nio duraveis de consume sobre a produglo de
bens de capital séo particulammente baixos.

A partir do final de 1979, cresce bastante a procura por
imbveis, que passam a se constituir numa perspectiva de
reserva de valor frente & inflaglio, com possibilidades de um
ganho real, o que representa um considerdvel impulso ex-
pansionista para a IndGstria da Construgéio Civil. Essa situa-
¢30 permanece por todo o primeiro semasire de 1880 e boa
parte da segunda metade do ang, guando novamenle existe
uma reformulagdc no politica econdmica, vinde alterar o
quadro apresentago até entfio.

J4 no primeiro semestre de 1980, comegava a haver um
consideravel crescimento na Indlstria da ConstrugSo Civil
nos principals centros do Pais. Durante o segundo semestre
de 1980, o prego médio dos imdveis cresceu a taxas bas-
tante significativas, superando, em boa margem, os (ndices
inflaciondrios. Assim, o segundo semestre de 1980, que
poderia ser um perfodo de grande ativagdo para a indGstria
da Construcio Civil, deparou-se com fatta de recursos para
tanto. Ja prevendo, inclusive, a inviabilidade das metas tra-
cadas para 1881, o BNH vem negociando, junto ac Banco
Mundial, a concessfio de empréstimos, nio somente para
ohras de saneamento basico, mas também para habitagho &
populagio de baixa renda.

Beneficiade por uma demanda reprimida por imdvais,
pela baixa rentabilidade oferecida peto setor financeiro o
pela grande defasagem entre os indices de inflaglo e de
corecdo monetdria, o mercade imobilidrio enconirou, no
entanto, problemas de nalureza diversa & obstaculizar par-
cialmente a passagem desses benaficios para a indastria da
construgdo. Isso porgue as empresas dependem funda-
mentaimente de recursos de terceiros, uma vez que as
mesmas frabalham com pouquissimo capital proprio.
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Dessa forma, ¢ setor imobiligric esteve, no pericdo em
questBo, com limites bastante estreitos, j4 que o mercado
potencial é grande, mas o mercado formado por aqueles
que podem comprar imdveis aos pre¢os vigentes & raduzido.

C crescimentc real do comércio tem sido, desde 1974,
apenas ligeiraments inferior 4 expansdo do Produte Interno
Bruto (PIB), & a sua participag@io relativa na renda inferna
continua significativa. Em 1979, por exemplo, o crescimento
do comeércio foi de 6,3%, enquanto que ¢ produto real au-
mentou 6,4%. Por sua vez, a parlicipagéic desse setor na
formacho da renda interna nacional siluou-se emn torno de
15%.

C desempenho do comércio, no segundo semsastre de
1960, superou as previsbes efetuadas ao final de junho. A
demanda manteve-se aquecida durante todo o periodo, e
os resultados alcangados nas vendas foram satisfatdrios de
uma maneira geral. A previs8o para 1880 era da um cresci-
mento real de 5% para o comércio. As razdes do aqueci-
mentc da demanda concenfram-se na expectativa inflacio-
néria, no desestirmio & poupanga € na politica salarial de
reajustes semestrais,

A persisténcia de aMas taxas inflacionarias, conduzindo
4 deterioragdo do poder de compra do dinheiro, lavou os
consumidores a aumentaremn seu nivel de consumo, numa
tentativa de adquiric © maximo possivel com o dinheiro dis-
ponivel. A conseqléncia desse movimento foi uma anteci-
pagéo do consumo acompanhada de uma especulagio com
bens durdveis, maténias-primas e alimentos estocaveis.

O desempanho do comércio vargjista em Porto Alegre,
no sequndo semestre de 1980, foi satisfatdrio, confirmande
uma melhor "performance™ nas vendas acumuladas dos dez
primeiros meses do anc (13,51%) em comparagdo com ¢
perlodo em andlise. Foi o desempenho superior dos bens de
consumo duréveis (ramo duro) gue pressionou e determinou
a magnitude da taxa de crescimento do comércio lojista
como umtodo, Para 1981, contudo, espera-se um de-
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sempenho menos favoravel do setor comercial. Os reajustes
dos alugusis e das prestagdes do BNH, a elevaglo dos ju-
ros, a concordncia das cademetas de poupanga € a manu-
tencAo do aperto crediticio deveréio reduzir substancial-
mente o poder de compra da populagdo.

No inicio de dezembro de 1979, foi feita uma desvalori-
zagho cambial de 30% com o objetivo de ser estabelecida a
paridade entre o cruzeirc e o dblar, tendo-se em vista a su-
pervalorizacdo em que se enconirava a moeda brasileira. Os
efeitos mais imediatos dessa medida foram um estimulo as
exportacbes e um desestimulo as importagGes e 4 tomada
de recursos no exterior. Todavia ocorre que, paralelamente
a essa maxidesvalorizagdo, foram eliminados os subsidios
diretos as exportagdes de manufaturados, bem como o de-
posito prévio sobre importagbes, além de terem sido criados
impostos sobre as exporfagles de produtes primarios. Tais
medidas, obviamente, vieram neutralizar parte dos efeitos
gerados por essa desvalorizagao abrupta. Posteriormente, ja
no ano de 1980, optou-se pela eliminagéio do padréio tradici-
onal de desvalorizagdo "a posteriori”, com o objetive de re-
cuperar a taxa de paridade deteriorada pela inflago interna
excessiva. Nesse momento, teve inicio o processo de pré-
fixagdo da corregio cambial, onde o Govemo determinava
qual seria a taxa de desvalorizagic para o préxime periodo.
De outra maneira, isso pode ser considerado como uma
desvalorizagho "a priori”, onde o nivel de evolugdo da taxa
cambial jA se tomava previamente conhecido. Primeira-
mente, o nivel pré-fixado para 1980 foi de 40%. Posterior-
mente, em funglo das elevadas laxas inflacionérias que
assolaram o Pais neste ano, a correcio cambial foi estendi-
da para um teto de 50% para o periodo de julho de 1980 a
junho de 1981,

O déficit da balanga comercial brasileira, no periodo de
janeiro a outubro de 1980, atingiu a cifra de US$ 3,197 bi-
Ihoes contra US$ 1,98 bilhéo no mesmo periodo do ano an-
terior. Nog planos oficiais, a balanga comercial deveria ra-
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gistrar superévit ao longo do segundo semastre. No entanto,
principalmente devido a um novo aumento no prego do pe-
tréleo hem como & continuada queda nos pregos do café e
do cacau, ndo somente esse superavit ndo foi alcangado
como o semestre fechou com a conta de comércio em ver-
meiho. Desse modo, a j& combalida balanga comercial bra-
sileira devera continuar enfrentando sérios problemas em
1981, a despeito do otimismo das autoridades ligadas a
essa area quanto a um possivel equilibrio entre as importa-
¢hes, cujo montante, de acordo com as expectativas, devera
pituar-se em tomo de US$ 28 bilhdes. Enquanto isso, as
exportacbes brasileiras ao final de dezembro alcancaram a
cifra de US$ 20.132,4 milhdes, apresentando um cresci-
mento de 32,07% em relacio ac ano antsrior (15.244 mi-
Ihdes).

QO desempenho das exportagies gadchas no segundo
semestre de 1880 pode ser considerado razodvel e que as
previsfes para 1981 sdo de um bom dasempenho para a
soja e seus derivados, cames e |8, sendo que, para o calga-
do, as perspectivas n3o se mostram ta0 otimistas devido a
crise internacional, embora tenha havido mudangas favora-
veis na politica de incentivos a sua expeorlagio. Por outro
lado, tanto 0 couro como ¢ fume, ao que tudo indica, deve-
rio continuar a enfrentar dificuldades junto 20 mercado ex-
terno.

Volume IX - Ndmero 1 - Janeiro/Junho 1981

POLITICA
ECONOMICA

A persistdncia das altas taxas inflacionarias — 45,2% no
primeiro semestre — esta a evidenciar que o objetivo princi-
pal da politica econdmica em vigor néo € o de obter, especi-
ficamente, a reducdo da inflagdo. Na verdade, ela visa a
melhorar o perfil das contas externas, o que, ne entanto, nfo
significa que esses dois fatores sejam inconciliaveis entre i,
pois, mesmg preocupada em primeiro lugar com o balango
de pagamentos, a politica oficial acabou afetando indireta-
mente a inflagho, 4 medida que passaram a ser acionados



280

instrumentos de controle com vistas a restringir o ritmo da
atividade econdmica.

Com a aceleragic da espiral inflacionéria e com o esta-
belecimento de um piso anual de trés digitos, mantido pelo
Indice Geral de Pregos desde o inicio do segundo semestre
do ano passado, parece definitivarnente afastado o sonho da
eslabilizagio monelsria, que chegou a merecer deslaque até
mesmo nos conhecides plancs de desenvolvimento oficials
realizados no passado. Se, por um lado, a convivéncia com &
inflac8o passou a ser folerada, por outro, isgo ndo significa
que ¢ monetarismo tenha side abandonado como politica de
combate & inflagio. Pelo contrario, diante do insucesso de
uma politica mais flexivel posta em pratica em 1980 para
conter a inflag3o, tudo indica que o Governo cedeu as pres-
sdes internas e externas e seguiu, mesmo afimando o contré-
rio, as recomendacies dos monstaristas orlodoxos. C corte
nos subsidios, o afrouxamento dos controles de pregos, a
resticio & expansio do crédito, o incentivo & elevagio do
custo do dinheiro e a moderagéio dos gastos das empresas
estatais sAo alguns fatores que d&o suporte a essa lese. Para
o perfeitc enquadramento, s& faltou um maior comtrole dos
saldrios.

Existe, na verdade, um carater estrutural na inflagio
brasileira, nfo na forma como supde a teoria convencional,
mas como alguma coisa intrinseca do proprio sistema eco-
ndmico, vale dizer, inerente ao padréo de acumulagéo vi-
gente. A inflagdo néc resulta da ineficiéncia do Estado, o
qual & chamado a intervir apenas para evilar o pior, ou seja,
a crise econdmica & com ela o desemprego. Representa, em
iltima andlise, um mecanismo de defesa da economia con-
ira a crise.

O maior realismo adotado para a fixagho da corregio
monetaria 8 a intensificacio da desvalorizagio cambial (sem
esquecer a maxidesvaloriza¢8o de dezembro de 1979) inau-
guraram a chamada "“inflag8o corretiva” e abriram caminho
para a recessio ecohdmica. Enquanto isso, os indicadores
da inflagdo revelam um patamar jamais igualade ac longo
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das ultimas duas décadas de historia do Pais. Em fevereirg,
o indice Geral de Pregos alcangou a maior taxa mensal des-
de 1880 {8,5%), o que acabou por elavar o piso da inflagio
anual para 120%, situagéio que prevaleceu praticamente até
o final do semestre, com uma pequena queda em junho.

Um dos pontos conflitantes na estratégia econbmica do
Governo @ a convivéncia de um enorme volume de crédito
agricoia subsidiade com uma politica menetaria mais restri-
tiva. Essa combinacgdo, incompativel com as ensinamentos
da teoria monetarista, tem sido, via de regra, o principal fator
de expansfio da base monetdria e tem frustrade as metas
previstas no orgcamento monetario nos Gltimos ancs. 1sso
ficou visivel ao final de maio de 1981, quando o Banco do
Brasil acusava uma expanséo de 20% nas aplicagles de
custeio agricola e de 48% nas operagies vinculadas a poli-
tica de pregos minimos. Para poder cumprir a previséo de
crescimento de seus empréstimos no primegire semestre, ¢
Banco do Brasil terd que restringir, ainda mais, as faixas de
crédito destinadas a indastria e ac comércic, criando maio-
res dificuldades para as empresas suprirem suas necessi-
dades de capital de giro.

O planejamento econdmico para a agricultura, com vis-
tas & criagio de uma politica d& médio e longo prazos para
o setor, se incompatibiliza com o “laissez-faire” de sua atual
condugéio, 0 que reforca o argumente inicial de 5& restringir
a andlise 20 comportamento, implicagdes e medificagtes no
cradito rural.

As safras agricolas brasileiras tém alcangado, nos dlti-
mos anos, niveis crescentss de producho fisica em relagBo
as do passado recenie. As estimativas preliminares para a
saffa agricola 80/81 revelaram, segundo o Ministério da
Agriculiura, uma produgdo esperada de 54 milhtes, 360 mil
e 900 toneladas, o que supera em 5,1% a safra 79/80 que
chegou a 51 milhdes e 700 mil toneladas.

Considerando a produgio fisica das principais safras
gadchas, as estimativas prellminares para a safra 80/81



282

INDUSTRIA

CONSTRUCAO
CIviL

feitas pelo IBGE para o més de junho revelaram gue apenas
a 2a safra do feijao, o fumo e o trigo apresentaram produg#io
infarior &4 cbtida na safra 79/80. Tais redugbes, que foram
de, respectivamente, 18,54%, 9.47% e 4,57%, foram devi-
das, no caso do feijdio, & estiagem de marge nas principais
regides produtoras; no caso do fumo, a decisfio de redugio
no plantio petos produtores, devido aos baixos pregos pagos
pelas indistrias; &, no caso de trigo, & intengéo de reduzir o
plantic face 4 auséncia de astimulos a sua produgao.

Apesar da tendéncia a desaceleraco verificada desde
1979, no segundo semestre do ano passado, verificou-se
uma certa recuperacdo que parecia desmentir a idéia, tanto
de que a economia atravessava uma fase racessiva de seu
clclo mals recente, como de que a politica econfmica teria
um carater contracionista. Essa aparente recuparagio, no
entanto, resultou da tentativa de desestimular a especulagio
financeira que acabou dando margem & especulagiio mes-
cantil. O comércio, ac invés de aplicar no mercado financei-
10, ampliou seu estoque de mercadorias. As famllias, ao
invas de depositarem am cadernetas de poupanga, anteci-
param compras, beneficiando mais significativamente a de-
manda por bens de consumo durdveis de paqueno porte. As
industrias, por sua vez, anteciparam a aquisigio de insu-
mos, visando a precaverem-se contra a inflagdo e, com isto
na rezlidade, apesnas adiou 0 desaquecimento qua se evi-
denciou a partir do més de fevereiro do corrente ano, che-
gando em maio com um dos menores resultados j& alcanca-
dos nos Qltimos anos pela Indlstria de Transformagéo.

O periodo janeiro-maio caracterizou-se por uma franca
desaceleracio, apresentando uma taxa de 7,29% no primei-
ro més contra 3,73% em maio, o que equlvale a uma redu-
¢8o no ritmo de crescimento de 3,58 ponlos.

No final de 1880, houve uma substancial mudanga no
rume da politica econdmica que velo alterar, sobremaneira,
o quadro apresentado durante quase todo © ano. A reativa-
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¢éo do mercado financeiro, pela elevagio das taxas de ju-
ras, afastou muitos investidores que estavam voltados ao
mercado imobiliario, retirando desse um dos seus suportes
de sustentacBo existente durante 0 ano de 1980. Também a
retirada da pré-fixagio da corrego monetaria veio afetar a
demanda por iméveis, pois ¢ estimulo de contrair uma divida
a juros fortemente nagativas deixou de existir.

Pelo que foi visto, pode-se perceber que houve uma al-
teragdo substancial no mercado imobilidrio em 1981 em
relagiio ao ano anterior. Passou-se de uma situagio de de-
manda aquecida e oferta relativamente contraida para um
aperto da procura e desafogo na oferta. Isso porque, se no
anp passade havia desestimulo para as cadernstas de pou-
panga — peles baixos niveis de remuneragdo — e corroséio
no Fundo de Garantia do Tempo de Servigo (FGTS), neste
ano, as cadermnetas estdo com uma remuneraclc igual a
inflagio e melhoraram os niveis dg FGTS, recompondo-se,
em parte, 08 dois principais fundos de recursos do Sistema
Financeiro da Habitagio (SFH).

A [nddstria da Construgao Civil no Rio Grande do Sul
apresentou, neste primeiro semestire de 1981, um compor-
tamento semelhante ao observado a nivel nacional, confor-
me & nomal ocorrer, j& que existe uma estreita vinculagéo
da atividade as decisdes mais gerais da aconomia, tomadas
para todo o Pais. O mercado imabiliario encontra-se com um
nivel razodvel de alividades, em vista principalmenie das
condigbas que se apresentaram em 1880, embora, também
no Estado, a demanda tenha diminuide nessa primeira me-
tade de 1981,

O que efetivamente ocomeu foi uma refragdio no consu-
mo, afetando em menor oy maior grau todos os satores da
atividade econdmica, Fala-se, Inclusive, huma mudanga no
perfll de consumo, a qual, no entanto, parece revestir-se
essencialmente de caracteristicas conjunturais, nio haven-
do a tendéncia de se manter um periodo mais longo, pringi-
palmente no case da quebra na austeridade da politica mo-
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netaria atualmente em vigor e da preservacio da estrutura
da distribui¢ao da renda.

As medidas de politica econdmica de cariter recessivo
adotadas tém apresentado reflexos positives na balanga
comercial, mas estio efetivamente leyando a um desaque-
cimento da atividade industrial, atingindo, também, dura-
mente a outra “ponta” do processc produtivo; o comércio. E
importante ressaltar, contudo, que tais fatcs eram esperados
e, inclusive, desejados pelas autoridades governamentais,
uma vez que a contengdio do consumo interno passou, a ser
benéfica para aumentar os excedentes exportaveis e para
garantir recursos para o setor energético e exportador por
meic da elevagdo da poupanga interna.

Considerando as taxas acumuladas nos primeiros me-
ses do ano para o5 principals centros urbanos do Pais, ob-
serva-se uma queda real em tomo de 20%, sendo que o pior
desempenho foi o de Porto Alegre.

De acordo com informagio do Banco Central, a divida
externa brasileira atingiu 2 cifra de US$ 53,85 bilhbes em
dezembro de 1980. Desse tofal, aproximadamente 70% cor-
respondiam a empréstimoes em moeda, 22% a financiamento
das importagdes e 6% a empréstimos em bdnus. No antanto
a divida de curto prazo — com giro inferior a um ano — n&o
estd computada nesse lotal apresentado pelo BACEN,
mesme sendo seu volume — aproximadamente US$ 7 bi-
Ihdes — bastante significativo. A néo-inclus&o dessas ope-
raghes na divida bruta é normal e segue a praxe intemacio-
nal. No entanto seria interessante que o Banco Central co-
megasse a divulgd-la sistematicaments, porque também se
constitui numa obrigaglo junto aos bancos privados interna-
cionais que amplia o grande envolvimento daqueles bancos
com o Brasil, Portanto a divida brasileira jé estaria em torme
de US$ 60 bilhdes em dezembro de 1880, cifra igual 4 esti-
mada pelo BACEN para o témmino de 1981. Consideran-
do-se que a divida de curto praze neste ano devera totalizar
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US$ 10 bilhbes, ter-se-ia um total de US$ 70 bilhdes de dé-
bito em dezembro de 1981.

Enquanto isso, as reservas intemacionais apressntam-
-3@ mgis ou menos estaveis no ano em curso; ao final de
dezembro de 1980, totalizavam US$ 6,473 bilhdes e, em
junho de 1981, giram em tormo de US$ 6,3 bilhGes. Tal nivel
& considerado bsixo pelas autoridades monetarias, que es-
peram poder atingir ¢ final do ano com pelo menos US$ 7
bilhdes.

No entanto os altos juros observados nos mercados
externos poderfio vir a dificultar a consecugiic dessa meta,
visto que deles depende a enirada de recurscs sob a forma
de empréstimos — a maneira mais comum de aumentar as
reservas do Pals.

No primeiro semestre, o déficit comercial acumulado
chegou a US$ 282 milhdes contra US$ 2,027 bilhdes nos
primeiros seis meses de 1980, mantende uma tendéncia
decrescente observada durante todo este ano. Desse mado,
o déficit acumulado de 12 meses, que em dezembro era de
US$2,829 bilhdes, atualmente comesponde a US$ 1,085
bilhdes, registrando-se uma queda da ordem de aproxima-
damente 60% no primeiro semestre deste ano.

Volume IX - Nimero 2 - Juhho/Dezembro 1981

PANORAMA Embora com graus de intensidade diferenciados em
GERAL vitude das estruturas peculiares as diversas regides do
Pals, a economia brasileira apresentou, em 1881, o seu pior
desempenho nos tltimos cinglienta anos. A crise econbmica
que j& se vinha configurando nos dois Gltimos periodos se
expandiu a todas as dreas e se plasmou, de forma nitida e
inequivoca, como uma crise geral do sistema, apresentando,
por conseguinte, todas as suas implicagbes de carater so-
cial, politico @ econdmico.
Com base nos nimeros estimadoes e tomando-se a hi-
potese |l como referéncia, verfica-se que a agricultura,
crescendo a 6,5%, participa na formagao da taxa de renda
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giobal com 0,67%. Jé o setor industrial, cuja participago no
PlLef se situa em torno de 34,8%, apresentou uma taxa de
crescimento de -8,34%, refletindo-se com uma queda na
taxa global de aproximadamente -3,0%. Pelo mesmo racio-
cinio, o setor servigos, crescendo a -0,37%, teria participado
na formagéo do Produto Interne Liquido nacional com um
incremento negativo de aproximadamsnte 0,2%.

O aspecto quase dramatico resultante da valorizagho
dos pregos do petréleo reside justamente na demora que
alguns paises levaram para avaliar as transformacges que
iriam registrar-se no panorama internacional. O Brasil inclul-
-s& entre essas nagdes, quande imaginou que poderia
ranter © mesmao ritmo de crescimento econdmico, ocomido
na primeira metade da década passada, em meio a uma
crise mundial. O artificio do endividamento extemo para co-
brir os gastos com a importagiio de pefrélec ou para manter
05 niveis de investimento na economia sustentou as taxas
de crescimento econdmico até 1980, porém tomou a divida
externa quase que incontrolavel, face ao enorme cresci-
mento das amortizagdes e jures que passaram a compor ©
geu servigo, a cada ano.

A recassdo instaurada na economia brasileira em 1981,
postergada exatamente por intermédio do endividamento,
tornou-se, assim, uma conseqiiéncia desse fato, 4 medida
que os empréstimos externos passaram a ser contraidos
n8o mais para incentivar a produgéo, mas para alimentar o
giro da prépria divida,

Todas essas medidas nao fizeram mais do que exacer-
bar a tendéncia recessiva da economia, decretandc uma
queda viofenta no volume da produgao industrial e elevando
perigosamente as taxas de desemprego no Pais. Ainda que
fosse aparentemsente impossivel manter o ritmo de cresci-
mento do produte real registrado no periodo de 1970 a 1975
(da ordem de 11%), o fato é que a desaceleragio industrial -
em si inevitdvel pelas novas circunstincias que sa criaram -
poderia ter sido suavizada, caso tivesse havido um redireci-
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onamento dos inveslimentos para os setores atrofiados pelo
afto crescimento do segmento produtor de bens duraveis no
periodo expansionista,

Em razéio dissp, ocorreu um alteragic nas diretrizes da
politica industrial, a qual passou a incantivar gradativamente
a substituicdo de importagdes, 0 que explica a razoavel
"performance” dos setores produtores de bens de capital e
bens intermedidrios, responsaveis pela manutengio das
taxas de crescimento do produto industrial a partir da se-
gunda metade da década de 70. Para que isso fosse possi-
vel, a participagio do Estado fol decisiva, 4 medida que
sustentou o nivel de atividades nessas dreas, através da
expansdo do gasto publico.

Ainda que desvinculada de uma estratégia global de
condigio da politica econdmica, tudo indica que, no curto
prazo, a politica monetaria posta em pratica em 1981 cum-
priu o seu papel de financiadora do déficit piblico, sem au-
mentar significativamente a emissfo de moeda. Os fatores
responsaveis para gue isso ocorresse foram a mudanga na
politica de comesdio monetana, a qual teve seus indices
corrigidos a niveis mais proximos da inflagéio, beneficiando a
colocacio de titulos pablicos (OCRTNs) no mercado aberto e
as cademefas de poupanca. Paralelamente, o controle
quantitativo do crédito atuou no sentido de conter a deman-
da por empréstimos, resultando em grande disponibilidade
de recurscs no setor financeiro que, ndo podendo ser em-
prestados, passaram a ser aplicados na compra de titulos
federais.

Estimativas preliminares apresentadas no Capitule 2
deste trabalho prevéem, para o ano de 1981, um cresci-
mento negativo do Produto Interng Liquido a custe de fato-
res da ordem de -2,60%. Participam da compesig8o dessa
taxa a inddstria @ os servigos, que apresentaram, respecti-
vamente, um crescimento negativo da ordem de 834% e
0,37%, e a agricultura, com uma taxa positiva de cresci-
mento de 6,5%. Com base nessas estimativas, pode-se
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afirmar que, & mercé da recessfio que assola o Pais, foi &
agricullura que revelou melhor desempenho. Com isso fica
avidenciado que, masmo com um bom compartamenta, a
agricultura, por si s6, € incapaz de imprimir um efeito dina-
mico sobré a economia brasileira, 2 ponto de fazé-la ultra-
passar a etapa recessiva em que se encontra. Com isso
guer-se dizer que ndo reside "dentro” da agricultura o cenfro
dindmico de acumulagio do sistema, mas "fora” dela, embo-
ra essa desempenhe um papel estratégico de elevada im-
porténcia para o funcionamento do referido padr§o. Por essa
razio & que nos perfodos de prosperidade/deprasséio da
economia brasileira, a agricullura & o selor que menos 0s
reflete, assumindo um caréter de relativa autonomia ante
seus ciclos.

O ano de 1931 foi altamente desastroso para a Industria
de Transformagfio, podendo ser considerado o mals critico
de sua histdria. Tal constatagdo ndo se baseia apenas na
forte redugado da producio e do smprego industrial, como
também na significativa desaceleragio do investimento pro-
dutivo, caracterizando uma fase descendenie do ciclo eco-
namico.

O periodo de janeiro a setembro caracterizou-se por
uma vertiginosa desaceleraclio, apresentando uma taxa de
7.33% no primairc més, contra -4,27% em setembro, o que
equivale a uma redugdo no ritmo de crescimento de 11,60
pontos. Além disso, a comparagiio com os anos de 1979 e
1880, que ndoc foram pericdos de excepcional crescimento,
revela uma colocago bastants inferior 4 do ano em andlise.

O pargue manufatureiro gatcho consta de trés grandes
segmentos. O primsiro, formado pelas indistrias dindmicas,
que produzem basicamente os chamados insumos moder-
nos. Nesse caso, incluem-se as indisirias de Material de
transporte; Papel e papeldo; Mecénica, Metaldrgica; @ Mate-
rial elétrico & de comunicagbes. Esse segmento, de expan-
sio relativamente recente, ampliou sua capacidade produti-
va em fun¢do da demanda criada principalmente pela in-
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distria de bens de consumo durdveis localizada no eixo
Rio-Sac Paulo. Comoe conseqiéncia desse vinculo, seu
comporamento estd intimamente ligado com o das inddstri-
as dindmicas do cenire industrial do Pais.

Nec segundo segmento, incluem-se os géneros farnece-
dores de insumos e equipamentos para o Setor Primario,
come & o caso da indUstria de maquinas e implementos
agricolas. Essa dltima, em particutar, vem sofreando impactos
negatives com as medidas de restricdo ao crédito, pois,
mesmo com as safras agricolas favordveis verificadas entre
1980 e 1981, conta hoje com uma capacidade ociosa em
torno de 60%.

Finalmente, os chamados géneros lradicionais, forma-
dos principaimente pelas indastrias de Bebidas, Produtos
alimentares, Vestudrio, calgados e artefatos de tecidos, e
Fumo, tém sua importéncia residindo principaimente no fato
de absorverem significativos contingentes de miio-de-obra.
Essas industrias, excetuando-se a de Fumo e os ramos de
refrigerantes e cervejas, apesar da modemizagio ocormida
nos Ultimos anos, contam ainda com um grande ndmero de
estabelecimentos de pequencs & médio portes, com carac-
teristicas bem mais competitivas que as demais. Em face
disso, s80 mais afetados pela atual politica econdmica.

E possivel observar-se a forte desaceleragio da Indis-
tria de Transformag8o do Rio Grande do Sul, que apresen-
tou uma taxa de -7,20% no primeiro més, contra -4,43%
em outubrg, o que represenla uma reducho no fitmo do
crescimento de 11,63 pontos.

No que se refere ao desempenho do comércio varejista-
-lojista, as vendas mensais e acumuladas do comércio, em
1981, apresentaram resultados negativos, embora com vari-
agdes de magnitude.

O ramo comercial mais atingide é o que engloba basi-
camente bens de consumeg duraveis ou ramo duro, Cotejan-
do-se os primeiros dez meses de 1981 com igual periodo
em 1980, cbtém-se uma redugao média superior a 20%. J4
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as vendas como um todo apresentaram um compaortamento
um pouco menos desfavoravel. Denota-se ai a influéncia do
ramo mole ou bens de consumo ndo duraveis, cujas taxas
de crescimento foram menos negativas que as do ramo
duro, provavelmente por representaremn os bens de consu-
mo mais inelasticos em relagho a variaghes nos pregos e na
renda.

Ao iniciar-se ¢ exame do desempenho das alividades
comerciais no Rio Grande do Sul, pode-se constatar que a
renda intema de lodo o comércio decresceu, em termos
reais, em 3,18%, enquanto que Seus precos cresceram em
127,45%, em 1981.

Ap contrério do ano passado, que apresentou um déficit
de US$ 2,820 bilhbes, neste ano os resultados da balanca
comercial brasileira foram positivos, com um superévit apro-
ximado de um bilh&o de ddélares. Até novembro, o saldo de
1881 indicava que os valores exportados ultrapassaram as
importagdes em US$ 988 milhdes. Esse ganho decorre,
principalmente, de forte contengiio das importagdes e ndo
de um grande aumento nas exportacies.

Toda a politica de crédito orientou-se no sentido de res-
tringir o8 empréstimos em moeda nacional e obter os dédla-
res necessarios ao fechamento do balango de pagamentos.
Assim, foram estabelacidos limites &4 expansfo dos emprés-
timos em cruzeiros, diminuindo a liquidez do sistema; fol
induzida a tomada de recursos externos; as taxas de juros
foram totaimente fiberadas a partir de janseiro, com excecio
daquelas relativas ao crédito subsidiado e aos repasses
extermnos; e a comegio monetaria passou a ser aplicada com
base no INPC, ¢ que tornou mais realista em relagfo ac
comportamente dos pregos, concomendo para ¢ aumento
das laxas praticadas internamente.

As deliberagBes sobre estes frés grandes slementos, o
crédito, a taxa de juros e a corregdo meonetaria, influencia-
ram de maneira decisiva 0 setor. Pois, se, por um ladg, o
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contingenciamento do crédito e, principalmente, as alias
taxas praticadas redundaram em altos custos financeiros
para as empresas, contribuinde para o desaguecimento ge-
ral da sconomia, por outro lado, estimularam a poupanca
interna e propiciaram lucros extraordindrios ao setor banca-
rio,

Em 1881, a politica econémica esteve griantada, pringi-
palmente, no sentido de reduzir o déficit em comta corrente
do balango de pagamenios. Para a consecucfo desse obje-
tivo, foram importantes as medidas de politica fiscal
{atteragdes no IOF, retomo do crédito-prémio do IP)) ¢ o5
cortes nos investimentos das empresas estatais.

No que se refere as empresas estatais, a principal me-
dida econdémica no anc de 1981 foi, sem davida, a assinatu-

‘ra do decreto para a transfer@éncia, transformacao e desati-

vagio de empresas 5ob o controle do Govemno Federal. Se-
gundo as autoridades governamentais, os motivos que leva-
ram o Governo Federal a "privatizar” suas empresas se vin-
culem & contenglio de despesas, transformando-se num
fator alimentador da inflaglio, uma vez que o Governo v8 na
contingéncia de cobrir os déficits dessas empresas.

Nesse contexto, o Govemo aprovou a venda de 44 e a
desativagio de & empresas estatais. Ficaram excluidas des-
se processo de privatizagdo as empresas do setor de in-
fra-estrutura econdmica ou produtoras de insumos cujo con-
trole o Estado fol levado a assumir para viabilizar o desen-
volvimento do setor privado e n@o para com ele competir.
Em sua maioria, as empresas a serem privatizadas ja per-
tenceram ao setor privado e foram assumidas pele setor
pubiico devido & faa de pagamenio de empréstimes jurio
ac BNDE. '

O total da receita de janeiro a outubro de 1981 apre-
sentou um crescimentc de 7.95%,. em comparacgio com
igual periodo de 1980, Esse acréscimo de receita resultou,
principalmente, das receitas de capital que aumentaram
positivamente 44,85% no periodo, devido a elevada taxa de
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crescimento das operagdes de crédilo. Cabe, contudo, des-
tacar que as taxas de crescimento da receita, apesar de
positivas, vém decrescendo més a més.
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As diretrizes da politica econdmica governamental vi-
gentes no ano passado nfo sero modificadas em 1982,
conjugando a disposigho de manter a prioridade ao setor
agricola com o crédito escassc e disciplinado para os de-
mais setores. Contudo, aos poucos, o Govemno parece incli-
nado a reduzic a parcela de subsidios destinados & agricuttu-
ra, pela exigéncia de uma soma maior de recursos proprios
dos médios e grandes agricultores & psla manutenglo da
obrigatoriedade de participagio dos bancos privados no
crédito rural. Finalmente, a elevacio nos prazos do crédito
direto ao consumidor, ac que tudo indica, destina-se a
transmitir algum &nimo para a atividede industrial, que
emergiu de 1981 com um saldo pouco recomendavel: um
decréscimo em torno de 10% na produgdio industrial.

A alta dos precos lidera a lista das maiores preocupa-
¢bes dos brasileiros ha, pele menos, quatro anes. Esse & 0
resultade de uvma pesquisa anual realizada pelo Instituto
Gallup entre a populagio urbana, que apontou, em 1881, o
desemprego comc a segunda maior preocupagiio, sende
que o petréleo perdeu um pouco a sua importancia relativa
em comparag8o a outros anos. Essa constatago & um sin-
toma de que a componente expeclativa ainda se encontra
presente nas decisfes dos agentes econdmicos, revelando
que 08 resultados oblidos pela politica anliinflaciondria no
ano passado no foram convincentes no que se refere a
uma reversgo do processo inflacionario.

Na verdade, de acorde com as previs8es de inicio de
ano, lodos pareciam acreditar em uma estabilizagio da in-
flago em 1982 em algo préximo a 80%. Apesar de tudo, alé
aqui, o Indice Geral de Pregos acumulado em 12 meses
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vem apresentando uma tendéncia decrescente desde abril
de anc passado, 0 que produz a falsa impressdo de que a
inflagBo continua caindo em 1882, quando esta acontecendo
exatamente o contrario. Em outras palavras, caso se repita
em abril qualquer uma das taxas mensais registradas no
primeiro trimestra de 1982 - e isso & bastante provavel pela
sucessBo de aumentos marcados para esse més, entre eles
o leite €, novamente, os cigarros -, o IGP acumulado em 12
meses retomard o movimento ascendente, ¢ que s niio
ocorrel até agora porgue as taxas mensais até margo de
1961 foram excepcionalmente altas.

A atusl expeciativa de produgdo da safra nacional de
gréos estad estimada pela Comiss8o de Financiamento da
Produgio (CFP) em, aproximadamente, 55,2 milhdes de
toneladas, a qual, se confirmada, superaria em 3 milhdes de
toneladas os niveis de produgao alcangados durante a safra
1980/81. Tal perspectiva & considerada bastante satisfatéria,
principalmente s¢ forem levadas em conta as perdas provo-
cadas pela estiagem de janeiro na Regido Sul.

No que tange ao Rio Grande do Sul, os efeitos negati-
vos provocados pela estiagem dos primeiros meses do ano
manifestarem-se com intensidade maior do que os consta-
tados nas safras nacionals, razio pela qual o prognéstico do
desempenho regional é menos satisfatério. Das principais
culturas gadichag, a (nica que conseguiu superar os indices
fisicos de produgfo registrados em 1680/81 foi a primeira
safra de feijfio, que niie chegou a ser prejudicada pela esti-
agem. Todes as demais foram afetadas. A (ltima estimativa
da produclo realizada em margo, a fim de apurar os prejui-
zos da quebra de safra, dava conta gque as culturas mais
atingidas foram o sorgo, a soja, o milho e o amoz com per-
das de, respectivamente, 20%, 17%, 12% e 8%. No conjun-
to, & estimada uma quebra na produgéo de gréos de pelo
menos 200 mil toneladas.

A pecudria brasileira e, em especial, a gaicha vém
atravessando uma etapa depressiva em seu ciclo histérico
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de producéo, através do qual os criadores pSemn em marcha
o processo de abate de matrizes em proporgo maior ao
rasto do rebanho, provecendo, nos perfodos subseqiientes,
redugio na oferta, acompanhada de uma gradual elevacéo
nos precos relativos de sua producio. A origem de atual
ciclo depressivo da pecuaria manlfestou-se a partir de 1980,
guando o agravamento da crise econdmica em que mergu-
lhou a economia brasileira reduziu o poder aquisitivo da
grande massa consumidora, o que refraiu sensivelmente a
gemanda intera. Com lss0, os pregos reais foram-se rea-
justando a niveis inferiores - inversamente a0 que ocorreu
com 0s custos de produglio devido 3 escalada inflacioné-
fia -, provocando sérios prejuizos ac criadores.

Findo o ano de 1981, com um guadro bastante desola-
dor para a Indistria de Transformacdo - tanio a nivel de pro-
dugdo quanto de emprego -, a grande questdo que se colo-
ca refere-se a possibilidade de retornada do crescimento em
19B2. Na realidade, até o final do primeirc bimestre do ano
em questdo, poucas alteragdes haviam sido introduzidas na
palitica econdmica que agravou tal situagio,

Sao poucas as perspectivas deé uma redugio substanci-
al das taxas de juros intetnas em 1982, uma vez que a ma-
nutengio dessas Uitimas em altos patamares continua ser-
vindo aos objetivos de atrair recursos externos e que a divi-
da poblica federal deverd ser novamente wutilizada para
compiementar s recursos orgamentarios. Além disso, ape-
sar de algumas alteragles, as faixas de crédito para a in-
ddstria e ¢ comércio continuaro dentro de limites bastante
estreitos.

O periodo que vai até janeiro apresentou uma queda de
11%, enquanto que no ano de 1981 a Indistria de Trans-
formagfio reduziu seu crescimento em 9,99%, 0 que equi-
vale 4 perda de 1,01 pontos em apenas um meés. A nivel de
gbneros tambem prosseguiram as redugbes, excelo para o
caso de vestugrio, calgados e artefatos de tecidos que prati-
camente repetiu os resultados obtidos em dezembro.
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Com relagio ao pessoal ocupado na produglo, os re-
sultados também se mostram desfavoraveis. De acordo com
o [BGE, no periodo de janeire a novembro de 1981, houve
uma reducéo de 6,98% em relagéio a igual periodo do ano
anterior. Além disso, o indicader que mostra a evoluglo
anual do emprego até dezembro desse mesmo ano, em
relagio aos 12 meses imediatamente anteriores, revela
também uma desacelerag80 dessa variavel em 7,50%, sen-
do que no ano de 1980 a mesma havia crescido em 3,25%.

O segmento habitacional experimentou, duranie ¢ ano
de 1981, um ritmo de trabalho relativamente tenso, em vista
da fase recessiva por que passou a economia brasileira.
Frente a essa situaglo, os primeiros meses de 1982 ndo
meostraram nenhuma evidéncla de reversdo na situagfo ge-
ral, senio um agravamento de alguns problemas que ja se
mostravam latentes. Em janeiro de 1982, os langamentos
habitacionais em algumas das maiores cidades brasileiras
comecaram a decrescer e os pre¢os de comercializagio no
primeiro trimestre apresentaram uma evolugdo aguém do
indices inflacionarios. Ainda que esteja previsto umn cresci-
mento de cerca de 100% nos recursos do Sistema Financei-
1o de Habitagfio (SFH), esse fato por st s6 n3o resolve os
problemas do mercado imoebilidrio, ja gue o ceme da gues-
a0 s encontra no descompasso enire os precos dos imd-
veis 8 o poder aquisitivo da popula¢ido. Com relagio ao
segmento da Industria da Construgso Civil que se ocupa de
obras de infra-estrutura e engenharia pesada, cujo contra-
tante & o sefor plblico, a situago mostra-se mais diflcil.
Desde 1979, o Governo vem procedendo cortes nos gastos
publicos, vinde a diminuir c mercado de trabalho para o cita-
do segmento que, com poucas obras, ainda se vé as voltas
com pagamentos freqlentemente em atraso.

A liberagBio das taxas de juros, a eliminagfio da pré-
«fixagdo da coregho monetaria @ o confrole do crédito, me-
didas adotadas ao final de 1980, contribufram decisivaments
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para a queda do nivet da atividade comercial. Além disso,
passado o primeiro impacto da nova lei salarial, os reajustes
menores para os salarios mais altos ocasionaram uma per-
da do pader de compra da classe média que susfenta uma
parcela ponderavel do comércio.

Entretanio, continuando a tendéncia decrescente obser-
vada no ano de 1981, os primeiros meses de 1982 apre-
sentaram novamente resultados negativos em relacéo a
igual perlodo do ano passado. A expectativa de retomada do
nivel de atividade comercial, logo hos primeiros meses deste
ano, manifestada por alguns setores produtives, ndo se con-
firmou. Considerando-se que o primeire bimestre de 1981 ja
havia apresentado um fraco desempenho, pode-se concluir
que o deste ano foi multo pior do que se poderia esperar,
tendo am vista que ¢ decréscimo ocorreu sobre o resultado
negativo do ano passado.

No ramo duro a maior queda (-28%) ocofreu no item
relativo a camping, caca e pesca, seguidos de jdias, dtica ¢
relégios, que apresentou um decréscimo de 23,44%. No
ramo mole, calgados e artefatos de couro foi o item com
maior variagio negativa de 23,17%, enquanto material es-
portivo obteve maior desempenho (13,46%).

Ao contrario do anc passado, gquando ao final do primei-
ro trimestre foi instituida a volta do crédito-prémio a exparta-
¢A0 de manufaturados visando a estimular as vendas des-
se5 produfos, 0 ano de 1982, até o presente momento, njo
apresentou grandes modificagies na politica econdmica
voltada para o setor externo. Praticamente as medidas ado-
tadas anteriormente mantém-se inalleradas. Entretanto o
quadro conjuntural ainda se mostra desfavoravel para o
Brasil, apesar de o superavit de 153 milhdes de ddlares al-
cangado na balanga comercial nos primeiros trés meses do
ano e do elevado nivel de captacho externa ohservado no
periodo. Isso porque, embora © resultade da conta de co-
mércio seja positiva, tanto as exportacdes como as importa-
cOes regisiram quedas em seus valores nomingis. Muito
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embora até margo o superavit j& tenha alcangado a cifra de
153 milhBes de ddlares contra um déficit de USS 426 mi-
Ihijes para igual periodo em 1981, ¢ guadro configura-se
extrermnamente dificil para as exporlages brasileiras.

No periodo de janeirc g fevereiro de 1882, a execuglo
financeira do Tesouro Nacional apresentou um superavit
acumulado de Cr¥ 78,1 bithdes. No que diz respeito & re-
ceita, houve um pequeno decréscimo de 0,08%, quando
comparada com igual periodo de 1981, enquanto os dispén-
dios acusaram um declinio de 13,81%. J4 a receita tributara
caiu 13,3%, refietindo o fraco desempenho dos tributos.
Com relag&o aos principais impostos a cargo da Uni&o, o
Imposio de Renda (IR) - que é ¢ mais expressivo em termos
de arrecadagio - sofreu uma queda 12,03%. Ja o Imposto
sobre Operacles Financeiras (IOF) cresceu 7,29%, regis-
frando a melhor "perfermance” no conjunte dos principais
impostos.

Volume X - Niamero 2 - Abril/Junho 1982
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Segundo os analistas, o quadro atual ém que se encon-
tramn 03 juros externcs tende a se agravar, 4 medida que o
Govemng Reagen insiste em manter a sua politica econdmi-
ca que combina cortes naos impostos sem redugéo propor-
cional no total de gastos. .

Como conseqUéncia desse descompasso resulta um
déficit orgamentdrio estimado em cerca de 3% do PNB nor-
te-americano em 1982. Para financiar esse déficit - a exem-
ple do que ocorre no Brasil - o Tesouro dos EUA promove a
venda de tltulos publicos, para 0s quais oferece alta remu-
neracdo &, com isso, acaba forcando as taxas de juros para
cima (no &mbite privado), vindo a afetar indiretamente todos
os devedores internacionais (j&4 que a maioria dos emprésti-
mos sfo contraidos a juros flutuantes). Nesse sentido, o

. Brasil é atingido duplamente; primeiro, porque o servigo da

divida cresce automaticamente e, segundo, porque isso
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obriga a manutengio das altas taxas nos juros infemos que,
por forga da exigéneia de estimular a captagio de recursos
extemos para "fechar” o balango de pagamentos em 1982,
devem ser maiores que 0s juros externos.

Portanto, por um lado, nada leva a crer que o custo fi-
nanceiro das empresas seja reduzido nos prdximos meses -
o que, se efetivado, poderia auxiliar na queda da inflagho -
g, por gutro, parece clara também a intengio do Govemnoe de
ndo abrir mBo da contenglo monetéria este ano, tendo em
vista que todas as demais faixas de crédito bancario as em-
presas permanecem sob rigido controfe do Banco Central.
Aparentemente a causa fundamental para essa situacBo
reside no quadro de indefinices que caracteriza o ano de
1982. O fato de tratar-se de um ano de eleicbes talvez ja
seja um motivo suficiente para explicar a expanséo do gasto
publico sem a devida cobertura fiscal, o que faz com que as
unicas slternativas encontradas pelo Govemno para atender
a seus Compromissos sejam ou 0 aumento das emissbes de
moeda, ou o endividamento junto ao setor privado da eco-
nomia,

Redirecionando a andlise da érbita da moeda para a do
comportamento dos precos, a principal impress3o que fica
depois da sucessdo de aumentos registrados, sobretudo nos
meses de abfil 8 maio, ¢ a de que o apetite por reajustes de
pregos, tanto da parte do Governe como das empresas, esta
ulirapassando os limites tolerdveis por qualquer politica
econdmica que se denomine antiinflaciondria. Sugestiva-
meante, no dia primeiro de abril, o acréscimo de 0% na
preco do leite iniciaria uma verdadeira escalada altista nos
pregos das mercadorias (sende que ¢ leite sofreria novo
reajuste am junho). Em ordem cronologica, seguiram-se 0s
aumentos dos veiculos (uma pratica adolada pelas monta-
doras para compsnsar a queda nas vendas), dos cigarros
(que aumentaram 12% percentual que somado ao reajuste
ocorrido em janeiro d4 um acumulado no quadrimesire de
51,2%, para uma inflagio de 28,3%), do café (acréscimo de
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25%} e do pao (que subiu 33%).

Mesmo que o desempregeo seja uma constante na eco-
nomia brasileira e que nos Ultimos anos da década de 70 o
mercado de trabalhc ja viesse apresentando visivel contra-
¢ho, foi em 1981 gue o problema adquiriu proporgdes bem
maiores. Ja no inicic do referido ano, a politlica econémica
francamente recessiva, entdo adotada no Pails, mostrava
seu efeifc mais perversoc, qual seja, um forfe aumentoc no
namerc de desempregados. O comportamento dos setores
produtivos da economia gadcha vem-se¢ ressentindo do
quadro recessivo que avassalou a economia brasileira a
partir de 1981. O enfrentamento da crise, através de uma
politica ecendmica de austeridade monetdria e crediticia,
visando a debslar o processo inflacionaric, a divida externa
& inferna, vem impondo um pesado dnus & expansac das
atividades produtivas, impedindo, dessa forma, a retomada
do crescimento econdmico. O exame do desempenhc dos
getores produtives da economia gadcha no perlodo de mar-
¢0 & maio, que segue de forma sintetizada, reflete esta ten-
déncia.

As (ltimas estimativas realizadas para a safra nacional
de graos em 1981/82 prevéem uma produgio de 55 milhbes
e 178 mil toneladas, o que, se confirmado, superaria em 2,7
os indices fisicos alcangados na safra anterior. Ao gue tudo
indica, 0 anc de 1982 nao trard problemas de abastecimento
internc, pois a oferta global de produtos agricolas da nova
safra nacional deverd ser suficiente para o consumg do-
meéstico.

O periodo depressivo que a pecuéria gadcha vem atra-
vessando, marcado por um processo geral e acelerado de
debate de matrizes, manifestou, a0 longo dos meses de abril
@ maio, sinais de lenta recuperagéo, traduzida por alguma
melhora dos pregos recebidos pelos produtores, o que veio
contrariar a tendéncia contracionista até entio apresentada.
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No que se refere aos resullados até abril de 1982, ela-
borado a partir dos indices de produgfio industrial do IBGE,
com base nos Gltimos doze meses, é possivel observar-se
uma altera¢do ainda que ténue da tendéncia recessiva ob-
servada desde o inicio de 1981. O pefiodo que vai até feve-
reiro apresentou uma queda de 12,23%, enquanto que em
abril essa taxa foi de -11,66%, © que significa uma diferenca
positiva de 0,57 pontos. A nivel de génaros, embora todos
tenham apresentado resultados negativos, entre fevereiro e
margo as indistrias de Material elétrico e de comunicagGes,
Material de transporte (devido basicamente aos autoveicu-
los), Quimica (devido aos derivados de petréleo}, Téxtil,
Vestudrio, calgados e artefatos de tecidos e Bebidas apre-
sentaram um arrefecimento - ainda que fragil - de sua desa-
celeragio. Com relagiio so pessoal ccupado na produgao,
verifica-se que durante o primeiro bimestre a demissio de
méo-de-obra prosseguiu em ritmo acelerado.

Mesmo assim, s0 inegdveis os indicios de uma certa
recuperacio do crescimento industrial, ¢ que, no entanto,
deve ser visto com bastante cuidado.

No que diz respeito a industria de Transformagéo gau-
cha também verificou a mesma tendéncia observada & nivel
nacional, Em fevereiro a laxa decresceu 8,3% e em abril -
6,3%, 0 gue significa uma certa diminuigio no ritmo de que-
da.

Apds 1980, quando uma conjugagio de condigbes pro-
picias levou um forte impulso a Inddstria da Construgho Ci-
vil, & situagiio desse setor tern sido de lenta e gradativa de-
saceleraco. No que se refere ao segmentoc gue se ocupa
de obras de infra-estrutura e engenharia pesada, esse ja
vem de alguns anos de "vacas magras", propiciades princi-
palmente pelos sucessivos cortes nos investimentos publi-
cos. A situagdo vem-se deleriorando a cada ano e nam
mesmo as condigdes especificas de 1982 levaram a um
crescimento razoével nos primeiros cinco meses do ano.
Fundamentalmente, ha falta de planejamento para o desen-
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volvimento harménico da Indistria da Construglo Civil,
coma também de poder aguisitive para a maioria da popula-
¢Ao, em relagiio acs pregos dos imdveis, e hi descompasso
entre os aspecios da produgio e realizacio no setor. Todos
os problemas fundamentais da industria da Construgéo Civil
530 uma realidade nacional e, especificamente no Rio
Grande do Sul, apresentam 05 mesmos contornos, apenas
com algumas peculiaridades regionais. O mercado imobilig-
rio encontra-se com excasso de oferta & ha tendancia 4 de-
saceleragdo nas obras apés um periodo de trabatho intenso.
Ainda assim, niio se pode afimmar que a construcdo esteja
em um memento altamente recessivo como a Indistria de
Transformagdo.

A expectativa de um ano melhor para o comércio ainda
n2o se apresentcu de forma clara. O espectro de 1881 ainda
ronda as atividades do setor, assim como © resto da econo-
mia. Porém, alguns sinais de reativagfo se fazem sentir,
ainda que de forma nao generalizada. Em $&c Paule, no
més de abril, a elevagio do consumo industrial de energia
elétrica foi bastanle significativa, apresertando-se, em al-
guns setores, acima dos niveis de 1980. A industria de apa-
relhos eletrbnicos-domésticos (televizores, radios, aparalhos
de som) espera um crescimento das vendas de 15% no pri-
meiro semestre em relagéo ac mesmo pericde de 1981. Por
outre fado, até maio, a indstria automobilistica vendeu 257
unidades aproximadamente, 2,5% a mais que nos cinco
primeiros meses do ano passado, esperando um cresci-
mento de & a 6% para ¢ ano. Apesar do bom desempenho
nesses dois meses, o fotal das vendas nos primeiros quatre
meseas de 1982 estd abaixe do obfido am 1980 (16,53% no
ramo mole ¢ 32,12% no ramo dure), Dessa forma, o consu-
midor tem dade preferéncia a produtos de baixo valor unita-
rio, o que reflete o melhor desempenho dos bens de consu-
mo ndo durdveis.
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As reservas internacionais tiveram um acréscimo de
apenas US$ 10,8 milhdes em relagéio a marge, ou seja,
mantiveram-se praticamente estaveis. Dados preliminares
divulgados pelo Banco Central Indicam que a posigac das
reservas brasileiras ao final de abril era de US$ 7.024 bi-
Ihdes contra os US$ 7.506 hihdes constatados em dezem-
bro de 1981, enquanto as previsdes oficiais para 1982 eram
de, pelo minimo, manterem-se as mesmas nos hiveis do
final do ano passado. Desse modo, os US$ 13,6 bilhes
previstos oficialmente com a necessidade de empréstimos
estrangeiros para que se fachem as conlas do balango de
pagamentos deverdo ser insuficientes, passando-se a exigir
um volume bem maior de recursos externos para 1982. E,
apesar das afirmagdes olimistas dos téchicos do Governo,
insistinde em dizer que ¢ Brasil ainda tem facilidade para
obter recursos externos, os fatos parecem indicar o contra-
rio.

Por todas essas razdes, parece dificil que os recursos
continuem a fluir fargamente para o Brasil daqui para a
frenta, apesar do hom desempenho da captaglo externa
observada nos primeircs meses do ano e das reiteradas
afirmacgdes, tanto do Govemno brasileiro como dos préprios
banqueiros, de que o Brasil continua sendo um excelente
cliente para o8 banqueiros intemacionais.

Nesse ano de 1982 foram ja elaborados, por represen-
tantes de diversos setores, docurnentos contendo sugestbes
de politica econdmica visando a reducio das taxas de juros.
Até o momento, ¢ Govemne declara a inviabilidade de im-
plementagio das diversas sugesides, uma das guais seria a
vinculagio dos empréstimos internos acs extarnos, ou seja,
para obter um empréstimo no setor financeiro intemo, o to-
mador necessitaria obter também recursos no mercado in-
ternacional. No entanto, a implementacio desse tipo de po-
Iitica, provavelmente, ndo teria muito efeito no nivel das ta-
xas de juros internas, uma vez que parecse nao ser apenas a
necessidade de captagfio de recursos externos a responsé-
vel pelos altos juros. Até o momento, a justificativa para as
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taxas de jures vigentes no Pais tem sido dada pela necessi-
dade de manter os custos financeiros internos acima dos
externos, para pressionar a busca no exterior de recursos
necessérios para o fechamento do balango de pagamentos.
Nesse sentido, os progndsticos para 1982 nio deveriam
incluir qualguer melhora no nivel das atividades, uma vez
que para isso saria necessario - além de outras medidas -
uma reformulagiio do mercado financelro, com relagio ao
papel dos titulog pablicos, que viahilizasse uma redugdo do
custo do dinheiro.

A situagio financeira do Rio Grande do Sul continua
debilitada e sem perspectivas de melhora a curto prazo,
uma vez que ainda nfio foi tomada nenhuma medida efetiva
com vistas a sanar o déficit existente, Por sua vez, apesar
de continuaram os estudos sobre a reforma fributéria, néo
existe qualquer proposta definitiva sobre o assunto. Exami-
nando a receita da administragdo direta do Rio Grande do
Sul, chserva-se gue essa decresceu 7,07% no primeiro
quadrimestre de 1982 em relacdo a igual perfodo de 1981,
Esse declinio deveu-se as receitas de capital que, apesar da
pequena fepresentatividade no tolal arrecadado, sofreram
uma redugiio de 80,29, a qual ndo foi compensada pelo au-
mento da arecadagéo do ICM de 11,74%. As despesas da
administragio direta revelaram um pequenc daclinio, 0,06%,
em Virtude dos gastos correnles, uma vez que os dispandios
de capital se elevaram, principalmente no item de amortiza-
¢ao da divida,

Volume X - Ndmero 3 - Julho/Setembro 1982
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A politica econdmica nitidamente recessiva aplicada no
Brasil durante todo o ano de 1981 trouxe, como niio poderia
deixar de acormer, um quadre assaz desalentador para a
grande maioria da populag3o. O emprege que, nos altimos
anos, ja vinha evoluinde modestamente, comegou a expeni-
mentar um continuo movimento de queda. A Industria de
Transformacio foi o sefor mais atingido pela recessao, ten-
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do terminado o ano de 1981 com uma queda na produgio
em forno de 10%, dispensando, no periodo, mais de 7% da
mio-de-obra smpregada. O ano de 1982 iniciou ainda com
sintomas claros de que ndo havia razbes para crer em uma
retomada do crescimento. Embora nos doze meses anterio-
res tenha-se acumulade um superavit na balanga comercial
acima de US$ 4,2 bilhfio e obfido-se o recuo de alguns
pontos no nivel inflaciondrio, tais fatores ndo autorizavam
prever uma reativacao da stividade econbmica no curto pra-
z0. A intensidade do nlvel de atividade econdmica, no en-
tanto, ndo tem sido suficiente para repor 0s empregos perdi-
dos no perfodo de recess@io mais profunda, quanto mais
para as pessoas que ingressaram no mercado de trabalho
nesse periodn,

Dessa forma, o desempenho dos diversos setores de
economia galicha, no terceiro trimestre de 1982, seguindo a
mesma fenddncia que a nivel nacional, ndo mostrou resulla-
dos muito auspiciosos,

0O aumento da oferta da moeda tem sido sistematica-
mante irferior a inflagfio, alids uma situagho que, longe de
se constitulr em excecdo, passou a ser a regra nos (imos
anos. Na origem, a discrepancia entre nivel de pregos e vo-
lume de moeda remanta & prapria politica econdmica que,
ac escolher a via recessiva, passou a estabelecer estreitos
limites para o crescimento da moeda e do crédin, aquém do
volume dos negécios e do patamar de inflagsio. Ao estabe-
lecer esses limites, o Governo recusou-se a validar o njvel
de inflagfio e impds um freio ao crescimento da demanda
por moseda, em razéo do acréscime no custo do dinheiro.
Como conseqlidncia, ao invés de baixarem os pregos, dimi-
nuiu o investimento produtivo. Por esse raciocinio o custo de
uma polftica de estabilizagéio, gue limite o acesso do crédito
a20s empresarios, & a recessio, Ora, em uma economia oli-
gopolizada e indexada pela correg&io menetdria como & bra-
sileira, a inflaglo tende a ser exiremamente rigida para bal-
x0. Assim, a inflagdo tendera a subir sempre gue as empre-
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sas aumsntarem seus pregos e suas margens de lucro para
compensar a diminuigdo nas vendas; ou quando os bancos
elevarem os juros para conirabalangar a redugdo no volume
de empréstimos resultante da contengdo do crédito; ou, ain-
da, sempre que o Governo reajustar as suas tarifas e im-
postos para recompoer as finangas pablicas.

No gue tange a agricullura gadcha, as estimalivas do
IBGE para as principais safras referantas a 1981/82 prevé-
em uma redugio no volume de produgdo de soja, milho e
batata-inglesa em relag@o ac anc anterior, devido, sobretu-
do, aos efeitos da estiagem que ocorrau nos primeircs me-
ses deste ano. Por sua vez, para as culturas de arroz, trigo,
feijaic @ fumo espera-se um desempenho satisfatério, com
indices fisicos, provavelmente, maiores do que os atingidos
na safra 1980/81. No entanto os pregos de comercializacédo
da safra tdm-se sltuado, quase sempre, abaixo dos nliveis
oficiais. Com referéncia 4 pecudria, comparando o perlodo
de janeiro a julho de 1982 com idéntico periado do ano ante-
rior, observou-se um crescimento da quantidade ofertada de
carne bovina e, confrariamente ao esperado, uma elevagio
também nos pregos, ao passo que a redugdo da quantidade
ofertada de carne suina foi compensada por uma evolugo
positiva nos pregos. A avicultura, porém, ainda enfrenta difi-
culdades sem muitas perspectivas favoraveis.

Dentre as principais medidas de politica econdmica para
o setor rural, o Conselho Monetario Nacional decidiu elimi-
nar o Imposto sobre Operagdes Financeiras {IOF) cobrado
nos financiamentos & comercializag8o agricola via Emprés-
timos do Governo Federal (EGF) para todos os produtos
amparados pela politica de pregos minimos,; desburocratizar
o crédito rural, afravés de nove medidas que dispansam o
produtor de apresentar ap banco uma série de documentos;
reajustar os Valores Basicos de Custeio (VBC) para 28 pro-
dutos agricolas; e determinar os novos pregos bésicos para
a safra 1962/83.
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Quande, ao final dos primeiros seis meses de 1982, os
principais indicadores da economia assinalavam ¢ fracasso
da atual pelitica econémica, a lenta recuperacio da produ-
¢io industrial parecia contrariar essa tendéncia, acenando
com a perspectiva de uma retomada do crescimento eco-
némico. Esses resultados, no entanto, merecem ser anali-
sados com mais profundidade.

No que se refere aos investimentos privados - cuja que-
da vemn-se acentuando desde 1973 -, as informagbes reve-
lam a modesta evolugio nominal de 107% em 1981, e as
previsGes s&io de que em 1982 crescam apenas 79%. Os
investimentos publicos, que também vém-se reduzindo anc
a ano, ndo indicam uma situaglo melhor. Segundo a Conso-
lidag&o Plurianual de Programas do Governe (CPPG), a par-
cela de recursos deslinados a indastria devera cair 16% em
1982; 14% em 1983; 7% em 1984; e 3% em 1985, o que
atinge diretamente os fornecedores de bens de capital para
as indistrias sidenirgica, de ndo-ferrosos, agroquimica e
petroquimica. A situagfio do emprego industrial ndo apre-
senta um quadro menos desalentador.

Em termos de géneros industriais, & possivel observar-
-5& que os segmentos que fornecem insumos para as in-
distrias dindmicas do centre do Pals sofreram alguma recu-
peragao, mais especificamente Material elétrico e de comu-
nicaglies e Quimica, enquanto que Material de transporte
continua préximo aos niveis do primeiro més do ano em
andlise, A pesquisa bimensal do IDERGS, que inclui tam-
bém a indistria Metallrgica, revela que, no periodo de maio
a junho de 1982, esse género sofreu um decréscimo em
suas compras, ho nivel de pessoal ocupado e no consumo
de energia elétrica em relagdo a igual periodo do ano anteri-
or. Quanto 4 indastria Mecfinica, mais especificamente os
segmentos voltados ao Sator Primario, os resultados conti-
nuam sendo bastante desalentadores. No pericde de janeiro
a agosto, em relag@io a igual periodo do ano passado, a pro-
dugic de colheitadeiras caiu em 30% e as vendas, em
15,6%, tendo-se verificaedo também sensivel queda nas



CONSTRUGAO
CIVIL

COMERCIO
INTERNO

307

vendas internas e nas exportages de tratores. Finalments,
no caso dos géneros tradicionais, € destacavel a redugaio da
preducio que vem sofrendo a industria de Vestudrio, calga-
dos & artefatos de tecidos, justamente o item gue no ano de
1981 impediu uma queda ainda mais significativa da produ-
¢&o industrial gatcha.

A fase depressiva por que vem passando a economia
brasileira atingiu diretamente o sefor, 4 medida que o mes-
mo acompanha as variagbes ciclicas da economia. Tal ocor-
re em fungdo de o setor de obras de infra-estrutura e enge-
nharia pesada dependerem fundamentalmente do nivel dos
investimentos, tanto plblicos quanto privados, os quais v8m
apresentando, nos Ultimos anos, uma permanente tendéncia
de declinio. Embora o baixo nivel de atividades ja seja por si
uma indicagéo ingquietante ¢ nada satisfatéria para os em-
presarios do segmento, foi um outro fator que se apresentou
como alvg das atengbes no periodo em andlise. Trata-se
das dividas em atraso do setor pablico com as empreiteiras,
que chega a algo em tormo de Cr$ 200 bilhdes.

As conseqléncias da recessdo iniciada em 1981 - de-
semprego e queda da renda interna - ainda se fazem sentir,
faitando pouco mais de trés meses para ¢ final do ano. A
reducio do contigente empregado aliada a um mesmo nival
real de remuneraciio ou mesmo abaixc das anteriores, via
rotagiic da méo-de-obra, deprime a demanda por bens,
afetando o setor produtive e conseqlientemente o comércio,
onde se da a distribuiggio. Por outro lado, a necessidade do
Pais ermn atrair recursos externcs para o fechamento do ba-
lango de pagamentos alravés da elevagio da taxa de juro
intema acima da externa, bem come a contenglio dos meios
de pagamento como principat medida de combate a inflagéo
restringem o acesso ao crédito. Dessa forma, a ndo criagdo
de poder de compra adicional achata sinda mais a deman-
da, levando consigo o nivel de oferta.

Nos sete primeiros meses do ano, alguns segmentos ti-
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veram crescimento das vendas. A comaercializacéio de auto-
mdveis atingiu um crescimento de 15% durante ¢ perfodo.
Todavia, levando em conta o total de veiculos comercializa-
dos, esse acréscimo reduz-se para 2,8% devido ao fraco
desempenho dos carros comerciais. De uma maneira geral,
as vendas de produtos de menor valor unitario, aliadas as
de bens de primeira necessidade, estdo mais favoraveis do
que as de bens mals sofisticados.

No que se refere ac comeércio extemo, a tdnica domi-
nante no peariodo continuou sendo a quada nas sxportagbes,
que, aliada a diminuigic nas importagdes, reduziu sensivel-
mente os valores fransacienados do Brasil com o exterior,
refletindo ¢ quadro de recessdo que se observa tanto no
Brasil como no resto do mundo. Tal situacio j& vinha-se
delineando desde o ano anterior, tendo atingido seu ponto
mais grave somente agora.

E importarte salientar, também, que as quantidadas im-
partadas ja vinham csinde desde o segundo semestre de
1979, fato que se agravou ainda mais a partir da maxides-
valorizagéo de dezembro de 1979. Como a queda do volume
importado tem sido maior do gque a das despesas fotais,
pode-se concluir por uma elevagéo no pregco médio das im-
portagbes brasileiras. Ao mesmo tempo, as exportagtes tdm
apresentade um comportamento inverso, ou seja, as guanti-
dades embarcadas estfio crescendo enquanto as receitas
diminuem, indicando |sso uma queda no prego médio das
exportaches,

A conseqléncia imediata dessas tendéncias inversas
nos pragos das importagbes e das exportagies 8 uma dete-
ricragdo nas relagdes de troca do Brasil com o resto do
mundo, ou seja, o Pals esta exportando mais produtos em
troca de quantidades cada vez menores de bens impor-
tados.

No encerramento do primeiro semestre a melhor opglo
para investimento continuava sendo a compra de acgbes,
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conforme pode ser visto pela vatlagio do ndice da Bolsa de
Valores que teve uma rentabilidade de 112,5% no periodo.
As debéntures ocuparam ¢ segundo jugar em remuneragéo
e foram os papéis gue, devido ao seu baixo cusic de opera-
¢&0 para os emitentes, puderam oferecer rendimento bas-
tante atraente para os compradores. O mesmo, confude,
ndo se pode dizer das formas fradicionais de aplicagfo,
como as cadernetas de poupanga 2 o “"open market®, que
tiveram crescimento bastarnte moderado no semestre, seja
pelo descompasso entre corregéio monetdria & inflag8io, seja
por uma politica menos agressiva de colocacio de titulos
federais.

Ao iniciar-se o0 terceiro trimestre, com o andncio de uma
taxa de comegfio monetaria de 7% para setembro, esse pa-
norama alterou-se radicalmente. Os depdsitos em poupan-
ca, diante da perspaectiva de um rendimento de 23,14% no
trimestre (contra 19,14% no trimestre anterior), deram um
salto no més de julho e ameagam tomar-se sérios concor-
rentes em rentabilidade com as letrag de cémbio no futuro.

C orcamento fiscal {Unific} é quase sempre superavita-
rio. No entanto algumas despesas piblicas, tais como o
crédito subsidiado e ¢ pagamento de juros e cofrecao mo-
netaria sobre a divida pGblica, est&o vinculados av orca-
mento monetario, pressicnando a base monetaria. Por isso,
o Governo Federal pretende, em 1983, transferir para o Or-
camento Monetado parcela maior da receita tributaria para
cobrir subsidios diretos e indiretos, conforme previsio do
orcamenio da Uni#o encaminhado av Congresso Naclonal,
Desse modo, parece clarc que os resultados positivos do
Tesouro ndo revelam a verdadeira siluaghe financeira do
setor publico como um todo. E sob esse angulo que se deve
visualizar o exame da execugio financeira do Tesouro Na-
cional - receita e despesa da Administracio Direta - que
registrou um superavit acumulado de Cr$ 110,00 bilhles de
janeiro a julho de 1982,

Por um lado, a receita efetiva total da Unifio cresceu
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3,21%, em termos reais, nos primeiros sete meses de 1982
comparativamente a igual periodo de 1981. J4 a receita tri-
butaria acusol uma queda real da 1,23% nesse periodo,
devide ac declinio na arrecadag8o de véarios impostos, Por
outro lado, as despesas realizadas pela Unido registraram
um decréscimo de 1,26% de janeiro a jutho de 1982 em re-
lagé&o ao mesmo periedo do ano anterior,
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A economia do Rio Grande Sul apresentou, em 1982,
um desempenho global de qualidade inferior ao alcangade
no anc precedente. Com efeito, as proje¢des hoje disponi-
veis indicam que a economia gaicha experimentou um de-
créscimo na sua renda real de cerca de 2,5%. Desse modo,
quando se leva em conta que a taxa de crescimento da ren-
da interna estadual atingiv 8,3% a.a. no perfodo 1970-81,
percebe-se que o aparato produtivo estadual fol fortemente
subutilizado em 1982,

Ds namercs atualmenta disponivels em suas estimati-
vas preliminares para a renda interna industrial do Rio
Grande do Sul mostram que a década de 70 ofereceu ac
Setor Secundério galcho uma evolugéo absclutamente ex-
traordinaria. Mesmo os maus resultados do setor nos dois
anos mais recenies n&o conseguiram baixar de 11,4% a.a, a
taxa de crescimento da renda industrial no periodo 1970-82.

Da mesma forma que o efeito produzide guando uma
pedra é atiraca em um lago, as ondulagdes da recente crise
econdmica dos paises centrais atingiram violentamente toda
a periferia do sistema capitalista. Os acontecimertos regis-
trados em 1982 apenas trouxeram & superficie uma série de
contradigBes que se acumularam ao longo da década de 70,
a maior parte delas ligadas a vertiginosa expansao do volu-
me de moeda depositado nos bancos, causada por uma
massa de recursos liquides disponiveis & sem encontrar
alternativa rentavel para investimente em atividades produ-
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tivas.

Conscisnte de que esse é 0 cenarlo onde se desenvolve
a politica econdmica brasileira, a qual passou a ter um grau
de autonomia interna relativamente pequenc pela crescente
deterioracio das condigles de acessc as fontes de financi-
amento exteme, oplou-se por introduzir ne item que abre o
nresente capitulo uma relrospactiva a respeito da crise do
sistema financeiro internacional.

Todo esse quadro de dificuldade no transcorrer do ano
projetou para 1983 perspectivas pouce otimistas. Os em-
préstimos tomados no exterior nas Ulimas semanas de de-
Zzembro, juntamente com os saques junto ao FMI para o fe-
chamento das contas extemas de 1982, deram origem as
linhas mestras para a economia brasileira de 1583, sendo as
principais: redugéo da taxa de inflagio para 70%; a corre-
¢do cambial, em 1983, ficara 1% ao més acima da comeg#o
monetaria; o limite de expansfic do crédito, no primeiro tri-
mestre de 1983, serd de 10% para os bancos comerciais;
prorrogagdo, por tempo indeterminade, da vigéncia do re-
colhimento de 45% sobre os depésitos a vista,

Dessa forma, parece que os preblemas criticos por que
passou a economia brasileira em 1982 voltario a repetir-se
em 1983. Esses problemas localizados fundamentaimente
na drbita do emprego - devide & contrag&io da producdo in-
dustrial -, d balango de pagamsentos - devido ao excessivo
endividamento - e do crescimento dos pregos serdo analisa-
dos nos demais itens deste capitule.

As taxas de crescimento da economia brasileira em 1981 e
1982 evidenciam que, pama o primeino ano, enquanto os demais
setores produtores apresertaram sinals inequivocos de uma forte
necessao econdimica, a agriculiura foi o Onico sefor gue apresentou
um desempenho stamente satisfatorio. Esse resuitado, entretanto,
néo foi suficiente, pelo peso relativo que lem o setor, para romper o
cdo depressivo gue se abateu sobre a economia brasilsira. Alem
das dificuldades diméticas vividas em 1882, a persisténcia de um
mau desempenho dos segmentos indusiriais mais dindmicos da
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economia, de cuja reativagio depende o prolongamento ou ndo da
crise, provooou a "eportagdic” desta Ufima para os demals seg-
mentes produtivos que ainda néo apresentavam todas as caracke-
risicas proprias da mesma e, em particular, para o sefor agricola.

Nesse senfido, 0 carller recessivo da agricuftura nacional e,
parioulamente, da getchs, durarte 1082, fol assinalade pelos se-
guintes indicadores: generalizada delericragde nos precos necebi-
dos; atto custo financeiro do crédite agricola para comerdiaiizacio e
investimentos; condipbes ciméticas desfavordveis ao longo de todo
0 ano-safra; elevacio dos pregos dos insumos a indices superiores
aos precos de comerdzaizacio; intensificacgo do desemprego da
méao-de-cbra rural.

A pecuara gadcha apresentou, & semethanca da lavoura e de
alguns setores produtivos indusifiais negionsis, um desempenho
akamente negatvo em 1982, tendo sua renda akangado uma taxa
anual de crescimento estimada em, aproximadamente, -4% (vide
Capfiuio 2 deste tabalho). Essa taxa, provavelmente, & uma das
mais baixas j& apresentadas pela pecuaria gadicha nos Ulimos
anos.

Tendo passado um ano da tempestada que se abateu
sobre a Inddstria de Transformacho brasileira, as expectati-
vag eram de que 08 ventos da bonanca ja houvessem co-
megado a soprar, No entanto o ano de 1982 foi marcado por
uma recuperaglo bastante moderada da produgdo, e o hori-
zente que se descortina para 1983 fraz as cores de uma
crise ainda mais profunda. Com a continuidade e intensifica-
¢io da pelllica econdmica, que comecou a se delinear no
final de 1980, acelerou-se o ritmo de redugfio da atividade
industrial e, portanto, da geracio de emprego, decorrentes
da violenta contragio da demanda efetiva,

A nivel de géneros, versifica-se que poucos apresenta-
ram resultados positivos. Ademals, os géneros Mecénica,
em sua maiotia produtor de bens de capital; Produtos Ali-
mentares; Bebidas; Fumo; Farmacéutica, e Perfumaria, Sa-
bdes e Velas, mais ligados 4 indistria de bens n&o duréveis
de consumo, alcancaram em outubro indices inferiores aos
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de janeiro, indicando que sua produgdo continua em decli-
nio.

As recuperacdes mais significativas ficaram com os gé-
neros Material Elétrico e de Comunicagbes e Material de
Transporte, produtores de bens duraveis; Metaldrgica; Papel
e Papeléio; e Quimica, produteres de bens de consumo in-
termedidrios; além da Inddstria Téxtil e Produtos de Matérias
Plasticas, cujos produtos dividem-se principaimente entre os
setores intermadiarios @ ndo duraveis de consumao.

Cabe ainda ressalvar o comportamento da indlistria
automobilistica por sua imporiancia na dinadmica interindus-
trial. Esse génerc evidenciou uma certa récupera¢io em seu
desempenho, pois contou com uma pelitica urn pouco mais
favordvel que a dos demais conforme ja foi comentado.
Além disso, vem-s& voltando para um mercado consumidor
cada vez mais restrte, uma vez que tende a langar modelos
mais sofisticados e de maior valor unitario, buscando manter
as margens de lucro mesmo com a redugie das unidades
comercializadas.

A Inddstria da ConstrugBo Civil apresenta como caracte-
ristica um comportamento bastante descontinuo no seu
ritmo de atividades ao longo do tempo, indo de periodos de
euforia no mercado a momentos fortemente restritivos.

O ano de 1982, ja nos seus primeiros meses, N&o mos-
trou qualquer reversdo na situacio geral do setor, senéo um
agravamento dos problemas que ja se evidenciavam anteri-
ormente. Afinal, frente a0 quadro recessivo da economia,
dificimente poderia a construgfio civil ultrapassa-los sem
abalos. Ainda que, ao inlcio do ano, o niamero de imovels
langados nos mercados dos principais centros do pais fosse
alto, ja se previa uma queda no desempenho da construgio
civil para um futuro préximo. Essa previsfo consubstancia-
va-se no haixo numero de obras que eram iniciadas no pe-
riodo.

A Indistria da ConstrugBo Civil do Rio Grande do Sul
apresentou, no decorrer de 1582, assim com a nivel nacio-
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nal, um processo de desaceleragdo de atividades, tanto no
segmento imobilidrio quanto no de obras de infra-estrutura
e gngenharia pesada.

A expectativa dos empresarios do setor comercial no fi-
nal de 1981 era de que o presente ano fosse menos austero
para a atividade marcantil brasileira, Para um decréscimo de
1,8% do produtc global em 1881, o comércio apresentou
uma reducdo de 3,7%, sende superada somente pelo de-
sempenho industrial (-5,8%). Néo é de causar espécie que a
indastria e o comércio fossem os dois setores de comporta-
mento menos expressivo, ja que estia intimamente ligados:
© primeiro, pela produco, o segundo pela circulagao.

No gue interessa mais especificamente & atividade co-
mercial, salienta-se a liberagio da taxa de juros e a conse-
qlente eleva¢lo nos custos financeiros, bem como uma
correcéio monetaria mais realista que incentivou a poupanga
e desastimulou o consumo.

Todavia as expectativas inicials para 1982 n&o se con-
firmaram. Se o elevado nivel de estoques diminuiu, outros
fatores restritivos pemmaneceram, frustrando & reagéo de-
sejada pelc comércio. NBo poderia ser difsrente a
"performance” comercial, uma vez gue as diretrizes gerais
de politica econdmica se mantiveram em 1982. A restricio
ao crédito e ¢ elevado custo financeiro, devido 4 nacessida-
de de o Pais captar recursos extemos, oneraram o consu-
midor.

Ao se examinar o desempenho do comércio no Rio
Grande do Sul, verifica-se um quadro t8o severo quanto o
nacional. As vendas acumuladas durante o ano apresenta-
ram niveis inferiores a idéntico perfodo do ano anterior
(-2,95%), em que pese a melhora verificada a partir de julhe.
Pode-se inferir, dessa maneira, que a atividade comercial
tera atingldo até o final do ano um pequeno acréscimo com-
parativo ao ano de 1981.
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A economia brasileira, em 1882, continuou sob a forte
dependéncia dos problemas enfrentados pelo balango de
pagamentos e, mais especificamente, pela volumosa divida
externa superior a US$ 80 bilhbes. Tal volume significa algo
em torno de 25 a 30% do PIB do Pais e, em sua maioria,
deve ser pago ate 1985,

Por outro lado, as exportagdes de bens & servigos re-
presentavam, em 1980, algc em torno de 9% do PIB, de
acordo com célculos do "World Development Report 1982°,
elaborado pelo Banco Mundial. O relativamente baixo grau
de abertura exierna do Brasil n&o seria um problema sério,
em si, se o resto da economia acompanhasse essa tendén-
cia. A questdo, porém, é gque, enquanto as exportacbes sao
baixas em relagfio ac PIB, as contas "movimento de capital”
€ "servigos" seguem uma tendéncia oposta e apresentam-se
extremamante dependentes do extarior. Complementando,
se a participago brasileira no comércio mundial é irrele-
vante - pouce mais de 1% -, ¢ mesmo nao acontece no que
sa refere as finangas internacionais, pois o Brasit responde
por quase 20% do total da divida externa de mais de 100
paises subdesenvolvidos nfo-produtores de petréleo. E isso
significa gue, se¢ o endividamento € elevado, o rmecanismo
para enfrentd-lo - as exporlagbes - permanece em nivais
extremamenta baixos. Tal fato agrava-se ainda mais guando
se observa a queda nos pregos dos produtos de exportagdo
do Brasil gue vem-se verificando nos Gitimos anos, o gue
torna mais dificil ¢ problema,

Contrarlamente ao ocorride em 1981, quando ainda no
primeiro trimestre do ano o Governo tomou medidas impor-
tantes visando a eslimular as exportagbes, em 1982 nio
houve alteragbes substanciais nessas medidas. Durante
quase todo o periodo manteve-se a politica de exportagbes
que ja vinha sendo adotada desde 0 anc passado, apesar
de aquelas terem apresentado um quadro bastante desfave-
ravel em 1982. Diante da quase impossibilidade de se ado-
tarem noves estimulos ao aumento das vendas externas,
tendo em vista o cardter exgano das mesmas, as autorida-
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des ligadas a area optaram por eslabelecer um controla
maior sobre as importaglies, uma vez que essa varidvel é
muito mais suscetivel de ser administrada em funcéio do seu
carater endSgeno. Do lade das exportegies, ficou decidido
que haveria prdmio para guem contribuisse para elevar a
receita cambiat até o final do ano. Pelo lado das importagdes
0 guadro difere, pois todos os grupos apresentaram queda
nas quantidades enguanto apenas as matérias-primas tive-
ram variagdo negativa em seus pregos.

Acompanhando a tendéncia declinante verificada a nivel
nacional, as exportagles do Rio Grande do Sul ne periedo de
janeiro a agosto de 1982, comparado com os primeiros oito
meses de 1981, também apresentaram variagbes negativas,
acusando uma queda nos valores exportados da ordem de
17,22%. Embora os resultados globais para o Estado possam
ser considerados piores do que os do Brasil em termos de
valor, deve-sa lavar em consideragio que houve uma menor
gueda no prego de ssus produtos de exportagio.

O déficit comercial acumulade do Brasil de 1973 a 1981,
que era de US$ 15872 milhdes, se elevaria para LIS$
20.042 milhdes, caso se excluisse a coniribuicBo do Ric
Grande do Sul, 0 qual sempre apresentou superavit em sua
conta de comércio, com excecio do ano de 1974, tendéncia
que provavelmente devera ser mantida para 1952.

Certamente, de todos os setores econbmicos, o Unico be-
neficiado pela atual politica econdmica do Governo é o finan-
ceiro. Isso se explica pelo papel essencial que os bancos re-
presentam, n&o sé come intermediérios na captagio de capi-
tais extemnos como também por serem os fomecedores do
crédito intero. No € per outre motivo que os bancos brasi-
leiros s#io os mais rentéveis do mundo. Segundo levanta-
mento realizado pela revista inglesa "The Banker”, os trés
primeiros lugares, dentre as 500 instiluipes financeiras mais
lucrativas do mundo, pertenciam a bancos brasilairos. Em boa
parte dos bancos brasileiros, a taxa de lucro real aproximou-se
da casa dos 50%, de modo gue ndo pode causar surpresa a
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sua invejavel posicao no "manking” mondial.
GOVERNO O quadro conjuntural no qual se apresentaram as finan-

cas estaduais em 1982 ndo foi muitc diferente daquele de
anos anteriores, no qual as dificuldades financeiras do Esta-
do se manifestaram de forma evidente. Isso significa que a
debilidade das finangas estaduais nfio & fato recente.

Passando-se 4 nadlise das receitas e despesas da Ad-
ministragdo Direta do Rio Grande do Sul, observa-se que
ambas registraram um comportamento positive, tendo a
despesa crescido, em fermos reais, 11.01% e a receita,
0,28% de janeiro a outubro de 1982 em comparaghc a iguat
periodo do ano anterior.

No que diz respeito ao total dos investimentas realizados
pelc Setor Publico Estadual, registrou-se um crescimento rea!
de 24,50% até o terceiro timestre de 1982 em comparagao com
igual periodo do ano anterior. Ressalte-se, contudo, gue essa
taxa pode mudar até o final do ano, uma vez que 6 foram real-
zados 64% dos investimentos previstos,
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PANORAMA O quadro adverso que vem sendo observade na eco-
GERAL nomia brasileira nas gitimos perfodos agravou-se no primei-
ro trimestre de 1983. Os niveis de produgéo e emprego con-
tingaram caindo, enquanto a inflagiio anual novamente su-
perou a casa dos trés digitos e as dificuldades de rofar a
divida vém-se tomando cada vez mais insuperaveis. Ao
mesmo tempo, as politicas de austeridade monetaria o cre-
diticia, levadas a efeito pelas autoridades visando tanto a
controlar a inflacio como a promover o ajustamente do ba-
lange de pagamentos, $6 t&m agravado esse quadro reces-
sivo. Dessa forma, a economia gaicha vem seguindo a tri-
Iha da nacional, atrelada que esta ac sistema econdmico do
Pais.
A angdlise de diversos selores da economia do Rio
Grande do Sul mostrou que, no primeirc trimestre de 1983, o



