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PANORAMA DO ANO

conjuntura econdmica em 1953 teve como principal caracteristica a
inversio do ciclo de negocios, cujo indice, depois de atingir um maiximo
no dltimo trimestre de (128,4), vinha declinando quase ininterrupta-
mente, até o minimo de 110,1 no primeiro trimestre do ano findo. A re-
cuperagio verificou-se a partir do segundo trimestre, a principio com menor
intensidade. Ji na segunda metade do ano, reiniciou-se a expansio, cujo
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aceleramento se deu nos Gltimos trés meses, quando o indice do valor real
se eleyou de 18,9 relativamente aquele nivel mais baixo, superando a queda
anterior, que havia sido de 18,3.

FATORES EX

TERNOS

Com seus principais setores voltados para o comércio internacional,
soireu a atividade agricola, nos dois nllnum anos, todo o impacto da crise
cambial, que fora atenuada pelo “hoom™ da Coréia, em 1950/51. Ao agra-
var-se o (le~ct|mllh 10 dos pregos internos, em relagio aos do mercado
internacional, & medida que éste passava a “comprador”, acumularam-se os
estoques gravosos, decorrendo dai dréstica reducio da renda auferida por
aquele importante setor da atividade economica nacional. Foi o caso do
algadao, sisal, 1a, pinho (agravado ainda pela contragio ocorrida no inter-
cambio comercial com a Argentina), fumo, frutas de mesa, castanhas, se-
mentes oleaginosas etc.

As medidas tomadas em cariter e~pum] pelo governo, particularmente
as operagoes vinculadas, e mais tarde, apés a cessacio destas, a aquisi¢io
pelo Tesouro Nacional, dos estoques de produtos invendaveis, atenuaram, a
curto prazo, os efeitos adversos da crise cambial sobre as economias regio-
nais mais (l\uauwulc .lu\guLh (Norte, Nordeste ¢ Sul). A prazo longo,
wcio do equilibrio financeiro, aumentando a

Ao mesmo tempo, em face da queda vertical das exportacdes, redu-
ziu-se extraordinariamente a capac dade de importar, o que forgou o govérno
a tornar mais drasticas as restrigoes m|]m~t’\~ ao comércio exterior, atingindo
mesnio o setor essenc matérias-primas ¢ equipamestos para a in-
dastria nacional. A essa situagio, ja em si grave, juntou-se outro problema
de capital importincia: a crise de energia elétrica, que durante todo o
primeiro semestre e até meados do segunda contribuin para acentuar os in-
dicios de recessio da economia brasileira.

Confirmando as impressoes gerais sobre ens do desequilibrio,
somente a partir de julho, quando o govérno comegou a adotar medid:
dentes a tornar mais rv.lx\n nossa politica cambial, fizeram-se sentir os
primeiros sinais de rec uperagao da atividade economica.

Conquanto o proposito da lei que instituin o mercado da taxa livre
de cambio fosse o de permitir a determinacio do valor paritario do cruzeiro
no mercada externo, de forma a eliminar o dgio que m.pm!m L participagao
dos pradutos brasileiros no coméreio internacional, nao poOde atingir
tal objetivo, em sua fase executiva inicial, dadas as restrigoes impostas pela
primeira regulamentagiio aprovada. A medida, porém, que se afastavam os
obsticulos, com a ampliagiio da lista de produtos beneficiados pela liberacao
cambial e a uniformizagio da percentagem de “mistura” da taxa livre com
a oficial, os efeitos benéficos, manifestados a principio solre a atividade
agl icola e e\trz\ma voltada para o exterior, se estenderam aos demais setores

se a expansio em térmos reais. Para tanto contribuin
(ambem. 1o semldu do aceleramento, a atenuagiio da crise energética, com
o fim da estiagem em meados de outubro.
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TFinalmente, com o sistema do subsidio a exportacio, instituido pela
Instrugio 70, de 10/10/53, do Conselho da Superintendéncia da Moeda e
do Crédito, na base de Cr$5,00 por délar ou equivalente, originario da
exportagio do café (o que corresponde a liberacio cambial da ordem de
27 G )e de Cr$ 10,00 por délar ou equivalente, no caso dos demais produtos
(54 % aproximadamente de liberagio cambial), foi possivel eliminar o
gap de precos que impedia a participacio dos produtos Prasileiros no mer-
cado internacional, em condigoes competitivas. Em conseqiiéncia, quase do-
braram as exportacoes no altimo trimestre do ano relativamente a média
observada no primeiro semestre.

Depende ainda de normali

Em face-

40 o problema das importagoe

da nova politica cambial iniciada com a Instrucao 70, cujo principal objetivos
atra-

ioi substituir o regime anterior do contingenciamento das importagoes
vés do sistema da licenca prévia, [Mu da limitagdo através do prego,
ainda ssivamente elevados os dgios que oneram os produtos originarios:
. Espera-se, todavia, que a luluulagm dos atrasados comerciais
que vem sendo apressada pelo govérno, permita ao Banco do Brasil am—
mentar a oferta dos certificados de cambio para licitagio em Balsa, contri-
buindo, assim, para a reducao progressiva da taxa média efetiva de cambio
paga pelos importadores.

FATORES INTERNOS

Se em relagdo ao problema do intercdmbio comercial com o exterior,

sa0 evidentes os sinais de recuperagio do cthnno 0 mesno niao se pode
mar quanto ao problema financeiro. A situagio, em si precaria, do
Tesouro Nacional, em fa L necessidade de adquir dentes gravosos
de intmeros produtos, especialmente algodio, sisal e 1a, agravou-se com a
concessdo do “ahono de emergéncia” e outras vantagens ao funcionalismo
federal, nao incluidas na previsio orgamentaria para 1953. O vulto de Ial
compromisso extraordinario, estimado em 4 bilhdes de cruzeiros, foi r
savel pela aasteridade com que se executou o orcamento de 1953. Gragas
0 pode o deficit efetivo ser mantido em cérca de 1,5 bilhdes, na érbita
federal, de vez que a majoragio dos impostos (consumo e sélo), auto-
zada para er face aquele aumento das despesas com o pessoal, nao
mrrr~1~um|u| a expectativa. Esta situagao se refletiu na extraordiniria ele-
vagio do débito do Tesouro Nacional no Banco do Brasil, o qual passou
bilhdes em 31/12/. 10,0 bilhdes em 31/12/53.

O problema financeiro ndo se restringiu porém Unidao. As duas
maiores Unidades da Federagio do ponto de vista orgamentario — Estado
de Sio Paulo e Distrito Federal — apresentaram também deficits cujo
montante se elevou respectivamente a 4.5 e bilhdes de cru A sua

08,
cobertura exigin o recurso ao crédito, especialmente do Banco do Brasnl
que, por sua vez, recorreu i anm de Redescontos, elevands
saldo da moeda em circulacio. a foi uma das causas princ S
traordinario aumento do saldo (lc titulos redescontados no ano de 1953.
Relativamente a situacio em 31 de dezembro de 1952, aqudc saldo em 30
de novembro dltimo se elevara de 5.3 bilhdes de cruzeiros, dos quais 4,8
bilhdes destinados ao redesconto de titulos do préprio Banco do Brasil.
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Outro motivo determinante do desequilibrio financeiro de 1953 foi o
problema dos atrasados comerciais que se acumulavam desde 1951. Tendo
o Bm}cc do Brasil feito uso dos depasitos efetuados pelos importadores na
Carteira de Cambio, desde 1951 (cérea de 6 bilhdes de cruzeiros) para
fazer face ao financiamento dos produtos de exportagio, tornou-se indis-
pensivel emitir para a compra de cambio, por ocasiio do pagamento dos
débitos nao cobertos pelo empréstimo do Eximbank. Assim, os 135 milhdes
de dolares (cérea de 2.7 bilhdes de cruzeiros), pagos pelo Banco do Brasil
com recursos proprios, foram em sua quase totalidade obtidos através do
aumento do meio circulante. O mesmo problema se repete no caso da
Inglaterra e da Alemanha, cujas dividas comerciais em atraso comegaram
a ser liquidadas nos tltimos meses de 1953.
PERSPECTIVAS PARA 1954

20 de modo geral favoriveis os prognosticos para 1954. Do ponto
de vista do intercambio comercial com o exterior, os altos niveis alcangados
pelas cotagdes do café e cacau nos mercados consumidores, caso se man-
tenham — o que é hem proviavel —, deverdo contrabalancar a redu
safras esperadas para o ano em curso. E de esperar-se portanto tire o

rasil proveito da posigio estatistica excepcional favoravel daqueles
dois produtos de exportagio, a qual, aliada a uma taxa cambial mais reali:
para o comércio exportador, poderd determinar sensivel melhoria nas dis-
ponibilidades liquidas, em térmos de divisas.

Da mesma maneira, 0 novo sistema regulador das importagdes por meio
das licitagdes em Bolsa tem, ao que parece, limitado nossa propensio a
importar a capacidade de produzir di m conseqiiéncia, nao se deverd
repetir o problema dos atrasados comerciais acumulados desde 1951 e cujos
efeitos sio hoje responsaveis em grande parte pelo desequilibrio por que
vem atravessando a economia brasileira.

Ainda em decorréncia da nova politica cambial, sio favordveis as
perspectivas para 1954 no tocante ao problema financeiro. Conforme foi
anunciado nos primeiros dias do corrente ano, os agios recebidos pelo Banco
do Brasil, através das licitagdes de certificados de venda de cambio, ascen-
deram, nos trés meses de execugio do chamado “Plano Aranha”, a 3,2
bilhdes de cruzeiros, enquanto as bonificacd S xportagdes nio
ultrapassaram 2.3 bilhdes, restando assim um saldo positivo de cérca de
900 milhdes de cruzeiros. Se considerarmos que, no primeiro més de exe-
cucio do sistema, ocorren um saldo negativo da ordem de 200 milhdes, e
que, dada a necessidade de liquidar os atrasados comerciais, é ainda rela-
tivamente diminuta a oferta de cimbio a licitagdo, poderemos estimar para
1954 wm saldo médio mensal positivo da ordem de 800 milhdes de cru-
zeiros, cuja influéncia sobre o equilibrio financeiro serd, ao que se espera,
decisivo.

Quanto 2 atividade economica interna, a atenuagio da crise de energia
elétrica, em face da ampliagio da capacidade geradora prevista para o
corrente ano, prenuncia igualmente perspectivas mais fi vordveis para 1954

Resta apenas considerar, como fatores desfavoraveis mais importantes,
o problema da politica de rios e o dos pregos das matérias-primas e
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equipamentos importados. Com a liquidagio das dividas comerciais em atraso,
anunciada em fins de 1933, é de se prever uma redu média efe-
tiva de cambio paga pelos importadores, resultando a dos precos
das importagoes, ainda excessivamente elevados, em face das expectativas
gera

Finalmente, o cuidado demonstrado pelo govérno na fixagio dos novoes
niveis de salario minimo, calculados inicialmente, ao que parece, em térmos
exagerados, revela o proposito das autoridades de evitarem o divorcio entre
a politica economica e a financeira, de forma a tornar menos vulneravel o
organismo econoémico nacional.

EDICKO INTERNACIONAL DE 1954

O éxito obtido com a Edicao Internacional de Con-
juntura Econdémica em inglés (1953) estimulou-nos a
repetir o empreendimento em 1954. Como a anterior, a
Edicao Internacional de 1954 serda a versao do corrente
nimero.

Justifica-se esta iniciativa pela importancia que o
Brasil conquistou no comércio internacional. E assim ne-
cessaria a divulgacdo no exterior de dados especificos, pre-
cisos e atuais relativos & economia nacional .

Nenhum outro nimero, melhor que a Edicdo Espe-
cial de Janeiro, permitiria atingir aquéle objetivo. Isto,
por se tratar de um nimero em que se dad um balanco da
situacdo econdmica do Brasil no ano findo e se apresen-
tam as perspectivas para o entrante, enquadrando-a na
conjuntura mundial.

A Fundacao Getilio Vargas (tel.: 46-4010-R. 15)
ou seus Agentes nos Estados aceitam desde ja reservas de
exemplares avulsos de pessoas ou entidades que queiram
envia-los para o exterior, e que se disponham a cooperar
para a divulgacdo no estrangeiro de um conhecimento mais
objetivo de nossa realidade e progresso econdmicos.

A Diregao.




