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Evolugdo dos Negécios

Panorama do Ano

Constitui tradigao de “"Conjuntura
Econdmica”, ao tragar o panorama
de um ano que acaba de findar,
apresentar o desempenho da eco-
nomia sintetizada na taxa de cres-
cimento do produto real. Essa me-
dida tem sempre cardter altamen-
te preliminar, porquanto a apura-
cio de estatisticas no Brasil ainda
nio permite que se faca estimati-
va final e irretocdvel sendo com
defasagem minima de 2 anos,

E por ésse motivo que se devem
tomar com cautela as taxas agora
adiantadas, embora o tratamento
qualitativo que se dd mais adian-
te ao exame de certos setores per-
mita chegar & quase certeza de que
a taxa sintese, calculada em defi-
nitivo, nio deverd afastar-se mui-
to desta mensuracio preliminar.

Cabe esclarecer uma vez mais
que o Instituto Brasileiro de Eco-
nomia, da Fundagio Getulio Var-
gas, ao calcular essa taxa de cres-
cimento, reiine dados provenien-
tes de fontes oficiais, em especial,
informagdes dos Ministérios da
Agricultura, da Inddstria e do Co-
mércio, e Planejamento, éste qlti-
mo atuando no levantamento de
dados estatisticos através da Fun-
dacio IBGE.

Em 1970 a economia brasileira
deve ter tido expansio da ordem
de 9,59 com crescimento setorial
assim distribuido:

.
Agricultura 5.6
Industria 11,1
Comércio 9.0
Transporte e Comunicagdes 15,0

Conjuntura Econdmica

Valem duas observagdes de mé-
todo. A primeira ¢ que o indice da
evolugdo do volume fisico do pro-
duto, ao atingir 109,53 comparati-
vamente ao ano anterior, nio in-
corpora a prestagio de certas ca-
tegorias de servicos como a inter-
mediagio financeira e o proprio se-
tor governamental, A outra é que
o indice agrega as taxas setoriais
utilizando ponderagdes que tém co-
mo base as relagdes da renda in-
terna de 1968,

Tomada pelo seu valor aparen-
te, a taxa de expansio real do pro-
duto em 1970 significa excelente
desempenho da economia; trans-
portes e comunicaghes e indtstria
de transformacio correspondem
aos setores de maior dinamismo,

Todavia, convém salientar que
uma economia nao necessita evo-
luir sempre em ritmo elevado e
constante, para que o desempenho
seja historicamente satisfatdrio.
Numa perspectiva de longo prazo
é perfeitamente normal que exis-
tam flutuagdes em térno da taxa
de expansido calculada para deter-
minado ano.

Com base nas observagdes do
passado o Instituto Brasileiro de
Economia construiu um modélo
econométrico em que se impoem li-
miteés & expansio real do produto
em térmos: a) do crescimento po-
pulacional e da produtividade da
mdo-de-obra; b) da acumulacgiio de
capital; e ¢) do balanco de paga-
mentos. Calculadas as folgas entre
ésses limites, chega-se a uma ta-
Xa histdrica que projetada para o
periodo 1970/80 seria da ordem de
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6.8%, ao ano. Embora bem mais
baixa que a taxa preliminar encon-
trada para 1970, como valor histg-
rico ainda assim seria satisfatoria,
mormente se se tem em conta que
as revisdes impostas ao crescimen-
to demografice pelo Censo de 1970
fazem crer numa taxa de aumento
populacional da ordem de 2,79, ao
ano, Combinando essas duas ta-
xas, o volume fisico de mercado-
rias e servigos que estaria em mé-
dia & disposicio de cada hahitante
— medida efetiva de progresso
econdmico — dobraria num perio-
do de tempo situado em pouco me-
nos de 18 anos.

0 ano de 1970, caracterizou-se
por clima de crescente otimismo
nos negocios. A indastria de trans-
formacio, a julgar pelos dados da
Sondagem Conjuntural, ¢ setor
hem indicativo désse fato. As in-
farmagdes coligidas pelo Instituto
Brasileiro de Economia a respeito
das expectativas do empresariado
industrial, depois de confirmadas
pelos dados a posteriori, revelam
que a cada trimestre do ano se
acentuava mais e mais a concen-
tragio de respostas indicadoras de
aumentos ou estabilidade de pro-
ducdo, procura e mio-de-obra, ao
mesmo tempo que, em relacgio aos
estoques, a concentracao das res-
postas tendia a reduzir-se,

Duas verificagfes, em julho e gu-
tubro, foram feitas a respeito do
grau de uvtilizagio do equipamento
instalado. Em ambas as ohserva-
¢oes, o total de informantes da
Sondagem declarou utilizacio de
869%, da capacidade nominal das

7/10, Fevereiro 1971



maquinas e instalagdes — taxa
bem préxima do que poderia ser o
conceito de plena capacidade.

Isso leva a concluir que o setor
industrial trabalhou em ritmo cres-
cente ¢ encontrou escoadouro pa-
ra sua producio.

Para complementar o panorama
reinante no setor industrial, eco-
nomistas do Instituto mantiveram
contatos com diretores de empré-
sas em géneros-chave como side-
rurgia, téxtil, quimica, alimentos e
eletromecinica. As entrevistas, de
modo geral, confirmaram os juizos
gue através da Sondagem foi pos-
sivel estabelecer.,

A evolugio dos negdcios bursa-
teis € outro indicador do clima de
crescente otimismo que se obser-
vou em 1970, Os principais indica-
dores do mercado estiveram em al-
ta no 1* trimestre, recuando um
pouce no 2 devido & pressio tem-
pordria exercida pelos Fundos de
Incentivos Fiscais, voltando a cres-
cer acentuadamente no 2' semes-
tre. Os varios e bem sucedidos lan-
gamentos através de operagbes de
“underwriting” corroboram o clima
de otimismo prevalecente em 1970.

Em 1970 o cruzeirp foi desvalo-
rizado 9 vézes e em 13,7%, contra
B vézes ¢ 13,69, em 1969. No ano
préximo passado o5 reajustamen-
Llos se fizeram, em média, de 40 em
40 dias. Do mesmo modo que nos
anos anteriores a desvalorizagéo
cambial foi inferior & alta dos pre-
¢os internos em cérca de 6%,. A
‘inflagdo nos EUA e na maioria dos
paises industrializados explica, ba-
sicamente, éste fato. A conjugacio
das politicas cambial, fiscal e mo-
netiria produziram o superavit de
US$ 576 milhdes no balango de pa-
gamentos e o actimulo de divisas,
até outubro, de US$ 1 113 milhdes.
Esta ultima cifra representa, de
um lado, maior solvabilidade do
pais em relagdo aos compromissos
financeiros internacionais e, de ou-
tro, a confianca das demais na-
¢ches nos destinos do pais.

O comércio exterior continuou,
em 1970, em plena expansfo, ten-
do as exportagdes atingido .....
US$ 2,7 bilhdes (estimativa), cor-
respondentes ao acréscimo de 179
em relagiio aos US$ 2,3 bilhdes de
1969, Nao obstante o espetacular

acréscimo na exportagio de produ-
tos manufaturados — suas vendas
alcancaram US$ 450 milhdes em
1970 — o café em grio continua a
ser o item de maior destaque na
pauta (cérca de 359, do valor glo-
bal). Vale ainda mencionar os se-
guintes produtos pelos substan-
clais aumentos em suas vendas em
1970: minério de ferro (+ 27.5%),
milho em grio (+ 130%) e agu-
car demerara (+ 8,7%), entre os
“primarios"”, e café industrializado
e produtos siderdargicos, entre o$
“manufaturados”. As importagdes
de janeiro a setembro se elevaram
a US$ 1,65 bilhfio, com acréscimo
de 12,2% sobbre igual periodo de
1969. Para o totzl do ano espera-
S€ qué as compras no exterior atin-
jam US$ 2,2 bilhoes, Maquinaria,
Veiculos, seus pertences e acessd-
rios (classe V1) foram responsi-
veis por 37,59 das compras no
periodo considerado. A classe IV
(géneros alimenticios e bebidas),
por outro lado, acusou decréscimo
em relacao a 1969, refletindo bisi-
camente a reducao de nossas com-
pras de trigo pelo incremento da
producgio interna. Nosso intercAm-
bio continua a efetuar-se, por or-
dem de importincia, com: EE.UU,,
Mercado Comum Europeu (MCE),
Associacdo Européia de Livre Co-
mércio (AELC), Associagio La-
tino Americana de Livre Comércio
(ALALC),

Na édrea monetiria o aconteci-
mento marcante do ano foi o lan-
¢amento, em agdsto, das letras do
Tesouro Nacional (LTN), que re-
presentou passo decisivo na conso-
lidagio do “open market” como
instrumento regulador da liquidez
do sistema econbmico. A expansio
dos meios de pagamento e emprés-
timos bancérios alcancaram, no fi-
nal do 1* semestre, taxas que pri-
ticamente equivaliam as de igual
periodo de 1969. No 2° trimestre,
em particular, houve crescimento
excessivo dos meios de pagamento
em decorréncia de liberagio dos
depoésitos compulsdrios nos térmos
da Resolugdo n® 130, de 18-1-70,
do Banco Central. A partir de fins
de julho, entretanto, a politica mo-
netiaria foi conduzida, através de
“open market", no sentido de redu-
zir o ritmo de crescimento das ope-

ragdes do sistema bancdrio, Gra-
gas a isto foi possivel inverter, no
2" semestre, a tendéncia observada
no periodo abril/junho. Os meios
de pagamento deverdo ter cresci-
do 25,5% em 1970, contra 32,69,
em 1969, Contudo, o mercado de
crédito mostrou relativa folga; os
empréstimos do sistema bancério
ao setor privado, mesmo desconta-
da a taxa de inflagdo, superaram o
crescimento do produto real da
economia. As despesas cambiais
continuaram a ser o principal fa-
tor de “expansio” dos meios de pa-
gamento, em vista do acimulo de
divisas decorrente do superavit do
balango de pagamentos. Mas, a
exemplo do ano anterior, a coloca-
¢do de titulos publicos e os recur-
s0s derivados da “conta café” fo-
ram faldres de “contracdo”, sem
0s quais nido se teriam observado
os resultados satisfatorios na drea
monetaria.,

A execugdo financeira do Tesou-
ro contemplou receita de Cr$ .. ..
19 193,8 milhdes e despesa de . . ..
Cr$ 19932,1 milhdes resultando o
deficit de Cr§ 738,3 milhdes. Os
principais impostos — de renda,
sobre produtos industrializados, de
importagiao — apesar de largamen-
te utilizados como instrumentos de
politica fiscal e tributdria, acusa-
ram acréscimos sensiveis. Os im-
postos sObre produtos industriali-
zados e renda continuaram a mos-
trar as maiores participacdes rela-
tivas na receita tributaria: 42,5%,
e 24,19,. As operacgdes de crédito
entre o Tesouro e as autoridades
monetdrias, favoreceram mais uma
vez estas, pois a colocacio de ti-
tulos da divida publica niio s6 co-
briu inteiramente o deficit de cai-
Xa do Tesouro, como permitiu a
transferéncia liquida de recursos
para o Banco Central por conta de
dividas anteriores. Désse modo,
tais operagdes atuaram como fator
de contragio dos meios de paga-
mento, ao contrdrio do que se
observou no passado quando o de-
ficit atuava como fator de pressao
expansionista.

O mercado de agdes, refletindo
os bons resultados do sistema eco-
ndmico, acusou excelente perfor-
mance, apesar de algumas oscila-
¢Oes. Os indices BV e BOVESPA —
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principais indicadores do mercado
— acusaram em 1970 acréscimo de
95 e 559%,, respectivamente. Contu-
do, o fato mais importante num
horizonte de médio prazo foi o
constituido pelo langamento e acei-
tacdo geral de novas acbes. No l-
timo trimestre do ano, os lanca-
mentos, no valor global de Cr$ 80
milhdes, foram absorvidos rapida-
mente pelo piiblico, O namero de
pedidos superaram, em muito, o
dos titulos disponiveis. O registro
de agdes no Banco Central, para
oferta publica, totalizou Cr$ 570
milhdes em 1970, com crescimento
de 239, sbbre 1969. Este alarga-
mento do mercado significa apri-
moramento das bblsas de valdres e
do proprio sistema financeiro na-
cional,

No mercado de capitais, obser-
vou-se elevado crescimento dos
aceites cambiais das financeiras . .
(+ 43%) e modificacbes insigni-
ficantes nas taxas de juros pagas
e cobradas, O temor de concorrén-
cia do mercado de acgbes explica,
em boa parte, a manutencio da
taxa de juros nos mesmos niveis
de 1969. Os bancos de investimen-
to (BI) — agora em nimero de 30
— prosseguiram em sua politica de
captacio de depdsitos a prazo fi-
X0: acusaram acréscimo de 1279
nesta rubrica em 1970. Tudo indi-
ca que os BI estiio procurando
substituto adequado para os acei-
tes cambiais que tém a data de
18-2-72 como limite de suas opera-
¢hes. A administraciio dos fundos
fiscais 157 tem atraido sobremodo
os bancos de investimentos que
conseguiram captar cérca de 837
dos recursos 157 em 1970, contra
819 no ano anterior. Consideran-
do-se que dos 103 fundos fiscais
157 em funcionamento os Bl s6 res-
pondem por 30 déles, pode-se con-
cluir que estd havendo grande eco-
nomia de escala no setor.

Na drea do sistema financeiro
habitacional o Banco Nacional de
Habitacdo acusou 699 de cresci-
mento no seu ativo, com destaque
para os financiamentos que subi-
ram 74%,. O Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS) propor-
cionou, em 1970, Cr§ 1514 mi-
lhdes liguidos ao BNH, em cotejo
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com o0s Cr§ | 224 milhdes de 1969.
Os depdsitos de poupanga das so-
ciedades de crédito imobilidrio
(SCI) e associagbes de poupanca e
empréstimo (APE) acusaram, até
novembro, crescimento notdvel:
1019, e 1109%, respectivamente, Ao
que tudo indica, os depdésitos das
APE superariio, brevemente, os das
SCI. As letras imobilidrias, coloca-
das pelas SCI, propiciaram, até
nov/70, Cr§ 637 milhdes de recur-
sos liquidos, contra Cr§ 506 mi-
Ihdes em todo o exercicio de 1969,

Os diversos indices de precos
elaborados pelo Instituto Brasilei-
ro de Economia acusaram em 1970,
comparativamente a 1969, meno-
res variaghes, O indice do custo de

vida na Guanabara cresceu 20,99%, -

contra os 24,2% de 1969. Além dis-
to, ¢ bom lembrar que cérca de
1/4 da elevacio déste indice se de-
veu apenas as carnes frescas ou in-
dustrializadas, o que significa que
a alta se deu mais pela restricio de
oferta de um produto que de infla-
¢io de demanda, O indice de pre-
cos por atacado — geral (disponi-
bilidade interna) — se elevou de
18,5%, em 1970, contra 192% do
ano anterior; o mesmo indice, se-
gundo o conceito da oferta global,
cresceu 1949, em 1970, em cotejo
com os 21,69 de 1969, Matérias-
primas, com crescimento mais in-
tenso que os produtos alimentares,
representaram a maior pressio no
indice sob o dngulo da disponibili-
dade interna, Produtos agricolas,
com crescimentp ligeiramente su-
perior ao dos produtos industriais,
foram os principais responsiveis
pelo crescimento do indice de pre-
¢os por atacado — pgeral (oferta
global) . O indice do custo da cons-
trugiio na Guanabara — que junta-
mente com o indice de precos por
atacado e custo da vida na GB
compde o indice geral de precos —
acusou em 1970 alta superior a de
1969: 18,7% e 12,6%,, respectiva-
mente. O indice geral de pretos no
conceito de disponibilidade interna
— base para o cdlculo da corregao
monetiria — sofreu acréscimo de
19,39, em 1970, contra 20,1%, de
1969. O mesmo indice, segundo o
Angulo da oferta global, cresceu
em 1969 e 1970, respectivamente

220 e 19,4%.

No dominio das economias re-
gionais o acontecimento mais im-
portante do ano foi a séca do Nor-
deste. Elemento negativo no de-
sempenho da economia, a séca de
1970, embora fenbmeno ciclico e
por isso mesmo previsivel, colheu
o govérno e a SUDENE de surpré-
ga. O préprio Presidente deslocou-
se para a drea com o propdsito de
verificar pessoalmente a situagio e
presidiu, em principios de junho, a
uma reunido extraordindria do
Conselho Deliberativo da SUDENE,
reunido que foi certamente o pon-
to de partida para reelaborar, ap6s
10 anos de aclo, a estratégia désse
organismo do desenvolvimento re-
gional, Sob a emog¢do do flagelo to-
maram-se medidas de emergéncia
g nesse aspecto a propria Transa-
mazdnica teve, no momento, o sen-
tido de criacio de uma frente de
trabalho. O importante, contudo, é
que a partir dessa reuniiio a SU-
DENE redobrard sua atencio, ja
que os projetos industriais de alta
densidade de capital por unidade
de produto ndo propiciaram as
oportunidades de emprégo vislum-
bradas em 1961, quando se elabo-
rou o seu primeiro plano diretor.

Em setembro o govérno definiu
sua politica econdmico-fiscal com
vistas ao desenvolvimento, ao pu-
blicar as chamadas “Metas e Ba-
ses para a Acao do Govérno”, En-
feixando um rol de projetos seto-
riais, com maturacio a prazo meé-
dio, as Metas e Bases contém a pro-
messa ousada de crescimento glo-
bal da economia a um ritmo mini-
mo situado entre 7 e 9% ao ano,
contando que &sse ritmo se acelere
até 109;,. As grandes prioridades
nacionais para o periodo 1970/73
incidem sobre: a) educacio, saide
e saneamento; b) agricultura e
abastecimento; c¢) desenvolvimen-
to cientifico e tecnolégico; e d) au-
mento da capacidade concorrencial
da indistria nacional. As Metas
prevéem duas formas de integra-
¢do ftraduzidos em programas:
a peogrifica e a social. A integra-
¢iao peogrifica tem como objetivo
deslocar a fronteira econdmica, es-
pecificamente a fronteira agricola,
para as margens do Rio Amazonas,
Esse objetivo espera-se que seja
conseguido através da construgio



das Rodovias Transamazonica e
Cuiaba-Santarém, as quais, for-
mando eixos de aglutinagio de ati-
vidades no sentido leste-oeste e
norte-sul, devem ter como conse-
gliéncia um cortejo de investimen-
tos que assegurem a ocupacao ter-
ritorial désse imenso espago vazio
do pais.

O programa de integrac¢ao social
tem como base a instituicdo de um
fundo de participagio dos traba-
lhadores do setor privado no pro-
duto nacional, com ohjetivo de me-
lhor repartir os frutos do desenvol-
vimento. Pela primeira vez, depois
de 1964, aparece ao lado da idéia
de concentragao das unidades de
producio a importancia de uma
abordagem distributiva no proces-
s0 de desenvolvimente. Esse fundo
que tera financiamentos origina-
rios quase exclusivamente do se-
tor publico, através de uma redu-
¢io programada de aliquotas de

certos impostos, tem como objeti-
vo principal o estimulo A formacio
de um patrimbnio dos trabalhado-
res, a melhoria das relagdes entre
capital e trabalho e o fortalecimen-
to da emprésa privada pela utiliza-
¢ido dos recursos do fundo no fi-
nanciamento do capital de giro.
Ao findar o ano, 2 decretos ori-
entados para o aumento do poder
de competicao da indastria nacio-
nal implementam o marco institu-
cional considerado nas “Metas e
Bases': o Decreto 67 223 de outu-
bro e o Decreto-lei 1 137 de dezem-
bro. Dentro da estratégia conside-
rada nas “Metas e Bases”, os 2 De-
cretos visam a atender os propdsi-
tos de “permitir o ingresso do Bra-
sil na nova revolucao industrial de
forma seletiva, sem prejuizo da
consecucdo da meta global de ex-
pansao do emprégo; e fortalecer as
inddstrias tradicionais, importan-

tes para o inicio de criagdo de um
mercado em massa e pela sua con-
tribuicdo ao emprégo da maio-de-
obra mas que vem apresentando
um crescimento insuficiente...” Sio
ésses os objetivos que para serem
alcancados encontram os instru-
mentos normativos no Decreto que
constitui o Fundo de Modernizacio
e Reorganizacdo Industrial, a ser
gerido pelo BNDE, e no Decreto
que concede incentivos para o de-
sznvolvimento da indistria ao isen-
tar — entre outras medidas — do
impdsto de importagio e do IPI
equipamentos sem similar nacional
e partes complementares a produ-
¢ao industrial interna, Ao promul-
gar ésses 2 Decretos, o Govérno da
seqiiéncia 4 sua concepgio so0-
bre o desenvolvimento proposto
nas “Metas e Bases” e, nesse sen-
tido, demonstra grande coeréncia
em térmos da doutrina de desen-
volvimento adotada. Cl



