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INDUSTRIA
O caréter efémero da retomada industrial

Fldvio Fligenspan™
A indiGstria de transformacéo brasileira

Podem ser apontados os meses de abril e, principalmente, maio de
1989 — quando a taxa de crescimento daprodugdo industrial em relagdo ao
mesmo més do ano anterior voltouaser positiva — como o ponto de parti-
da para a recuperagdo que se tem verificado na indlGstria de transforma-
¢80 brasileira. De fato, conforme fica claro ao examinar-se a Tabela 4,
é a partir dessa época que as taxas de crescimento acumuladas iniciam um
processo de reversdo de tendéncia, assumindo valores cada vez menos ne-
gativos e culminando com os 0,52% positivos registrados entre janeiro e
agosto de 1989, em comparagdo com idéntico periodo do ano precedente. Es-
sa retomada da producdic veio acompanhada de uma recuperagdc nos nimeros
do emprego industrial, que passarama apresentar taxas de crescimento mais
expressivas que as da produgdo. Uma das possiveis explicagBes para tal
disparidade estd associada ao chamado "efeito Constituinte®, que forgou
a contratagfio de mais trabalhadores, quer pela diminuig8o da jornada se-
manal e pelo aumento da remuneragdo das horas extras, quer pela obriga-
toriedade de mais um turno de trabalho em empresas com processos conti-
nuos de produgdo.

Assim, por exemplo, o Ministério do Trabalho assinala uma taxa de
incremento do nimero de empregados na indUstria de transformagdo de 1,51%
de janeiro a julho docorrente ano, em relagdo aos mesmos meses de 1988.
A Federac3io das Indistrias do Estado de Sdo Paulo (FIESP), por sua vez,
também aponta claramente essa disparidade, aoc detectar gque a varidvel
horas trabalhadas na produgdo se caracteriza por umcrescimento negativo ao
longo de 1989, enquanto o total de pessoal ocupado se mostra em expansdo.

Analisando-se mais detidamente a Tabela 4, pode-se avaliar o com-
portamento das diversas categorias de uso. Observa-se que a categoria bens
de consumo foi a que se posicionou a frente nesse movimento de recupera-
¢dio da produgdo, com destaque para os bens de consumo durdveis, que, na
taxa anualizada (12 meses), ndo chegaram a assumir valores negativos, e,
na taxa acumulada no ano, exibem uma marca relativamente alta em agosto
(3,41%) . Deve-se igualmente chamar atengdo para o desempenho dos bens de
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capital pela rapidez com que vém superando uma situagfio que se mostrava
muito dificil até abril (taxa acumulada no ano de -13,35%), passando em
agosto para uma taxa de -3,21%. Essa reversdo € devida & ocorréncia de
taxas mensais elevadas, quais sejam, 5,8%em junho, 10,9%em julho e 14,0%
em agosto, sempre com referéncia acs mesmos meses do ano anterior.

Tabela 4
Taxas de crescimento da produgdo industrial, por categorias de uso, no Brasil — 1989
(%)
DISCRIMINACAO JAN FEV MAR ABR MAIO JuN Jou AGO
Acumnulada no ano (1)

Indistria de transformagdo . -2,23 -6,10 -7,22 -6,00 -3,68 2,19 -0,67 0,52
8ens de capital .......... Q,97 -5,76 12,18 -13,35 -11,68 -8,59 -5,75 -3,21
Bens intermedidrios ...... -2,64 -5,62 -6,08 ~4,80 -2,62 -1,55 -0,52 0,3
Bens de CONSWNO .......... -0,84 -4,98 -5,67 -4,10 ~1,69 -0,53 0,65 1,81

Durdveis ...... 15,16 4,85 -0,12 ~2,20 -1,32 -0,07 2,32 3,41
Nio durdveis ........... -4,10 -7,13 -6,97 -4,56 -1,79 ~0,65 0,25 1,43
Acumulada em 12 meses (2)

Indistria de transformagdo . -2,85 -2,85 -1,97 -3,09 -2,18 -1,95 -1,46 -1,30
Bens de capital .......... -1,22 -1,76 -4,36 -5,31 -5,35 ~4,83 -3,79 ~3,40
Bens intermedidrios . ~1,82 -2,05 -2,64 -2,29 ~1,48 -1,42 -1,07 -1,16
Bens de consumo . .. -2,75 -2,37 -2,92 -1,98 -0,78 ~0,68 -0,58 -0,61

Ourédveis ...... 2,94 4,07 2,72 3,03 3,63 3,79 3,37 2,24
N3O QUTAVELS ..uun'unn.. -4,06 -3,84 -4,22 ~3,14 -1,80 -1,71 -1,50 -1,29

FONTE: IBGE.

(1) Produgdo acumulada no ano, de janeiro até o més de referéncia, em relagdo a igual periodo do ano anterior.
(2) produgdo acumulada nos Gltimos 12 meses até o més de referéncia, em relagdo aos 12 meses imediatamente anteriores

z

Tratar-se-4 agora de algumas conjecturas capazes de explicar a evo-
lug8o favordvel constatada. Assim, osmeses de abril, maio e junho podem
ser caracterizados como sendo de antecipagdo de compras por parte dos con-
sumidores finais, que buscavam fugir ao descongelamento e se precaver
contra uma possivel disparada dos pregos. Da mesma forma, foram meses de
comercializag8o de uma safra agricola considerada boa, o que fortaleceu
o movimento de vendas registrado pelo comércio. Soma-se a esses dois fa-
tores uma corrida por parte das empresas industriais (assim como por aque-
las do comércio) visando ndo sé a recompor os estoques em geral como 3
sua formagdo em niveismaiselevados do gue os usuais, numa tentativa de
preservar-se em relagéo a futuros aumentos descontrolados dos pregos. Nem
mesmo as altas taxas de juros oferecidas pelo mercado financeiro, "pu-
xadas" pelos titulos piblicos, foram suficientes para pdr um freio efe-
tivo a esse movimento de troca de ativos monetdrios por ativos reais.
Nesse contexto, passou-se a assistir ao sague das poupangas individuais
por consumidores amedrontados pela possibilidade de perda do valor real
de suas reservas e, também, a expansdo da demanda de matérias-primas e
bens de capital por parte das empresas.
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Na realidade, é bastante simples o comportamento dos agentes econd-
micos, traduzindo-se por uma tomada rdpida de decis@io, antes que se tor-
ne invidvel a opgdo. E assim que se explica o incremento da produgdo,
inclusive em termos dos bens de capital — caso tipico das mdguinas agri-
colas, que passaram a ser uma das melhores opgBes para a aplicagdo dos
resultados da safra. £ pelo mesmo raciocinio que podem ser compreendi-
dos, pelo menos parcialmente, os 17,0% de aumento nas importagBes de insu-
mos industriais verificados nos primeiros sete meses do corrente ano (GM,
6.9.89, p.3) e os 17,8% nas de bens de capital durante os primeiros oi-
to meses§W(DCI, 22.9.89, p.11). Nesse mesmo movimento, pode ser engua-
drado o crescimento da demanda de automdveis — bens com capacidade de re-
serva de valor e liquidez —, assimcomoa "explosdo" dos langamentos imo-
bilidrios de faixa média/alta. Neste (ltimo caso, o atrativo da liquidez
pode ndo ser tdo forte, dependendo da conjuntura, mas oda reservade va-
lor é certamente importante.

Em suma, trata-se de um aquecimento da demanda e da produgéo que
ndo pode mais ser visualizado como uma simples "bolha" (de curtissimo
prazo), uma vez que agosto confirmou o movimento anterior, o mesmo de-
vendo reproduzir-se em setembro e outubro. Ainda assim, ndc é possivel
considerar a existéncia de nenhum elemento de sustentagdo, em prazo
mais longo, dessa expansdo industrial, nem mesmo se se levar em conta o
incremento recente da produgdo dos bens de capital. Trata-se muito mais
de uma crise de confianga no futuro do gque de um projeto articulado e
consistente. Ironicamente, é a prdpria crise gue d& um fdlego curto ao
relangamento da produg8io industrial, na medidaemgue o mecanismo decor-
reglo monetdria, associado as altas taxas de juros reais ou ndo, cor-
rige mais devidamente os ativos monetdrios, ou € suplantado por expecta-
tivas de calote, mesmo que parcial, da divida interna e pela proximida-
de de uma hiperinflagéo.4

Quanto A projegdo para o final do ano, é possivel trabalhar-se com
a hipétese de uma taxa de crescimento levemente positivada produgdo in-

dustrial. De fato, € razoavel admitir que a referida taxa ndo deve al-

3 . . .
Concorre para esses incrementos uma reconhecida defasagem cambial.

4 E interessante observar como se reproduz, ainda que em outros moldes, 0 mecanismo descri-
to por Igndcio Rangel para os anos 50 e 60 — inflagdo alta aquecendo a economia na ausén-
cia de correcdo monetdria. Antes, era a falta de confianga na moeda e a iminente possibilida-
de de perda da fungdo reserva de valor que forcavam sua aplicacdo em ativos reais. Agora,
s30 0s Mesmos aspectos que se aplicam ao mecanismo da correcdo monetdria (BTN) e aca-
bam gerando um efeito similar — por pouco tempo, é claro,
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cangar um patamar elevado, pois, mesmo tendo uma fraca base de compara-
g8o (os Gltimos guatro meses de 1988), cabe lembrar que os niveis dos
estogues, em média, sHo elevados, ndo sendo de esperar uma preparagio
para o aquecimento das vendas de final de ano nos moldes tradicionais.

A industria de transformacao gaicha

A exemplo da indistria de transformagdo brasileira, os meses de
abril e maio também marcaram o inicio de um processo de recuperagdo pa-
ra a indlstria gadcha, com taxas mensais positivas que comegaram a ame-
nizar a queda da taxa acumulada no ano, a ponto de tornd-la positiva a
partir de junho. Esse movimento é evidenciado no Gréfico 2, que mostra
também uma pequena vantagem das taxas da indistria gadcha em relacdoc as
da brasileira, a partir do segundo trimestre do ano.

GRAFICO 2

TAXA DE CRESCIMENTO ACUMULADA NO ANO DA PRODUGAO
DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO DO BRASIL
E DO RIO GRANDE DO SUL - 1989
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FONTE: IBGE.

NOTA: Produgdo acumulada no ano, de janeiro até o més de referéncia, em relagdo a igual pe-
riodo do ano anterior.
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Contribuiu paré o crescimento da indistria de transformagdo do Rio
Grande do Sul — 0,83% no periodo acumulado de janeiro a agosto de 1989 =~ o
desempenho de alguns-géneros a seguir destacados.

0 género fumo apresentou um crescimento acumulado, nos primeiros
oito meses do ano, de 5,11%, resultado de uma safra que pode ser consi-
derada boa, principalmente em comparagdo com a safra frustrada de 1988.
Os géneros bebidas e material elétrico e de comunicagBes também obtive-
ram boas taxas de crescimento, de 5,04%e 8,45% respectivamente; mas cou-
be & mecanica, pelo seupesona estrutura industrial gadcha, omaior des-
tague positivo, acumulando uma taxa de 12,14% de janeiro a agosto de
1989. Boa parte desse desempenho deve ser creditado a aspectos j& men-
cionados na andlise.da inddstria brasileira, quais sejam, os bons re-
sultados da safra de verdo 1988/89 e a opgdo pela transformag8o desses
resultados em ativos reais. Assim, as mdgquinas agricolas parecem ter
obtido as preferéncias de invers3o e "puxaram" a produgdo do género.

Essa quest3o — a da busca de ativos reais — pode ser lembrada tam-
bém para tentar explicar a diferenga verificada nos indicadores indus-
triais do Rio Grande do Sul do CEAG/IDERGS, onde a varidvel compras apre-
sentou um crescimento de 8,63%, eavaridvel vendas, uma queda de 29, 16%
no periodo de janeiro a agosto. Essa evolugfio bastante diferenciada po-
de estar vinculada a um aumento dos estogues, outra forma de se preca-
ver contra um possivel descontrolede pre(;os.5

Voltando & observacdo de alguns géneros selecionados, cabe lembrar
os bons resultados de minerais Nio-metdlicos e de papel e papeldo — 18,07%
e 5,61% respectivamente. Esses s8o géneros vinculados indiretamente ao
consumo final, mas pode-se dizer que foram influenciados pela expansdo
de consumo através do género bebidas (produgdo de frascos de vidro), no
primeiro caso, e de embalagens, no segundo (Indic. Conj. Inddstr., 1989).
Finalmente, e por conta dos destaques negativos, hd os decréscimos de
producdo de quimica (10,99%) e de produtos alimentares (6,29%), acompa-
nhando os resultados verificados para o Brasil, porém com um pouco mais
de intensidade.

5SeéwmwemwmvmwmmmoEnwbm&aummmmwmammmquﬁmmunﬁw
xo, inclusive, de uma reclamada defasagem cambial — constituindo-se no maior motivo para
a retragdo nas vendas de calgados, por exemplo —, também é verdade que todos os outros
destinos das vendas apresentam igualmente desempenhos negativos.



