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O Plano Real e as possibilidades
de crescimento da atividade industrial®

André Luis Forti Scherer**

As avaliagbes sobre o Plano Real em seu segundo aniversario geral-
mente convergem para os resultados alcangados no combate a inflacdo. O
éxito obtido foi, fundamentalmente, viabilizado pela desindexacdo da taxa de
cambio, que se constituiu no eixo do programa de estabilizagdo. Combinado a
abertura comercial, 0 cdmbio nominal estabilizado (mas n&o fixo como na
Argentina) pressionou no sentido de aproximar os precos internos dos produtos
transacionaveis externamente - os chamados tradeables — aqueles vigentes
no mercado internacional. O impacto inicial da estabilizacgo sobre a renda
(especialmente das camadas mais pobres da populagéo), bem como o elevado
afluxo de divisas por ocasido da implantagéo do Plano Real, conduziram a uma
amplamente reconhecida valorizagdo do cambio real. Além disso, pressdes
inflacionarias vindas do setor servigos, cujos pregos nao sofrem os mesmos
efeitos da concorréncia do Exterior que os produtos agricolas e industriais,
reforcaram essa valorizagao. Estabeleceu-se, assim, uma importante diver-
géncia entre os precos medidos no atacado e 0s no varejo, tendo os primeiros
variacao bastante inferior a dos segundos.
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Certamente, a valorizagdo cambial decorrente da forma como foi condu-
zido o processo de estabilizagéo nao foi inbcua. Seus efeitos fizeram-se sentir
especialmente na atividade industrial, na medida em que tanto as industrias
tradicionalmente exportadoras quanto aquelas voltadas prioritariamente para
0 mercado interno tiveram dificuldades para manter o nivel de vendas externas
ou a participag&do no mercado doméstico frente ao acirramento da concorrén-
cia. Assim, o processo de reestruturacgo industrial em curso, de forma mais

. aparente desde o inicio da década, tendeu a se acelerar em muitos ramos
industriais, o que resultou em elevado niimero de demissdes, no crescimento da
velocidade do processo de fusOes e aquisigdes entre empresas e no encerramento
das atividades de algumas ndo competitivas. Ao mesmo tempo, a maior parte dos
ramos industriais teve sua produtividade elevada, contra-arrestando a perda de
competitividade internacional decorrente da valorizagio cambial.

A partir desse ponto, a andlise torna-se menos clara, uma vez que inexiste
consenso quanto ao tamanho da defasagem cambial ou da elevagdo da
produtividade industrial. O primeiro varia conforme o periodo de analise
escolhido, o deflator utilizado, a cesta de moedas de referéncia, etc. O
crescimento da produtividade industrial tem sua medida afetada pelo aumento
da participagéo de insumos importados nos produtos nacionais e pela maior
utilizagdo da terceirizagdo e da subcontratagdo, fenémenos que nédo sao
levados em conta nos calculos tradicionais e tendem a superestimar os efeitos
da reestruturagéo da industria brasileira.

Paralelamente a sobrevalorizagéo cambial, o nivel da _atividade industrial
(e da economia como um todo) vy&giejad/opelas elevadas taxas de juros
reais vngentes durante o processo de estabilizagdo. Os altos | ]UI'OS rgal/smos
cumpriram, inicialmenits; Um papel na atragéo das divisas que possibilitaram a
coexisténcia de um saldo negativo na balanga comercial e a elevagéo no nivel
de reservas internacionais do Pais. Quando da crise do México (dezembro de
1994), medidas de conteng&o do crédito auxiliaram na reducgdo do nivel de
atividade e no equilibrio da balanga comercial que hoje se observa. Assim,
atualmente o nivel da taxa de juros objetiva mais a retengéo dos investimentos
ja internalizados no Pais do que a atragéo de novos investimentos de curto
prazo. Concomitantemente, os juros reais praticados aumentaram ainda mais
0 ja elevado estoque da divida interna, o que se constitui em outro grande
entrave para sua queda.

Desse modo, ancorada em dois pregos fundamentais da economia —
taxa de juros e taxa de cambio —, a redugéo da inflagéo promovida pelo Plano
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Real nesses dois anos ainda deixa margem a duvidas quanto as possibilidades
de manutencao da estabilizacdo, quando associada a elevagio da atividade
econdmica no Brasil. Caso se entenda esse processo como completo a partir
da possibilidade de crescimento continuado da economia, sem que este provo-
que um desequilibrio nas contas externas que venha a comprometer o equilibrio
interno futuro, certamente a quest&o relevante para a analise do momento atual
do Plano Real diz respeito & possibilidade de aumento do nivel de atividade,
tendo em vista os constrangimentos trazidos pelo patamar da taxa cambial e da
taxa de juros. Isto porque ja foi possivel comprovar a possibilidade de convivén-
cia entre os parametros atuais com as taxas reduzidas de inflagéo.

Cabe ressaltar que a maior parte dos analistas véem como muito dificil a
retomada de um ritmo acelerado de crescimento da economia brasileira no curto
prazo, embora existam aqueles que acreditam que a reestruturagéo em curso
em grande Pparte dos setores da economia, combinada a reducdo de custos e

R ——

gg jgmw disponibilidade de servicos, como transportes e telecomuni-
cagdes, pode permitir a am pliagdo da competitividade das empresas brasileiras
e 0 encaminhamento para um novo ciclo de cresmmento sustentado, mesmo
com os constranglmentos apontados E interessante verificar que ambas as
posicbes baseiam seus argumentos na (in)capacidade de atragéo de investi-
mentos externos e de crescimento acelerado das exportagdes brasileiras, que
séo vistas, portanto, como a fonte do dinamismo futuro da economia brasileira.

Centrando a andlise no setor industrial, este artigo objetiva mostrar a
evolugdo da atividade das indUstrias de transformagéo brasileira e gaticha nesses
dois anos, destacando o desempenho da industria no primeiro quadrimestre de
1996. Ao mesmo tempo, busca-se analisar algumas das alternativas aventadas
no sentido de ampliar o crescimento industrial, considerando-se a pequena
liberdade de que dispde o Governo brasileiro para alterar as taxas de juros € o
cambio no curto prazo sem comprometer a estabilizacio.

1 - Evolucgao do nivel de atividade das industrias de
transformacao brasileira e gaticha

A atividade industrial brasileira apresentou, durante o Plano Real, trés
momentos bastante distintos. O primeiro caracteriza-se pela acentuada expan-
s&o da producgéo e pela manutengao de um alto patamar da atividade industrial,
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estendendo-se de juiho de 1994 a marco de 1995. Medido pelo indicador de
produgéo fisica dessazonalizado do IBGE, o maior indice de produgio dessa
etapa (e de todo o periodo do Plano Real até o momento) ocorreu em dezembro
de 1994, superando o de julho em 17 pontos percentuais. Por sua vez, o
primeiro trimestre de 1995, embora com reverséo da trajetoria ascendente
anterior, ainda mantém um elevado nivel de produgo, mais de 20 pontos
percentuais acima da média de 1991. Essa primeira etapa foi marcada pela
recuperagéo da utilizacdo da capacidade produtiva da industria brasileira. A
ociosidade média do parque industrial, que se encontrava em torno de 20% no
primeiro semestre de 1994, reduziu-se para cerca de 15% no inicio de 1995,
conforme dados da Fundagdo Getdlio Vargas (FGV). O acesso facilitado ao
crédito, a expanséo inicial da renda trazida pela redugéo do imposto inflacionario
e a demanda fortemente reprimida pelo contexto de inflagéo elevada verificado
anteriormente foram fatores que impulsionaram as vendas industriais nessa etapa.

A segunda etapa inicia em abril de 1995 e estende-se até agosto do mesmo
ano. Caracteriza-se por uma tendéncia de queda na produggo industrial, atingindo
seumenor nivel no més de agosto, um ponto percentual abaixo dos resultados obtidos
por ocasi&o do inicio do programa de estabilizaggo. Essa etapa marca, portanto, o
retomo da atividade aos niveis iniciais do Plano Real, com os ganhos de produgso
observados na etapa precedente sendo absorvidos completamente nessa queda.

O descenso da atividade é resultado direto das medidas de restrigdo ao
credito adotadas a partir de fevereiro de 1995 com o obijetivo de evitar um
desequilibrio da balanca comercial que pudesse abalar a confianga externa
quanto as possibilidades de manutengio da taxa de cambio real vigente. A
limitagao do acesso ao crédito repercutiu fortemente no nivel de consumo,
afetando as vendas industriais. Ao mesmo tempo, com a reducéo do mercado,
0s setores mais fragilizados da industria brasileira comecaram a sentir com
maior intensidade os efeitos do acirramento da concorréncia, resultantes da
ampliagao nas facilidades com importacdes e da dificuldade em buscar o
mercado externo como alternativa frente a redugdo das vendas internas. A
queda na atividade acelerou ainda mais o crescimento do desemprego no setor
industrial, fato que alertou a sociedade e o Governo para a necessidade de
crescimento econdmico, tema que ganhou destaque a partir de entéo.

A terceira etapa, que se inicia em setembro de 1995 e se estende pelo
menos ate abril de 1996, caracteriza-se pela estabilidade quanto ao nivel da
produgdo industrial brasileira. Contrapondo-se as etapas anteriores, essa
terceira fase mostra oscilagées mensais na producao, que ndo levam a uma
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mudanga do patamar da atividade industrial. No entanto & importante ter
presente que, se a atividade nao apresenta uma tendéncia ao crescimento no
periodo como um todo, tampouco se pode falar em uma queda persistente ou
em recessao. Estagnagéo ¢ a palavra que melhor define os efeitos do Plano
Real na produgéo industrial, uma vez que, de setembro de 1995 até abril
de 1996, a atividade se encontra em patamar semelhante aquele de julho
de 1994, com a ociosidade na industria de transformacgao retornando ao
nivel de 20% do primeiro semestre de 1994 — 79% e 82% de utilizacao
média da capacidade instalada em janeiro e abril de 1996 respectivamente.
Nesse momento, percebe-se que a redugéo dainflagdo, mesmo que a niveis
bastante baixos, € insuficiente para garantir o crescimento continuo da
produg&o, o que coloca a questdo do patamar da atividade no centro da
discusséo sobre o futuro do Plano Real.

Grafico 1

indice dessazonalizado da produgio da inddstria
de transformagéo no Brasil — jul./94-abr./96
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No primeiro quadrimestre de 1996, a producéo industrial caiu 8,46%
frente a igual periodo do ano anterior. Esse decréscimo s6 nao foi maior
devido a recuperagdo ocorrida em abril, quando, no primeiro resultado
positivo do ano, a produgdo da industria de transformagéo foi 2,93%
superior a obtida no més de margo, ja descontada a sazonalidade. No
primeiro trimestre de 1996, a industria de transformagao apresentou uma
producéo 10,24% inferior ao mesmo periodo de 1995, quando a atividade
ainda se encontrava aquecida.

Tais resultados acumulados até abril de 1996 podem ser creditados ao
fraco desempenho de géneros relacionados com a categoria bens de capital,.
como mecénica (-29,96%) e metallrgica (-8,21%). Entre os segmentos res-
ponsaveis por esses resultados negativos, encontram-se tratores e maquinas
rodoviarias (-63,21%); maquinas, equipamentos e instalagtes (-26,66%); e
fundidos e forjados de ago (-25,59%). Além desses, também apresentaram
uma ma performance no ano géneros pertencentes a categoria dos bens de
consumo n&o duraveis, como téxtil (-19,04%); vestuario, calgados e artefatos
de tecidos (-15, 58%); e bebidas (-6,68%).

A recuperacéo na atividade, no més de abril, decorreu principalmente
devido ao bom desempenho de segmentos industriais pertencentes a cate-
goria dos bens de consumo durdveis. Destacam-se, dentre esses, especial-
mente veiculos automotores para passageiros (crescimento de 22,84%
frente a abril de 1995 e 13,96% no acumulado do ano) e aparelhos recep-
tores de TV, radio e equipamentos de som (crescimento de 11,29% frente
a abril de 1995 e 11,61% no acumulado do ano). Constata-se que esses
segmentos industriais vém apresentando um constante incremento na
atividade desde a implantagéo do Plano Real, atingindo, em abril de 1996,
produgédo superior em cerca de 80% quando comparada a média de 1991,
ano base para o IBGE. Para o més de maio, existe a expectativa quanto a
resultados ainda mais expressivos, considerando-se as informagtes
provenientes da Associagao Nacional de Fabricantes de Produtos Eletroele-
trénicos (Eletros), que mostram um crescimento nas vendas com relagao
ao més de abril de 7,82% para os eletrodomésticos em geral e de 16,36%
para os apareihos de televisdo. No acumulado janeiro-maio, foram vendidos
56,42% mais televisores do que no mesmo periodo do ano anterior, repre-
sentando as 786.729 unidades vendidas no més de maio, o principal
resultado obtido por esse ramo indutrial até o momento no Pais (FERNAN-
DES, 1996, p.12, PRODUCAO..., 19986, p.8). Entre os bens de consumo nao
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duraveis, alguns géneros se recuperaram do fraco desempenho de 1995,
salientando-se a boa performance dos géneros fumo e produtos alimentares,
com crescimento entre janeiro e abril frente aigual periodo do ano anterior de
14,61% e 9,04% respectivamente.

Os resultados obtidos no inicio de 1996 representam a consolidagao
de uma tendéncia que se apresenta com maior nitidez a partir de meados
do ano passado. A industria de bens de consumo, apesar de revelar
robustas diferengas quanto ao comportamento dos setores de duraveis e
de ndo-duraveis, aparece como a principal responsavel pela dindmica da
atividade industrial no periodo posterior a agosto de 1995.

O Grafico 2 demonstra uma evolugao bastante diferenciada para os
indicadores da produc¢éo industrial por categorias de uso desde o inicio do
Plano Real. A categoria bens de capital mostra-se mais dinamica no
primeiro ano do processo de estabilizagdo, reduzindo bastante o nivel de
sua atividade a partir de entdo, atingindo um patamar de produc¢éo seme-
Ihante a deprimida média de 1991 — ano de produgéao reduzida para essa
categoria — nos primeiros meses de 1996. Seu desempenho indica uma
queda de 17,72% na sua produgdo, no acumulado dos 12 ultimos meses.
O comportamento da categoria bens de consumo apresenta-se mais
estavel, com uma tendéncia levemente ascendente apés o primeiro ano do
Plano Real, atingindo seu maior nivel no més de abril de 1996. Assim, no
periodo entre maio de 1995 e abril de 1996, a categoria bens de consumo
duraveis exibiu um crescimento de 9,54% frente aos 12 meses ime-
diatamente anteriores, enquanto os bens de consumo semiduraveis e o0s
n&o duraveis tiveram um comportamento estavel no periodo, com redugéo
de 0,22%.

O maior dinamismo da categoria bens de consumo duraveis esta forte-
mente relacionado a facilidade de acesso ao crédito para o consumidor, que
marca o periodo inicial e a ultima fase — tal como definida anteriormente —
do Plano Real. As taxas de juros, que permaneceram elevadas durante todo
o periodo, ndo se revelaram suficientemente poderosas para aplacar a forte
demanda reprimida existente por bens de consumo, especialmente 0s
duraveis. Assim, quando no inicio de 1995 o Governo optou por reduzir o ritmo
de crescimento da atividade econémica, o fez através de medidas que visavam
limitar o acesso ao crédito. Decorrido um ano, esse instrumento foi novamente
utilizado, embora, dessa vez, com o objetivo de estimular uma retomada do
crescimento da atividade econdmica, ante os fortes protestos de setores
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industriais atingidos pela estagnacéo da economia, combinada as taxas de
juros elevadas. Nesse sentido, o Governo liberou os prazos de financiamento,
reduziu de 12% para 6% o Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF)
incidente sobre o crédito pessoal &, ja em junho, possibilitou o parcelamento e
o fim do limite de financiamento de 50% do valor da fatura mensal nas compras
efetuadas no cartao de crédito. Essas medidas provavelmente contribuirdo
para elevar o ritmo de crescimento da atividade industrial até o final de 1996.
Pode-se, assim, prever uma elevagéo superior aquela esperada anteriormente

para este ano, impulsionando, principalmente, o bom desempenho dos bens
de consumo duraveis.

Grafico 2

Produgao industrial, por categorias de uso, de bens de capital e bens
de consumo no Brasil — jul./94-abr./96
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A categoria de bens de capital, por sua vez, tem seu comportamento
relacionado com a expectativa quanto a evolucédo futura da atividade
econdmica. Desse modo, em um primeiro momento, dois fatores levaram a
uma retomada da atividade dessa categoria, sendo estes o forte impulso ao
consumo observado inicialmente e a necessidade de modernizacdo decorrente
da maior exposicdo de algumas industrias a concorréncia internacional. Con-
trariamente ao que ocorreu com os bens de consumo duraveis, a persisténcia
de juros reais elevados foi decisiva para a reversao da tendéncia de ampliagéo
dos investimentos internos, que marcou o periodo inicial do Plano Real, uma
vez que reduziu fortemente a possibilidade de retorno desses investimentos
em menor prazo. Ao mesmo tempo, a desaceleragéo produtiva, com o retorno
da ociosidade industrial aos niveis anteriores, a elevagéo da inadimpléncia de
forma concomitante & redugéo da area plantada no setor agricola e ao aumento
da competicéo dos equipamentos importados complementam o quadro de
desestimulo a industria de bens de capital. Quanto a este ultimo fator, est&o
previstas importagcdes de maquinas da ordem de US$ 9 bilhdes no ano de 1996,
representando um acréscimo de 50% sobre o total importado em 1995.
Buscando adaptar-se a nova situaggo desse mercado, as proprias produtoras
de maquinas tornaram-se representantes de fabricas estrangeiras, sendo
responsaveis por cerca de 70% das vendas de maquinas e equipamentos
importados no Brasil (FERNANDES, 1996a, p.1).

No Rio Grande do Sul, a evolucéao da atividade industrial reproduziu o
movimento expansionista da industria brasileira da primeira etapa do Plano
Real, atingindo seu ponto maximo em margo de 1995, com uma produgdo
19,17% superior aquela de julho de 1994." No entanto a gueda que se seguiu
ao crescimento inicial atingiu de forma mais intensa a industria de transfor-
magao gatcha, fazendo com que o segundo semestre de 1995 apresentasse
um comportamento bastante inferior ao da etapa inicial. Desse modo, observa-
-se nesse periodo uma diferenga com relacio a evolucdo da industria
brasileira. O patamar médio da produgéo industrial do Rio Grande do Sul
situou-se em um nivel 15 pontos percentuais inferior ao de jutho de 1994, ndo

T Medido pelo indicador de produgéo fisica, com base fixa, ndo dessazonalizado do IBGE.
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obstante as pequenas recuperagbes registradas em setembro e outubro. A
redugdo na renda agricola e a valorizagdo cambial atingiram fortemente segmen-
tos com expressivo peso na estrutura industrial gaicha, como maquinas agricolas
e calgados, que tiveram sua produ¢io bastante diminuida no ano de 1995.

Grafico 3
Producgao da industria de transformagao no Brasil
e no Rio Grande do Sul — jul./94-mar./96
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O primeiro trimestre do ano de 1996 mostra novamente uma simetria nas
trajetorias das industrias de transformagéo galcha e brasileira, com queda na
atividade em janeiro e fevereiro, seguida de uma elevag¢ao da produgédo em
margo. Apesar do crescimento observado no més de margo, a produgao
industrial gadcha reduziu-se em 17,97% nos trés primeiros meses do ano,
quando comparada a igual periodo do ano anterior. Essa queda foi mais intensa
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do que aregistrada pela industria brasileira (-10,24% até marco), o que ressalta
a mudanga no patamar produtivo observada na industria gatcha a partir da
acentuada diminui¢éo do nivel de atividade registrada no segundo semestre
de 1995. Como resultado, o acumulado dos Ultimos 12 meses até margo
confere a industria de transformag&o do Rio Grande do Sul o pior desempenho
dentre os oito estados que tém sua producao industrial pesquisada peio IBGE,
com uma queda de 14,67% nesse indicador.

Grafico 4

Producao da induastria de transformacao
do Rio Grande doSul — 1995/96
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Mesmo apresentando uma recuperagéo com relagéo a fevereiro, marco
registrou o pior resultado no ano (-19,90%), quando comparado ao mesmo més
de 1995, marcado por uma excelente performance da industria gatcha.
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Contribuiram para essa redugdo os géneros mecanica (-53,35% no més e
-58,66% no trimestre); metalurgica (-27,65% no més e -26,86% no trimestre);
material de transporte (-26,60% no més e -21,81% no trimestre ); bebidas
(-23,82% no més e -19,48% no trimestre); borracha (-1,62% no més e - 20,72%
no trimestre); e téxtil (-20,26% no més e -27,58% no trimestre).

Por outro lado, apresentaram resultados positivos os géneros perfumaria,
sabdes e velas, com um crescimento de 20,60% no trimestre; fumo, com uma
produgéo 143,99% superior & da média de 1991 e uma elevagdo de 12,04%
no trimestre; material elétrico e de comunicagbes, que teve um aumento de
8,75% em sua produgao no frimestre; e quimica, com um incremento de 3,19%
na produgao frente aos trés primeiros meses de 1995.

Alguns segmentos industriais merecem consideragdes especiais quanto
ao seu desempenho em 1996. A industria de maquinas agricolas continua a
apresentar enorme ociosidade no inicio deste ano, com uma queda de 67%
nas vendas no periodo janeiro-maio frente a 1995, atingindo, conforme o
Presidente do Sindicato das Industrias de Maquinas Agricolas, a maior redugéo
dos Ultimos 20 anos (INDUSTRIA..., 1996, p.28). Nos ultimos 12 meses até
abril, foram vendidos 9.990 tratores no Brasil, um volume que pode ser
considerado inexpressivo frente a uma capacidade produtiva de 70.000 uni-
dades anuais. A quantidade de maquinas comercializadas nesse periodo foi a
menor desde 1963, quando do inicio da mecanizagdo agricola do Brasil
(VENDA ..., 1996, p.36). O Rio Grande do Sul responde por 60% das empresas
do setor, cujo péssimo desempenho contribui fortemente para os maus resul-
tados apresentados pelo género mecénica no Estado.

Diferentemente da industria de maquinas agricolas, a calgadista vem
promovendo modificagbes em sua estratégia de exportagdo. Impossibilitada
de manter sua estratégia exportadora tradicional face a taxa cambial e a
intensificagdo da concorréncia da industria de paises com menores custos
salariais, a industria voltou-se para a comercializagao de produtos com preco
médio mais elevado. Nos quatro primeiros meses do ano, ¢ valor exportado
pela industria calgadista foi 0 mesmo obtido no primeiro quadrimestre de 1995
(US$ 480,6 milhdes), com o prego médio dos produtos vendidos ao Exterior
tendo se elevado de US$ 8,91 para aproximadamente US$ 10,00 (PILIZZARO,
1996, p.36). Uma mudanga mais profunda no perfil da produgéo gaticha de
calgcados para exportagao trara, certamente, alteragbes na estrutura produtiva
desse setor. Somente as maiores empresas terdo condicGes de articular os
diversos elos necessarios para fazer frente a concorréncia em mercados mais



65

exigentes, os quais envolvem custos com distribuicéo e markefing inacessiveis
as pequenas unidades produtivas. Estas podem integrar-se a nova estrutura,
atuando como subcontratadas das empresas maiores, em uma integragéo
produtiva que, de forma ainda incipiente, ja se encontra presente no Estado.

A industria do fumo, por sua vez, projeta elevados investimentos no
Estado do Rio Grande do Sul até o ano 2000, com a perspectiva de ampliacdo
tanto da capacidade produtiva de processamento do fumo quanto da area
plantada. A industria estava voltada para a exportacéo até o Plano Real, sendo
atingida pela valorizagao cambial. A partir de entdo, promoveu uma reestru-
turagéo, que envolveu a fuséo e a incorporagdo de empresas e a redugdo no
numero de empregados. Paralelamente, buscou uma maior integracdo com os
plantadores da matéria-prima, o que permitiu um gerenciamento mais eficiente
quanto ao volume e a qualidade da produgao primaria. Conforme Robert Jones,
Presidente da Universal Leaf Tabacos, maior processadora mundial de fumo,
nesse novo modelo “(...) a empresa garante a parte principal do financiamento
€ assume os juros para que os plantadores aumentem a area” (MARCHAND,
1996, p.B-16). A partir do Plano Real, ocorreram um aquecimento do mercado
interno e, em meados de 1995, uma queda nos estoques mundiais do produto,
0 que trouxe perspectivas para uma retomada nas exportacdes e estimulou a
decis@o da promogéo de novos investimentos, que podem chegar a US$ 130
milhdes nos estados do sul do Pais, nos préximos quatro anos.

Existem indicagtes de que, tal como ocorreu com a industria brasileira, a
gaucha também experimentou, em abril, uma continuidade da trajetoria de
recuperagéo iniciada em margo. O [ndice de Desempenho Industrial (1D¥),
medido pela Federagdo das Industrias do Estado do Rio Grande do Sul
(FIERGS) aponta um crescimento de 4,73% para abril de 1996 quando
comparado a abiil do ano anterior. Esse resultado reduz as perdas acumuladas
no ano para 3,01% frente ao primeiro quadrimestre de 1995.2 O crescimento
de 11% nas vendas, em comparagéo com abril de 1995, foi impulsionado pelo

2 O IBGE também estaria sinalizando um crescimento da atividade no més de abril, o que
diminuiria a queda acumulada no primeiro trimestre para a industria geral — incluindo a
industria extrativa mineral —de 17,9% para 14,1% no acumulado janeiro-abril INDUSTRIA _,
19963, p.A-5).
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aumento de 15,67% no total comercializado do agregado téxtil e derivados,
sinalizando uma recuperagao da indstria cal¢adista gaticha em 1996.

A partir dos melhores resultados obtidos em margo e abril, aliados as
medidas de expansao do crédito que o Governo tem adotado desde entdo, a
maior parte dos analistas acredita que a trajetéria de recuperagao da atividade
industrial podera estender-se durante o ano de 1996. As possibilidades de
sustentagdo desse crescimento, mantidas as atuais taxas de juros e cambio,
s&0 consideradas a seguir.

2 - As possibilidades do crescimento industrial
brasileiro

Impulsionada pela perspectiva das eleigdes, pela liberagdo gradual do
crédito e pelos incentivos a exportagéo, existe uma inequivoca tendéncia ao
crescimento da produgao industrial brasileira no segundo semestre de 1996.
Os atuais indicadores negativos do desempenho da atividade industrial prova-
velmente nao persistirdo até o final do ano. No entanto permanecem duvidas
sobre a possibilidade da manutengio dessa trajetéria. O episédio do primeiro
ano do processo de estabilizacdo, com ¢ aumento da atividade industrial
inicialmente verificado sendo esvaziado no periodo posterior, se, por um lado,
mostrou o controle do Governo sobre o nivel da atividade produtiva, por outro,
trouxe sérias dividas quanto a possibilidade de um crescimento sustentado da
economia brasileira, dados os parametros que condicionam o sucesso obtido
na contencgéo do processo inflacionario. Cabe, entao, procurar as diferengas
existentes no momento atual da economia brasileira e no sentido da atuag¢ao
governamental, buscando perceber mudangas ocorridas que permitam justifi-
car a confianga demonstrada por membros da equipe econdmica governamen-
tal quanto ao ingresso em um novo “circulo virtuoso” de crescimento com
estabilizac;,éoﬂ3 Cumpre salientar que apenas os aspectos concernentes a

A expressao “circulo virtuoso” foi utilizada por Mendonga de Barros e Goldenstein, em um
artigo na Gazeta Mercantil de 17.06.96, para definir a nova etapa na qual a economia
brasileira estaria ingressando apés dois anos do inicio do processo de estabilizagao.

3



coeréncia interna entre os sustentaculos do processo de estabilizacio e o
crescimento serdo objetos de andlise, embora exista uma fragilidade desse
processo frente aos possiveis choques externos e a ameacga quanto a um
agravamento insustentavel do endividamento interno.

Durante o ano de 1996, algumas modificacées fizeram-se sentir quanto
ao tratamento de questdes relacionadas ao crescimento da economia brasileira
por autoridades governamentais. A necessidade de uma maior preocupacao
nesse sentido tornou-se clara quando os fatores que garantiram o sucesso da
queda da inflagdo comegaram a ser questionados tanto por sindicalistas
preocupados com a elevagao no desemprego quanto por representantes do
empresariado nacional. As pressées empresariais, que vinham se avolumando
desde margo, tiveram sua demonstragido mais evidente na Marcha sobre
Brasilia, promovida pela Confederagdo Nacional da Industria (CNI), que reuniu,
no final de maio, cerca de 2000 empresarios industriais de todas as regides do
Pais, com o pretexto de cobrar maior agilidade na tramitacdo das reformas
constitucionais propostas pelo Governo (PATU, 1996, p.7/8). Entre as princi-
pais reivindicagbes do movimento, encontravam-se a queda da taxa de juros,
a redugéo da carga tributaria e a gradual diminui¢do da sobrevalorizagao
cambial. Os setores mais atingidos pela concorréncia externa, por sua vez,
reclamavam o aumento da protecdo interna e a ampliacéo de linhas privile-
giadas de financiamento. Para o Governo, passou a ndo ser mais possivel se
manter alheio & discuss&o sobre o crescimento, uma vez que n3o havia mais
como sustentar a argumentacgao inicial, segundo a qual a recuperagéo da
economia brasileira seria decorréncia natural da propria reducéo nas taxas de
inflagdo. Ao contrario, a queda no nivel de atividade foi exposta nas mani-
festagbes dos empresarios como um subproduto do processo de estabilizagio.

O Governo, que até entdo vinha apostando exclusivamente na montagem
de um cenario favoravel a atragdo de investimentos produtivos externos como
Unica alternativa viavel para a promogdo sustentada do crescimento
econdmico, respondeu as pressdes modificando gradualmente algumas de
suas posigdes a partir de abril. Primeiramente, no episodio da adequagéo a
Tarifa Externa Comum (TEC) das tarifas de importagéo, que haviam sido
elevadas em 1995 (a chamada Lista Dallari), decidiu manter as aliquotas para
produtos eletrodomésticos, eletroeletrénicos e calgados, entre outros, nos
niveis maximos permitidos pela Organizacdo Mundial do Comércio (OMC),
estabelecendo um cronograma para sua integragao a TEC, que se estende até
2001 em alguns casos. Como exemplo, a tarifa sobre calcados, que deveria
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declinar em maio para 20%, para adequar-se a TEC, acabou sendo fixada em
40%, com redugao anual prevista de cinco pontos percentuais até o ano 2000
(PERES, 1996, p.A4). Esse procedimento pode ser entendido como uma
cautelosa modificagdo da politica implementada na primeira metade da
década, com a exposicéo sistematicamente maior das atividades industriais a
concorréncia internacional, sem levar em consideracio sua capacidade com-
petitiva e de geragido interna de emprego e renda. Trata-se também do
reconhecimento da fragilidade do equilibrio externo da economia brasileira,
incapaz de sustentar um continuo aumento nas importagdes que essas facili-
dades acarretariam no curto prazo.

" Em segundo lugar, o Governo promoveu, em meados de junho, incentivos
ao setor exportador brasileiro sem alterar a politica cambial, possibilitando o
acesso a US$1 bithdo em créditos do BNDES para financiamento das expor-
tagdes, com condigdes mais favoraveis. O prazo de pagamento é de 15 meses,
com nove de caréncia, e taxas de juros de 11% anuais (Libor mais 5,5%). Entre
as indUstrias beneficiadas, encontram-se calgados, autopegas, méveis, con-
feccoes, artefatos plasticos, artefatos de cutelaria, eletrodomésticos e ele-
troeletronicos de consumo (LAVORATTI, 1996, p.A4). A importancia dessa
medida transcende os numeros apresentados, ao apontar uma nova postura
governamental frente a dificuldade das empresas em aumentar o volume de
exportagbes. Encontra-se também em estudo uma alternativa para desonerar
de impostos as exportagdes de manufaturados nacionais, antiga reivindicagao
dos exportadores brasileiros.

Desse modo, implicitamente o Governo reconhece a existéncia de uma
importante defasagem cambial, embora insista em nega-la publicamente. Os
argumentos para n&o admitir a sobrevalorizagdo cambial passam pelo cres-
cimento nas exporta¢cdes de manufaturados, ocorrida em 1996. Este seria
decorréncia do profundo ajuste estrutural que estaria em curso na industria
brasileira, cujo aumento de produtividade compensaria a elevagao nos custos
para exportagao trazidos peio atraso cambial. Em outras palavras, a valori-
zagdo cambial efetiva seria menor (ou até mesmo inexistente para algumas
industrias mais avangadas em seu processo de reestruturagao) do que aquela
estimada, levando-se em conta apenas as variagbes do cambio e dos pregos
internos e externos.

Sem entrar no mérito sobre a quantificagdo da defasagem cambial e dos
incrementos na produtividade, é importante ressaltar a existéncia de um risco
contido nesse raciocinio. As exportagdes elevaram-se em um momento de
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queda na atividade econémica, nada indicando a permanéncia desse compor-
tamento quando de um reaquecimento da economia. Constata-se que, para
muitos setores industriais, a comercializagéo para o Exterior ndo € considerada
uma estratégia prioritaria de ampliagdo do seu mercado, mas, sim, uma
alternativa capaz de viabilizar uma maior utilizagdo da capacidade produtiva
frente a periodos de fraco desempenho das vendas internas, reduzindo-se
quando estas aumentam.

Além disso, a medida relevante para a manutencio da confianca dos
investidores externos (e, portanto, para poder sustentar o crescimento da
atividade sem riscos ao atual modelo de estabilizagdo) nao é o crescimento
das exportagbes, mas, sim, a existéncia de um saldo comercial favoravel. Na
hipotese provavel de retomada de crescimento da economia, existe certeza
quanto ao aumento das importacdes e uma possibilidade (caso a variagdo na
produtividade compense a defasagem cambial) de manutengéo no volume
das exportacdes. O crescimento do total exportado dependeria, assim, da
efetividade de outras medidas auxiliares a exportagéo, e, para tanto, aquelas
tomadas até o momento s&o bastante timidas. Nesse sentido, pode-se afirmar
que, embora o Governo tenha agido na direcio correta para a consolidagio
da estabilizagdo com crescimento econdmico ao apoiar o aumento das ativi-
dades exportadoras a partir de medidas extra-cambiais, € bastante arriscado
apostar-se que um aumento na atividade ndo conduza ao retorno do déficit
comercial e que, portanto, 0 Governo n&o venha a ser compelido mais adiante
a frear novamente o ritmo da economia.

Um outro ponto relevante na discussao sobre um crescimento sustentado
da economia brasileira diz respeito a capacidade de conciliar uma politica
industrial — que tenha efetividade na orientagdo quanto aos investimentos no
setor e a promocéo de uma maior competitividade para aqueles segmentos
com maiores dificuldades de insercdo no cenario internacional — com as
exigéncias dos processos de mundializagdo e regionalizagdo em curso na
economia mundial. O processo de mundializagdo, pela sua natureza, requer
uma crescente abertura comercial e desregulamentagdo dos mercados. A
regionalizagao, no caso brasileiro marcada pelo advento do Mercosul, exige
coordenacdo e integracdo das politicas macroecondmicas e de comércio
exterior. Torna-se, assim, cada vez mais dificil conciliar demandas especificas
de setores internos a compromissos assumidos internacionalmente.

A politica setorial mais estruturada que o Governo brasileiro conseguiu
efetivar nesse periodo de dois anos diz respeito a industria automobilistica.
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Esta visa promover vantagens as montadoras ja instaladas no Brasil ou que
aqui vierem a se instalar, taxando em 70% as importa¢des de automoveis
fabricados por empresas que‘néo possuam subsidiarias no Pais, ao mesmo
tempo em que cria cotas privilegiadas de importagéo de automéveis e reduz
substancialmente (para 2%) a taxagdo sobre os insumos para as empresas
que se comprometem com a ampliacdo de suas exportagdes. No entanto,
existem reagdes dos governos coreano e japonés no sentido de registrar uma
reclamag&o contra o Brasil na OMC, sob o argumento de que o regime
automotivo brasileiro & discriminatério.* Nesse caso especifico, o Brasil pre-
tende protelar a decisdo, pois estima que o julgamento da questao somente
se efetivaria em 1999, mesmo ano previsto para encerrar-se a vigéncia dessa
politica (ABY-AZAR, 1996, p.A-4). No entanto essa e outras polémicas (como
€ o caso dos téxteis protegidos por cotas com o Mercosul) demonstram a
dificuldade que encontra o Governo brasileiro para conciliar uma politica
industrial, que é cada vez mais necessaria, e os interesses dos seus parceiros
comerciais. Tornam-se, assim, mais restritos os instrumentos para conseguir

compatibilizar o crescimento interno e o equilibrio das contas externas no curto
prazo.
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