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NOTA PRELIDMINAR

0 presente trabalho sobre a inflagdo e o desenvolvimento da econg
. 3 - . - ~ - A
mis brasileira faz parie de uma investigagao mais ampla sobre o mesmo tema,

’ . " ~ — - . ’ . . l
que sera publicado brevemente pela Comissao Econdmica para América Latlnar/.

fsse estudo compreende duas grandes pertes: a primeira, de tipo
geral e ambito regional e a segunda constitufda por estudos individuais de

L 4 . s
varios paises latinoamericanos.

0 presente trabalho gObre o Brasil constitue justamente uma dessas
. . od . . . P Y P . 4 )
investigagoes e serd incluido enire os estudos individuais por paises na £e
. o~ . a .
gunda parte do Estudo. A inflagfo e o Desenvolvimento Econdmico na América

Latina,

Na primeira parte do sstudo geral se comega por formular =~ no pre
fédcio - os diversos modelos caracteristicos em que se incluiram os fendmenos
inflaciondrios das economias da regifo, relacionando-os estreitamente com as
diversas orientagdes que se Seguiram e com 0s varios graus de evolugao que
alcangou o processo de desenvolvimento econcmico dos distintos pafses. 0 ca
pitulo introdutdrio apresenta em seguida a experiéncia histdrica geral de
desenvolvimento e inflagfo nestes paises, observando a forma em que se conw-
Jjugaram nos diversos casos os fatores fundamentais e secunddrios da infla-
gdo com as diversas orientagdes do processo de desenvolvimento, dando  por

. L .
resultado os diversos modelos abstratos que se apresentam no prefacio.

1/ Inflagio e Desenvolvimento Econdmico na América Latina, Doc. B/CN. 12/563.



Os capitulos II e III examinam respectivamente os elementos carag
terfsticos do comérecio exterior latinoamericano e seu comportamento ao lone
go das ultimas décadas, e as origens histdricas das estruturas pfodutivas
internas tlpicamente sub-desenvolvidas das economias da regiao assim como o
processo de transformagfo das referidas estruturas e suas repercussces 80

P P A o
bre o equilibrio de seus sistemas economices.

4 o . . rd
0 capitulo IV enfoca os problemas principais que apresentou a poli
tica econdmica ao longo da citada evolugdo, e analisa as orientagdes e ten—

. . . 2 . .
deéncias que prevaleceram assim como sua eficacia e validez.

* . . La . s .
0 capitulo final exitral da analise comparativa dos diversos casos
e constelagdes de fatores analisados, certas conclusdes atinentes com os re
. . A s e 2 » [ . ~
quisitos de um desenvolvimento econcmico eguilibrado nas varias  situagoes

' d . o™
possiveis de se encontrar na regiaoc.

0 presente trebalho sdbre o Brasil forma portanto, parte integran
- L) . 0 a . - hd ." 03
te deste estudo, tendo sido organizado e realizado em fungao dos propositos
» . . ~ N 4 . .
gerais da investigagao, & se orientado tambem para a endlise comparativa

. 0‘\ . ’o‘ .
das diversas experiencias observadas na Mmerica Latinz,

- ~ 4, .
Dada esta orientagao, e o carater fundamentalmente regional do eg
rg . Lo
tudo, o trabalho que agora se apresenta esta exposto a possiveis duvidas e

objegdes perfeitamente compreensiveis por parte do leitor brasileiro.

£, - -~ LS
Desde logo, o marco geral de analise e a organizagao do estudo so
mente encontrem sua justificagfo cabal e explicita em fungsio dos modelos a~

presentados e analisados na parte geral do estudo.

Por outro lado, &éle se referc em diversos pontos, e em forma com-

s o« A o e .
parativa, & experiencia de outros palses, o que transparece como que linhas
soltas, para o leitor deste trabalho isolado. Finalmente, em virtude de gue



o estudo esta orientado basicamente para leitores que ndo estso familiariza
dos com a economia do Brasil e sua evolugao, foi preciso incluir material
deseritivo e explicagdes de caracterfsticas institucionais do pafs, que re
sultaram demasiado conhecidas para o leitor brasileiro.

Nao obstante as limitagoes assinaladas, considerou-se conveniente
traduzir éste trabalho para o portugués e reproduzi=™ em forma proviséria
e limitada, com o propésito principal de utilizé-lo como material de discug
s80 para o programa de semindrios do Curso Intensivo de Capacitagao em Pro-
blemas de Desenvolvimento FEconomico, que se realiza no Rio de Janeiro sob a
responsabilidade do Centro de Desenvolvimento Feondmico CEPAL/DOAT.



I. INTRODUGAO

A. RETROSPECTO DA mmgﬁo NO BRASIL

A inflaglo, no Brasil como em outros pafses, nfo é uma ocorréncia
nova. Desde a primeira metade do século passado que hi estimativas indican-
do uma tendencia secular de pregos em alta se bem que o ¢&lculo sistematico
de seus indices seja mais recente. (Ver Tabela 1), Tais estimativas revelam,
ndo obstante a larga margem de 8rros poss{veis, diferengas flagrantes entre
a situagdo naqueles anos e a nos per{odos mais recentes. Em primeiro lugar,
0s pregos nao aparentam ter subido com regularidade. Houve per{odos de pro-
longada estabilidade e, inclusive, de pregos em declinio, entremeados de ou
tros com tendéncia ascencional, em que as subidas mais répidas ocorreram ge
ralmente num breve espago de tempo., Em 1881, por exemplo, os pregos ersm a-
penas 5% mais elevados do que os que vigoravam 25 anos antes, e em 1914 es-
tavam num nfvel 10% inferior aos de meados da década de 1890, Além disso, a
taxa secular de elevag@o era mais moderada do que a que iria se verificar
em anos posteriores, De 1829 a 1914 - um perfodo de 85 anos ~ estima=se que
os pregos multiplicaram~se por cinco, o que, embora denote um crescimento
bem superior ao verificado em diversog outros pa{ses, revela uma taxa mais

s .
lenta do que a dos periodos mais recentes.

Tabela Bl
BRASIL: fNDICE DO CUSTO DE VIDA, 1829-1914
(1857 = 100)
1829 65 1881 105
1836 53 1888 150
1844 90 1896 320
1857 100 1900 305
1874 112 1914 300

Fonte: Oliver Onody, Inflagio no Brasil.




Desde os anos da I Guerra Mundial que os pregos mostram crescimen
to ininterrupto no Brasil, De 1914 até o fim da década dos 20, $6 houve um
ano em que o custo de vida nio subiu (Ver Gréfico 1), O crescimento observa
-do no perfodo nfo foi t3o grande como o dos anos recentes mas a ascengao

foi continua e o nivel de precos mais que duplicou nos 15 anos referidos,

En todo ésse tempo, ou seja, até o fim da déceda dos 20, o princi
pal impulso recebido pela economia brasileira proveio do setor exportador,
em grande parte devido a expansao dos mercados mundiais de produtos primérios
para os decorrentes do degenvolvimento dos pa{ses industrializados. Enquan~
to que as altas de pregos resultaran muitas veézes de deficits orgamentarios
ou de irrupgdes especulativas de ambito interno, elas foram entretento'ent:g
meadas con esforgos para a manutengfio do padrgo-ourc, conservando-se assim
a economia vinculada aos processos de evolugio dos pafses de industrializagdo

mais adiantadas

A crise da década dos 30 veio alterar o quadro descrito. A econo-
mia bresileire inicia, entfo, o processo de transformagfo estrutural que se
estende até os nossos dizs. O centro das decisdcs econdmicas foi deslocado
do setor externo para o doméstico e, até & data, as mudangas na estrutura
produtiva requeridas para a efetivagdo désse processo, foram bem sucedidas.
No mesmo per{odo presenciou-sc o presseguimento quase ininterrupto da eleva
gio do nivel geral de pregos. Na década dos 30 a asceng8o ocorreu a uma ta=
xa semelhante a que prevalecera nas duas décadas precedentes, mas durante e
depois da II Guerra Mundisl o ritmo ascéncional nfo teve precedentes. 0 ni-
vel de pregos acha-se hoje no Brasil a um nfvel trinta vézes superior ao
que vigorava no rompimento da Ultima guerra mundial.

B. O CAFE E A TRANSFORMAGAO DA ECONOMIA BRASILEIRA

Dois problemas principais veém a baila, quando se discute sobre as

-~ . » » -
elevagbes de prego no Brasil, nos ultimos trinta anoss o do café, e o da
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carla, até 1939, na estimativa de orgamento de uma familia de 7 pessoas ds clcs-
s nédia, embora tenha sido revisto a luz de pesquizas ulteriores (Vejawse et
tlstlca Fconomica ¢ Custo de Vida na Cidade de Nrbero" "3 Prefeitura lumici sal ac
Niterci. Separate do n? 1 Ano 1 de Es tatfsticas Economlcas, pags na. 37)
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transformagéo e crescimento da cconomia brasileira. Praticamente por um S6m
culo, o Brasil constituiu~se principal fornecedor de café nos mercados mm-
diais, tendo seu suprimento ja atingido a mais de 80% do total das exportagdes
mmdials, no infeio déste-século, diminuindo posteriormente sua participagao
relativa até o nfvel presente de pouco mais de 40%. Desde as proximidades de
1900, o café tem dado origem a céreca de 60% do total da receita de divisas
do pafs, miito embora, nos anos vizinhos a II Guerra Mundial, essa partici-
pagdo tenha descido temporariamente abaixo de 40%. Entre os Ultinos anos do
séeulo passado e os primdrdios do presente, a participagio do café no Produ
to Interno Bruto chegou a atingir 15-20% nos anos de pregos favoriveis, nas
com o impacto da crise econdmica mundial no fim da década dos 20, essa posi
¢30 na economia interna foi dsfinitivamente perdida. Na década seguinte as
receitas do café ndo atingiam a 10% do Pfoduto Bruto, e desde o infeio da
II Guerra Mundial a participagéo tem andado enm torno dos 5%. Houve portanto,
por un perfodo consideravelmente longo, estreita vinculagao entre os merca-
dos do café e o estado da economia brasileiral , dado 2 que altos pregos sig
nificavam intercaubio sbudante, altos niveis de renda e prosperidade; ocor—

‘ .
rondo O reverso, a pPreg¢os baixos.

A situagao peculiar em gue um sé pais controlava grande volume da
oferta de exportagao, denotava, contudec, que havia também interrslagio estredi
ta, cfclica, entre a produgso brasileira e os pregos mundiais., Pregos altos
estimulaven incrementos de produgao que, por sua vez, faziam baixar os pre-
gos e desencorajavam a produgdo, etc.. Isso levou a uma pol{tica que vigorou
por longo tempo e que pretendia sustar as indesejéveis baixas de prego, atra
vés da retirada do mercado de parte do suprimento, Essa intervengdo oficial
agiu de forms esporadica desde 1906, e tornou-se permanente a partir do fi-
nal da década dos 20. Tal polftica acrescentou um novo elemento as flutuagdes
do café, com graves implicagdes para o problema da estabilidade do nivel gg

ral de pregoss como financiar e dispor do estoque retirado do mercado.

x . '
1/ Como foi observado, tais vinculos se atenuaran nos anos recentes.
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Essa dificuldade se agravou nas décadas recentes, Até cérea de
1910, a superprodugao podia ser minorada seja em virtude das quedas de produ
gdo, seja pelo crescimento da procura mmdial, tendendo éste Ultimo fator
a ser o mais importante, Entretanto, a crescente concorreéncia, primeiro de
outros pafses latino-americanos, e mais recentemente de nagdes africanas,
eliminou préticamente éste fator para o processo de ajustanento. Desde a
primeira década déste século, a referida produgao competitiva absofveu praw
ticanente todo o incremento da procura mundial, e a tendéncia das exportagdes
brasileiras de café tem se mantido praticamente constante em térmos de volu~
ne. De vez que a reagao da oferta aos pregos favoréveis ten sido muito gran
de, e que a produgao sé6 é voluntariamente reduzida de um modo gradual, pela
retirada de arbustos velhos, a consequéncia natural tem sido a de per{odos

prolongados de superprodugao e de precgos relativamente baixos,

A situsgio durante o perfodo considerado & mostrada no Grafico 2,
0s altos pregos dos anos 20 induziream grandes incrementos de produgo ac £i
nal daquela década, com uma consequente queda de prego de nais de 50%, O ni
vel da produgac exportavel, ao final da década referida e no comégo da se -
guinte, foi, em véarios anos, ©o dobro da que o Brasil poderia vender nos mer
cados mundiais mesmo ao prego mais baixo, e ndo foi senfo nos primeiros anos
da década dos 40 que a produgac decresceu ao ponto de corresponder &s expor
tagBes, Assim, durante um perfodo de cérca de 15 anos, a situagdo do café
foi desfavorivel. As receitas de exportagio se reduziran drésticamente e per
meneceram baixas, com uma consequente queda nos niveis de renda e uma menor
flexibilidade para a economia, resultante de um baixo coeficiente de importa
goes, Concomitantemente, 0 govérno deparou-se com a necessidade de financiar
as grendes quantidades de café que retirava do mercado, derivando-se daf sd

. N . ~ . . PR
rias implicagoes inflacionarias,

» ~ 4 . ~ 2
Seguiu-gse entao um periodo de quase igual extensac, no qual a si-
tuagao do café foi favoravel. Os pregos se recuperaram € ascenderam a nOVOS
cumes depois de 1949. Por meio de vendas nc mercado mundial, tornou-se pos-—

sivel liguidar consideraveis estoques durante os anos de 1944 a 1949 e, vor
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3 [T ~ PO . b
alguns anos depois dessa ultima dats; a produgao foi mais ou menos igual as
vendas. As receitas de exportagdo durante ésse perfodo tiveram forte aumen—

. P e el s
to incrementando os niveis de renda,epropiciando maior flexibilidade a eco-

N ~ ’ ~ ” . " ~ .
nomiay, nao havendo tambem pressoes para o governo financiar a produgao co

café que retiraria do mercado,

Aos pregos favoriveis seguiram-se, como anteriormente, um aurenio
defazado e bruseo da produgio, destruindo gredativemente o equilfbrio prevs
lecente. A produgao para exportagao, tomada em conjunto, tem excedido &3 ex
portagdes, desde 1954, mas apenas nos dois ou tres £itimos anos tal excesso
atingiu a graves proporgdes. & evidente que 8sses anos marcaran o infcio de
mais um cielo de excesso de produgaoc, com seus problemas de financiamento
en larga escala dos estoques retirados do mercado, e suas consequentes inmpli
cagoes inflaciondrias, A safra exportével de 1959/60, a maior até entao, foi
duas vézes e neia a que o Brasil podia vaender nos mercados mundiais, apesar

do prego ser um térgo mais baixo que o imperante em grande parte dos anos 50,

0 segundo elemento de importincia na andlise das tendéncias infla
ciondrias no Brasil durante as trés ltimas décadas, tém sido a transforma-
gao substancial na estrutura da economia brasileira propiciada pelo alto ni
vel de investimento que tem prevalecido,apesar de algumas flutuagdes, e que
vem imprimindo a economia um ritmo substancial e ininterrupto de crescimen-
to. Esta situagao aparece representada no Gréfico 2. O investimento durante
o) per{odo tem sido, em média, de wns 15% do Produto Bruto. O préprio Produ-
to Bruto cresceu quatro vézes desde a metade dos anos 20 até o fim da déca~
da dos 50, em teérmos reais, e, apesar da rapida taxa de crescimento populacip

. . ) s
nal, a renda per capita praticamente dobrou durants o mesmo periodo.

Exbora todos og setores da economia tenham crescido substancial-
’ L3 > 3 n = - Id -
nente, e no setor industrial que o crescimento tem sido meis rapido, e com
mudangas estruturais mais pronunciadas. Depois de mais de trinta anos de con

. . s Dot - . ’ .
t{nuo crescimento e diversificagfio, o Brasil possue hoje, fora de duvida,
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o parque industrial mais desenvolvido da América latina. A expansfo industrial
recebeu seu estimulo decisivo pela restrita capacidade de importar que se
seguiu a ¢rise econdmica do final da década dos 20, e tem prosseguido atra=-
vés das linhas gerais de substituigio de importagbes, mas o tipo de produto
substituido tem mudado considerzvelmente através dos anos.

De unm modo geral, a expansao dos anos 30 esteve concentrada na pro
dugao de bens de consumo leves, Ao final da década o pals atingiu préticameg
te a auto-suficiéncia nume vasta gams de tais produtos, e durante os anos
da II Guerra Mundial alguns deles foram até exportados numa escala considers
vel., Embora, evidentemente, as mudangas nunca tenham sido, bem marcades, a
transigfio simbolizou-se com o estabelecimento do parque siderirgico nacional
em Volta Redonda. Instaladas, durante a II Guerra Mundial, suas unidades ini
ciais estavam em plena produgao em 1946, constituindo-se na prlmelra opera—
¢éo en tal escala na América latina.

A expansfo industrial do perfode de apos-guerra tem se caracteri-
zado por uma mdanga cont{nua desta natureza na estrutura manufatureira. A
produgdo de ume vasta ganma de bens de consumo durdveis resultou rapidamente
nume quase completa auto-suficiéncia na maior parte désses bens; as indds -
trias mecanicas, quimicas, de borracha, de equipamento elétrico e de trans-
porte, e outras désse tipo, expsrimentaram rapidas taxas de crescimento e
diversificag8o, O processo tomou-se mais visivel, pela implantagéo, nos 1
tinos seis anos, de uma inddstria automobil{stica que jé conseguiu a auto-
suficiéncia no que se refere a produgio de caminhdes e dnibus, contando j&

con 90%, em péso, de suas partes de produgio nacional.

Sobre esta situagao, é preciso fazer una importante observagzo:
tal crescimento nao foi de natureza a incrementar a unificagao da econoriia
brasileira, HA na realidade duas economias ben diferentes e relativamente
nac integradas, a do Centro-Sul ¢ a do Nordeste, A primeira, com mais de 6035

da populagio do pafs e 80-85% da Renda Nacional, constitui-se na economia
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dinémica descrita agqui; a ﬁltima, que se originou como o centro da economia
colonial de exportagio de agicar, permanece relativemente estagnada. As ren
das per capita no Centro-Sul sfic mais de tres vézes superiores as do Nordeg
te, e sua taxa de creseimento durante o perfodo de apds guerra tem sido tal
vez duas vézes nais répida, de maneira que mesmo com uma populagao em maior
expansao, a disparidade estd se alargando, ao invés de diminuir, Uma vez
que cérca de 22 milh3es de pessoas viven no Nordeste, essa ciszo é provéve;
mente o mais importante problema social e econdnmico com que se depara o Bra
sil atualmente. Nio foi, contudo, nem possivel nem necessirio incluir uma a
nélise déste problema ou mesmo da significagao que poderia apresentar pare
a inflaggo, no presente estudo. O que se analiza agui é ahtes, 0 processo in
flaciondrio no Centro-Sul.

Nao ¢ provavel que a inclusdo do problema pudesse alterar qualquer
das conclusbes chegadas aqui. O Centro-Sul é a parte predominante da econo-
mia bragileira e constitui-se num sistema econdmico muito diversificado den
tro de seus prdprios limites. Cérca de &0-85% da renda total do pefs é pro-
duzida na regifio e tal percentagem ndo varia consideravelmente de setor pa-
ra setor, Aplica—-se para a agricultura, ben como para a indﬁstria, e para
as exportacbes da mesma forma que pare a produgao destinada ao mercado inter
no, Tem-se argumentado convincentemente que os lagos econdmicos entre s duas
regifes tém atuado desfavdrévelmente a0 Nordeste.2 Contudo, embora a negni
tude dessa desventagem possa ter se constitufdo num importante fator negati
vo pera o Nordeste, ¢ provavel que nao tenha sido de substancial significa-
gao para o Centro-Sul dedas as suas dimensdes relativas, oA p0ssivel que no
futuro,Aa maneira com que posse ser resolvido o problema do Nordeste tenha
implicagdes de inportancia pera a economia do Centro-Sul, porém ate hoje
tais influéncias tém sido relativamente pequenas., Todavia, deve-se¢ ter sei-
pre presente que a economia do Brasil agui analizada ¢ a do Centro-Sul, e

. ~ ~ e ., .
gue uma parte importante da populagao nao esta integrada nessa economia.

2/ Ver Conselho do Desenvolvimento, Uma Polftica de Desenvolvinento Econdmi-
co para o Nordeste,
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, 0 crescimento e a transformagfSo estruturel mencionadas, tiveran,
¢ claro, implicagdes da maior importancia tanto sbbre a inflagdo, como sd-
“bre préticamante qualquer outro problema econdmico, e € um fator que deve
situar-se em primeiro plano em todo tratamento sObre aumentos de pregos ocor
ridos no Brasil nas ultimas décadas. De certa maneira, a inflaglo ¢, em bde
parte, uma express@o da pressgo exercida sdbre a2 economia no sentido da ob-
tengdo de tais resultados. Existe no Brasil um setor privado agressivo e e
preendedor, e é nésse setor, ajudado por importantes estf{mulos oficiais,
que tem ocorrido o grosso do investimento e da expansao industrial. Quando
contam com o acesso &o crédito bancério, coro tem sido o caso em certos pe~-
r{odos, &sse grupo o tem aplicado em grande escala, com intuitos de investi
nento. Essa tem sido uma importante fonte de pressoes inflaciondarias e,. de
un modo particular, foi o principal fator no resﬁrgimento de considerdveis
altas de prego no Brasil durante os.primeiros anos da década de 1950, Além
do mais, o setor piblico levou a efeito, programas de investimento que nao
hesitou en financiar com empréstimos do setor bancario. |

Por outro lado, o crescimento econdmico que se seguiu contribuiu
para o alivio das pr5prias pressoes inflacionérias, e de una maneira ainda
mais importente, para o abrandamento des dificuldades que geralmente acomps
nham as elevagoes substanciais do nivel de pregos. O crescimento interno do
Bresil, mostrou-se capaz de evitar os desequilibrios estrutureis mais graves,
que tém se constitufdo em importante fonte de pressdo inflacioniria em alguns
pa{ses. A produgao agricola pars o nmercado doméético, por exemplo, embora
tenha crescido a uma taxa inferior a de outros setores, tem se desenvolvido
num ritmo contimuo e substancial, e os déficits de alimentos nfo se consti-

tuiram, em seu conjunto, num problema de maior inportancia.

Em térmos de crescimento global, € possivel a todos os grupos
atuar melhor nume economia en expansfo, e as tensdes que poderiam ocorrer
mma economia estagnada tornam-se menos provaveis. No Brasil, os salirios
reais aparentam ter crescidc, as oportunidades de emprego tém sido relativa

mente numerosas, ¢ as chances de progressc ou as possibilidades de novos
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empreendimentos relativamente boas, as dificuldades de trabalho, tém sido
menores, que as de outros pafses da América Latina, nao havendo as mesmas
pressbes para a expansio dos emprégos publicos, e as oposigdes &s reformas
fiscais tén sido mais fracas. Gerou~-se, assim,uma enorme confisnga no futu-
ro do pafs, o que tem impedido grandemamte a fuga do dinheiro, que poderia
agravar o problema da inflagzo.

A taxa da inflagao nunca se tornou em espiral crescente no Brasil,
’ V4 ’ .
o que e importante, e ésse fato deve-se en grende parte ao continuo e rapi-

L3 ’ - -
do cresscinento dos ultimos itrinta anos.

C. PERIODOS CARACTERTSTICOS DE INFLAGKO E CRESCIMENTO

0s fatores que conduziram & inflagBo tém variado em forma e impor
téncia ao longo dos anos. Para fins analfticos é vantajoso distinguir trés
grandes perfodos de inflagfo no Brasil: os anos da grande depressdo, do fi-
nal da década dos 20 ao fin da seguinte, os da II Guerra Mundial e imediato
apds guerra, e o perfodo dos anos 50. Ceda um d8sses perfodos foi marcado
em termos globais porAum grupo caracteristico de forcas inflacionérias, i~
bora em gnos isolados elas tenham tido coumportamentos diferentes, Os dois
primeiros per{odos poden ser brevemente descritos antes de se analisar deta
lhademente a ultima década.

1, A Depressao Mundial dos anos 30

0 inpacto sofrido pelo Brasil, decorrente da crise econdmica mum-
dial de 1929, foi praticamerte o mesmo ao sofride pelos outros pa{ses nais
inmportantes da drea. Com o Geclinio da procura mundial pelas exportagoes do
pafs, principalmente café, houve uma consequente queda nos pregos de expor-
tagao e, portanto, nas receitas. 0 prego mundial do café declinou e permang
ceu num nivel de eérea da metade do prevalecente antes da crise. No caso

brasileiro tal situaggo agrevou-se por ter a crise ocorrido em conjungao
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com nfveis bem altos de produgdo cafecira. Em virios anos a produgdo foi o
dobro do que poderia ser vendido, e durante t0da a década dos 30 esteve bem
acima das quantidades negociaveis.

As pressdes inflaciondrias decorrentes dessa situagBo foram nume=
rosas, A mais importante fol a necessidade de financiar de alguma meneira
as grandes quantidades de café que n&o‘podiam ser vendidas. A importancia do
setor externo na economia baixou em cérca de 40% entre 1929 e 1932 e perma~-
neceu proxima a dsse nivel até o fim da década. Isso significou, em primei-
ro lugar, que a flexibilidade da economia foi marcadamente reduzida. As ha-
bituais fontes externas de suprimento foram, em muitos'casos, interrompidas,
com uma consequente redugdo de eficiéncia, ou aumento de custos. A procura
teve de se voltar para o mercado doméstico, estimulando assim a produgac su
bstitutiva de importagdes, e pode-se supor que tenha incorrido, ao menos de
infeio, em custos mais altos e consequentemente em pregos mais elevados do
que o8 de seus similares anteriormente importados. Além disso, embors tenha
havido imediatamente apés a crise um consideravel declinio no nfvel de ren-
da interna nao foi suficiente para reduzir a procura.por importagdes a um
nivel compat{vel com a disponibilidade de divisas. Assim um novo equilfbrio
foi atingido através de forte depreciagiio da taxa cambial. Por outro lado,
embora os pregos mundiais das importagdes brasileiras, tenham caido, o fizg
ram num grau bem‘menor, propiciando ainda em contrapartida, um aumento de
cérca de um térgo no prego em cruzeiros das importagoes remenescentes,

Tals pressSes no sentido de nfveis mais altos de prego foram pron
tamente contrabalangadas pelo choque deflacionério da propria crise econdmi
ca mundial. As receitas de exportagéo em cruzeiros, apesar da depreciagao
monetéria, cairam substancialmente e, ndo obstante a pol{tica governamental
com respeito ao excesso de produgéo ter impedido um colapso nas rendas do sg
tor cafeeiro, a renda agregada naquele setor baixou. Além disso, emborav se
tenha mantido o investimento em nivel satisfatdrio, &le caiu de seu cume an
terior (Ver Grafico 3), e as rendas provenientes dessa fonte reduziram-se

.da mesua forma,
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Tais fatores, contudo, tiveram influencias dominantes, de curta du
ragdo, Os dados disponfveis revelam uma queda considerdvel tanto no meio ciy
culente como no suprimento total de moeda em 1930, mas j& em 1931 os montan
tes subiam novamente, e en 1932 o totcl j& tinha ultrapassado significativa
nente o nfvel miximo do final da década anterior. Alénm disso, em razéo do
brusco declinio no dispéndio em importagdes, e de ter-se dirigido grande
parte desta demande para o setor interno, a procura agregada em relagéo a
éste Ultimo baixou relativamemte pouco, mesmo em 1930. Como se pode ver no
Grafico 4y o custo de vida caiu em 1930 mas, no ano seguinte, as pressdes in
flaciondrias acimadesaitas j4 se tinham firmado, e os pregos subiram conti
nuamente durante um certo niumero de anos.

Contudo, importa mnotar que o Brasil se recuperou do impacto da
crise mundial com tensdes menos evidentes do que seria de esperar dentro das
circunsténcias. Durante a dicada dos 30 os pregos cresceran em nédia de ape
nas 5% ao ano, ¢ como se observou, tais anos testemmharam uma mudanga subg
tancial na estrutura da economia. Um fator importante que contribuiu para
nmanter as elevagdes de prego dentro désses limites foi o fato de que os G-
todos de financiamento do programa cafeeiro foram relativemente nao infla-
ciondrios. Grandes porgdes da safra eram destinadas 2 "quote de expurgo! pa
ra a qual somente eram feitos pagamentos nininos e a parcela comprada para
estoque, era financiada principalmente por uma taxa especial sObre as expoz

-~ 4 R N Id
tagoes de cafe e, nos primeiros anos do programa, por emprestimos externos.

Mas o papel principsl tanto na contengéo das altas de prego corw
na efetivagao das mudangas estruturais, deve ser atribuido a flexibilidade
com que o Brasil reagiu & crise mundial. O setor industrial, como era o ca-
so na Argentina, estava estabelecido de um modo mais firme e diversificado,
de tal maneira que a produgdo interna estava mais apta a compensar as per=—
das do setor externo; e a resposta do setor agricola também foi importente.
Com a polftica oficial sustentando o nivel da procura, a produg8o para 0

nercado interno cresceu quase sem interrupgac. Em 1937 a produgéo industrial



jé era o dobro da de 1929, e a produgao priméria para ¢ mercado interno su~
perava em mais de um térgo a daquéle ano,

Como jé se observou, a expansao industrial désses anos concentrou-
-se principalmente na drea dos bens de consumo leves, onde havia excesso de
capacidade em algumas de suas linhas, particularmente na indistria téxtil,
ao final da década dos 20, A oferta para consumo cresceu entio bastante ra-
ridamente e com pequena pres§§gw55bra vs custos. Quando os limites’da capa~-
cidade foram atingidos, uma polftica liberal de créditos por parte dos ben= .
cos encorajou a reativagao: do investimento privado e, juntamente com um vi
goroso programa de obras pﬁblicas, impulsionaram o investimento agregado pe
ra altos nfveis durante a dltima metade da década (Ver Grafico 3). Assim, ma
vez que a perda suscitada pelo setor externo era absorvida, e deve-se notar
que essa perda nao foi recuperada de modo significativo durante a década.
dos 30, o Produto Bruto reassumia sua tendéncia ascensional.

A maior parte do per{odo da Grande Depressao foi no Brasil ums &
poca de crescimento até certo ponto contf{nuo. Foi um perfodo em que se pre-
senciou uma forte redugdo na importancia do setor externo em relagéo ao reg
to da economia, e transferéncia do centro dinamico-da economia do setor ex-
portador para a produgao interna. Ter-se atingido a tais resultados somente
com as pressoes de pregos que foram observadas, pode ser considerado um su-
cesso exeepcional,

2. A I Guerra Mundial e suas consequéncias

Também durante 8ste perfodo a ‘principal influéneia foi a do setor
externo, e mais uma vez o seu impacto no Brasil foi semelhante ao sofrido
por muitos outros pafses na regifio. Com o infeio da guerra na Europa, oS ca
minhos mar{timos se interroperam, prejudicando-se o intercambio comercisl,
e a situagBio foi se agravando cont{nuamente na medida em que aumentava o nﬁ

mero das nagOes beligerantes. Com a escassez da navegagio, declinou o volume

3/ Para uma dlscussao dos desenvolvimentos durante ésses anos, ver Furtado,
Formagao Econdmica do Brasil, principalmente pp. 227-36.
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tanto das exportagdes como das importagdes, e com os pafses industrializados
trensferindo sua produgac normal para a de guerra, a importagao de muitos
dentre os mals importantes bens manufaturados viu-se reduzida ainde mais.
Os nmovimentos de prego durante o per{cdo, foram dominados pelo impacto des-
ses acontecimentos, No Brasil a taxa de inflagfio ascendeu céleremente a um

cune de mais de 35% em 1944, antes dé declinar novenmente. (Ver Grafico 5)

0 prineipal fator isolado que contribuiu para a répida elevagéo
de pregosg foi o nao poder dispor-se, & partir de certo nomento de muitos
dentre os ftens habituslmente inportados. Embora por razoes diferenfes, 0
impactc foi praticemente o nesmo &o correspondents & erise scondmice mundisl
do fim da década dos 20, con a implicag@io de custos crescentes na economia,
Todavia, a evolugao no setor externo foi bem diferente. Em meados de 1941,
o prego em Nova York do café brasileiro quase atingiu o ddbro do vigente no
infeio do mesmo ano, e, em consequéncia, os lucros de exportagio ¢ as Ten -
das do setor ascenderam fortemente. Surgiu entfo uma grende diferenga entre
as receitas do setor exportador e as importagles que poderiam ser compradas
con as nesnas. A magnitude dessa discrepéncia e suas consequéncias inflacic
nérias para a econoria brasileira polem ser verificadas no balango comercisl
trenserito na Tabela 2. De 1941 a 1946 ésse balanco comercial positivo se
acercava de 3% do Produto Interno Bruto.

Durante os mesmos anos os pregos mmdiais das importagdes obtend~
veis ascenderam, exercendo novas pressdes sobre o nivel de precos internos.
Durante os anos da guerra, com o uso corrente dos contrdles de prego, tal
elevagao foi relativemente modesta; de 1940 a 1945 os pregos em délares das
inportagbes aumentaram de 20-25%. Com o final da guerra e a cessagdo dos
contrSles, contudo, isto se tornou importante fonte de pressio inflaciondria.
De 1945 a 1948 os pregos em ddlares das importagbes, cresceram en céree. de
80% em grande perte como decorréncia das pressdes acumiladas nos paises ine

ustrializados durante o periodo bélico. Bstes aumentos exsrceran pressoes

en tode a estrutura interna de pregos, pois o vafs se reparava da escassez

dos enos de guerra com um ceeficiente de importagdes violentemente crescen-
te.
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Tabela 2

BRASIL: BALANGO DE TRANSACOES CORPENTES 19391947
(11iludes de Cruzeiros)

~ » % bx) 3
Anos Expo;g;goes Impogﬁ;goes Balango §r§§i§?§§azzonal
Tuto
1939 5615 - 4 994 + 621 149
1240 4 960 4 964 - 4 0.00
1941 6 726 5 525 +1 201 _ 2.27
1942 7 500 4 695 +2 805 | Lol
1943 8 729 5 229 +2 500 3.25
1944 10 726 8 128 +2 598 2,54
1945 1z 197 S 747 +3 45C 2.8E
1946 1€ 229 13 o2¢& +5 201 3434
1947 21 179 22 78% -1 610 0,98
o e s e hia c U U

. - /o | - . .
Fonte: “"Servigo de Estatistica Hcondmica e Financeiral,

O orgamento federal constitul-se no periodo considerado em impor-—
tante fonte adicional de Pressao inflacioniria, O sistema tributdric era na
época en grende parte.especffico, nostrando mito pouca flsxibilidaede diente
das crescentes altas de precos. As receitas subiram de 1940 a 1942, somente
de &), enquanto cs pregos se¢ elevaram de 25% durente © mesmo intervalo. £s
despesas, por outro lado, cresceram répidamente, tanto eomo resultado dos
custos mais altos decorrentes de niveis ascencionais de pregos, como pele ip
cremento Cas atividedes nilitures, empreendidas em consequ§lcia da guerre.

C resultado foi um deficit crescente que atinglu grendes proporgdes em 1S4%
€, apds considerdveis reajustamentos tributdrios nos anos subsequentss, no-
vamente em 1946 (Ver Tabela 3). O grande dericit déses Wtino eno Foi prin-

. - e . . 3 s e
cipaimente o resultado de ur acrescime de mais de 50% nas sscalas salarigies
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GREFICO B-5
VARIAGKO AMUAL DOS PREGOS HO BRISIL 1940-49l/
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: b * ] . 14
para compensar a inflagao existente, mas que ainda deixou os salarios fede~

» A s
rais em termos reais, em nivel inferior ao prevalecente antes da guerra,

As pressdes dos anos da guerra e do imediato apés—guerra, enbora
consideréveis, foram contudo superadas com certa rapidez no Brasil, e a texa
da inflagio declinou bruscemente depois de 1947. En cada um dos trés  anos

Tabela 3

BRASIL: ORCGAMENTO DO GOVERNO FEDERAL
(Milhdes de Cruzeiros)

. % Deficit do
Anos Receita Despesa Deficit Produto Nacional
’ Bruto
1939 3 795 4 335 540 1.29
1940 4 036 4 629 593 1.34
1941 4 045 4 839 9% 1.50
1942 4 377 5 748 1371 2.19
1943 5 443 5 944 501 0.65
1944 7 366 7 451 85 ' 0,083
1945 8 852 9 850 998 0.83
1946 11 570 1 203 2 633 1.69
1947 13 853 13 392 461(Superavit) 0,28

Fonte: Banco do Brasil, Relatdrios.

subsequentes o custo da vida elevou-se apenas de 4%. Para tento concorreu

fortemente a inversso da situagao que prevalecera no setor externo. Grandes
reservas cambiais foram acuauladas durante a guerra, e com o desaparecimen—
to das condigdes de guerra nos pelses industrializados, as importagdes ele—
varan-se rapidemente sdbre o nivel relativamente baixodaqueles anos. Embora

as dificuldades de intercambio tenhanm forgado uma ligeira redug@o depois de
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1947 (as importagSes de bens de consumo duréveisiforam limitadas), o quartum
das importagSes permaneceu em quase o ddbro do nfvel de antes da guerra, ©

o pafs continuou a manter um substancial deficit em conta corrente até 1950,
A situagBo do orgamento melhorou também consideravelmente, principalmente
en virtude de uma reforma na estrutura tributéria. Os impostos federais rag
saram, em grande parte, a ser "ad valorem", e de um grande deficit de 1946
passou-se para um superavit tanto em 1947 como em 1948. Se bem que a eleva=
gao salarial concedide em fins de 1948 trouxe o orgamento de novo a uma po-
sigho deficitiria nos dois anos seguintes, a rapida ascengdo dos pregos Ja
tinha naquela época sido superada, e ésses anos coincidiram com nfveis de
investimento extraordinariamente baixos. O investimento fixo privado caiu
substancialmente en cada um dos anos de 1948 a 1950, e embora tal queda néo
tenha sido favoravel para a flexibilidade a longo prazo da economia, consti
tulu-se no entanto, em importante fator anti-inflaciondrio naqueles anos.
Alén do mais, grandes vendas do café anteriormente estocado foram realizadas
nos anos do apds-guerra até 1949, de modo que o nfvel do investimento bruto
total reduziu-se ainda mais, Finalmente, a produgac de bens de consumo, prin
cipalmente alimentos, desenvolveu=se favoravelnente, contribuindo considera

velmente para a absorgio das pressces da procura.

Alén da situagBo basicamente favordvel a &sse respeito, elementos
importantes do mecanismo de propagagdo foram impedidos de funcionar, de mo-
do que as elevagdes de prego ocorridas nfo se perpetuaram em espiral. A ta- -
xa cambial permsneceu a mesma em todo aquele perfodo, e nfio houve alta no
salirio minimo de 1943 até o fim de 1951. As folhas de pagamento federais
foran reajustadas em janeiro de 1946, ndo se modificando depois sendo em ng
vembro de 1948, quando permaneceram as mesmas até dezembro de 1952. A estru
tura tributfirie federal funcionava em bda parte na base ad valorem" e as
receitas cregeram paralelanente s elevagGes de prego e aos n{veis de renda
real, de tal forma que o surgimento automdtico (ou elevagdo) de um defieit
com o aumento dos pregos ndo se constituiu em problema, Todos esses fatores
combinaram-se para produzir ume situagéo tal, que quando os fatores autdnomos

de importancia forsm favoriveis, a taxa da inflagfio declinou rapidamente.
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3. A Inflaglo da déceda dos 50

A essa altura, ocorreram dois eventos grandesde importancia que
influenciaram o curso da cconomia trasileira durante a década dos 50, pertur
bando a relativa estabilidade de pregos que prevaleceu ao final da década
dos 40, A taxa da inflagfo saltou de 3% em 1950 para 30% em 1952 e permance
ceu desde entdo en alto nivel, embora com flutuagles (Ver Figura 6}, O pri-
meiro evento foi a exaustZo dos estoques cafeeircs do Brasil em fins de

1949, e o segundo o rompimento da Guerra da Coréia em meados de 1950,

Con a liquidagdo dos estoques brasileiros, o prego interracional
do café elevou-se violentamente. Em Nova York, subiu de uma nddia ce 25
cents por libra en 1949 para 45 cents em 1850, permanecendo nesse nfvel ou
acima déle por quase uma dicada, sé se fixando abaixo do mesme, na segunda
metade 1958, Por um lado isso se traduziu num incremento correspondente nes
rendas e na lucratividade da parte mais importante do setor de expcribagzo.
Estimulou a plantacgéo em lurga escala de arbustos cafeeiros no Brasil, e
também, embora em grau menor, om outrcs paises, o que veio a gerar a crise
cafeeira dos Ultimos anos da década aludida. Ministrou tembém uma importan
te fonte de fundos, seja diretamente, seja pelo incremento da liquidez co

. - Lo . a0 s
sistema bancario, para outros tipos de ianvestimento.

0 outro aspecto ca ascensio no pregd do café foi a violenta expen
s80 nas receitas de exportagiio do Brasil, O valor médio das exportagles co
pais cresceu de 50% entre 1949 ¢ 1950, permanaceu nos quatro anos seguintes
20% em média acima do nfvel de 1950, e n3o baixou consideravelmente até
1959, Isso indica que embora o volume das exportagbes tenha se mantido eo
longo da década dos 50, inferior em 20-25% a média de 1948-49, o pafs este-
ve ndo obstante apto a mantor as importacSes num nfvel elevado. Auxiliado
por uma entrada considerdvel de capitais na ultime metade da década, o va =
lor real das importagdes ac longo dos anos 50 foi en média; conr algumas flu

Pt . 4
tuagoes bruscas, um tergo superior ao nivel de 1948-49, o qual por sua vez
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foi quase o ddbro daquéle do perfodo imediatemente antes da guerra.

0 segundo acontecimento de primordial importancia, que ocorreu
nesta época foi a deflagragio da Guerra da Coréia. Considersndo-se as rea-
gdes por cla suscitadas, foi mais importante como um fator de alteragdo ime
diata da relativa estabilidade da economia brasileira, Todavia, teria sido
provavelmente de efeitos apenas & curto prazo, como de fato o foi em muitos
pafses latino-americancs, se na época,’néo prevalecesse no Brasil um conjun
to de circunsténcias especiais. Tais circunsténcias, das quais as mais im -
portantes talvez tenham sido aquelas mencionadas acima, possibilitaram o
prolongamento por toda a década dos 50, dos processos que entdo se acentua-
vam ou comegavam., A econonia vivia um per{odo de répido crescinento, carac—
terizado pela transformagzo estrutural observade anteriormente, e possibili
tado por investimentos substanciais ﬁanto no setor privado como no pﬁblico.
£ com ésse crescimento senpre presente que a inflaga@o brasileira da décads,

dos 50 deve ser considerads e interpretada.

Um fator que resultou diretamente da deflagragao da Guerra da Co=
réia, e que minou a estabilidade de pregos em todos os pa{ses, foi a alta
no prego de quase todas as mercadorias do coméreio internacional. No Brasil,
o valor médio das importagdes cresceu de 20% entre 1950 e 1951. Todavia, 20
caso presente, outros efeitos tiveram msior importancia. Quanda o conflito
se declarou, a experiéncia da II Guerra Mundial permenecia fresca na cabea
dos orientadores da polftica brasileira e dos homens de negécio. Alén disso,
nas receitas cambiais havizm se elevado bruscamente do nivel de 1949. Foi
néste contexto que as importagdes foram liberadas e se permitiu ao sistema
bancério uma politica expansionista de crédito. A réplica foi substancial,

e as importagdes de 1951 superaram em 50% o valor de 1950, em térmos reais.

Mais importante ainda, e diretamente ligado a ésse processo, o in
vestimento Privado Bruto (incluidas as variagOes dos estoques) que declina-
va desde 1948, mais que duplicou de 1950 a 1951, e cresceu ainda mais cm

1952. De 7,3% do Produto Bruto em 1950, o investimento privado ascendeu a
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mais de 18% em cada um dos dois anos seguintes. E embora em térmos percen=
tuais, tenha caido posteriormente da alta participagéo atingida naqueles
dois anos, permaneceu pelo resto da década num nfvel razoavelmente elevado.
N&o he muitas dividas de que ésse crescimento da inversSo privada tenha cong
titufdo a prineipal pressao responsavel pelo recrudescimento da inflagao 10
Brasil em 1951-52; e a manutenglo do investimento bruto num nivel elevado
ten sido um fator consideravel para a continuagfo do processo inflacionario.
Por outro lado, tornou possivel a expansfio regular e rapida do Produto Inter
no e a substancial transformagdo da estrutura da economia, que foram os fa=
tores mais importantes para impedir que a inflagao se desenvolvesse num es=
piral crescente, e tornarsm de menor gravidade muitas das dificuldades & ela
associadas. O Brasil nunce foi obrigado a escolher, como o foram alguns ou-
tros pa{ses, entre uma espiral inflaciondria e uma estagnagéo econdmica meg

s .
mo que temporaria.

N8o se pode sustentar que o impacto direto do setor pﬁblico tenha
desempenhado um papel relevante no recrudescimente da inflagao,é/ pois o Go
vérno Federal teve um considerdvel superavit tento em 1951 como em 1952, e
o snldo devedor do Tesouro com o s stema bancario (incluindo=-se os emprésti
mos de entidades autanomas, etc.) declinou, Apenas os govérnos estaduais se
empenharam em gastos marcadamente deficitérios naqueles anos, mas teis derfi

3 3 2.
cits compensaram-se com superavits em outras partes do setor publico.

Un fator importznte que contribuiu para o retérno a rapida ascen-
¢80 dos niveis de pregos foi o fato de que o grende {mpeto das pressdes in=
flaciondrias coincidiram com aqueles anos nos quais as pressdes estrutureis
na economia estiveram em seu miximo. Os dois Unicos enos consecutivos em to
do o apds guerra, em que & produgao de alimentcs para o mercado interno es-
tagnou, foram 1951 e 1952, tendo sido o nfvel de 1950 superior ac de ambes
os anos referidos., Além disso, os anos iniciais da década dos 50 foram cereg
terizados por deficiéncias sérias nos sistemas de transportes e de energia
elétrica. As condigdes désses setores tomaram-se bem melhores depois déste
perlodo.

4/ Embora, como se observou, as decisdes de politice economlca, notadamente
as referentes as ativicades de importagdo e de empréstimos, tenham desem
penhado um papel da maior importineia nésse sentido.



- 26 -

Logo que a inflagzo atingiu novamente uma taxa substancial, os me
canismos de propagagdo que, como se observou anteriormente, tinhem sido cop
tidos em importantes aspectos, comegaram inevitivelmente a funcionar, O sa=-
lério minimo, que ndo se alterara desde 1943, sofreu revisao ao final de
1951; os salarios do govérno federal, que ndo tinham sido reajustados desde
1948, elevaram=se em fins de 1952; ¢ em 1953 a taxa cambial, que permanece-

. 3 - - » Y .
ra imutavel durante os primeiros anos do apos=—guerra, foi desvalorigzada.

Aém disso, tais reajustamentos, ao serem efetivados, tiveram de
sé-lo de forma ampla, de modo a compensar os longos perfodos de imutabilidé
de, dando assim um impulso fora do comum as altas de pregos. O salério mini
mo decretado ao final de 1951 triplicou o nivel vigente até emtdo, embora
em térmos reais haja apenas retornado ao nivel originalmente estabelecido.
A elevagdo dos salarios do govérno federal em fins de 1952, mesmo sem fazer
o8 saldrios reais retornarem ao nivel de fins de 1948, (concorreu grendemen
te para converter o superavit orgamentério daquele ano num substancial defi
cit em 1953). A reforma cambial de 1953 levou o custo médio do cémbio a
aproximadamente o triplo depois de um ano e meio, embora para as mercedorias
importadas e revendidas atrevés dos canais normais de coméreio, tal acrésci
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mo ja tivesse sido largamente incorporado aos pregos internos,

Se bem que ésses‘mecanismos de propagagao tenham continuado a
agir por toda a década dos 50, éles o fizeram em intervelos menos regulares
e frequentes do que foi o caso de outros pafses, tornando-se assim um fator
mencs importente na geragto continua de altas de prego. Alén disso, como se
observou antes, os impostos federais funcionavam notadamente numa base "ad
valorem", de modo que as receitas cresceram mais ou menos automaticamente e
en paralelo com os pregos, minorando assim o problema. Todavia, os reajusta
mentos irregulares promovidos foram por vézes, violentos, exercendo pressdes
de monta sobre os pregos, em certos perfodos. Tal foi o caso, principalmen=
te da brusca elevagho nas escalas salariais do govérno federal (de em média

75%) ao infcio de 1956, a qual se constituiu no fator mais importante para
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o surgimento do enorme deficit orgamentario no ano citado; alem disso, cebe

citar as taxas cambiais, que aproximadamente dupliceram ao longo de 1958,

2 partir de 1954 o investimento privado, embora permsnecendo en
nivel elevado em t&rmos absolutos, declinou como percentagem do Produtc Ine
terno, crescente, deixando de ser a fonte principal de pressoes inflaciordrias.
Além do mals, a entrada ccda vez maior de capitais estrangeiros passou a cong
tituir um notdvel slemento de al{vio, parmitindo o pefs a manutengao quese
permanente de um deficit substanciel em conta corrente., As pressoes sobre os
pregos, contudo, prosseguiram, na forma acima considerada de incrementcs
ocasionais de custos, mas fambén na forma de deficits crescentes do setor
piblico resultantes de n{veis cada vez maiorss de dispéndio, Ja em 1953, as
te ltimo foi um importeate fator e, excetuando-se 1956, a pressac do setor
piblico foi forte e regular durgnte a Ultima metade da década. O incremero
nos niveis de gastos p&blicos foi mais ou menos generalizado, Os pagamentos
de subsfdios, por xemplo, foram altos e crescentes, e o balango do orgarcn
to federal variou em grance parte com os movimentos dos saldrios governaren
tais. O progrema de investimentos levado a cabo pelo govérno federal reg
ses anos foi consideravel. Nao sd se dedicaram fundos crescentes para expan
dir setores bdsicos como ago, petrdleo e energia elétrica, COmO se empreen=
deu tambén a construgdo de uma nova capital no interior do pa{s, além de

suas ligagdes com as demais regices.

A maior dificuldade désses anos foi, contudo, a crise cafeeira,
que se sobrepds ao estado inflaciondrio j& imperante. Como se notou ante
riormente, tal crise iniciou-se com a viclenta ascengdo dos pregos do café
em fins de 1949, Iniciaram-se plantios em lerga escala, e a produgdo désses
novos arbustos comegou a ingressar no mercado de forme substencial em nea~
dos da década dos 50, A crise eventual foi adiada. pelas severas geadas de
1953 e 1955, mas a safra exportivel de 1955/56 ja superava em 40% as da pri
meira metade da década; a colheita récorde de 1959/60 foi o triple daquela
média, e duas vezes e meia o volume que poderia vender-se nos mercados Imm-
diais, Diante de tal situagho. o govérno langou mio de sua tradicional polf
tica de sustentagéio dos pregos mundiais através da retirada do mercado de

parte da oferta, A situagfio pdde se manter sob razodvel contrdle até 1957
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devido a pequene safra de 1956/57, mas da{ en diante deteriorou-se rapida =
mente. Estoques de café acurmlaram-se em grande escala e, para tento, concg
deram-se substanciais pagamentos aos plantadores, Tais pégamentos chegaran

a superar a 1% do Produto Bruto em 1957, atingindo a mais de 2% em 1958, e
a quase 3% em 1959. Tamanhas injegdes de moeda sobre o sistema impulsiona-
ram violentamente os pregos, de tal forma que em 1959 o Indice do custo de
vida saltou a mais de 40%, subindo assim mais do‘que em qualquer outro ano

déste séeulo, Ao mesmo tempo, a crise cafeeira produziu uma deficiéncia cxd
nica de divisas para adquirir importagdes, apesar de se ter recorrido em

4 .
grande escala a emprestimos de curto prazo.

Nessa situagao extremamente grave, tornou-se patente a elasticida
de da economia brasileira e as enormes vantagens originadas da manutengao do
processo de crescimento, Depois do ocorrido em 1959, a taxa de crescimento
do custo de vida caiu para 30% em 1960, e longe de resultar de um programa
de estabilizagzo, hé ind{cios de guc o programa de despesas pﬁblicas tenha
se acelerado nésse Ultimo ano, A safra cafeeira foi bem menor, efeito nor—
mel de uma tamanha colheita como a de 1959/60, ndo havendo por conseguinte
necessidade de suprimentb de um volum: tao grande de fundospara o prograna
de estocagem, Em segundo lugar, e como fol o caso em quase todos os anos do
per{odo, a produgéo, perticularmente a de atimentos, no ano aludido, expen-—
diu=se favorévelmente, de maneira que uma parte da pressao foi sbsorvida
sem levar a aumentos ainda maiores de pregos. Finalmente, e éste ¢ talvez o
ponto mals importante, mesmo a experiéncia de 1959 néo chegou a abalar a
confianga no futuro da economia, ndo tendo se verificado a fuga do dinheiro

em grandes proporgoes.

4e Perspectivas atuais

g . ~ .
£ bem possivel, porém, que a situagio favoravel que o Brasil en-
controu nao continue por rumito tempo. O fato de gue o sistema tributario te
nha se adaptado para funcionar bem mesmo numa situag@o de pregos em alta,

. 4 P . .
continuara aliviando o problema e lutando contra o desenvolvimento de uma
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espiral de pregos. Todavia, outros elementos do mecanismo de propagagao es-
tao aptos a impulsionar, mais e mais, no sentido de tal espiral. Ja hd uma
tendéncia de reajustar tanto o saldrio mfnimo como os saldrios governamentals
com maior frequéncia, e cogita=-se presentemente em reajustamentos automati-
cos dos salédrios paralelamente as elevagbesde pregos. A taxa cambial 80 com
meis medidas restritivas poderé mentsr-se estdvel face as continuas eleve-
¢des dos pregos intemos, de vez que ndo hi praticamente divisas disponfveis
além do estritamente necessario ; e recentemsnte efetuaram=oc wupui ventes
alteragdes com o objetivo de unificagao do sistema cambial e de sua colocagao
numa base de mercado livre. Deve~se lembrar que a economia brasileira vern. so
frendo, j5 b4 uma década, uma texa de inflagio de meis de 20% ao ano, de ng
neira que é surpreendente 0 fato de 1mportantes setores ainda nso terem con
seguido proteger-se por forma/maios automitica contra Sste processo. O prog

seguimento dessa situagao por muito tempo é altemente improvavel.

Se uma estebilicade de pregos ac menos relativa nao for atingica
em futuro razoavelmente préximo, devera provévelmente tornar-se cada vez
nais diffcil de obté~la com o correr do tenpo. As dificuldades para por tég
mino a um processo inflacionério, n8o evidentemente grandes, mas deve-se
adritir que s&o menores do que as encontradas por varios outros pafses de
regifio. 0 problema do Brasil & manter um padrfio firme de crescimento ecori-
mico, de meneira porém, a nBo exercer pressao intoleravel sdbre os pregos.
Aqui o sistema de expansac ja esta operando e 86 € necessirio evitar preju-
dicéd~lo; em muitos outros pafses importantes ha a necessidade edicional de

colocar primeiro o sistem:s. em funcionamento.

Os acbrdos de financiamento internacional recentemente negociacos
sclucionaram a mais premente necessidade de fumdos, € deve proTar 2 tempe
cessério para a formulagZo das polfticas que atinjam os aspectos mais fundlg
mentais do problema. No momento presente parece haver dois obstaculos prinei
pais para a consecugad de um crescimento economico répido e cont{nuo com
uma relativa estabilidade de pregos: a limitagao crescente do setor externo,
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e a grave situagBo financeira do setor piblico. Em relaglo ac ultimo, esse
setor tem incorrido em deficits substanciais desde 1957, e o coeficiente de
poupanga do setor privado é nitidamente insuficiente para suportar essa car
ga juntamente com os requisitos de investimento para a expans&o da economia.
Ha preocupagSes, com nivel relativamente baixo a que caiu o investimento pri
vado nos anos recentes, e almeja=-se nao so que esse nivel cresga, mas tambem
que proporcione uma parcele maior dos recursignecessarios & produgéo inter—
na. A situagdo do Nordeste & tembém muito grave e esta sendo formulado un
vasto programa para solucionar os seus problemas. Tais objetivos  requeren
um Incremento substanclal ro financiamento interno, tornando ainda wais ne=-
cessiria uma melhoria na posigao do setor publico.

Ha muitas maneiras de levar-se a cabo ésse objetivo. As receitas
poderiam ser aumentadas até ao ponto em que é possfvel fagé~lo sem reduzir
seriamente as poupangas privadas. Poderiam realizar-se economias com medidas
que eliminassem ou reduzissem os deficits das empresas estatals, com maior
eficiencia administrativa, com melhor coordenagao, eliminando~se atividades
sobrepostas de diferentes crganismos, etc. Resta no entanto uma grande difi
culdade, que poderé tornar-ge crucisl nesse campo: ¢ o problema cafeeiro
que de qualquer modo terd de resolver-se, O atual processo de estocagem en~
volve despesas anuais de normalmente cérca de @ 50 bilhdes dependendo do vo
lume da colheita (a de 1961/62 deverd exigir mais de @ 60 bilhdes); e, o
que ¢ ainda mais importante, implica na utilizagBo de recursos substanciais
para a produgio de uma mercadoria essencialmente inGtil, O excesso de capas
cidede produtiva em relagfo as possibilidades de exportagao jé supera de
muito o que havia no pafs so infeio da crise dos anos 30, e & experiéncia
tem revelado que tal capacidade sd muito lentamente poders ser retirada da
produgdo na auséncia de um programa definido para se atingir a ésse fim,
Muito embora a economia possa ter auferido certas vantagens mantendo tal ca
pacidade durante a depressfio mundial da décade dos 30, a perspectiva de um
excesso cronico similar para a década dos 60 sé poderd concorrer para preju
dicar a saude econdmica do pais.



0 outro relevante problema que requer solugdo ¢ a limitagao cres
cente do setor externo, Bste setor teve grands importancia ao possibilitar
o crescimento do perfodo de apés—guerra, porém, enbora a situagfo fosse mai
to favordvel no inicio do per{odo, ele tem—se tormado cada vez menos satis~
fatoria. O poder aquisitivo das exportagbes tem se mantido constante em t8r
nos absolutos desde 1950, de modo que mesmo com um substancial ingresso de
capitais estrangeiros (a entrada bruta tem atingido a cerca de 500 rilhSes
de ddlares por ano, recentenente), ss importagCes tem mostrado pequena exe
pansio, e em relagfo ao contimuo crescimento do Produto Bruto tém declinado
substancialmente, O coeficiecnte de importagdes jé baixou 2 menos de 8 do
Produto Bruto, bem abaixo portanto cue em qualquer pafs latino-americano,
e a estrutura das importagbss tem se tornado nesse processo cada vez mais
r{gida, Praticamente toda a receita corrente & atualmente exigida pera co-
brir as importagies de combust{veis, matérias primas e bens intermediériosﬂ
alén dos servigos das dividas, e as amortizagdes. Embora as indistrias bésg
cas tenham se expandido consideravelmente na Ultina década, o investimento
agrezado possue ainda um consideravel conteudo de importagdes, de meneira
que o nivel de irvestimento, e a flexibilidade da economis, sS vém sendo
nantides em consequéncia de entrada de capitais estrangeiros, como entes se

cbservou,

Torna~se dificil prever uma solugao efetiva para ésse problema,
que ndo seja a diversificagio e sxpansdo das exportagbes. A entrada de capl
tals estrangeiros jé atingiu a altos niveis e tem continuade por tempo sufl
ciente para que os ercargos de seus servigos e amortizagOes jé se constitusn,
por seu lado em, sérios problemas, Nao parece provével, também que © prossg
guimento da substituigao de importagdes possa resolver o impecilho, de vez
que tal processo jé s5td ben adiantado. £ precisc acentuar, porén a necessZ,
dade e viabilidade de diversificar e expandir as exportagdes no Brasil, e
mais, que ndo se trata de uma solugfo realizavel apenas a "longo prazo'. De
fato, o setor industrial nSo sd atingiu um estagio relativamente avengado ce

. . . o ~ Jd . . . N
desenvolvimento e diversificagao, como tambem existe capacidade ocicsa  er
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diversos ramos importantes. Alem do mais, o pais dispoe de una variada game
de recursos naturais., & as possibilidades de exportacio en algumas dessas

Id ~

areas sao excelentes.

Como j& se observou, as dificuldades com que © Brasil se depare
cac de menor gravidade do que aqueles com que se defronta a maioria dos dereais
pafses da regifio. Elas sdo de certa monta, todavia, e exigem um reconhecimento
explicito e a formulagao de uma polftica adequada que busque a sua solugzo,
se se deseja que a economis prossiga em seu crescimento a uma taxa satisfato-

. - ~ . 2. . V4
ria, e sen as grandes elevagoes de pregos que caracterizaram a ultima decada.
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IX. O SETOR EXTERNO

Muito do que aeonteceu no Bresil durante o ap5s~guerra foi possi
vel, devido ao comportamento do setor externo, e este, por sua vez, esieve
estreitamente vineulado &s contingencias do café. O Brasil é um dos pafses
latino-americenos onde, durante uma consideravel parte do per{odo estudado,
as condigOes nesse setor foram muito favoréveis, As receitas de exportagac
foram grandes, particularm:nte em relagfo 20 nfvel a que o pafs tinhs sc
ajustedo durante a década ios 30, influindo favoravelmente sdbre o cresci-
mento e a transformagio da economia. O motive para essa situaglo fevordvel
foi, contudo, basicamente diferente do da maioria dos outros pafses que ti-
veram receitas de intercarbio flutuantes e esta diferenge. foi um fetor im -

portante na determinagao do rumo dos acontecimentos nos enos recentes.

O incremento brusco nas receitas de exportagao nao resultou de uma
rapida diversificagdo ¢ expansfo das exportagdes, como foi por exenplo o cg
so do México, nem mesmo de un forte aumento na exportagao de uma mercadoria
tradicional, tal como ocorreu na Venezuela, No Brasil o quantum das exporta
¢des nio aumentou; o incremento das receitas verificou-se através de uma X
traordinéria alta no prego mndial do café, o produto de exportagéo meis im
portante do pafs. A alta ocorreu zos saltos entre 1946 e 1949, tendo o ele-
vado nivel desse Ultimo eno prevalecido por uma década aproxinademente. 0
Diagrama 7 mostra quio excepcional foi o desenvolvimento dospreg¢os no per{g
do. Apesar de n2o se dispor de dados soObre as relagdes de troca para um pe-
riodo tdo longo, comparando-se com 0O {ndice de pregos por atacado dos Este-
dos Unidos conclui~se que o prego do café em 1950 superava de 40%, em tér -
mos “reais", o nivel bem favordvel do perfodo de 1925~29. Depois disso a8
relagdes de troca do Brasil prosseguiram durante & maior parte da década se
guinte sendo tZ0 ou mais favoraveis do que o nivel de 1950, Mesmo o prego
vigente no mercado atual em devress&o & avenes 10% abaixo do nfvel de 1925-
29, nos mesmos termos "reaisV., A maicr parie dos demais artigos de exporta-
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gao da America Latina nunca voltaram a gozar dursente um periodo substanciel,



da prosperidade da décade dos 20.

Como foi observado, a situagio das exportagdes evoluiu por saltos,
Com a extinglo em 1946 dos controles de prego nos Estados Unidos, em segui~
da & II Guerra Mundial, o prego em Nova York dos cafés brasileiros atingiu
a um nfvel superior em mais do ddbro ao que prevalecera em média durante os
anos 30, e ao triplo daquele vigente nos anos logo antes da guerra. Estabi-
lizou-se entdo por alguns anos (de fins de 1946 ao final de 1949) devido,
a0 menos em parte, 8s vendas contfnuas dos estoques do Brasil. Isto repre-
sentou uma situagho muito favoravel para o pafs. Com as exportagSes num al-
to nivel (em virtude das vendas dos estoques) e com substanciais reservas
cambiais que se haviam acumulado durante a guerra, viu-se o Brasil apto a fi
nanciar um quantum de importagoes duas vézes superior ao dos anos anteriores
2 guerra., Em relagBo a um Produto/bem meior, o coeficiento de imporsagdes
foi cérea de 50% superior so prevalecente na déceda dos 30, A alta dos pre-
gos de importagio desgastou em parte essa vantsgem quando os estoques brasi
leiros de café se exaurirar em fins de 1949. O prego mundial entdo mais qus
duplicou novamen®e & a anterior situagéo favoravel restaurou-se completanen
te, Embora o volume das exportagdes tenha declinado em cérca de 25% com a
cessagio das vendas dos estoques, o poder de compra das exportagdes atingiu
unm novo cume em 1950, 40% acima do do ano precedente e nltidamente superior
inclusive 2o dos anos bem frvoraveis de 1946 e 1947, mantendo-se tal posi ~

gBo por um certo mimero de snos (Ver Tabela 4).

. . . 4 ’
0 Brasil estava cssin capacitado a entrar no psriodo de apos-—zusr
s - - ~ - - o
ra com um coeficiente de importagoes muito superior aquele com que a econo-
wia p6de contar durante os anos 30, o que representou nesse particular um
. “ .~ [4 [ - o .
retorno aproximado & posigho favoriavel de déceda dos 20, Isto foi uma pre~con
. M Ié ~ Py s
digao necessaria para a consecugac do alto nivel de investimento e da trans-
formagao estrutural da econcmia observada depois. Foi particularmente impor-
~” . . e ” .
tante para a obtensao do equipamento e dos bens intermediarios requeridos

. . 4 - 4
para o estabelecimento de muitas das rovas industrias que nasceram no pais.
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Durente o perfodo do apds-guerrs o Brasil pdde importar, em média, bens de
capital no valor de mais de meio bilhZo de ddlares por ano, a pregos de 1955,
Dispos ainda de divisas suficientes para financiar as compras necessérias

de matérias primas e mesmo, nos anog acis recentes, para contar com um nivel

de importagdes de bens de consumo bem mais liberal do que o de muitos outros
’
palses.

A maneira pela qual essas condigbes externas, assaz favorévels
ocorreram, significou, alén disso, que a situagao daquele setor evoluiu de
um nodo particular., A estrutura das exportagoes bragileiras nfo foi diversy
ficada, até o momento, de naneirs significativa - depende ainda basicamente
do café - nem foram melhoradas as perspectivas de expansfio das exportagdes
tracdicionais, Como se vi na Tabela 4, a posicéo das exportagdes manteve-se,
aproximadamente constante em térmos absolutos en tdda a décadsa dos 50. O
prego e o volume dos principais produtos, com algumas flutuagbes notdveis,
nmantiveram~se numa média estével até o fim de 1956. Nessa altura o Brasil
procurou menter o prego mundial para o seu café, que estava sob séria pres-
sao, e embora o prego se tenha mantido estavel, o volume das exportagbes e
duziu-se notavelmente, Eu ueados de 1958 o esforgo unilateral foi abandons-
do, e o Brasil desde ento vem aumentando seus estoques apenas na medida co
compromisso do Acdérdo Internacional do Café, um compromisso que, ccntudo,
ainda é bem grande. O prego do café brasileiro caiu drasticamente enquanto
o volunme total das exportacdes cresceu em 20% sdbre o nivel que se mantive=
ra nos primeiros anos da década dos 50. O resultado liquido foi um nfvel de
receita de exportagdes inferior em 15% a média de 195057, a pregos correr-
tes, mas que quase equivalia, ao poder aquisitivo médio daquéles aros, em

consequéncia da queda dos pregos de importag@o nos anos recentes.

N&o obstante as receitas de exportagio teren stingido niveis téo
favoréveis no infcio do pe-fodo, dando 2 economia de certa flexibilidade
com respeito as importagdes, o que n&o acontecia desde os anos 20, & posi~
géo relativa ter contfnuemeonte se detericrado com o crescimento regular da

gconoria. O Produto Bruto aumentou e 75% em térmos reais desde 1970, tenco
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GRAFICO B = 7
BRASIL: PRRCO D0 GAFS, 1950-1960%
(Centavos de ddlar por libra péso)
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Tabela

4

BRASIL: INDICADORES ECONOMICOS Di EVOLUGKO DO SETOR EXTERIO,

1939 a 1959
Quentur | Relagdes | Poder de |[Relagdes entiw] Relagao entre Impor-—
Anos |Exportagéo de“/ compra des [Poder de Com—{ tagdes e P. H. Be b
(1950=100) |Troca Exporta~ |pra das Expor
(1950=100) | gdes &/ {tagles e P.N.
(1950=100) B. b/
1939 122 41 50 10.3 8.8
1945 114 68 78 13.3 945
1946 141 62 87 13.8 9.9
1947 127 68 86 134 14.6
1948 134 58 78 11.3 11,0
1949 125 58 73 10.2 10.4
1950 100 100 | 100 13.2 10,7
1951 109 100 | 109 13.5 15.4
1952 90 94 85 9.9 14.2
1953 100 106 106 2.2 10.4
1954 88 123 109 11.5 12,0
1955 103 100 103 10,5 %6
1956 108 98 106 10.2 8.6
1957 99 101 100 8.9 9.5
1958 95 99 %4 7.7 8ol
1959 121 &4 ! 102 7.6 8.1

FO"l'be 2 CEPQL.

d/ 0 {ndice de pregos de importegao use do habitualmente, apresenta desv1o
desde 1956, que reside no fato de

0 {ndice foi ajustado para evitar ésse defeito.
b/ Relagio obiidas de dados em ddlares de 1950. HS variaes vantagens néste
procedinento. IL.prlmelro 1ugar, evite em grande parte o problema de es-
colher entre viries texes de eambio. Em segundo lugar, estas relagoes
mostran mudengas na importe éncia real do setor externo na econoris. Final

7
mente, estas mudangas poden ssr comparadas com as de outros paises,

as partes complementares dos vefculos
serei contados cono fragdes de ve;culos conpletos,

uma,

vez que nio estao afetados pelo sistema de cambio usado no Brasil.
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oeorrido uma substancial mudanga de estrutura na economia. Tudo isso levou
ao aparecimento de novas e variadas necessidades que s6 puderam ser satis-
feitas pelas fontes internas de um modo gradativo, na medida que novas Hn-
tes de suprimento se desenvolvessem, En certos casos, devido a condi;des cli
miticas ou geolégicas, aquelas necessidades ou ndo puderam ser atendidas ou
s6 o foram parcialmente. As possibilidades de transpor o perfodo de transi-
¢Bo, suprindo-se através da importagio, de artigos que nio podem produzir-se
internamente tem-se tornado progressivamente mais restritas em relagép a ecg
homja eomo um todo., O poder de compra das exportagdes, que representava nais
de 13% do Produto Bruto nos anos favordveis do imediato apds a guerra, bai-
xou & pouco mais de 7%, nfvel 8sse um tanto inferior ao da década dos 30.
Uma entrada de capitais estrangeiros em escala considerdvel nos Vltimos cin
co anos, além de uma queda significativa nos pregos das importagfes, impe-
diu uma restrigzo mais drastica das nesmas, mas o coeficiente de importagdes
caiu igualmente de um modo violento, estando agora abaixo do da década dos
30 (Ver Tabela 4).

0 resultado, evidentemente, foi a elimiﬁagao de praticamente todas as
importagdes nfio essenciais, e uma deficiéncia cada vez maior de divisas es-
trangeiras. A estrutura das inmportagoes rigidificou-se a um ponto tal que
pouca flexibilidade resta, reecorrendo-se nos anos recentes a varios expedien
tes de curto prazo para financiar até mesmo as importagdes ja adquiridas, daf
resultando severos compromissos de dfvidas para a naga@io., A evolugao da es=—
trutura das importagdes mostra-se na Tabela 5. Houve duss mudangas relevantes.
0s combustiveis cresceran fortemente em térmos absolutos e relativos, conse-
quéncia da inespacidade de localizar-se atd agora depdsitos petroliferos dem
tro do pais, de modo a satisfazer as necessidades da economia. Em segundo

lugar, a importagac de bens de consumo caiu a unm nfvel nuito baixo.

0 que surpreénde a primeira vista & a manutengfo de importancia relaty
va dos bens de capital na paute de importagoes. Depois de uma queda em 1955

2 s ~ 4 . ’
e 1956, sua partieipacao ascendeu de novo a um nivel superior ao do periodo
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1948-50, Alén disso, as metérias primas e os bens intermedidrios nfo melho=
raram sua participagao relativa. Em outros pa{ses mels industrializados da
regifo, que sofreram per{odos de relativa estagnagio em sua capacidade de
importar, houve uma tendéncia para as importagdes de matérias primas e bens
intermedifrios exigirem uma porgho crescente do total das divisas estrangei
ras disponiveis, com ume consequente e progressiva redugdo dos recursos des
tinados & importagfo de bens de capital. Em parte a situagSo do Brasil deve-
~se ao considerdivel sucesso obtido pelo pafs na diversificagao de sua estru
tura industrial; grande parte do progresso industrial da década passada ve-~
rificou-se na produgio de bens intermedidrios e metérias primas. Entretanto,
como se mostra sbaixo, deve-se tambdm & maneira singuler porque evoluiram
ag importagdes nos anos recentes.

A estrutura de importagdes, num sentido estrito, tornou-se mais rigida
do que aparenta na Tabela 5.

Como j& foi observado, o Brasil tem recebido um fluxo de capitais
estrangeiros em grende escala; mas como se vé na Tabela 6, essa entrada tem
sido de um tipo pouco usual. Durante vérios anos até 1958, grandes emprésti
mos foram recebidos para a coberturas de atrazados comercials ou para atender,
de alguma outra forma, ac deficit do balango de pagamentos, =/ Tais fundos
podem considerar-se completamente flexiveis no sentido de gue se usam para
cobrir uma vasta gema de importagdes e a estrutura do que é importado pode
ser amolade pelas autoridedes. Entretanto, desde 1956, as entradas de eap
tais vinculados a projetos espeeificos de investimentos dominaram geralmene
te o panorama. Recentemente a entrada bruta total de capitais dessa nature

o ’ .
ze. atingln a-cérea de 500 milhdes de ddlares anuais.

Una parcela désse total ¢ constitufda por investimentos diretos
privados, porém, nos sncs recentes, eéssa porgac limitou-se a um quarto do
total, Os empréstinmos 2o setor privado e em menor grau ao govérno, condedi-
dos pelos proprios fornecedores ou por grupos banc érios para financiar 2 in

portagdo de equipamentos, tém tido

2/ Concedeu~se recentemente um outro grende empréstimo desse‘tlpo, envolven
do a consolidag@o de pagamentos Jfutures, bem como alguns fundos novos,
mas 20 bempo em que se¢ rodigiu dste estudo, ainde nfc se dispunham dos
detalhes respectivos,



Tabela 5
BRASIL: BSIRUTURA DE IMPORTAGOES, 1948-59
(1950 = 100)

1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958  1949%

Quantum de Importacdes
(1950 = 100) 92.8 91,1 100 153.3 148.0 111,9 139.0 1161 108.3 131,9 125,9 133.9

Valor das Importagbes (mi-
Ihdes de ddlarcs correntes) 1134 1103 1097 2009 2008 1318 1626 1304 1232 1498 1353 13758

Estrutura das Impor"c,ag;;_SGS (pcreentasen des importagdes totais)

Combustiveis 12,3 1,7 13,6 11,7 13,2 18,6 16,4 2Ll 24,0 19,0 22,8 21,0

Bons de consumo 19,9 18,1 15,3 163 137 1084 9sh  9s2  8a8 83 63 56
a) Nao daravclq 9.9 10,0 94 el 73 8.0 7.0 Tol. 7.1 6.4 4e0 3.7
b) Durdveis 10,0 Bl 5.9 8.9 Bals 2l Radr 1.8 1.7 1.9 263 1.9
Hatérias primes ¢ bens '
intermediarios
Produtos ' 33:6  33.5 33,7 33.1  2u.8 31.6 0 37.7 30,9 38,7 358 31,2 25,9
) Mct11¢oo La 5.6 565 6.7 Sut. 6,6 8.6 6.3 77 723 449 )
b) 5o metdlicos 28,8  27.9 28,2 26:4 23,4 25.0 29,1 316 3L.0 2545 26043 25,7
Bens de Capital She? 36,7  37.4 38,9 432 394 36,5 31,8 28,5 38,9 39,7 40.4
a) Miquines o equipamento ' ' ' '
pare construgao 3.2 4£eO 3.2 3.7 Lol 5.1 bl 363 1a7 Ze 2.1 ..
b) Mdiquinas e couipamento ' ' ’
pora agricultura 23 he2 6,2 40 3.5 3.5 6.l 342 3.1 45 3,8 22
c) quulnas ¢ equipamento ' ’ ‘ ' ' ' ;
para indus‘bria 15¢9 18w8 18u9 1803 2:1‘1 19u6 17;4 15'7 14.2 1‘707 18.,0 21\,3
d) Mdquinas ¢ cquipamento ' ' ) ' - ’ '_ h
.parc transporte 1248 9.7 9.1 12,9 13.9 11.2 846 9,6 9.5 1k 15,8 16,9

Fonto: CEPAL.
Dados preliminarecs.
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TABELA 6

BRASIL: ENTRADA ERUTA DE CAPITAL A LONGO PRAZO, 1950-59
(Milhdes de ddlares)

Fundos destinados a projetos ’EmpréStimos oficiais rela=-
especificos cionados com desequilfbrios
Inv,  Enpréstimos Emprest. Total do Balango de Pagamentos
Direto ao Setor Govérno
Privado

1950 3 roe 28 31 -

1951 (=) 4 cor 38 34 28

1952 9 - 35 &b -

1953 22 res 23 45 486

1954 11 23 77 1n1 67

1955 43 35 42 120 194

1956 140 130 17 287 -

1957 179 206 59 bbd, 38

1958 110 223 128 461 195

1959 124 291 125 540 ' -

Fonte:Desenvolvimento & Conjuntura, ncv, 1960, p. 31,
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 imperténcia crescente. Enquanto que os investimentos diretos nao tem sido
praticanente seguidos de repatriacgfio de fundos (os lucros sfo em grande
parte reinvestidos), os empréstimos obtidos estimilam obviamente amortize—
¢Bes em perfodos fixados. Assim, a maneirs pele qual os fundos externos se
obtivéram, embora tendo vantagens definidas, resultaram nume répida acwmlg

géo de grandes compromissos de emortizacdes e juros.

Bstes fatos podem ser considerados, por um lado, como mais uma in
dicagdo da elasticidade daz cconomia brasileira, Diante de uma situagéo cep
bial cade vez mais rigida, pdde a economia, com & ajude de considerdveis in
centives oficials, rodear essa situagfo atraindo capitais estrangeiros em
larga escale, ¢ nantendo assim bem alto o nfvel de suas importagdes de bens
de capitel e de sens investimentoss Por outro lado isso envolve, em grande
parte, uma decisfo que fixa a futura estrutura de importacdes. Importacdes
de bens para investimcntos sfio obtidas num dado momento sem ser preciso
cortar qualquer outro tipo de importag@o. A compresgao de outras importe-
¢Oes vem apenas posteriormentec quando comcga o resgate dos cmpréstimos,

Que essa compressio, ainda que postergada, tem sido no entanto considerdvel
pode~se ver cloramente pela Tabela 7.

Se das receitas de exportag@o deduzirmos as importagdes de combug
tfvel,‘trigo e papel de imprensa, que sao tratedas com prioridade por serem
bens essenciais, e que tém poucas possibilidades de serem muito economize—
das, entfio os fundos disponfveis reduzir-se~Ao fortemente 6 « Se gse deduz
também o pagamento de juros e amortizacdes de empréstimos a longo prazo,

~ L d ’ » e N
que néo & provavel que decline significativamente durante os prdximos enos,

6/ Ag cifras apresentadas exageram a gravidade dessa situacgo, porquento um
térgo talvez das recentes lmportagoes de trigo foram obtidas pelo progrg
ma dog Estados Unidos para exportagéo de excedentes, requerendo portanto
apenas um pagemento parcial em moecda estrangeira,

z/ Parte 1mportante do acordo financeiro recentemente concluido involveu o
reajustanento désses pagamentos, mas antes do acordo, os pagementos a sg
rem devidos em 1961 e 1962 eram bem superiores as cifras apresentadas pa
ra 195859, ¢ ¢ 1mprovavel que mesmo com o reajustamento eles se situem
‘miito abaixo daqueles niveis, Contudo, os detalhes do acordo ainde nio
estao dlsponf§eis.



Tabela 7

BRASIL: RECETTAS DE EXPORTAGKO E SEM UTILIZAGKO, 1948 a 1959
(M3ilhdes de ddlares correntes)

g;) . Importagdes "Fixas" = Pagamentos financeiros Sz%%o
. ‘ Dispo
Anos E:% Corm Papel  (2) Awortiza- Turos T(%il nivel
ohos bus-  Trigo  Imprep Total §o%8 . wros o (1)-(2)~
t{veis sa Empreg Operg (3)
timos goes
ofici~ de re
als e gula-
priva- riza-
dos p/ geo
planos
especy
ficos
1948 1 172.7 138.9 62,0 11,1 212,.0 AT 20 28 & 87L.7
1949 1 089.,3 129.9 104.9 8.2 42,9 28 79 24 131 71544
1950 1 346,6 148,5 109.6 10.1 268,0 85 - 29 114 964,46
1951 1 757.4 2346 130.8 25.1 390, 5 27 = 22 49 1 317.9
1952 1 408,8 265,8 131.2 30.9 4279 35 28 . 26 89 891.9
1953 1 539.1 244-‘5 8032 22,1 346@8 48 - 47 95 1 097.3
1954 1 561,8 26644 125.8 28,5 42047 71 65 65 201 940,1
1955 1 423.2 273.4 142.1 30.0  445.5 87 - 59 48 194 783,7
1956 1 48,0 294.1 108,6 3523 438,0 119 97 69 285 759,0
1957 1 391.6 281,5 104.2 h5s2  430,9 166 77 73 316 YAy
1958 1 243,0 307.3 111.8 35.6 54,7 259 - 58 57 374 414a3
1959 1 282.0 281.25/131o5 3204 445,1 297 80 8 466 3709

Fontes: CEPAL (Importagdes e exportagdes).
SUMOC (Transagoes financeiras).

g/ Estimativa.



pouco sobra, O saldo remsnescente tanto em 1958 como em 1959, caiu para ape
. ~ 4 » . . i - .
nas 400 milhdes de ddlares. fsse fol o montante disponivel dentre as recei-
. . o »e b .
tas correntes para financiar todas as outras importagdes, e era, obviamente,

& 3 - ’ I3 s
apenas suficiente para cobrir as minimas necessidades correntes.

Nos dltimos cinco anos recorreu-se a diversos expedientes de cur-
to prazo para sumentar esse total, sendo mais importante geles os Uswapsh,
empréstinos externos a curto prazo estimulados pela garantia de uma baixa
taxa cambial para o seu resgate, Estimula-se seu total, atualmente, em cér-
ca de 360 milhSes de ddlares. Mesmo assim as divisas dispon{veis destinadas
ao sistema de leilZo geral, tém permanecido abaixo de 400 milhdes de ddlares
por ano, desde 1958, Neste limite tem de se situar as importagbes de todas
as matérias primas, bens de consuwno, e os bens de investimento para os quals
" nfio foi concedido financiamento especial, Nestas condigdes, as importagoes
de bens de capital estdo depedentes em grande margen da obtensdo de créditos
adicionais ao exterior., De vez que tais créditos estfo baseados quase intel
ramente em projetos irdividuais,; introduziu=se um tipo de rigidez mesmo den
tro do préprio setor de investimentos, Se um inversor necessita um equipamento
importado para seu empreendimento tem grande dificuldade em obté-lo, e o pa
garé provévelmente nais caro, a menos que sgja capaz de financlar a compra
com crédito externo. Evidentemente nem tddas as emprésas tém igual acesso a
tais fontes de crédito,

Bste & um dos problemas mais importantes com que a economia brasi
leira se defronte na presente conjunturas de alguma maneira o estrangulamen
to do setor extemo precisa ser solucionado, O acordo financeiro recentemen
te concluido com os pa{ses 1{deres industriais resolveu a dificuldade mais
prenente, a de fazer face a pagamentos de amortizugdes extreuamente pesadas
que deveriam ser resgatadas nos proximos dois ou trés anos, ras nao alterou
a situagao bésica. As disponibilidades cambiais provenientes das receltas
correntes ainda permesnecerao limitadas, e as inportagdes de bens de investi
mentos continuarao a depender en grande parte da obtenszo de créditos"adicig

nais, comn as implicagdes correspondentes de compromissos futuros.
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Uma. possivel solugéo poderia comter as necessidades de importagdo
dentro das disponibilidades correntes de cambio, através de uma contfnua e
répida expensio da produgfio substitutiva de importagSes. Tal possibilidade,
80 menos por um per{odo de alguns anos, nao pode ser inteiresmente despreza-
day uma vez que o Brasil é unm pafs de grandes dimensdes, com uma base de rg
cursos variada, e o setor industrial estd bastante adientado e diversifice=
do. Isso entretanto n@o deve.sér considerado como muito promissor. A substi
tuigao de importagoes foi muito bem sucedida no passado, mas jé se encontra
‘agora num estigio muito avangado. Sem a descoberta de novos depdsitos subs=
tanclais de petrdleo, nfio se pode prever una redugao considerdvel nas exi =
géncias de importagfo, em futuro imediato. A substituigio certamente prossg
guiré en alguns ramos, desde que a economia continue a crescer a uma taxa
satisfatéria, mas surgirao tambén novas e maiores necessidedes. Basta proje
tar os acontecimentos da Ultima década para sublinhar a inverossimilhanga
‘de uma tal solugfo. O Brasil possue atualmente um dos coeficientes de impor
.“w%agao mais baixos do munde, Para a economia continuar crescendo & taxa do
perfodo de gpds~guerra, mantendo-se oonstantes as importagbes, isso implica
ria nuih coeficiente de importagbes de 4 a 4,5% do Produto Bruto, ao fim da
presente década, isto &, pouco acims do dos Estados Unidos, pals téo diver—
sificado como a Franga, por exemplo, o referido coeficiente situa~se em 10%,

. . . . . + 7 .
ou seja, bem acima daquele a2 que a economia brasileira ja fol levada.

£ dirfcil ver qualquer solugao para a situagéo presente, mesmo &
prazo relativamente curto, que seja consistente com o crescimento contfnuo
da economia e que nzo inclua como seu principal componente uma expsnsao das
receitas de exportagio. Isso entretanto estd muito longe de ser um conselho
de desespéro, nio necessitando no Brasil ser considerada como uma solugo
que 80 pode vir a "longo prazo", Como j& se disse, o setor industrial atine-
gin um estégio relativamente avangado, tanto no desenvolvimento de ramos
particulares, como em diversificag@o, e o Brasil possui uma ampls gama de
recursos naturais, Hd, além disso, capacidade ociosa existente em certas 1i
nhas de produgédo (tais como Onibus e caminhOes) que fabricam artigos de ofex
ta escassa em outros palses tanto dentro como fora da regiaoc. Tornamese, por
tanto, cada vez mais necessario o reconhecimento explicito da necessidade de
expandir-se as exportagdes, bem como a adogao de medidas de pol{tica econSm;
ca capazes de estimular essa expansfo. Como jé se observou anteriormente,
ainda ndo se nota atualmente qualquer temdéncia para a diversificagfo ou ex~
pansao das exportagdes,
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Como se apreciou anteriormente, a inflacdo no Brasil acusou
diferengas bastante flagrantes da experiéncia de outros pa{ses latino america~
nos, deduzide do estudo regiohal e das analises particulares, Nao caracterizou
se nem foi motivada principalmente por um quadro de estagnagao que suscitou a
luta social como também nio resultou de estrangulamentos originados na marcada

inflexibilidade de algunm setor estratégico.

Entrctanto, dentro do marco de referencias estabelecido no

. ool qend . . P PRSI WY
estudo regional nao e dificil descobrir fatores substanciais de instabilidade,
que se complementaram com os vinculados ao setor externo e a polftica economi-

ca, que se investigam em outras segoes deste trabalho,

L ésse respeito, merece atencao especial a profundidade da
transformarao estrutural de economia brasileira, que, leveda a cabo em prazo
muito curto, guardadas as medidas histdricas, foi condicionada como em outras

.experiéncias da regiao, por circunstancias exteriores e pelo estimulo de uma de

manda interna em expansao.

Como se destacou no estudo regional (Ver Capitulo 3, Quadro
29a), " o Brasil assinalou a mudanga estrutural mais pronunciada® dentro dos
pafses examinados, sendo a cesracterfstica marcante déste fendmeno a duplicacao
da particivacao representada pelo setor industrial na oferts total. Essa parti
cipagao com efeito, que alcancava 11% nos anos de 1939-40, chegou a representar
164 em 1950-54 € continuou subindo até constituire-se em 21% em 1957-58, sem es

quecer que a oferta global dobrou o seu valor real no perfodo considerado.

’ . . . A
Parcee desnecessario reiterar em vista do que se expos ao
. ~ . - -~ g - I 4 -
longo da investigacao geral, que modificacoes tao marcantes e em ritmo tao acg

Y S . ~ A
lerado dificilmente poderiam levar-se a cpbo sem afstar as relagoes de precos
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internos e consequentemente o nivel dos nesmos,

O tratemento do problema pode ser feito porém, de outro ag
gulo significativo, levando em conta o esfargo de inversao que implicou aqueln
Id ~
rapida transformscao estrutural.

A magnitude dos investimentos rsalizados durante o per{odo
de apés—guerra, ¢ a sua distribuicao, sdo nostradas na Tabela &, Deve-se obser
var que a importancia relativa do investimento piblico elevou~se substancialmen
te mais do que parecen indicar as cifras, de vez que as emprésas pﬁblicas & pa
reestais se incluem no setor priv do e a sua importancia tem gido crescente, j
1én disso € provavel que o nivel do investimento agregedo esteja subestimado
para oS anos mails recentes, em virtude da natureza dos dados dispon{veis que

- ’ 3 3
serviram de base zs csbtimativas,

Lpés o longo per{odo bélico, durante o qual a disponibili-
dade de equipamentos foi limitada, o investimento privado ascendeu nos anos do
imediato apés-guerra, a niveis bem elevados. Os fundos acumulacdos durznte a
guefra erzn grondes, de modo que os problemas de financiamento nao foram no i

P . .
nicio, de maior gravidade,



TABELA 8
ERASTL: INVESTIENTO ERUTO 1947-1959

(Percentagem do Produto Bruto Interno)

Investimento Investimento | Investimento Investimento
Anos Total fixo privedo | fixo piblico em estoque
1947 15,9 : 15.2 Rels - 1.7
1948 15,7 1344 2.7 = 0.4
1949 12.9 1.1 3.7 - 1.9
1950 11.2 9.1 3.9 - 1.8
1951 21,8 15,7 3.4 2.7
1952 23.1 1.8 3.5 L8
1953 11.9 8.3 3.3 0.3
1954 18.4 11.2 3.5 3.7
1955 148 10.0 2.9 1.9
1956 13.3 9.2 2.8 1.3
1957 147 8,0 3.7 3.0
1958 15.6 93 g he2 2.1
1959 1l /. 124 / 2.0

Fontet. Fundagio Getulio Vergas.

g/ Desdobramento entre publico e nrivado ndo di sponivel.

Grondes disponibilidades de divisas possibilitarem uma polé
tiea liberal de imvortagdes, néo havendo dificuldades nesse particular, ¢ a
manutengdo da texa cembial de antes da guerra fornecia notavel subsidio as
importacoes de equipamcntos. Bste perfodo coincidiu, todavia, com grandes
vendas dos estoques de ccfé, de maneira qgie o Investimento Bruto Total, em~
bora elevedo, menteve a mesma participagfo no Produto Brulo gue prevalecera

na Wltimn metada da déceda dos 30, Pogteriormente, & partir de 1947, o Inveg
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timento Fixe Privado declinesu regulermente até 1950, Disponibilidades cam=
biais menos adequadas for¢arsm a adogdo de medides de restrigéo 4s importa=
goes, e a obtengio dé fundos necessarios pare investimentos viu-se mais agra
vada ainda com a dissipagdo dos saldos acumulados e a manutengado de uma3p9~
1{tica monetaria austera. Com isso os anos de 1948~50 que foram de uma relé\
tive estabilidade de prégos, coincidiram com nfveis taixos e declinantes
tante do investimento privedo como do bruto,

Essa tendéncia inverteu-se em 1951, Em seguida ao inerg
mento das receitas de exportagdo resultente da duplicagdo do prégo do café
eo final de 1949, e 4 deflagragdo da Guerra da Coréia em meados de 1950, re
laxaram-se os regulamentos das importegdes, enquanto se mantinha a taxa cam
bial em seu baixo nfvel vigeﬁte. By o0 que ¢ mais importante, adotou-se umsa
polftica monetdria expansionista e ternarsam-se disponfveis em escala crescen
te, fundos para o setor privados A réplica fol marc.nte: o Investimento Fixo
Privado em 1950 mais que duplicou aos prégos correntes, a partir de seuvredg_
zido nfvel de apds-guerra e a participagdo do investimento bruto no Produto
Nacional Bruto praticamente dobrou nos dois anos seguintes. ¥ proﬁéﬁel que
parte do que foi clgssificado como investimento fixo em 1951—52, representag
se apenas aquisigdes para estocagem, e nfo tinha side "realmente investidoW
atd 1953, Assim nesmo, se tomarmos as cifras promediadas em relagao aos anos
de 1951 a 1954, deparam -nos com um perfodo de quatro anos, no quel o Inveg
timento Bruto se acercou de 19% do Produto Interno, o que representa um no~-
tdvel incremento sbbre os snos imediatamente precedentes,

Stmente circunsténcias mito especiais dariem & econemia
a flexibilidade suficiente para acomodar-se a uma transformegéo de &zl megni
tude sem mostrer sinais de tensfo. A economis brasileira nio possuia tal flg
xibilidede, apesar da nelhorie consideravel da sua posigdo externa, e o sinal
meis imediatamente vis{vel do esférge fol o reinfcio de incrementos substap
cials nos prégos. Todavia, talvez ainde mais surpreendente que a evidéncia
do esflrgo, foi o fato de que uma transformrgéio de tal magnitude tivesse pg



AR
dide ser levada a efeito.

Uma parte importante dos recursos exigidos para o inveg
timento obtiveran~se atrevés do setor externo. Em 1951 foram realizadas‘ng
portacdes de bens de capital totalizando quase US % 900 milhdes fem ddleres
de 1955), e em pouco alén desee cifra em 1952, o que representa um aumento,
em teérmos reais de meis de 60% em relagio zo nivel de 1950, O grosso dos re
eursos necessarios veio, entretanto, de fontes internas, numa indicagdo do
dinamismo gue vem caracterizando a economia brasileira. A produg@o de cimen
to, por exemplo, aumentou de 807 entre 1950 e 1954, a de lingotes de ago
eresceu em mais de 50% durante o mesmo perfodo, depois de haver duplicado
durante os trés anos precedentes e a forga de trebalho necessdria para levar
a cabo as atividcdes de investimento deve ter sofrido um aumento concomitan
te. Ocorreram evidentemente dificuldades ¢ deficiénciasy,? mas o sua impor
tancia relativa fica diminufda face & trensformagdo operada na estrutura da

-economia,

O financiamento dos recursos exigidos pelos investimen-
tos constituiu um problems suplementar e o reinfcio de répidas elevacdes de
prégos foi em grande parte devido & meneira como éle foi resolvido, Obter=—se
a transformecgdo referida de um node nfo inflaciondrio teria exigido ou uma
midanga correspondente na estrutura das poupangas ou, alternativamente, uma
répida expanséo na »roducdo de bens de consumo essenciais. Nenhuma dessas
hipdteses se verificou, A produgdo de alimentos estagnou em 1951 e 1952, e
a de outros artigos de consumo essenciais aumentou apenas numa texa modera=—
da; a pprticipagao do investimento no Produto Bruto cresceu bruscapente neg

- .
ses anos,y como ja se fez notar anteriornente.

is necessidades de poupanga em outros setores da econo=
- 0 ’ . N 2
mia, sofreram ume substancial mudanca compensatoria, que foi suficiente apg

nas para modificar, e nunce eliminar, a brusca elevegZo nas exi-

9/ Ver a segio sbbre Lesequilfirios Estrutursis,
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géncias totais resultantes de um coeficiente de investimentos mais altos. (Ver
Tabela 9)e As mudancas parcialmente compensatdriss provieram do setor piblico,
onde um deficit substancial em 1950 se converteu em superavit em 1951, e do sg
tor externo, onds um superavit em conte corrente em 1950 se tornou um grande
deficit nos dois anos seguintes. Mesmo com essas compenségaes, a procura ag
gada de poupangaS8 na econonia, expressa en terros de percentagem do produto
bruto, cresceu em 50% de 1950 a 1951, e em 1952 estava acima do nivel do ano
anterior, refletindo éstes aumentos a subida ainda mais violentas do coeficien
te de investimento. Aqui novamente, se promediarmos as cifras para o per{bdo
1951-5L, © nivel se mantém ruito acims do vigente em 1949=~50. (Ver tanbém a Tg
bela 9).

Qualquer esfargo para apresentar cifras referentes A pres-
sao da demanda de poupancas sobre as fontes potenciais de oferta, nio sera mui
to bem sucedido de vez que os dados obtidos serao "ex post", sem qualquer indi
cagdo no sentido de as poupancas terem sido "voluntariss" ou "forgadas", & tam
bém porque gs cifras neste campo sao particularmente deficientes. Parece prové
vel que as poupancgas voluntarias tenham crescido durante esse per{odo, embora
nao no elevado volume requerido. A violenta ascengdo do prego do café em fins
de 1949 operou uma redistrubuicio de rends em favor do setor exportador, & hd
indfeios de que tal setor possua uma propensao marginal a poupar nais elevada
do que o resto da sconomia. Assim sendo, houve um incremento brusco nos depd-
sitos em bancos comerciais em 1950, o primeiro ano completo de rendas cafesiw
ras bem altas. lido obstante, o acréscimo total nas receitas de exportagao de
1949 a 1951 foi apenas pouco superior a {) 12 bilhdes, seguindo-se umza queda em
1952, de modo que essa fonte provavelmente s6 desempenhou um papel de menor im
portancia no ajustamento requerido,

Na impossibilidade de efetuar-se sem tensao uma trensformg
~ - ’ . . 0
¢ao estrutural de tamanha magnitude, grande parte do acrescimo nos investimenw
. . . ’ . . . » *
tos foi financiado por métodos inflaciondrios, e como se acentuou, este foi o

- . rd . I . »
principal fator para o ritro ascencional dos pregos, Embora nao haja dados dig
<
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Tabela 9

BRASILs PROCURA DE POUPANCAS PRIVADAS TNTERNAS, 1947-59

(Percentagen do Produto Bruto)

wos | hvestizmte | Dttt | oornte a0 | ot
Setor Externo

1947 13.5 - - 1,9 11.6
1948 13.0 0.8 - 0.4 13.4
1949 9.2 1.6 - 1.0 9.8
1950 7e2 1.5 0.7 %4
1951 18.5 - 0,4 - 2.8 1543
1952 19.6 - - 3.7 15.9
1953 8.6 1.8 0.1 10,5

- 1954 RVIYA - - 1.2 13.2
1955 1.1 0.9 - 0.1 1.9
1956 10.3 - 0.1 10.4
1957 10,0 26 - 1.3 1i.1
1958 9.0 0.9 - 1.4 8.5
1959 8.7 245 - 1,6 9.6

Nota: Os dados apresentados devem ser tomados somente como aproximagdes eg

tlmadas, especialmente para um ano isolado, O prlnclpal a ser notado
¢ o grande aumento no perfodo 195154, em relagao aos ,anos imediata=
mente precedentes., A queda mostrada nos Ultimos anos & provavelmente
exagerada.

Fonter CEPAL com base em dados da Fundagao G, Vargas e da SUMOC,



ponfveis que fornegam especificacao quantitative das fontes de financiamento do
investimento privado, nao he préticamente dﬁvida‘de que os empréstimos bancarios
tenham desempenhado um papel muito imporitente a &sse respeito. De meados de 1950
até o final de 1951, que foi o per{odo de ressurgimento de importantes Pressoes -
inflacionérias, o saldo dos empréstimos concedidos ao setor privado pelo sist§ 
ma bancario, subiu de @} 29,2 bilhdes, um incremento em mais de 50% sobre o nf=
vel devjunho de 1950, Como indicag&o'do papel da pol{tiéa oficial no desenrolar
désses f.tos, pode-se notar que durants 1951 ¢ 1952 os empréstimos do Banco do
Brasil ao setor privado eresceram em mais de 130%, iz7panto'que os saldos devg
dores do setor manufatureiro mais que triplicaram, a

Depois de 1954, a participagﬁo do investimento no Produto
Bruto ea consequente pressio exercida sobre os précos declinou, embora deva~se
mencionar de novo que t:l queda foi provavelmente mais suave do que a indicada
pelas cifras da Tabela 8, O al{vio da pressdo exercida pelo investimento privg
do nao resultou nmum igual declfnioc da procura agregeda de poupancas na eéconomia
{(Ver de nove a Tabela 9). Numa certa medida €le representou antes uma transfe-
réncia da fomte de pressao do setor privado para o piblicos Depois de haver rg
gistrado, em seu conjunto, deficits modestos durante quezse toda a década seguin
te ao término da II Guerra Mundial, o setor pﬁblico passou a sofrer, a partir
" de meados da década dos. 50, desequil{brios crescentes, O setor externo, impor-
ta notar, continuou em todo o perfodo constituindo um importanté f-tor de alf=
vio das pressdes da procura, O Brzsil foi cepaz de manter um deficit considers
vel no balanco de pagementos em conta corrente em quase todos os anos do perfg
do de apo's-guerra, gragas 4 entrada de capitais estrangeiros em grande escala
conforme foi referido.

A principal causa isolada da elevagao dos deficits do setor

19/ Ver a secdo sobre Polltlca Monetaria para uma diScussao mais detalhada 50~
bre as 1nstituiooes bancarias no Brosil e as politicas de empréstimos que
adotaram.
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piblico foi a emergencia da crise cafeeira, Na verdade, ja desde o fim de 1954
que se destinam grandes somas para.o progrema de estocagem, cujas prouorﬂoes
tornam~se maiores a partir de 1957. Todavia os deficits refletiam tambén em
parte os rapidos incrementos em outros tipos de dispendio dublico. £1ém do fi-
nanciamento do café, as despesas do setor pﬁblico, incluindo~se o0 pagamento de
transferéncias, cresceram ds 17% do Produto Bruto em 1947-48 até cérca de 24%
do Produto em 1955, Tais nimeros representam uma elevaczao extremamente rapida
do papél do setor piblico ne economia, particularmente quando se leva em conta
que no Brasil o_préprio Produto Bruto duplicou nos ultimos doze anos, 4 estrue
tura do setor pﬁblico e o papel de seus principais componentes no surgimento
do deficit, serao estudsdos mais detalhademente adiante. Aqui todavia é in
teressante perscrutarmos mais um aspecto do conjunto: o esfargo de investimento

.,
.publico nos anos recentese

0 investimento piblico, tanto federal como estadual, consti
tulupse ém fator de grende importancia no crescimento de economia brasileira e
todo o perlodo do aoos—guerra Quando por exemplo, deficiéncias em setores basi
cos,; tais como energia e trarnsportes, ameacaram estranpular a expansao industrial
nos primeiros anos de décade dos 50, foi o setor publlco que tratou de romper
tzis pontos de estrangulanento, atravéis do orograma de investimentos. Desde meg
dos da década dos 50, tem havido, contudo, substencial incremento no invesfimen
to“p&blico, e o tipo de inversao que vem nredominando nos anos mais recentes é
tal que seu impacto sobre o nivel de nregos parece ter sido bem maior que o ds

un volume igual de investimertos em anos anteriores.

A-participango do investimento Dﬁblico no Produto Bruto duy
rente a Ultima metade da década dos 50, tem-~se inecrementado, conforme é nostrg
do pelas contas nacionais (Ver Tabela 8). fsse incremento porem foi bem maior
do que elas indicams £s emprésas governamentais, que assumiram um mercado pa=
pel no Brasil nos anos recentes, estao incluf{das no setor srivedo para fins de

contabilidade social.

1Y/ Ver a secdo sObre a Polftica € o Setor Publico.



0 setor piblico empreende praticamente todos os investimenw
tos em ferrovias ¢ navegaggo, a maior parte dos realizados em instalacoes por-
tuarias e energia elétrica, todos os investimentos novos em nesquisa, produgao
¢ refino de petrdleo €, nos anos recentes, grande varte das inversSes na indﬁg
tria de ferro e aco. Estes empreendimentos bem como outros nao especificados g
cima, sdo levados a cabo por emprésas governamentais, e embora nio se disponham
de cifras, ndo ha divida de que os fundos destinados nare ¢sses fins foram vag
tos & crescentes na segunde nctade da décade dos 50, & produgﬁo de lingotes de
ago, por examolo; duplicou de 1955 a 1960, a de petréleo erd cresceu de velores
praticamente nulos até ao ponto de satisfazer a metade das necessidedes da ecg
nomia, € a capacidade de refino expandiu~se num ritio tel que se espera contar
ao longo de 1961 con auto~suficiéncia para a maioria dos derivedos de petréleo.
Tais resultados tornam patente, na auséncia de cifras dispon{veis, que o esfor

. . 2 s 2 : R
¢o de investimento publico nessa area nos anos recentes tem sido consideravel,

Além de sua magnitude em térmos absolutos, a estruturs do
investimento pﬁblico tem sido tal que seu Jmpacto sobre os prggos deve ter sido
particularmente fortes Durante o final da décade dos 0 e o infcio dao seguinte,
boa parte da inversao pﬁblicé concentrava-se em setores que constituiam, ou ameg
gavam constituir, graves pontos de estrangulamento a orodugdo e distribuigio de
mercadorias. Isto resultou com frequencia em redugbes imediatas de custos, como
sersa ilustrado adiente, posto que seu efeito sobre o suprimento de mercadorias
foi direto, provindo def resultsdos relativamente répidos. 0 investimento pﬁbli
co naqueles anos era de tal natureza que, mesmo na medide em que era financig
do pelo sistema bancério, seu impacto inflacionsario 1{quido era relativamente

pequeno,

A situagao nos anos recentes alberou-se sobremaneira, Em
primeiro lugar a maior parte drs inversoes tem sido emnreendidss pelas empr%sas
governamentais do tipo acima aludido, en atividades que se caracterizam particu
larmente por enormes egig%ncias de capitel em relacdo 20 volume de produgéo, de

A s> > 2 .
modo que um dado esfago de investimento produz um incremento relativamente menor
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de oferta, Além disso, tals empreendimentos incidiram perticularmente no campo
de bens de capitzl ou maetérias primas, de mode que & sua ligagfo com maiores g
fertas de bens de consume e portanto sua influéncia atemuadora sobre as altas
de précos, foram menos diretas, Nao 80 grande parte do investimento publico ai
reto foi dessa natureze, come a polftica do govérne fol um notdvel fater na o~
. rientagie do investimento privade para essa mesma diregao, Nos anos recentes,
umz parte importente de investimento total concentrou-se, na produgao cada vez
maior de bens de capitel ¢ de use intermedidrio, cam uma percela relativamente
pequena désse totoal dirigindo-se 4s industrias de bens de consumo leves, A o~
ferte déstes Ultimos cresceu por isse vdgaroresemente ¢, foram incorporados a-
penas em extensdo muito limitada, os métodos mais eficientes de producdo que
poderigm rebaixar os custos e atenuer a pressdo sobre os prégos. Por tais razdes,
a estrutura o a magnitude dos investimentos tém-se constitufde em um importante
elemento na geraglo de pressdes inflaciondrias.

Deve~se acentuar mais uma vez que a obtengdo desta estrutu
ra de investimentos representa por si 86 a principal transformag@io estrutural
da ecanomia brasileira e 6 em gronde parte responsavel pela manutengéo da rapi
da taxa de crescimento observada, Diante de uma capacidade de importar cada vez
meis limiteda em mesdos da década dos 50, a economia deveria tender para este
midanga ou teria que ver sua texa de crescimento declinar, Fez-se a mudonga, e
seu aignificcde nZo deve ser subestimedo; o Bresil prosseguiu durante anos com
ume texe de crescimento elev:da ao contrario do observede pare a Américe Lati-
na como um tode, Ao longo do processo, como.ja se aludiu, importantes pressdes
inflaciondrias se exerceram sobre a economia,

Além de investimentos como os citados, as obras piblicas
mais convencionzlmente associadas ao setor governamental forem também de tipo
bastante diferente durante a dltima metade da década dos 50, e que levou nova=
mente a pressdes adicianaig sobre os prégos. Como se viu, uma parte importante
do investimento piblico, zo infcio do perfodo de spds-guerra, ojetivava m abrep
danento o a preveng@o de pontos de estrangulamento nos centros populacienais
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existentes, estando assim estretitamente vinculada com a expansao da oferta of
ou a reducao de custos, Continuparam tendo lugar posteriormente, importantes in
verades dessa espécie, mas em meados da década dos 50, as mais urgentes jd ti
nham sido levadas o eaho, Passou a dar-se énfase entdo, 2 vromogdo da unidade
nacional atrovés do processo de criar elos de comunicagdo entre regides vasta-
mente separades e muitas vezes de populagao esparsa; Como elemento central deg
to concepgio, construiu~se Brasilia, a nova capital, situada ndo na proximidam
de dos centros populacioneis ae longo da costa, mas bem longe, no "hinterland$
nas proximidades do centro geogrifico do pa{s estsdo de Goids,

Nao se dispdem de cifras referentes aos montantes investi=
dos nesse projeto; mas sabe-se que foram de vulto e que concentraram-se na sua
maior parte mm perfodo de trés anos que se estendeu de 1958 a 1960, Construi-
ram-se estradcs conectande a nova capitzl com as principais dreas econdmicas
do Centro~Sul, mas aldm disso, foram empreendidos projetos de grande porte em
dreas até entdo desprovidas de comunicagoes e, en muitos casos, praticemente
deshabitadage Construirsm-se estradas ligando Bres{lia com Belém, na foz do A=
mazonasy € com Fortalezs, na costa nordestina, e muito j& se fez para lever a
cabo a ligacao da capital com o Territdrio do Acre, préximo a fronteira perua=
na, Nes anos recentes, destinou~se o grosso do orgamento rodovidrio do govérne

federal a estrédas, unindo Bres{lia com outras partes do pafs, ¢ embora certas

vantagens de longo prazo possam invoccr-se em favor desta polftica, é obvio

que teis despesas, bem como as da construgao da propria nova capital, nfo estéo
diretemente vinculadas com a reducdo de custos ou o incremento da oferta de mer
cadorias nos centros populacionais estabelecidos, Assim, a estrutura das obras

piblicas alterou-se nos anos recentes de tel forma que pode ser considerada cg

.mo causadora de um impacto sobre os nfvels de précos mais intenso do que o £&-

ra nos primeiros anos do perfodo de apos~guerrae

B, O PAPEL ATENUANTE DO CRESCIMENTO ECONOMICO

Se bem que o primeiro impacto do esforgoe de investimento

empreendido no Brasil pressionou consideravelmente o nfvel de prégos, tal esfor



- 57 -

. . [d ~ .
go constitulu tasbem o elemento-chave para a continuagao do crescimento e para
~ . pd »
a transformegco estrutursl que caracterizou o periodo de apos—guerras. Como se
m_ r'd R .
pode ver na Tabela 10, durante ésse periodo, o Produto Bruto duplicou, a produ

cao industrial triplicou, e as rendcs ver cepita eleveram-se em

TABEIA 10
BRASIL: INDICES DE CRESCIMENTO, 1947-1959
(1949 = 100)
Produto Bruto Real Produggo » Produto Real Per

Anos Interno industrial Cepite
1947 90 a8 95
1948 96 95 98
1949 100 100 100
1950 106 112 104
1951 114 124 108
1952 119 132 111
1953 124 138 112
1954 132 150 117
1955 137 158 119
1956 144 178 122
1957 157 : 199 130
1958 169 235 137
1959 178 e/ 270 o 140 o

’ ~ S,
Fontes Fundcg2o Getulio Vergas.

g/ - Estinmative.

50%. Isto demonstra por si mesmo o atingimento de um objetivo econdmico da
3 3 g s s . s .
maior importincia. Contribuiu em greade parte também, e de diversas maneiras,

. . ~ 3 s : : = A - 3
pera aliviar pressdes e dificuldedes inflacionarias, tanto em térmos globais



como em termos de eliminagiio ou, pelo menos de abrandamento de deficiéncias se-

P Lo
toriais espscificas.

Em termos globais, a maioria dos problemas economicos
solucionam~se mais rapidamente no contexto de niveis de renda continucmente creg
centes, nao sendo excegao o problema inflacionario. Num ambiente em expansao &
poss{vel absorver-se pressoes e desequilfbrios que em outrss circunstancias seriam
intoleraveis. Torna-se poss{vel a todos os grupos atuar melhor, & as lutas acir
radas pelas participacoes relativas no Produto da economia, que poderiam ocorrer
num sistema estagnado, tornam-se menos provaveis,. Suas implicagoes para o Brasil,
do ponto de vista da inflagio, tém sido muito importantes, valendo a pena obser
var alguma coisa a respeito.

Mesmo nos térmos da teoria quantitativa tradicional, se
se supOe uma velocidade de circulagao da moeda praticamente constante, um dado
acréscimo do Produto Bruto absorvera um incremento percentual correspondents do
suprimento de moeda, sem resultar enm qualquér presséo sobre os prégos. Com uma
taxa de crescimento de 6% e uma relagao entre a oferta de moeda € o Produto Bru
to de um para quatro, o que representa "grosso modo", as condigSes prevalecentes
no Brasil, pode-se efetuar um dispéndio financeiro financiado por créditos ao
montante substancial de até 1 1/2% do Produto Bruto, sem pressionar os prggos,
desde que ndo haja pontos de estrangulamento na oferta, Também & importante re-
lembrar que uma economia crescente ters progressivamente um coeficients mais e=
levado de poupangas voluntérias, do que se estivesse estagnads. Como j& se disw
se com frequéncia, niveis mais altos de renda possibilitam niveis também mais g
levados de poupeuga ¢ investimento., Mas nem sempre se compreende que, em certa
medida, éstes niveis mais altos de poupanga sao obtidos simultaneanente com a op
tengdo de uma taxa mais rapida de crescimento.

Enquanto o crescimento € em parte resultado de atitude

~ ’ . . ’

de expansao da parte dos negocios, na medida em que estas se expressanm atraves
de atividades de investimento, também € verdadeiro que o crescimento estimula
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aguelas atitudes: Numa economia em expansao € mais provavel, porque mals lucras
»~ ~
tivo, que os homens de negdcio pensem mais em termos de expansdo de mercados do-
L] Y ~ ~ 3 & (] N
que de consolidar sua posigac e manter pregos altos e elevados lucros unitarios.
[d - I3 . . ’ (]
Novas emprésas, s provavelmente mais eficientes, acham mais facil penetrar naque
le mercgdo, enfraquecendo as tendeéncias monopol{stices e as pressdes gobre os
. "~
Pregos.

Com um Prciuto Bruto crescente, ¢ possivel, embora nio
seja necessariamente o caso, qus Os salarios crescam. Apesar de nao se disporem
de nimeros completos, dados perciais revelam substancial ascengéo nos salarios
reais durante o per{odo de apés-guerra no Brasil, Iniciando-ée com o reajustamen
to em 1952, o salario minimo foi gradualmente elevando-se até um nivel superior
em 50% em térmos reais ao estabelecido em fins de 1943, Pelo menos em parte por
esta razao, os extensos conflitos trabalhistas sofridos por outros pa{ses, €
seus consequentes impactos sobre o nivel de prégos, raramente ocorreram no Brae
sil,

Com nfveis ascencionais de renda, as receitas governamen
tais incrementaram-se considerdvelmente em térmos reais, sem crescer a sua parti
cipagao relativa no Produto Bruto. Assim, as receitas puderam atender melhbr as
crescentes necessidades, com um consequente abrandsmento de pressoes inflacioné
rias, Além disso, efetivaram-3e importantes aumentos em diversas ocasiGes, € o
sistema tributdrio foi aperfeigoado em térmos de eficiencia arrecadadora, tudo
isso sem levantar o tipo de oposigho violenta as reformas, que se verificou em
alguns outros pafses.

Ainda mais importante que a slevagao de niveis de renda
dentro de um grupo ou atividade, o desenvolvimento brasileiro caracterizou~se
por mudangas em larga escala de atividades menos produtivas para mais produtivas.
A principal elevagao, como se notou anteriormente, foi na indistria & em ativie
dades urbanas associadas, particularmente ne parte meridional do pafs, Essa exe

~ ~ ’ ., PR} . . .
pansao tao rapida em atividades mais remuneradoras faz surgir oportunidades para
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esecapar-se de areap menos promissoras, reduzindo-se assim novamente pPressoes so
ciais diversas que podem incrementar pressces inflaciondrias. Em particular, com
a expensio rapida de oportunidades de emprégo no setor privado, nso tem havido -
no Brasil o tipo de pressoes encontradas em alguns pafses no sentido de o govég
no atuar como empregador em grande escala para proteger cs niveis de ocupagﬁo,
ou para construir os mesmos tipos de esquemas de protegio para os grandes grupos.
A importancia disso pode ver-se em relacao a S&o Paulo. A cidade cresceu de
1.270,000 habitantes em 1940 para 2.052,000 em 1950 e 3.850,000 em 1960 ¢ no en
tanto a atividede econdmica expandiu-se em tal ritmo que ha pouco desemprego na
dreas Apesar do movimento mjgratério para Sao Paulo ser em grande parte o resul
tado dessa expanséo, €le tende uma vez iniciada, a perpertuar-se por si mesmo,

£ facil imaginar os sérios problemas econominrss ¢ sociais que surgiriam se nio'
tivesse continuado a‘expanséo economica ou mesmo se ela tivesse sido bastante
mais lenta.

Finalmente, o crescimento rapide e conti{nuo da economia
originou no Brasil enorme confianga no seu futuro, Essa confianga relegou a inflg
¢80 g uma posigdo secundé?ia. Expandiu-se a crenca de que o pafs dedica-se a um
ssfﬁrgo intenso de desenvolvimento, de que a inflagao ¢ um aspecto desafortunado
disso, mas que podera ser estancala tdo logo se faga necessario. FEmbora Sbviamen
te inquantificavel isto traz efeitos de grende importancia. Detém consideravelmen
te a atitude de fuga da moeda, que faz com que a inflagdo em outros paises seja
um problema ainda mais dirfeil de solucionar. Mesmo durante a rapidissima eleva
gdo de prégos em 1959, houve pouca demonstregio de panico. Quando foram feitos
0s grandes pajamentos aos plantadores de café na Ultima metade daqugle ano, por
exemplo, nao houve qualquer corrida orgenizada phra moeda estrangeira, tendo o
grosso dos fundos recebidos sido depositado em bancos internos, fste fator tem
- sido de grande importéncia ao impedir que a inflacao brasileira atinja a fase

s g
em espiral como ocorreu em outros palses.

C. DESEQUILIBRIOS ESTRUTURAIS

g P hod . « P . . ;
Alem de aliviar as pressoes inflacionarias referidas .a=

cima, o crescimento brasileiro mostrou~se capaz de evitar desequilfbrios estyuturais
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exagerados, que tém se constituf{do relevante fonte de presséo inflacionaria em
alguns pa{ses. Tais desequilfbrios nao foram completamente evitados nem se des~
conheceram deficiéncias em setores-chaves, mas foram contidos, considerados em
conjunto, dentro de limites razoaveis. 0 mais grave désses pontos de estrangulg
mento potenciais, e aquéle que apresenta mais sérios problemas para o Brasil, o
setor externoc, foi estudado atras com alguns detalhes; restam diversos setores

. . Lo
da economia interna, cuja evolugao merece tratamento aspecifico.

1. A DRODUCKO DE ALIMNENTOS

Dentre €les destaca=se a produgao interna de alimentos.
Tendo em vista os niveis ascencionais de rerda ¢ s rapida expansao das populagdes
urbanas, torna-se de crucial importancia, na prevengao de grandes elevagoes de
prégos suprimentos crescentes de géneros aliment{cios, Trata~se de necessidades
basicas, & qualquer fracasso da oferta em crescer paralelamente as exigéncias,
refletir-se~s imediatamente nas pressoes sobre os prégos. O principal papel que
este fator pode desempenhar na inflagéo, que € o caso de alguns pa{ses, foi dig
cutido em outras partes deste estudo. No Brasil nio tem sido, em seu conjunto,
& durante o per{odo de apés—guerra, uma fonte importante de pressao inflacionde
ria. BEobora a produgao de alimentos nao se tenha expandido a uma taxa tdo répiu
da como o fizeram alguns outros setores da economia, ela cresceu contudo num
ritmo substancial, sS tendo ocorrido ocasionalmente, alguma escassez mais séria
de generos alimentfcios. Como pods ver-se na Tabela 11, tal produgio mais que du
pliecou de 1944 a 1960, o correspondente & uma taxa cumulativa de crescimento de
quase 5%, crescimento &éste de razoavel regularidades

A interrupgio mais séria nessa tendéncia ascencional de
suprimento de g%neros ocorreu‘em 1951 ¢ 1952, quando a produgac deixou de crescer
pcy dois anos consecutivos acima do nivel atingido em 1950, Embora esta situag&o
tenha implicado em menores dificuldades do que gs sofridas por alguns outros pai
ses, ela coincidiu com o recrudescimento de fortes pressoes inflacionérias sobre
a economia, ¢ as consequéncias revelam o quanto € importante a oferta de alimen

tos para asliviar ou agravar as pressoes sobre os prégos. Durante o primeiro ano
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a gravidade da situacgao nao foi tdo grande { a produgao crescera normalmente nos
dois anos precedentes), tendo aumentado os prégos dos alimentos apenas um pouco
mais rapido que os demsis precos. Quando a situagdo contimuou, porém, em 1952,
as conssqpéncias tornaram~se alarmantes. De meados de 1952 aos primeiros meses
de 1953, quando ja a produgao mais elevada déste ultimo ano comegou a surgir no
mercado, os pregos dos generos em Sdo Paulo subiram em mais de 40%, enquanto que

I g ' . . .
o agregado dos outros itens no indice do custo de vida crescia em menos de 10%,

Em outras ocsrides, quedas de safras espec{ficas ou escas
sez regional provocaram elevagoes de pr%gos por certo tempo. Por exemplo, o de-
clinio das producdes de feijio e arroz na area Rio - S3o Paulo em 1959 pesou for
tsmentena.alevagéo mais répida do fndice do custo de vida daquele ano,. Nao se
deve exagerar porém a importancia das dificuldades désse tipo sofridas pelo Bra
sile Como se poderia antecipar da taxa culminante de elevagac aludida acima, aw
nos especialmente favoraveis constituiram por sua vez um freio as fortes altas
de prégos da Ultimae décacp. Para citar apenas dois exemplos, 1957 foi um ano de
acentuada pressao inflacionéria, tendo se expandido o crédito bancario global
por forma nunca atingida, em outros anos wxcepto em 1959, Tais pressdes porém
coincidiram com uma safra excepcionalmente abundante, tendo crescido a produgao
de alimentos em 9% acima do nivel do ano precedente. Em_consequéncia, os prégos
respectivos elevaram-se de apenas 4% naguele ano, ¢ embora os demais prégos tem
nham subido bem mais, agquéle fato fez com que o indice do custo de vida tenha
se elevado com uma das taxes mais usaves de toda a década. Em segundo lugar, cg
mo ja se observou, a excelente colheita de 1960 reduziu naquele ano a taxa da in
flagao, que havia sido muito alta em 1959.

Um importante ponto a acentuar & que, no Brasil, as flu
tuagdes na produgde de alimentos, com seu correspondente impacto sobre o nivel
de prégos, ocorreram em torno de uma tendéncia regularnente crescentes Colheitas
pobres nunca resultaram enm declinios graves na produgdo, e foram geralmente de
duragdo de apenas um ano, As comlaragoes feitas acima podem ser consideradas ¢g
mo indieativas das dificuldades cada vez maiores com que o pa{s depareria caso

~ . ~ ~ . ’
a tendencia da produgao desse setor houvesse sido menos favoravel.



TABELA 11
BRASIL¢ PRODUGXO DE GENEROS ALIMENTZCIOS PARA CONSUMO DOMESTICO, 1944~60
(1948 = 100)

1944 84,

1945 87 1953 121
1946 96 1954 130
1947 95 1955 136
1948 100 1956 137
1949 ’ 107 1957 149
1950 113 1958 148
1951 113 1959 | 159
1952 113 1960 » 176

~ Nota: A producgao de trigo, com um peso de 6% na série original, esté’ﬁxclu{dat

' De vez que tal produgao é complementada com importagoes, as variagges da
oferta interna afetam mais as exigencias de importagdes do que o nivel de
prégos. As importaQSes de trigo sao tratadas separadamente no setor exter
no, Além disso ba certas duvidas quanto 4 precisdo dos mimaros da produgio
tritfcolas fles mostram uma alta de 100 em 1948 para 272 em 1955 ¢ poste-
riormente um decl{nio para 111 em 1959.

Fontes:Servigo de Estat{stica da Produgdo.

Convén acrescentar que aquele crescimento da.produgio
deriva quase exclusivamente do fato de o Brasil, durante todo ésse perfodo, ter
conseguido com facilidade, acrescentar novas terres a area cultivivele. Em relas
gao as mais importantes colhei%as de géneros aliment{cios, observaram-se acrés—
cimos pequenos ou nulos na produtividade por hectare, tendo mesmo havido declfe
nio em alguns casos. Embora as possibilidades de expansdo da area cultivavel eg
tejam longe de exaustao, sendo provavel que ainda prossiga, isso implica em dig
tﬁnéias crescentes entre as fontes de suprimento € os principais centroes consue~
midores, exigindo sempre maiores facilidedes de transporte para as 5reas novas

. ’ ‘ ) P . N . &R »
de cultivo. Alem disso, desde que aumenta cadse vez mais « distancia media ate o
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mercadoy deve-se contar cem custos de mercado regularmenite crescentes, exercen~
-~ A » 2 - . 3
do assim pressac sobre os pregos dos alimentos, mesmo sem se considerar quaisquer

outros fatores.

2. BIERGLA

Ha outros dois setores principais, onde uma oferta ina-
dequada pode provocar pontos de estrangulamento a evolugﬁo do procésso produtis
vo e/ ou tornar a produgéo & a comercializagao mais dispondiosas, isto é, pode
levar a‘prGSSSes de altas de pr%gos do lado dos custos, nao podendo haver, para
tais setores incrementos imediatos através das importagSes. Trata-se dos setores
de energia elétrica e de transporte. Em ambes o Brasil sofreu desvquilfbrios dy
rante o per{odo de apés-gusrra, mas tem se realizado progressos substanciais
nos mesmos de modo que no conjunto nao representaram as fontes mais importantes

g ) > , » .
ds pressac inflacionaria,

A Tabela 12 mostra a evolugao da capacidade geradora de
ensrvis a partir de 1951 até o presente, Durante éste perfodo a capacidads inse
talada mais que duplicou, numa taxa cumulativa de incremento de 10% ao ano, sen
do que as unidades atualmente em construcdo elevarao a capacidade de mais de um
térgo ao finzl de 1963. Dados passados revelam um incremento de 50% de 1945 a
19515 numa texa de 7% ao ano, enquanto que durante a décads dcs 30 o aumento anual
foi de cérea de 5%. A dnica interrupgio observada na expansac da capacidade ge~
radora do pafs (tendo se expandido entretanto a produgio das instalagbes ja exig.

, . . . ¢
tentes) ocorreu durante a II Gusrra Mundial, quando era impossivel obter-se equi

pamento. para tais fins.
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TABELA 12

BRASIL: ENERGIA ELETRICA, CATACIDADE II'ST.1LADA, 19511960

Anos Capaecidade Instalaca até o Bumento sobre o ano anterior

fim do ano (1 00O KW) (Percentagon)
1951 1 940 -
1952 1985 243
1953 2 089 542
1954 2 806 ' 3443
1955 3 148 . 13.5
1956 3 550 12.8
1957 3 767 | 6.1
1958 , 3 993 6.0
1929 4 115 3.1
1960 4 596 11.7
Fonte: Conselho Nacional de fgurs e Fnergia Elétrice.

Apeser da expansao na -escala observada, & cconomia bra-
sileira sofreu ocasionalmente per{odos de grave excassez de energis elétrica.
Como se observou anteriormente, o equipsmento de geragao de eletricidade ndo pg
dia ser obtido durante a guerra, ¢ nos primeiros anos do apés—guerra o incremen
to da capacidade, ainda que substasncial, esteve bem gbaixo de texa de aumento da
demanda, A urbanizagdo, com sua procure crescente, efetivava~se com grande rapi
dez (viu-se que a populagao de Sio Paulo cresceu em dois térges de 1940 a 1950),
€ a répida expansac de atividede industrial concentreva-se principalmente naque
las industrias altamente consumidoras de energia elétricas De 1939 a 1950, refle
tindo o ecelerado aumento de procura, a procugao cresceu a uma taxa mais de duas

vezes maior que a da expansao de capacidede instalada,
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Em consequgncia, o pa{s, ¢ especialmente Sgo Paulo e re
gices adjacentes, onde se concentrava a atividade industrial, enfrentou uma es-
cassez cada vez mais grave ao infeio da década dos 50. Os sistemas foram sériam
mente sobrecarregados com os resultados que se podsria prever. O racionamento
tornou~se habitual, os circuitos eram desligados sem aviso previo com o que se
danificava o equipamento, recusavam-se novas ligaQSGS, € ocorriam grandes varia
gbes de voltegem, tudo isto com resultedos imediatos sobre os nfveis de producao
€ cs custos, Uma vez que o grosso da capacidade geradcra é hidro-elétrica, €, nas
cktcunstancies, os cquipamentos térmicos de reserve eram cscaSsos, ao OCOTTET U
" ma séca inesperada, como a sucedida no segundo semestre de 1953, as consequéncias

eram de maior gravidade.

Talvez de importancia ainda maior que a ocorréncia da
crise foi o fato de ela ter sido superada com relative rapidez. Como Se vé na
Tabela 12, a capacidade geradora expandiu-se rapidamente de 1954 a 1956, tornan
do o suprimento adequados Apesar de ter a capacidade instelada crescido mais vg
garosemente nos anos seguintes, provocando graves deficiencias em alguns setores,
empreenderam-se projetos de larga escala naqueles anos, esperando-Se que sua con
clusdo melhore bestante a situsedes Bles comegaram a produgir numa escala subs-
tancial em 1960 €, como se fez notar anteriormente, sao esperados para 1963,

3 3 > 3 N o 3
grandes incrementos adicionais a capacidade produtivas

. ’, . a .
Apesar de em 1950 provir praticamente toda a energia &=
- . I . LA ’, - R
letrica gerada no pails de empresas privadas, a ultima decada presenciou um aumen
-~ A s - . »
to da participacac do governo nesse setor, € a maioria das novas instalagoes fg
. kad .
rem emprsendimentos governamentais ou semi-governanmentais. Alguns governos esta
3 L] A '3 » L3 3
duais criaram empresas mistas, em sarte financiadas por receitas estaduais, pa-
ra incrementar a capacidade geradora. O gov%rno do Estedo de Sao Pauvlo, por &xeln

plo, que Ja de ha bastente tempo vem se¢ interessando ativamente pelo setor,

12/ Para uma descrigao mais completa das dificuldades daqueles anos, ver Comis-
s3o Mista, Relatdrio Geral, 10 Tomo, ppe 241~56,



acrescentoi, em fins de 1955, um adicional de 3,75% & todos cs impostos estaduais
existentes. A lei estabeleceu o acréscimo para um perfodo de 10 ancs, ¢ os fune

dos se destinariam a projetos de eletrificagaoc,

0 papel mais importante, contudo, tem sido desempenhado
pelo governo federal, sendo ¢ impulso meis importante uma decorréncia do Progrs
ma_de Metas adotado a partir de 1956, Consistia éste num certo numero ds objeti
vos sspec{ficos, a maioria dos quais nos setoress de energia, transportes, € ine
dustrias basicas. O BNDE, que ja estava em atividedes, era o principal instrumen
to para a efetivacao do progrema no campo da energia elétrica. O volume dos e~
préstimos concedidos pelo Banco mostre-se a Tabela 13. Além disso, de 1954 a 1959
o BNDE concedeu aval a 190 milhdes de ddlares de fundos obtidos no gstrangeiro.
Tais empréstimcs & enddossos diziam respeito a projetos que resultaram na instalg
cao de 331,000 KW de capacidade geradora durante o perfodo de 1954-59, & que de
verdo propiciar um acréscimo de 2 milhSes de KW durante os anos de 1960-63, Em
consequéncia dessas ativid=des, o progresso no campo da energia elétrica tem si
do mais satisfatorio, apresentando-se a situacfo atual mais favoravel no Brasil

. 3 P
do que na ncior parte dos outros paises dr regico.

TABELA 13
BR4SIL: EMPRESTIMOS DO BNDE A SETORES BASICCS

Empréstimos concedidos ro Setor Empréstimos cenoedidos ao setor
de_Energis E;éyrice fer;oviério
Anos  MilhSes de % do ’total de - Milhles de % do "cotal de
' , cruzeiros enprestimos cruzeiros emprestimos
1952~54 702 17.0 2 893 69.9
1955 1189 46,2 1 005 39.1
1956 221 77 2 256 7845
1957 3412 43.0 3 512 btre3
1958 2 295 L3.9 1 459 2749
1959 5 838 5149 987 BB

g‘}\"

Notas 7 valor relativo dos emnrestlmos nos primeiros anos é multo maior que
indicedo, de vez que o nivel de préges quadruplicou de 1952 a 1959, Na%
hd todevia, um {ndice epropriado disponivel com o qual as clnrns “posgan
ser deflacionadasa

FontesBNDE
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3+ TRANSPORTES

A situagdo do setor de transportes tem sido um tanto ou quanto se=
melhente & da energia elétrica, embora, em seu conjunto, um pouco menos favora-
vel: surgiram dificuldades, mas grandes progressos foram levados a eabo durente
o perfodo de apds-guerra. C sistema trasileiro de transportes, do mesmo modo
que o da maioria des nagtes latino-americanas, foi originalmente construfdo pa-
ra atender primordialmente os objetivos do coméreio de exportagéo. Assim sendo,
consistia éle num certo numero de ferrovias atravessando os principais centros
produtores de bens para exportacao e convergindo para os portos de embarque,
Nao havia praticamente ligecio entre esses diferentes sistemas, de modo que as
necessidades do coméreio interno nio eram bem atendides, Os principais centres
populacionais distribuiem-se ac longo da costa marftima, ¢ €stes comumicevam-se
entre si quese exclusivamente pela navegagao costeire,

Com a mudanca na estrutura da economia brasileira, iniciada em gran

'de'escala durante a crise econdmice dos anos 30, ¢ desde entao prosseguindo aceg
leradamente, o sistema de transperte existente tornou-~se cada vez menos adequado
‘&8s necessidades do pais. Entretento, por longo tempo, apenss se efetivaram mudan
ges de importancia secundéria. Aproximademente 85% da atual réde de ferrovies

ja existia em 1930, & ndo s0 nio se emprcendeu a sua reorganizacio, mas as linhas
e o8 equipamentos existentes passaram a sofrer séria deteriorizagac nas duas dé
cedes seguintes, Ume situagao semelhante prevaleceu en relagao ao sistema portué
rio & a frota de navegecao costeira, durante aquéles anos. Consequentemente, hon
ve grandes deficiéncias no sistema de trensportes ao infcio da década dos 50. 4
Comissao Mista emitiu naquela época a opinifo de que %a falta de capacidade ds
transports € a ineficiéncia generalizada do sistema existents constituem o prin
cipal obstéculo ao crsscinento continuo” As conssqugncias sobre custos e
pr%gos foram meis uma vez oS previsiveis. Atrazos nos embarques, sobrecargas, rg
curso a alternativaes mais dispendiosas, dificuldades para manutengao de estoques,
etcsy sram muito cocmuns,.

;2/—Comlssa Mistc Brosil-Estados Unidos, Reletdrio Gerel, 19 Tomo, Pe 664 Ver
tambem CEPAL, Degenvolvinento Econorico do Bresil pere uma discusseo deste
situacao,
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Notdveis melhoramentos foram realizados a partir daquee
les anos, cmbora continuem as difjculdades com respeito & adequagdo do sistema
de transportes ¢ a eficiéncia de organizacao, particularmente nas ferrovias e
nos transporte de cabotagem, Em relagdo as estradas de ferro, nio tem havido em
preendimentos para incrementar substancialmente & extensao do sistema.

Ao invés disso, concentrou~se atengfo na congtyugio de ligagdes relativgmente
curtas para integrar mais efetivamente linhas existentes, e particularmente no
reequipamento da réde atual. Enpreendeu=-se um programa extensivo de refargo dos
leitos, repogicao de trilhos, renovagso do material rodante que permitisse a re
tireda de equipamento obsolsto, aquisigdo de locomotivas diesel e elétricas para
substituir e tragdo a vapor, tude com o objetivo de atingir maior eficiéncia,
Foi obtido um empréstimo de 100 milhdes de ddlares do Eximbank para tal fim, par
te do qual ainda nao foi utilizado, s o BNDE dedicou boa parcela de seus recursos
para ésse objetivo. (Ver Tabela 13). Realizarem-s¢ efetivamente grandes melhorg
nentos, ¢ as estradas de ferro operam hoje com maior eficiéncia do que ao infeio
da década dos 50. Contudo, persistem graves problemas, ¢ ainda nao foi poss{vel
lever a cabo o programa original, em perte por falta de recurscsfinanceiros, de
vido 80 que parece por vir se dando recentemente prioridade secunddria a &sse
gsetor,

Quanto ao comércio de cabotagem, fizeram-ss alguns pro-

. gressos para a melhoria dzs suas condigoes, mas aqui também, o programa nao vem
merecendo a prioridade que originalmente lhe foi concedida. Empreendeu-se um pro
grama de reequipamento portuiric, aumentando-se consideravelments a extensao de
atracagdo, bem como as fecilidades de armazens-frigorificos. Apressou~se o recon
dicionamento de navios dedicados ao comércio de eabotagem, acrescentando-se tam
bém embarcacoes novas a frota. Isso com respeito principalmente aos navios~tanques
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petroleiros, em relagao aocs quais o pa{s possue atualnente uma tonelagenm adequa
da e modernae Apesar Ge ter-se realizado pequenc nrogresso na modernizagéo e in
crenento da capacidade de carga séca, espera~se que tal situacao melhore nos a-
nos vindouros. Tem-se dado grande enfase recentemente a construcdo de navios de
grande porte e a0 problema de docas-sécas, tendo sido aprovados e empreendidos
grandes projetos de investimentos néste ramo; o BNDE tem concedido imoortante

» il - - »
assistencia financeira ao sctor,

Se ben que foram levados a cabo melhoramentos nas areas
réferidas,atrés, ¢ o transporte rodoviario que tem recebido enfase primordial dn
rante todo o per{odo de apés—guerra, e no qual se tem obtido o progresso mais
notavel, Foi criado em 1945 o Fundo Rodoviario Nacional, sustentado por um impog
to dnico sobre o consumo de combustiveis e lubrificantes, cujos recursos sdo re
partidos entre os departamentos de estradas de rodagem nacional e estaduasis, No
mesmo ano formulou-seé un rlano Rodoviarioc Nacional, Pode ter-se uma idéia do non
tante e do répido creseimento dos fundos destinados a esse fim consultando a Tg
“ bela 14, que mostra as quantias a disposigao do Departemento Nacional de Estra-
das de Rodagem, durante o perfodo de apés-guerra. Nos primeiros anocs, o grosso
dos recursos provinha do Fundo Rodovidrio Nacional, mas desde 1953, montantes

. . » . ’,
cada vez maiorés vem sendo supridos atraves do orgamento federals

. TABELA 14
BRiSIL: FUNDOS DESTINADOS AO DEPARTAMENTO NACIONAL DE ESTRADAS DE RODAGEM 1946~59

(1141hoes de cruzeiros)

1946 182 1953 | 2 723
1947 380 1954, 3151
1948 601 1955 3 611
1949 783 1956 4 344
1950 1 005 1957 | g 04
1951 141 1958 12 967
1952 1 611 1959 21 424

Fonte: Bittencourt, "Brasil: Uma Polftica Rodovisaria®, Rodovia, Ano XXII, Vol,
IXXXII, Ne 243, p. 65. '
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Nos znos do imediato apds-guerra, concentrou-se atencio
na construgao de novas estrades, especialmente linhas-tronco de interesse nacio
nal, mas tem havido uma mudanca no sentido de dar maior énfase a pavimentacdo de
importantes ligactes. Tal mudanga resultou da preocupagao com os altos custos do
transporte sobre ecstrades nio pavinentadas, ben como do grande dispendio e difi
culdade na manutencdo de tais rodovias. Ao pavimentar-se a Rio-So Paulo em 19495
rcr exemplo, os fretes cairam em 50%, e uma pesquisa levada a efeito em 1951 re
velou que o Brasil dispendia trés vezes mais por ve{culo, en partes sobressalen

tes, do que o Mexico. O progresso nesse ramo & mostrado na Tabela 15,
TABELA 15
BRASILs RODOVIAS FEDERAIS E ESTADUAIS PAVIMENT.DAS

I3 A 3
(Kilometros, ao fim do ano)

&nos Federal . Estado Total
1955 2 376 757 3133
1956 ‘ 2 946 1316 4 266
1957 3 348 3832 7 180
1958 5 075 3811 8 886
1959 6 876 4 643 11 519

Fontets DNER.

ldo se dispoem de dados semelhantes para anos anteriores,
14 A ~ . .
mas praticamente quase toda a extensdo pavimentada existente em 1955, o foi som=
Y . Ly s - . ’ 'Y
nente em seguida ¢ II Guerra Mundial, Um plano rodoviario quinquenal recentemen

te amnciado pelo governo federal pretende expandir notdvelmente o sistema atual.

Foram executados ademais, pelo sebor privado, grandes in
vestimentos em transporte motorizado. A frota de caminhdes e onibus no pa{s cres
ceu ¢e pouco mais de 100,000 unidades em 1945 para 265,000 em 1952, atingindo em

fins de 1960 a meio milhao., Com a ajuda de grandes incentivos oficiais, insta~

3 04 . ’ g '3 3
lou~se no pa{s uma industria antamobilfstica~praticancnte inexistente seis anos
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atras, sendo o Brasil atualmente auto-suficiente na producao de caminhGes e oni
_bus. O crescimento da produgao, que atingia em fins de 1960, a um {ndice de ng
cionalizagdo, de 90% em peso, mostra-se na Tabela 16,

TABEIA 16 ‘
PRODUGAO DE VEfCULOS AUTOMOTORES -

(Unid,des)
1957 1938 1959 - 198
CaminhOeSeseessassesess 19 959 30 826 44 168 49 095
Bnibus sesececaceccccoss 208 505 1 310 1 875
Vefculos Utilitdrios.,, 10 911 24 130 36 452 44, 265
AutomOvVeis eesssesssess 348 R 154 1L 649 37 868

‘ Total: sesgses s oc 31 426 57 615 93 579 133 103
Fonte: DNER, |

£ importante que se sublinhe a importancia, do ponto de
vista da inflagao, das ocorréncias brevemente deseritas nas péginas'precedentes.
Elas permitiram ao Brasil percorrer a Wtima déeada de prégos répidamente ascen
dentes, sem sofrer os efeitos maléficos que experigncias semelhantes produziram
" em alguns outros pafses, 0s niveis gerais de bem estar prosseguiramvaIhorando.
0 povo nao perdeu confianca na economia nem procurou rejeitar em mmssa a mosda
corrente do pa{s. 0 suprimento de alimentos per capita € hoje bem mais satisfa-
tério do que no infeio do perfodo. Os pontos de estrangulamento estruturais que
poderian ter impedido a cont{nua mudanga de estrutura da economnia foram em seu
conjunto razoavelmente superados até a data e as oportunidades de trabalho produ
tivo € de investimento tém sido promissoras. Em suma, a economia brasileirs tem
continuado seu répxuu processo de desenvolvimento, fagzendo da inflagéo un proble
ma bem mais contorndvel do que poderia té-lo sido, se condigles menos favoraveis
houvessen prevalecidé;
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v, A PorfricA ECONGIICA E O SETOR POBLICO

4. A ESTRUTURA DO SETOR PUBLICO

A polftica econdricay no sentido das agbes empreendidas pelo se-
tor publico e que influencism a atividade econdmica, € wm conceito ainda mais
disperso no.Brasil do que na maioria dos outros pa{ses da regido, Uma diferen~
¢a essencial em relagdo a muitos pafses € a importancia dada ao conceito fedem
ral, no qual baseia-Se o governo., Os govérnos estaduais, tém uma awbonomia con
siderdvel & para ilustrar sua importancia, basta lembrar que as suas despezas
atingiram a 8% do Produto Bruto durante a Ultima década. Mesmo dentro das ativi
)dades sob controle do Governo Federal, contudo, a autoridade tem sido vastamen
te dispersa, havendo pouca preocupag§0 em verificar-se se pssag atividades es~
tao estreitamente coordenadas, A "polftica" origina-se assim de varias fontes
e nem sempre € consistente, Desde quey COMO 86 vera posteriormente, as princi-
pais influéncias do ponto de vista da inflacdo provém do Govérno Federalg € im
portante considerar brevemente a sstrutura do setor pﬁblico, a fim de compreen

der as limitagSes de tal polftica € as pressbes que na ocasido a determinaram,

Hé,vem primeiro lugar, empresas estatais como por exemplo, a si-
derurgica de Volta Redonda, a Petrobras, diversas empresas hidro-elétricas,
etce, que desempenharam notavel papel no programa governanental de desenvolvie
mento. A essas empresas tém-se concedido um grande mimero ds favores oficiais,
que vao desde o financiamento direto'e concessao de erédito favorecido até pri
vilégios de importagdo. Elas contudo sdo inclufdas no setor privado para fins
de contabilidade socialy a exemplo do que se fa, em muitos pa{ses, nao se dis—
pondo de dados adequados nem em relagdo ao conjunto de suas atividades de inveg
timento nem s0bre sua posigdo financeirae Pars os propdsitos presentes as EMPYE
sas estatais, per s., podem ser tidas como neutras, no que di, respeito £ pres
830 inflaciondria resultante de despesas deficitarias. Na medida em que elas u
tilizaram fundos pﬁblicos para financiar suas atividades, e cstes provieram em
grande parte do orgamento, os deficits refletemwse nas financas do Govérno Fe
deral. Boa monta dos empréstimos concedidos a tals empresas vieram do exterior
ou do BNDE, sendo portanto, ou n&o—inflacionérias, ou entao apenas mais uma

vezy indiretamente, refletidas nas finangas do Goveérno Federals
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Uma semelhanga com alguns pefses da regiso € o sistema extensivo
de previdéncia social existente, que congrega no Brasil cérca de dez agéncias
especializadas € um certo nimero de grupos semi-governamentais, Essas entidades
dispoem de renda prépria ¢ estima-se que efetuem pagamentos de transferéncia a
tingindo a perto de 2% do consumo total no pafs. Apesar disso, elas nao cons’i
tuem no Brasil uma fonte importante de poupancas, sejam atuais ou potenciais,
nao servindo, portanto, para compensar deficits de outros ramos do setor pﬁ i
co. Ao infeio de seu funcionamento, pretendia=se que tais instituigSés obtives
sem do orgamento federal a maior parte de suas rendas; contudo, tais pagamentos
jamais se reslizaram. O que lhes restou como fonte de renda bastou somente pa- |
ra cobrir suas obrigagdes correntes e para efetuar um montante relativamente

pequeno de empréstimos, pringipalmente para a construgﬁo de habitagsos.

| Alén disso ha também um bom mimero de autarquias, orgios estatais
que, todavia, sdo administrados de um modo mais ou menos autfnomo em comparagao
com os departamentos governanentais ordinérios, possuindo muitas vezes fontes
de renda determinadas por leis O mais importante déles € o Departamento Naciom
nal de Estradas ds Rodagem (DNER), incumbido da manutengdo e construgso das o
dovias nacionais, ¢ cuja maior fonte extra-drgamentéria de renda € uma partici
_ pag&o percentual na receita do impostoc unico sobre derivados de petréleo. Deg-
tacam-se também entre as muitas outras auterquias, o Instituto Brasileiro do
Café (IBC); a SPVEA, incumbide do desenvolvimento da gigantesca regiao amazan;
ca, & que conta para tel fim com 3% da receita tributiria orgamentaria federal,
a Comissao do Vale do Sao Francisco, responsavel pelo desenvolvimento de outra
drea importante & que dispbes de 2% daquela mesma receita; e mais recentemente,
a SUDENE cuja colossal tsrefa é a promogao € a coordersgio de atividades para
' o'desenvolvimento na regifio onde a pobreza é mais flagrante, o Nordeste. As au
tarquias tém relativo aces90 aos *ancos, mas os dados dispon{veis néo revelam
terem sido concedidos/igpréstimos as mesmas, durante o perfodo em estudo, Elas
obtém igualmente fundos atraveés do orgamento federal ou, em certos casos, dirg

tamente de contes do Banco do Brasil controladas pelo Tesouro Federal,

Pinalmente, ¢ de importancia ainda maior, sdo os govéernos cstaduais
‘& municipais, cujo impacto sObre a economia brasileira esteve muito longe de ser
neutro durante o per{odo ds apds—guerra. Os estados sao bem mais poderosos,
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controlando um volume de recursos quatro vezes maior que o dos municipios, além

de mostrarem grandes disparidades entre s{, As despesas do Estado de Sdo Paulo,
o mais influente, atingem a cérca da metade de todo o dispéndio efetuado pelos
estados, ¢ secu orgamento equivale em seu montante a perto de 40% do orgamento
federal . ‘ » ‘ -

Os dispendios estaduais e ﬁunicipais cresceran répidamente'de
1947 a 1952, boa parte em atividades de investimento, permanecendo a partir de
entdo relativamente estdveis. As receitas ndo cresceram com igusl rapidez, daf
se originando deficits gradativamente crescentes. (Ver Tabela 17).

TABELA 17 |
 BRASILs RECEITAS E DESPESAS DOS ESTADOS E MUNICTPIOS a/

(Percentagem do Produto Bruto)

Receitas ' Dogpesas Deficits
1947 6.8 ‘ 747 9
1948 745 842 o a7
1949 ' 8.2 8.8 BN
1950 . 8.3 9ol : 1.1
1951 9.0 945 W5
1952 - j 9.0 10,8 _ 1.8
1953 ‘ 9.1 1044 1.3
1954 849 . 10.0 : 1.1
1955 8.9 9.6 .7
1956 9.3 9.5 2
1957 10.1 10.5 o
1958 9.9 10,7 : : 8
1959 8.5 9e2 ’ ~ o7

Fontes Conselho Técnico de Economia ¢ Finangas - M:nistério da Fazenda.

g/ As cifras mostram uma posicao de orgamento € ndo sao expressao de conta de
caixay, que nao pode ser obtida. £ provivel que os deficits de caixa nao tenham
sido consideréveis, de vez que as disponibilidades financeiras dos estados
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e municipios sdo limitadas.

Durante os anos de 1950 a 1955, a pressdo inflaciondria. emanada do setor pibli
co originou-se em grande parte dos estados e munic{pios. i digno de notg que
durante ésse perfodo o Estado de Sio Paulo parece'ser'responsével/ggragggc%éru
gos do deficit totel dessas unidades.

Ha duas paneirgs pelas quais os estados e mmicipios ndo podendo
éles mesmos imprimir dinheiro - financiaram suas despesas de modo a provocar
pressdes inflacionérias. = ho obterem recursos do Govérno Federal, cono sucedeu
principalmente nos primeiros anos da década dos 50 ¢ nos dois ou trés anos mais
recentes, €les vressionaran o orcemento federal, tendo portento acesso indirce-
to ao banco central, E: segundo lugar éles obtiveram fundos, notadamente ainda
na primeira metede da ¥ltima déecacda, diretamente do sistema bancario em sua

, (]
propria conta,

Conquanto os ramos do setor pﬁblico acimg considerados sejam iyi=
portantes = e num estudo detalhado dos investimentos ou do crescimento da eco=
nomia brasileira tiveram relevancia einda msior do que mereceram nestes ireves
consideractes = o Governo Federal permancce como elemento predominante do pone
to de vista *da geragdo de pressoes infleciondrias, Sob éste Wltimo ponto de
vista o impacto direto de quase todos &ésses organismos ¢ relativamente pequeno,
pois €les pressionam de modo predominantemente indireto, através das finangas
do Goveérno Federal, :

Be & PO;ITIC& CFICIAL B A CRISE CAFEEIRA

0 principal problema com que o setor pﬁblico se vem defrontando
nos snos recentes é a crise do café ¢ o modo com que ele tem sidotratado méo
sé representa vm dos impactos nais consideraveis da politica economica princi-
palmente em relagho & inflagéo, como tembém um exemplo das dificuldades e ambi
guidades provocadas por wme estrutura financeira e administrativa tao dispersa

cono a do Brasil,

- . s st . .
A evolugao da crise de syper-produgao "ol ja descrita. Aqui devg

r S . 4 . '
remos observar que a politica cafeeira adotad. nea decada que se seguiu a II
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Guerra Mundial ngo foi de forma a prevenis s ressurginento da crise. Nos ancs
do imediato apos—guerra o prégo do café brasilsirc era superior, em térmos
'reais, a0 que vigorava antes da guerra, sendo a situagdo ainda r: is favbrévelv
para o8 plantadores, de vez que toda a producdo podia ser facilmente comerci:li
. zaday enquanto que nos anos anteriores a guerra se destinavam'proporQSes varig
veis (15-30%) da colheita a Mquota de expurgo®, de acordo com o programa res-
tritivo vigente. Contudo, quando o prego mundial duplicou em fins de 1949, tal
incremento refletiu~se na sua totalidade no préco brasileiro, tendo éste perms |
necido durante a malor parte da década seguinte muito préximo, em térmos relaw
'tivos,va‘gsse nfvel excepcionalmente favoravel, (Ver Tabela 18), Havia portane
 to grande est{mulo para os cafeicultores expandirem a srca cubtivada. |

TABELA 18

BRASIL: PREQOS RELATIVOS DO CAFE, de 1948 a 1960 s/
| (1948 = 100)

1948 100 1955 1 179
1949 o 116 1956 157
1950 188 1957 138
1951 165 1958 130
1952 147 1959 86
1953 U9 1960 80
1954 | 217

5/ A série mostra a razio entre o Indice do prégo do Santos 4 em Santds, €0
{ndice geral de precos de atacado com exclusdo do café.
Fontes Banco do Brasil e Conjuntura Econdmica,

0 Bresil ja passara por situagOes semeclhantes em diversas ocasidess
prégos favqréveis levaram a grandes expansoes de produééo que, por sua vezy fi
zeram baixar os précos, tornando necessaria a adogao de programas de restrigao
4 comercializagfios O fracasso na prevengad de uma repetigdo desse processo na
décade dos 50 deveu-se em parte a uma das maiores imperfeigSes da estrutura
fiscal brasileira. A Constituigao proibe a tributagao federal das exportagoes,
outorgando essa competéncia aos estados, ¢ fixando a essa tributagao um limite
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maximo de 5% ad valorem. O Govérno da Unifo fica assim desprovido do instruren

to mais usual pars altcrar as elevagoes de prégo‘durante os perfodos de alta
repentina (boom)y ¢ deseéstimular a expansao excessiva da producao. Na auséncia
de tal instrumento, foi coufiada 4 polftica cambial a missdo de influenciar
nos prégos Co caféy Contudo, eubora essa polftica tenha eficiéncia para elever
o prggovem cruzéiros, ela terde a tornar-se inoperante por si mesma como meio
de rebaixd~loes O primeiro processo»obtém—se por desvalorizagac, que embora néo
muito apreciaca, é usualj o segundo deve conseguir-se por revalofizagﬁo, wa
politica até sgora pelo menos muito raramente levada a cebo. Mesmo dentro dEsm
ges limites, o Govérno ‘nio procurcu reduzir a remuneragao dos cafeicultores,
tendo corncedido por diversas vezes taxas mals favorévsié‘para imped{—lo. Como
se pode ver na Tabela 18, o Govérno sd perrdtiu umg queda substancial do prégo

relativo a partir de 1959, quando a crise cafeeira assumiu naiores proporgoes,

- Quando a super-produgiao comecou a Surgir, recorreu~se a politica
traedicionalt retiravam-se estoques do mercade nun esfOrgo para manter os pregos
mundiaisy € para conseguir-se isso, comprava-se & empilhava-se café en quanti~
dades crescentes, Embora ngc se disponhanm de cifras exatas referentes as compras
para estocagen, uma idéia dos fundos exigidos para levar-se a cabo este progra
ms pode ser dada pela Tabela 19, Notg-se que és&gs montantes superam o grande
‘deficit do Governo Federal tanto em 1958 como em 1959, Tais fundos nao provieram
do orcamento federal, mas sim da conta dos dgios no Banco do Brasil, posta dirg

4 " . ™
tamente a disposigao

TABELA 19
DESPESAS DO PROGREMA DE ARMAZENAGRM DE CAFE, de 1554 a 1959

BIIROFS DE CRUZEIROS PERCENTAGEM DO_PRODUTO_BRUTO
1954 3 Oeb
1955 5.9 0.9
1956 1.2 0.1
1957 11.5 1.1
1958 26.8 2.1

1959 4946 Re7
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' gggg Estas cifras sao da parcela de flnanclamento da conta dos dgios no Banko
do Brasil. Embora incluam-se outras apllcacoes, pode-se estimar qus 90%
_'do total representam fundos a d;sposxgao do programa de armazsnagem da
_cafe.
_gg_gzsurnc.

do 1IBC, Esse arran30 tam causado certa confusao 6. convén dlscut{—lo conm mais
detalhes. ' '

4 conta dos agios orlginou-se da adogao en fins de 1953 do siste
ma de taxas multlplas ds camblo, e e dep081tar1a dos. conslaeravels ganhos de
intercambio ‘rasvliantes do nfvel superior das taxas cambiais pagas pelos impqg
tadores sobre o que rec=-rsn 08 exportadoress Quando de sua criagaoy a conta se
destinava a diversas finalidades publicas, principalmente de aux{lio a agricul
tura, ¢ o Govérno Federal retirou de fato montantes CQm7€sse fim, E, o_duslé
mais importante, também nio hd divida de que essa conta foi usada com a final}
dade de compensar os deficits do orgamento federals, O Banco do Brasil utilizou
aqueles fundos para financiar os deficits, e ¢ claro que de um ponto de vista
economico seu impacto 8obre a économia ¢ equivalente ao de outras formas de
tributagao registradas no orgamento. |

Contudo, as retiradas efetivgs da conta foram relativgmente peque
nas nos primeiros gmos, ¢ no fimal de 195(, o ultimo ano de eqpilfbriO’rslativa
no mercado cafceiro, o saldo era :le mais de 33 bilhoes de cruzeiros. A conta
tornou-se entio um fator imstitucional influenciands a polftica do café e o mg
do de financid~lo. Ja2 que existia um saldo tdo grande destingdo, ainda por ci-
ma, em boa parte, ao auxflio da agricultura, era diffcil negar fundos ou recor
rer a outro tipo de financiamento para o programa de estocagem. Ja foi até ar-
gunentado que o problema cafsciro nso implicava em pressoes inflacionarias por
que suas despesas eram cobertas pela conté dos égiés; € mais comumente até, ig
norava-se a sua contribuigdo, e concentrava-se toda a atengdo no orgamento fe-
deral, pelo mesmo motivo. Como Se vo na Tabela 20, a conta dos 4gios continuou
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a apresentar galdo positivo em todos os anos com excecao de 1959, mas esses

” . 4 ot P
saldos teén constitufdo um fator de compensagdo ao deficit orgamentério de menor

*

in
TABELA 20
LUCROS DE CAMBIO E SUA UTILIZAGEO, 1953 - 1959
’ (Bilhoes de cruzeiros) |
Lucros de cambio Tinanciamento  Qutrgs despeses  Saldo 1{quido
' pare a compra da conta de

1953 2.0 - (=) o4 2.4

1954 16.2 34 9 - 119

1957 17.4 11.5 1.1 4.8

1958 4240 26,8 L5 10.7

1959 532 49.6 ’ 17.8 (=)12.2

Fontes SUMOC,
g/ Ver a nota & Trbela anteriors.

portancia desde 1957, quando o financiamento dos excedentes de café comecaram
numa escala realmente grande. -

L polftica cafeeira seguida atéfagora de modo algum pode ser con
siderada como apta a solucionar o problema., Bste decorre do fato de gque a pro=
dugao corrente do Brasil supera de muito as possibilidades de venda no mercado,
naca tendo sido feito até hoje que modifique consideravelmente tal situagace A
polftica atual limita~se a prevenif a entrada dos excessos de produgao nos mer
cados mundiais, tentando consequentenente -~ € com sucesso apenas parcial - inme

. ~ . . ¢ .
pedir quedas bruscas do preco internacional. Alem do mais, parece que tal expg



diente nfo serd suficiente por muito tenpo. Evtimee-se que os estoques de café»
atinjam atualmente no Brasil a cérca de 40 milhdes de sacas, & parecc que a sg
fra de 1961/62 devers acrescentar 20 milhes aquele totale Se compararmos tais
‘nimeros com as exportagies habituais de 17 milhles de sacas por ano, Verernos
logo que a continuagao do empilhamento em tal escala tornar-se-3 uma atitude

_ insustentdvel e altamente anti-econdmica. Enquanto n2o surgir uma polftica que
suscite a contragao da produggo até um volume paralelo as possivilidades de ex
‘ portagéo, o financiamento de uma produgéo para desperdfcio prosseguiré consti-
tuindo pesada carga para a economie, tornando dnda mais diffeil a obtengéo de
uma estabilidede de prégos. Nio se deve esquecer de que boa parte dos recursos
atualmente empregados nessa produgéo poderiam ser desviados para outras colhei

tasy aliviando, tembém do lado da oferta, o problema da inflagfo.

Ce RCENTO DO GOVARNO FEDERAL

Apesar da aytoridade se achar dispersa, como vimos anterior
mente, o imvacto do setor piblico em relecdo & inflagio continua vinculado em
térmos nominais & posigdo orgamentéria, do Govérno Federal. Todavia, quando se
examina o orgamento federal, ndo se deve esquecer de que &le reflete pressdes
de outras partes do setor pﬁblico- Como se poderé inferir das segdes preceden—
tes, grandes deficlts originados dlhures expressam-se formalmente no orgamento
federal,

A posigio de caixas do orgamento federal gé-se a Tabela 21,
Embora com alteracdes consideraveis de ano para anc, o orgamento foi equilibrg
do durante a primeira metade do perfodo de apés-guerra, e Tortemente desequili
brado durante a maior parte da segunda metade, Isso refletiu uma situaggo na
cqual as receitas permenecerzm relativemente constentes em sua perticipagao no
Produto Bruto, enquento que as despesas flutuaram mais fortemente, tendo cres—
cido acentuademente nos anos recentes, inclusive em relag@io a, Produto Bruto.
(Ver Tabela 22).
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Um fator importente para o fracesso na mamttencdo de um e~
quilfbrio relativo no orgamento tem sido un dos aspectos ds disperséo da auto=
ridade piblica ja considerada anteriormente, Tem constitufdo prdtica habitual
designar-se impostos espec{ficos ou nercentagens @eterminadas de receitas tri-
butdrias para aplicacio em vérias autarqﬁias e mesmo em algumas empresas esta=—
tais, No caso da tributagéio sobre derivrdos de petrdleo (que tem arrecadado mone
tante equivalente a mais de 1% do Produto Bruto nos anos recentes) as receitas
nem sequer SZo coﬁsignadas no orgamento, mas afluem diretamente ds diversas or
ganizages as quais sdo destinadas. Além disso, como jé ge disse, quando se a~
dotou em 1953 o sistema das toxas miltiples de cAmbio, os ganhos resultantes
da diferen;a entre as tes :s pagas pelos importadores e as auferidas pélos expor
tedores (cujo montante smual equi-alie a cérea de 2,5% do Produto Bruto) ndo
eram classificados como receitas governamentzis, mes simn%gggsitadas na conta
de &gios no Banco do Brasil., Tais pratices tornam muito/diffcil a adogfio e a o

~ p . - P
peragao de uma politica orgamentaria racional e flexivel,

Todavie, um fator de maior importancia para o deficit, e

' que ressalta mum exame do prdprio orcemento, € a flutuagéo da coluna das despg
" sa8 nos primeiros anos de década dos 505 € sua brusca elevagao na il%ima meta~
de da referida decada., Tais mudangas estfo, por sua vez, em estreita correlagdo
com os reajustamentos salariais concedidos aos funcionarios federais., A alta sg
lariel em fins de 1948 fol seguida no ano imediato por uma consideravel ascen—
gdo nas despesas, em relagdo ao Produto Bruto, e o superavit orgamentério de
1948 transformou-se em deficit tanto em 1949 como em 1950, Repetiu-se o proces
so com o reajustamento seguinte em fins de 1952. Em seguida a uma pequena ele-
vagho de saldrios no infeio de 1955, com um impacto igualmente pequeno sobre

os nfveis de despesz, © fort{ssimo reajustamento no comégo de 1956 - com as eg
cales de Salério eleveado~-se em média em 75% =~ coincidiu com o aumento brusco
nas despesas federais em relagfo ao Produto Bruto naquele ano. Um enorme deficit
" surgiu no orgemento federal naquéle mesmo ano, persistindo tal situag@o até ho

Je.
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TABELA 2L
DEFICIT (-) OU SJPERAVIT DO GOVERNO FEDERAL EM CAIXA

Bilhoes de Cruseiros Percentagem de receitag orgament-érigg
1947 2.2 15,9
1948 . 0.8 5.1
1949 (=) 3.5 (=7 3.5
1950 (=) 3.2 (=) 16.5
1951 2.4 6.4
1952 2.5 7.8
1953 (=)10.7 (=) 29.1
1954 (-) 1.2 (=) 0.3
1955 (=) 746 (=) 13.7
1956 (=)24.7 | (=) 35.1
1957 | (=)38.4 - (=) 449
1958 (=)28.4 (=) 24.1
1959 (=)40.7 (~) 25.8
Fontes: SULIOC,
TABELA 22

RECEITA E DESPESA ORQAHENTKRIAS DO GOVERNO FEDERALQ/ :

(Percentagem do Produto Bruto)

Receitas Despesas  Saldo ou deficit (=)

1947 8u4 8.1 | | o3
1948 8uli 8ub -

1949 “u3 9.6 (=) 1.3
1950 7.6 943 (=), 1.7
1951 8.9 8.0 . 9
1952 8.3 8.0 C3
1953 8.5 9.3 (=), .8
1954 8.3 8.8 (=), .5
1955 8.0 9.1 (=) 1.1
1956 8.0 12.1 (=), 4.1
1957 8.1 11.2 (-} 3a
1958 9.1 11.5 (- 2.4
1959 8.7 10.1 (=), 1.4
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&/ As cifras acima sdo orgamentarias e nio de conta de caixa, de vez que ndo
se dispSem das Wltimes, ndo coincidinde portanto com as eifras dos deficits
da Tabela 21,

Fonte: Contadoria Geral da Republica.

Conguanto o grande aumento nas despesas, e consequentemente
o amplo deficit, tenham surgidos em térmos nominais zpenas em 1956, é provavel
que a elevagdo do dispéndio em tévmos reais tenha sido relativamente reguler,
ao menos a partir de 1953, Tal evolugdo nio se tornou muito evidente em virtu-
de de terem as folhas de pagamento do Governo Federal declinado considerévelmeg
te em térmos reais, durante perfodos relativemente extensos. De fins de 1952
ao infcio de 1956, por exemplo, enquanto o nfvel de prégos elevou~se de 70%,
os salarios federais permaneceram quase inclterados, tendo ocorrido apenas um
pequeno reajustamento no comego de 1955, Dessa forma, os niveis mais altos
de atividade do Govérno Federal nfo implicaram num aimento par:lelo da partici

pagdo de suas despesas no Produto Bruto.

0 increrento da atividade federsl foi de ambito generalizg

do, nao se podendo acuser um determinado fator, como o causador do deficit., A
bl . s . . »
expansao do investimento publico nos anos recentes, embora com parcela de cara
ter extra-orgementdrio, foi um dos fatores referidos, havendo igualmente outres
de considerdvel impacto sobre o deficite Um déles foi o grande montante de sub

sfdios pagos, de uma forma cu de outra, através do orgamento federal nos arnos
recentes, Embora né@o se disponham de muitas cifras a respeito, os subsfdios P2

gos apenas ao sisteme ferrovidrio atingem & cérca de 1% do

Produto Bruto desde 1953. Hedidas de emergéncia, tais como as empreendides em
1958 e 1959, em consequéncia & forte séca do Nordeste, constituiram na época

uma pressio suplementar,

14/ Os aumentos foram desde 10% nos padroes mais elevados, até 35% naec categorias
inferioress



Todavia, como ja se disse, o deficit néo resultou de qualm
quer um désses {tens isoladgnente, mas sim de um incremento generalizado nas g
tividades financizdas através do orgamento federal. Embors n3o se disponha de
ume distribuig8o funcional dzs despesss, pode-se chegar a uma tal conclusfo,
na medida em que os dedos disponfveis permitam uma classificagfo adequada dos
{tens do orgemento., (Ver a Tzbela 23). Em relacao aos anos imediatemente apos
a guerra, houve um considerdvel aumento de participacéio relative des despeszs
con intuitos de desenvolvime:nto econamico, em Getrimento das categorias adminig
trativa e militer, embora todos os tipos de despesas tenhem crescido substazeizl
mente em tSrmos reais. Até as despesas militares, por exemplo, (ndo incluindo
as compras de equipamcntos rsspectivos) tiveram em 1957-58 uma participagao no
Produto Bruto maior do que ao infeio do periodo; se bem que ésse Produto tenha

. . L, . A
crescido rapidamente durante esse espaco de tempo.

D, POLITICA MONETARIA

e1 s s - A

As possibilidedes de controlar-se a expansezo do credito

sfo bem meiores no Brasil do que no moioria dos outros pefses da regifio, mas
. . I d

também nesse setor a autoridade publica acha-se grandemente disperse. .Ha em

primeiro luger um vesto mimero de instituigles de crédito fora do "sistema bep
TABELA 23

DISTRIBUIGRO DAS DESPESAS ORCAMENTARTAS DO GOVARNO FEDERAL, 194759
(Percentagen do total)

Militar Administrativo Desegvolvimento Bem-g¢star OQutros
Ecomomico =~ Social
1947 34.7 27.7 20.5 ” 1.4 267
1948 30.5 25.8 23.7 16.7 3.3
1949 28,3 22.5 20.3 17.7 11.2
1950 26,8 19.5 2049 18.1 14.7
1951 31,0 18.2 21,4 16,4 13.0
1952 325 19.4 - 26 172 Le5
1953 2842 21.7 28.6 17.3 4e2
1954 26.5 20,9 31.1 17.4 Lol
1955 28.2 22.9 29.8 16.4 2.7
1956 RhLe5 L3e5 18.4 11.6 2.0
1957 28,8 20.5 31.7 _ 15.4 3.6
1958 27.6 19.8 35.1 15.2 2.3
1959 240 28,2 29.2 15.6 3.0



.g/ 0s fundos para o ajustamento de selarios em 1956, n2o foram divididos pox
setor de despesa, sendo ésse fator responsavel pele dimenseo déste dedo,
Fonte: CEPAL, baseada em dados da Contadoria Geral da Republica.'

cé&io“, definido em sentido estrito, e sobre as quais diversas partes do setor
piblico podem exercer contrdle direto, mbora ng prﬁtiea'ta{sAinstiuigaes gozedl,
por sue vez, de diversce grauvs de subtononig. ‘
Eles incluem bancos de desenvolvimento nacional e

regionais do tipo encontrado € na maioriz dos pafses; as Ceixas EconSmiCas,
tanto no nfvel do Govérno Federal como no dos estaduals, e que fornecem fundos
principelmente para a construcgéo imobilidria; e os Institutos de Previdéncia
Socisl, que tembém finonciam primordialmente a construgiio de cosas, mas cujos
fundos, como j& se aludiu, sfo linitados. A importdncia de teis instituigSes

no crescimento economico do perfodo de ap5s~guerra foi considerével, sendo uma
'indicagfo a mais do papel da polftica econdmice nesse crescimento. Contudo,

seu papel foi diminuto em tdrmos de expansio monetéria e de sua relagfo com a
inflacZo. NBo se permite a quolquer dessas instituigdes operar com montentes
superiores 2s suas TeservySy ¢ seus recursos sZo obtidos quer de fundos publi-
cos quer de depdsitos, de modo que €las se limitem ~ servir de intermedidrias

na sua funcdo de prestomistas, cua possfvel importancis sob &ste aspecto poderis
decorrer da acumulagfio de poupangas liquidas que compensassem deficits de outros
setores, porem elas nfo vém atuando dessa forma, de vez que aplicam em suas a-

tividades de emprestxmo gucse tento lhes permitem os fundos de que dispocm,

Mesmo dentro do sistema bencdrio em seu sentido estrito,
as possibilidades de influéncia direta da volftica economica sfo extraordinéiig
mente grendes. O Banco do Br:gil ndo s6 desempenha o maioriaz das fungdes de um
tanco central, mes dedicz-se também a operagdes de crédito comereial, Ao final
de 1959 pouco mais da metade do total dos emprdstimos do sistema bancéfio, in-
cluindo-se os destinados zo setor publico, foram concedidos pelo Banco do Bra-
sil, que foi também o rosponsdvel por meis de um térgo dos créditos outorgados

apenzs ao setor nrivedo. E uma vez que o Govérno Federal & quem nomela os prin
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cipailg diretores do rcferido banco, as possibilidades de influéncia direta so-
bre as operagdes creditfecias do sistema bancirio s8o obviamente considerdveis.
Além disso, dentro do que se classifica commente de bancos comerciais, e influén
cia direta do Govérno ¢ também grande. O Banco do Estado de Sdo Paulo, que fip
oicome como agéncia do Estado de Sdo Paulo, contabiliza sozinho cérea de 8% do
total dos fundos nacionais do sistema de bancos comerciais (excluindo-se o Bap

co do Brasil), e um bam mumero de outros govérnos cstedusis contam igualmente

com importentes instituigdes désse tipo.

Mén desses externas possibilidades de controle direto,

dispde-se tembem dos instrumentos habituais de influéneia iv-#- -+a sbbre as o-
peragdes dos bancos comerciais, como a fixagfo de taxas de redesconto e o esta:
belecinento de exigéneies minimas de reserv-s, mas o emprégo de tais polfticas
no Brasil, alén de estar sujeito as limitacdes costumeiras, torna-se meis difi
cil em virtude da divisfo de autoridades no campo monetdrio, A eytoridade pare
tomar decisdes nésse setor cabe a SUMOC, que entretanto dispde spenas de recur
sos limitados e nZo dirige zs fungdes normais de operagdo de um banco central,
as quais estfo sob o responsabilidade do Banco do Brasil. E jé qﬁe existen na
economia pressdes miito fortes econtrdriss a ums polftica de restricdo crediti-
cia, quolquer divisZo mo contrdle torna meis diffeil a adogio de politicas dag
se tipo.

Fm tais circunsténcias, ¢ polftica de crédito posta em prd
tica no Brasil durante o periodo de apos~guerra ceracterizou-se em seu.conjun—
to como francamente expansionista, embora, como se.veré, houvesse grandes verk
¢d¢s tanto no total como na distribuiglo désse crédito. Ndo se deve esquecer
que nos anos imediatcmente apds a guerra houve severa restrigéo, constituindo~
se portento em excegfo pera o que foi dito acima. Os empréstimos concedidos ao
setor privado pelo sistema banedrio como um todo elevaram-se em 12% do fincl
de 1945 até fins de 1946, tendo declinado ligeiramente nos 12 meses seguintes,
para crescer em cérea de 11% durante 1948. Importd notar que durante 1946Ve
1947, os prégos subiam a uma texa amisl de 20%, de modo que os incrementos aci



ma observadrs indicaram um declf{nio substencial do valor real dos empréstimos,

declinio &sse ainda mais acentuado em relagio ac Produto Nocional crescente. A

liquidez acumlada dursnte a guerra dissolveu-se rapidamente por 8sse processo,
e a limiteglio creditfcia deve considerar-se como um fator da maior importincia

na eliminagio das acentuadas altas de prégo dagueles anos. Como ja se comentou
em segho anterior, o investimento privedo declinou, e a texa de inflegdo baixou
em 1948 para apenas /%.

J& em 1948 as pressdes para o relaxemento das restrigdes
de crédito eram considerdveis, em 1949 cessaram em grande parte as limitagSes,
e em 1950 inciava=-se um perfodo de 5 anos francamente expansionista., (Ver Tabe
la 24)s A mognitude efetiva desse expansio poders ser bem aquilatada, desde
que se recorde que oS prégos permanecism relativamente estaveis ao ‘infcio désse
perfodo, Além disso, embora a expanséo de 1950 tenhs grandemente resultado do
incremento na liquidez dos bancos comerciais em consequencia das receitas de
exportacao mais altes daquele ano, a expansio dos quatro anos seguintes resul-
tou principalmente da adogdo de uma polftice de crédito bastante liberal. 4 Tg
lagso entre o total dos empréstimos pendentes e o Produto Bruto manteve-se neg
ses cinco anos mm nivel muito superior ao dos perfodos enterior e posterior;
o investimento privado atingiu a sua culnmindncia, e & inflacao voltou & apresm

tar-se nesses anos como um fator da maior importancia pera a economia,

Bsse perfodo expansionista encerrou~se no dltimo trinestre
de 1954, © os ancs a partir de entao ceracterizaram~se por esfargos periédicos
de instituir-se medides de rostrigio creditfcia, sejam de cardter a1tdonomoy sg>
jam fazmoendo parte de um progrema nais gerél de estabilizagdo, Todavia, embora
tenham havido importontes alteragdes na estrutura dos créditos, & expansfo cop
junta prosseguiu numa texa rdpida,

0 esfdrgo restritivo mais bem sucedido fol o posto em pri-
tica em fins de 1954. Em outubro daquele cno, elevou-se ateaxo de redesconto,

'y - . ’
¢ exigiu~se dos bancos comercizis um depo
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. TABZZ A 24
BRACIL: SISTEA BANCARIO, SALDOS DE EMPRESIINOS, 1947-59
(Dados de £im de ang)

Ao setor piblico Ao setor

o/ privado Total
Anos Bilhdes % do to Bilhdes % do Bilhdes % do pro=- % do incremento
de cru~ tal de cru~ total de ecru~  duto bru~ sobre saldos ante
zeiros zeiros zeiros to riores
1947 8.7 18,0 39.5 82.0 48.2 29.1 -
1948  10.1 18,8 43.7 8l.2 53.8 28,6 11.6
1949 1346 20.8 51.8 79.2 65e4 30.1 21.6
1950 1Zah 2047 66,6 79.3 84,0 32.8 2844
1951 16,1 15.9 85,6  84.1 101.7 - 32.9 204
1952 1643 13.7 102.3 86.3 118,6 33.5 17.3
1953 2462 16,8 120.4 83.2 144.6 33e4 21.9
1954 245 13.9 152.2 86el  176,7 31.5 22.2
1955 30.8 18,8  171.4  €l.2  202.2 29.0 144
1956  31.5 13.3  205.4 86,7 23649 26.6 17.2
1957  56.6 1842 2545 8l.8 311.1 29.3 31.3
1958  68.4 18,0  311.6 82.0 380.0 29.2 ~ 22.1

1959 11447 22,2 A00.8 7.8 515.5 28.1 | 35.6

Fonte: CEPAL, estimativos con brse em dados da SUHOC,

é/ Os dados apresentados representem a posigéo IIQuida, i. e : débito menos de
posito (saldos), do setor. No passivo foi inclufda e responsabilidade dc Te.

souro pela moeds emitida,

. s, ’, . ; . e, ., »
sito nas autoridades monetarias de 504 de qualquer incremento em seus depositos.
s : N , L »

Tel regulecanto manteve-se em vigor por pouco mais de seis meses (até o inicio

de maio de 1955), antes de ser cancelado. No fim daquele mesmo ano procurou-se



restabelecé~lo sem que tenha havido, contudo, o sucesso esperado. Posteriormen
te, em meados de 1956, sumentaram-se as exigéncias de depdsito, mas para serem
cumpridas de um modo apenas gr:Cetivo, de maneira que seu impacto foi mais sug
ve do que o des medidas de fing de 1954 e infcio de 1955. Finalmente, depcis
da grande expanszo de crédito em 1957 e na primeira metade de 1958, instituiram
se medidgs limitativas como parte de um programa gerel de estabilizacdo, mas
tal programa jamais se efetivou cabalmente, Embora ésses esforgos de restrigio
tivessem sucesso gpenas parcial, éles conseguiram fgzer com que um perfodo al-
tamente cxpansioniste se encerrasse, A texa de incremento dos empréstimos a
seldar reduziu-se drdsticamente em 1955 e permaneceu relativamente baixe em
1956, e miito embore tenha de novo crescido nos anos seguintes, tal ascensdo
foi mais ou menos paralela & do Produto Bruto, A relagdo entre os empréstimos
devidos e o Produto Bruto sinda ndo voltou a alcangar o nfvel da primeira meta
de da décade dos 50. (Ver a Tabela 24).

0s perfodos acima considerados coincidirem com slteragdes
importantes na estrutura do sistema crediticio. Até 1950 cérea de 20% d: totel
dos empréstimos pendentes foram concedidos ao setor péblico, mas nos quatro a=
nos seguintes essa participacio baixcu a ume média de 15%. Assim, o nerfodo ex
pansionista correspondeu a uma participagio mailor no crédito pelo setor priva=
do e, como era de cuperar-se, fol ésse setor que se beneficiou dessa polftica;
De fins de 1950 ao final de 1954 os empréstimos 20 setor‘pﬁblico cresceram en
pouco mais de 40%, enquanto gue ao setor privado expandiram-se em mais de 125%
Fi; termos absolutos, (' 6,8 bilhdes foi o acréscimo ao setor publica, e (% 85,6
bilhdes ao setor privado, O f£im do perfodo francamente expansionista coincidiu
com uma mudanca em sentido inverso., As politices restritivas afetaram em primei
ro lugar ao setor privedo, mas elas também coincidiram mais ou menos com o Treg
surginento dos deficits do setor piblico aludidos enteriormente, e a particip.
¢Bo d8sse setor no total dos empréstimos retornou aproximadazente ao seu nivel
de antes de 1950. |

Houve tarbén no perfodo de apds-guerra uma alteragdo subsim
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cial na importancia relstiva das instituigoes de crédito'que compoem o sistema
bancario, Houve um incremento regular, durante todo o perfodo, na perticipacéio
do Banco do Brasil no total das concessoes de crédito, desde cérca Ce 42% nos
primeiros anos até perto da metade nos anos mais recentes, Isso em parte rcfle
te o aumento de imvorténcia relativa dos empréstimos a0 setor publico nos anos
recentes, que ¢ feito através do Banco do Bresil, mas o fator principal fol o
‘grande zumento da importancia rclative dos créditos désse banco ao setor priva
do. Até 1950 cérea de 24% dos empréstimos concedidos ao setor privedo provinham
do Banco do Brasily mas nos quatro anos seguintes essa participagZo subiu a
meis de 37%, mentendo-se desde entdo aproximedcmente nesse nivel, Essa & mais
uma indicegao do papel da polftica econdmice no perfodo da rapida expansfo ere
ditfcia durante os anos de 1951 a 1954, Do final de 1950 até fins de 19545 ©
saldo devedor do setor privado ao Banco do Brasil cresceu de- 285% enquanto

que em relagdo aos bancos comerciais cresceu em menos de 85%,

jof provavel que & contribuigao que a polf{tica monetéria no
Brasil tenha tido no sentido de atemuar =s pressdes inflaciondrias, tenha segui
do linhas bem diferentes dos usadas pelas polfticas convencionais de restrigfio
de crédito enteriormente consideradcs, Como jé se fez notar, tal polftica foi,
em Beu COnjunto, francamente expansionista durante a década dos 50, Contudo o
que exerce influéncia sObre os prégos ndo € apenas a totalidede do crédito con
cedido, mas tembém a Gistribuicao désse crédito, e as possibilidades do Banco
do Brasil e és bancos dosgovérnos estaduais exercer contrdle direto sobre tal
distribuigiio tém sido grendes e crescentes. I:is baycos como agéncias de dife-
rentes niveis de govérno, dedicaram particular atengfo em former ume estratura
de erédito vinculada mais diretamente & produgao, incluindo-se a produgéo espe
c{ficamente agrfcola, do que & atividades estritemente comerciais, Ja se fez
referéncia ao vpapel de politica creditfcia na expensio do investimento privado
ao infcio da década dos 50. Conquanto nao se disponham de dados que perm’tam u
ma avaliacfio completa da importéncia désse fator, deve-se noter que a politica
monetéria, nesse sentido contribuiu notdvelmente para bs aumentos da procugéo,

aliviando assim pressdes inflaciondrias do lado da oferte,



E. A POLITICA BECONOMICA B A PROPAGACEO DA INFIACKD

A inflagdo mm determinado cno, ou mum perfodo de wvarios
anos, nao é necessariamente consequencia de um incremento em pressdes meis ou
menos autSnomas do tipo referido em segoes antefidres. Umz vez iniciadays in-
flagao pode nenter-se por si mesma, como tem de fato sucedido ¢¢m frequéncia,
a0 pST em movimento mecenismos cumilativos, dentro da estrutura econdmice, Os
- incrementos iniciais »os preégos conduzem a incrementos adicionais, nio por cau
sa'defﬁma mudénga nas pressoes subjacentes, mas simplesmente em virtude de as
elevagaes iniciais terem ocorrido, Além disso, € bem possivel que essas J1timas
altas de prégo sejem cada vez maiores que as elevagdes que iniciaram todo o
processo. O desenvolvimento do processo depehderé de maneira espec{fica de fup

cionamento do mecenismo de propagcgéo, com o decorrer do tempo,

Uma consequéncia fundemental de ume alta de prégo é uma re
distribuicfio de rends em favor dos grupos que recebem os prégos mais altos, em
detrimento daqueles que tém de pagar os novos prégos. Se essa nova situagio
fosse aceita pelos grupos cuja renda rezl baixou, o processo aborteria, desde
que ndo houvesse noves mudancas nas pressdes autonomas, Tal caso porém raramen
te sucede., fqueles grupos procurarso recuperar na medida do possivel as suas
perdas, podendo inclusive tentar melhorar sua posigéo inicial, para defender~-
se antccipadamente de aumentos adicionais no nfvel de prégos. No decorrer dés-
se processo, 08 genhos dos grupos beneficiados pela alta inicial se perderzo
parcial'ou totalnente, fazendo veltar & tona o motivo original da elevagdo dos
prégos. E por &sse processo, uma vez iniciade a alta de précos ela tende a per

petuar-se por si mesma, como ocorre com frequéncia.

0 funcionamento do mecenismo de propagacdo que conduz a ég
se resultedo, ja foi aludido em térmos genéricos nas partes introdutdriss dés~
te estudo, Aqui cabe apenas notar que o impacto de. certos aspectos désse meca-
nismo depende de duas ceracteristicas fundamentais: a magnitude do reajustamen

- I'd A N . ® .
to en relagdo 4 alta de prégos inicial, e a frequénciz com gue ocorrem tais



reajustomentos. Quanto maior for tal magnitude, maior a intensidade com que se
anularéo os efeitos da zlta inieial e, consequentemente, maior deverd ser = mag
nitude relativa da inducfo de novas elevecdes nos prégos. Iguelmente, quento
mais répido o mecanismo funcionar, mais répidamente se induzirs um novo acrés-
cimo nos prégos e, em consequéncia, maior sera a elevagéo totel durante deter—

minado perfodo de tempo.

Uma caracter{stic: importente da inflacfo bresileira € o &
to de que ésse mecanismo funcionou, em seu conjunto, de um modo a induzir zltas
de prégo nenos violentas do que as ocorridas em g£lguns outros pa{ses da regido.
0 principal motivo désse fendmeno deve atribuir-se, mais uma vez, ao crescimen
to rébido e ininterrupto que acompanhou o processo inflaciondrio, Niveis cres-
centes de renda permitem acs setores prejudicados recuperarem sua posigéo ini-
cial, mesmo deixando certa vantagem nas mfos dos que se beneficiarem da alta de
precos inicial, de modo que tencem a ser mais brandas as lutas pela partlclpar

¢éo relativa evoressio através de précos e pagamentos semore crescentes,

Ha todavia um segundo fator de importancia que cooperou
para o obteng8o de um tal resultedo: a polftica governamental atusu de modo a
interferir com o funcionamento automatico do mecanismo de propagagao, impondo
perfodos de tempo relativamente longos entre os ajustamentos de alguns de seus
principais componentes. Consequentemente, as altas de prégos propagaram~se pela
econonia de um modo menos sutomdtico e mais lsnto, daf resultando taxas globais
de inflagao mais baixas do que se outras condlgoes prevalecessem dificultendo
assim as possibilidades de uma elevagd@o de prégos em espiral. Isso poders ovi-
denciar-se melhor se considerarmos os vrincipais elementos do mecanismo de pro
pagagdo: (1) a réplica do setor piblico acs prégos crescentes; (2) a reago
das taxas de salario diante da ajta; e (3) o movimento decs taxas cambiais cnquan

to sobem os prégos,
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1. A REACXO DO SETOR PUBLICO

Dos mecanismos em consideragdo, o setor piblico € o mais
capaz de conduzir os prégos para ume espiral inflacionaria, Uma vez iniciada a
inflagdo, os custos do Govérno e, consequentemente, as suas despesas, tendem a
erescer paralelamente ao nfvel geral de prégcos. As receitas, entretanto, sd
crescerdo da mesma forma, na medida em que o sistema tributario repouse numa ba
se Rad valorem", adaptando-se automdticamente aos prégos correntes, @o invés
de ter uma base fixa. Tal n8o ocorrerd, todavia, se o sistema estiver assenta-
do sbbre velores especificos, como tem sido o ceso em boa parte da América La-
tina, easo em que as receitas crescerio menos que o nfvel geral de prégos. Neg
ta hiﬁéteae o orcamento que estiver equilibredo so inciar-se a inflagéo, passg>
réd a apresentar deficit, mesmo sem qualquer alteracdo na polftica governamentel,
e se j& houver um deficit original, &ste se dilators cada vez mais, Para o se-
tor pﬁblico manter simplesmente sua posigao, exigir-se-20 constantes reformas
tritutaries, com todas as dificuldades, inerentes, sendo que os perigos de uma

. . . | A e ~ - ’ N
espiral inflacionaria através déste processo sZo considersveis.

A &sse respeito, a situagdo brasileirz, foi extraordindrig
mente favoravel no perfodo de apds-guerra, Grande parte do sistema tributdrio
era especifico ao tempo da II Guerra Mundial, e os deficits que se agravavam
da maneira descrita acima constituiram um forte fator inflaciondrio naqueles g
nos. Em 1946, todavia, instituiu-se a base ®aod velorem"™ para a naior parte da
estrutura tributéria, e conquanto permenccesse especf?ica uma perte importante
do inmposto de consuho, ela fol elaborada de tal maneira que poderia sofrer al—;
teragﬁesiperiéaicas, conmo de fato sofreﬁ, funcionando assim na pratica como se
fosse "od valoremf, Os resultados désse tipo de estrutura tributdria foram no-
tdveis, como pode ver-se & Tabela 25.
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TABEIA 25

PRINCIPAIS RECEIT.S TRIBUTARIAS DO GOVARNO FEDERAL, 1947-59

(Percentagem do produto bruto)

Imposto de Imposto de Imposto de Imposto de
Cconsumo renda sélo importacdo
1947 2.7 2.3 1.0 1.4
1948 2.6 2.2 9% 1.5
1949 2.6 2.1 -89 1.4
1950 2.5 2.1 .91 1.2
1951 2.7 2.5 1.1 1.7
1952 2.6 3.1 1.1 1.3
1953 2.5 » 3.0 1.1 =87
1954 2.6 3.1 1.0 .86
1955 2.6 3.2 91 «59
1956 2.7 3.2 «92 42
1957 3.0 3.1 .89 »39
1958 3.2 2.9 .93 1.3
1959 3.1 3.0 «97 1.1

Fontes CEPAL, baseada em deocos publicados pela Contadoria Geral da Repﬁblica.

No infeio do perfodo de apds-guerra, quase 90% do total
das receitas do Govérno Federal provinha dos quatro impostos mais importantes,
o imposto de consumo, o de renda, o do s&lo e os direitos de importazdo. Trés
desses impostos passaram a funcionar em base "ad valorem", senfo formalmente ao
menos efetivamente, e¢ o quarto, o imposto de importacafo, permaneceu em base eg
pecifica até a reforma cambial e aduaneira de fins de 1957. Houve entre éles
grandes diferengas na capacidade de manter suas receitas ao nivel dos pr%gos
crescentes. Reformas tributarias fizeram aimentar consideravelmente a receita

do imposto de renda em 1951-52, e do imposto de consumo em 1957; alén disso,
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0s trés impostos "ed valorem®, conseguiram menter receitas notavelmente constap
tes em relagéo ap Produto Bruto, durante todo ésse perfodo. Os impostos de im-
portagéc, contudo, em seguida a elevageo de 1951=-52 quando o volume das impor-
tagdes atingiu nfvel bem slto, produzism errecadagbes cada vez menores & medi=
da que os prégos subiam, De 14 % do Produto Bruto ao infeio do perfodo, sue ar
recadagéo calu a nenos de 0,4% imediatemente antes da reforma cembiel de fins
de 1957, Nésse ultimo ano, o aludido impdsto tinha se reduzido a uma posigao
relativamente insignificante dentro da estruture tributéria, suprindo pouco mg

nos de cinco por cento das riceitas orgamentarias do Govérno Federal,

A grande meioria dos impostos do Govérno Federal bresilei-
ro continuaram, portanto, a funcioner como fontes seguras de receita apesar do
nivel de précos eempre crescente. Nio houve no Brasil um fluxo contf{muo de le-
gislacao fiscal destinada sinplesaente Taguperer cs receltas perdicas, em
térmos reals, decorrentes dos prégos crescentes. As receites prosseguiram, cm
todo o perfodo, a crescer paralelamente tanto ao nivel de prégos COMO 8 eXpPlilm
sdo da renda real, Essa componente do mecanismo de propagagéo ndo funcionou
portanto, o que concorreu gr:ndemente para que a inflacéo néo entrasse na sta
fease en espiral,

Enquanto que cs rcceitas tributérias do Govérno Federal, em
sentido estrito, foram altamente flex{veis em relagéo aos niveis ascencionais
de prégos, nao se pode diger o mesmo de outras receitas nfo tributdrias que in
fluem na posigéo deficitdria do setor piblico de um modo semelhante, ou seja,
adicionando ou reduzindo pressdes inflaclonérias. Sem dﬁvida, as mais importan
tes destas Ultimas sfo as receitas dos diversos servigos publicos, tento os ad
ministredos pelo Estedo, como aguéles cujos deficits sfo financisdos pelo Gover
no: as ferrovias, os correlos e telégrafos, a marinha mercente, a navegagéo aé
rea, etce Nesse setor, a experiéncia brasileira se assemelha & dos outros pei-
ses da rogisio. Os niveis mais altos de prégos fizeram subir os custos, e por
razdes diverses, os précos désses servigos nio se reajiastarsm paralelamente,

fazendo surgir deficits cada vez maiores,
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N80 se dispSem de cifras para a maioria désse {tens, mas
as ferrovias representam o grosso do deficit surgido dessa forma, e ddo uma
boe iddia da situagBo prevalecente. O sisteme de estradas de ferro era lucrati
vo em seu conjunto até 1946, mas a partir désse ano apresenta deficits ininter
ruptemente. Como se vé & Tabela 26, as receitas das estradas de ferro cairan
drasticeamente em relagao ao Produto Bruto de 1948 a 1954, mantendo-se desde en
tdo numa relagdo aproximadsmente constante.

TABELA 26
RECEITAS E DEFICIT DO SISTEIfA FERROVIARIO, DE 1948 A 1959
(Percentagem do produto bruto)

Anos Receitag Totais Deficit
1948 1.95 WA
1950 1.64 «59
1952 1.48 ' .56
1953 1.28 o84
1954, : 1,18 » 71
1955 1.32 79
1956 1.30 1.07
1957 1.37 1.04
1959 .on 82

Fontg: Relatdrio do Banco do Brasil e Réde Ferrovisria Federal.

Esta forma de apresentagéo exagere a discrepéneia entre o
crescimento das receitas e o do nfvel de prégos, uma vez que o volume do trafg
go expandiu-se menos que o Produto Bruto em térmos reals, mas apesar disso, a
principal causa do declinio reside no fato des terifas nfo terem subido parale
lanente & elevagéo do nivel geral de prégos. Tal foi novamente o que ocorreu
nos ultimos 2 ou 3 anos, embora seu efeito tenha sido encoberto por notdveis
incrementos no volume do trafego. O deficit ampliou-se paralelamente ao decl{=~
nio das receites em térmos relativos, e desde 1953 tem—se constitufdo em pesa~=
do onus para o orgamento federel

L5/ Devewse observar que o violento increnento do deficit em 1956 devey~se meis
a um grande aumento de custos, de que z qualquer dec1fnio considerzvel nas
receitas,
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2. REAJUSTANENTOS SALARIAIS

0 método pelo qual o maior grupo social tents recuperar as
perdcs sofridas por uma slta de prégos, é o do; reajustamentos salariais, que
séo portanto um componente de malor importancia do mecanismo de propagagéo. A
&sse respeito, a polftica econdmica brasileira, teve importancie bem diferente
da de alguns outros pafses da regifio, além de ter tido ume acao bem marcada,
tanto pelas medidas que foram efetivamente adotadas como pelas que nao o foram.
A regpeito das prineiras, o processo de reajustamento salarisl esteve em grande
parte entregue ao setor privado. Nio houve barganhas generalizadas em toda a g
conomia ou reajustamentos em massa do tipo corrido em alguns pafses, de modo

L. . . ~ + .
que as alteragdes de saelarios induziram em menor grau elevagdes adicionais nos

. F ’ . ’
prégos. Os dcdos disponiveis revelam um aumento do selario real durante o perfg

» [ S o . s
do, mas € provavel que tal aumento “enha se verificado principalmente pela cria
-~ - -~ . N
gao de oportunidades de melhor remuneracao no processo de crescimento economi-

, > e . . ’
co, do que em acrescimos concedidos aos individuos que permaneceram na mesna 9
cupagao.,

H4 dois aspectos no quadro geral dos salarios, onde a poli
tica econdmica desempenhou papel ativo - na fixagho do salario minimo e ne ad)
céo dos nfveis de saldrio dos funcionarios do Govérno — e em ambos os cesos 0S
reajustamentos ocorreram com irregularidade e apenas depois de intervalos relg
tivamente longos, As rcendas dos assalariados deterioraram-se consideravelnente
em térmos reais durante os intervelos, tendo dessa forma a polftica goverramen
tal enfraguecido o funcionamento désse componente do mecsnismo de propagacio.
A evolugdo do saldrio mfnimo € mostrada no Grafico 8. Depois do reajustado em

fins de 1943, permenecen &le inalterado até o infecio de 1952, e a partir cessa

e
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data 80 se processaran reajustamentos com intervalos de pouco mais de dois anos.

Consequentemente, o salario minimo declinava bastante em
térmos reeis antes de cada reajustamento, e esses quedas partiam nos snos re-
centes, de nfveis iniciais mais altos em virtude da magnitude das elevagdes cop
cedidas em 1954 e 1956, (Ver gréfico 8)e Os Wltimos reajustamentos estabelece~
ram um nfvel inicial superior em cérea de im térgo do institufdo em 1943. Fol
dito na ocasifio que ésse nivel assim tdo alto teria importantes implicagdes in
flaciondrias para a economia brasileira; embora, atd certo ponto, isso possa
ser verdadeiro, ¢ diffcil considerar-se excessivo tal incremento numa economia

onde a renda real per cepita cresceu em mais de 50% no mesmo periodo.

0 impacto das alteragdes no salério minimo depende grande-
mente da posigdo que &sse minimo ocupa na escala de salarios vigente, Infeliz-
mente ndo se dispdem de dados referentes & distribuicéio de texas de saldrio,
que permitiriam uma avaliagdo do mesmo. Um exame das alteragdes mensais no {n-
dice do custo de vida revela um incremento na teaxa éa inflagzo nos meses imedia
temente seguintes o alguns resjustementos do salirio minimo, mas nfo em relagdo
a outros, Evidéncies indiretas indicem oue tais alteragdes produziram considers
vel impacto, e, partindo-se désse indfcio, deve-se ressaltar novamente que os
intervalos relativemente longos entre os reajustamentos redusiram notavelmente
a eficdcia dessa componente do mecanismo de propagagio.
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GRAFICO 8
SALARIO MINDMO REAL NO BRASTL, 1948-60%/

(Dezembro 1943 = 100)
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A polftice referente as escelas de selério do Govérno Fede
ral fol ainda mais restritiva, Durante o perfodo de apds-guerra, os reajustamen
tos processaram-se apenas com intervalos de aproximadamente tris anos, de modo
que os galdrios reais declinaram considerdvelmente no {nterim (Ver o Grafico
9); assim sendo, o custeio do Govérno Federal, na medida em que se determina
pelas escdlas de salario, nfio cresceu automsticazente em paralelo com o nivel
geral de prégos, nao tendo os deficits se elevado constantenente, em boa narte
por esta razdo. Como jé se disse anteriormente, os deficits surgirem principal
mente em intervalos irregulares e extensos, com a concessio de rezjustamentos
salariais.

A estfutura relativa da escala de salarios alterou-se tem~
bém durante o perfodo,vtendo os padroes mais altos declinado considerdvelnente
en térnos reais, Apesar de nfo se disporen de séries que perniten un coaprto da
remmneracfio nédia de todos os trsbalhedores e, consequentenente, una estinati-
va das alteragoes dentro d: escala, pode-se ter uma idéia da tendéncia, obser-
vando-se o comportaiento dos dois padrdoes MO" e “B", representativos dos lini-
tes superior e inferior, dentro dos quais se situa a maioria dos funcionarios

). &

federais (Ver o Grafico 9 Inbos os padrdes receberan aenos ea 1943,

. ~ - » ., ol s >
16 / Deve-se observar que :-s cifras nostradas séo salarios bésicos, nfio incluip
do quaisguer pagenentos adicionals cue poderao ter-se concedido por tempo

de servico, etc,



GRAFICO 2

SALLRIOS FEDERAIS REAIS - 2ADROES ®QoU E W
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1/ Zstes padrdes representam os limites superior e inferior, respectivamente,
entre os quais se situa a maloria dos empregados DLuliCOS. Os salarios coxr
rentes foram deflacionados, do {ndice do custo de vida.
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en termos reais, do que nos anos inediatamente anteriores a guerra, Ms.41varsos
reajustanentos en seguida aquela data, fizeram flutuar consideravelmente o pa-
dro inferior, que retornou em 1959 a um nfvel praticamente equivalente ao que
prevalecera en 1943. O comportamento do padrdo superior processou-se de um mo=-
do bem diferente, pois seu salfrio real ertu arase que constantemente, tendo o
grende reajustamento de 1956 o feito de recuperar apenas 70% do nfvel de 1943,
e a elevegd@o de 1959 deixou-o com apenas pouco mais da metade do que recebia
em 1943, Reduziram assin fortemente as diferengas da escala de salarios duran-
te o perfodo de apés—guerra, através de um declf{nio igualmente acentuedo nos
saldrios reais dos padrdes mais elevados. Uma polftica que permite a queda dég
ses saléiios, apesar de fazer redugir os custos a curto prazo, néo podera 1rog
seguir indefinidamente, por razdes 6bvias, sem acarretar consequéncias para o
servigo publico.

3. AS TAXAS CAMBIAIS

A polftica referente as taxas cambiais concedeu reajustamen
tos somente depois de intervalos prolongados, reprimindo novamente assim o fun
cionanento de parte do mecanismo de propagagao durante tais intervalos, O mais
longo e mais importante disses perfodos foi o que se seguin a IT Guerra Mundial,
no qual a texe foi mantida constante, tento durante a inflag@io dos anos imedig
tamente apds a guerra, como na do infcio da década dos 50. Apesar da grende dg
nanda de cambio, a taxas cambial nio fol reajustada senfo em fins de 1953, o
que tornou necessariz a manutengéo de um sistema de controle de importagdes du-
rente a maior parte do perfodo, 1/ Lepois da reforma cambial de 1953, parte
importante do total das importagSes efetuava-se gragas a compra de divisas em
leildo, cujo préso em cruzeiros era determinado pelas variagdes nas condigdes
de oferta e procura. Na realidade, contudo, tel prégo prosseguiu por perfodos
considerdveis mantendo-se relativamente constante, e o grosso das importagdes
continuava sendo pago numa taxa fixa, fora do sistema dos leildes, Em seguida,
um segundo perfodo de texas cambiais relativeamente estiveis estendeu-se do in{
cio de 1955 ao final de 1957, e um outro perfodo semelhante abrangeu desde o

;Z/ Tal polftica nio impediu completemente ume alta no przco das mercaderias
1mportedas, cuja procura era acentuada, pois uma vez que a disvarideds en
tre os nZveis de preco interno e o des importacSes era cade vez maior,
tais mercacdorias, gue se importavam pelos cznais comercials normais, eram
de fato vendidas por um preco em cruzeiros cads vez mais alto.



- 104 -
GREFICO 10

MOVIMENTO DAS TAX:S DE CAMBIO, 1953-61
(fndice 1948 = 100)
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comego de 1959 até o infeio de 1961, (Ver o Grafico 10). Houve portanto anse
nas tres intervalos nos quais ésse componente do mecanismo de DTopagagho pom
‘de funcionar e exerceu pressao atraveés do aumento dos prégos das importacSess
o que s¢ extende de fins de 1953 ao infcio de 1955, um segundo da final de
1957 a0 comeco de 1959, & um Ultimo iniciado nos primeiros meses de 1961,

Um outro f-tor de influencia no impacto do sistema cambial
sabre o nivel de prggos foi a presenca simulténea de diversas taxas, desde a
reforma de fins de 1953, Para os presentes_fins‘importa distinguir dois gran
des gruposs as importagles favorecides, que obtintam uma texa preferencial
‘chamada Meambio de custo", ¢ as demais importagoes gque, por sua vez, dividiame
se en diversas cotegorias canbiais durante a maior parte do periodo, € em re
lagéo a8 quais usar-se~a aqui uma taxa média. Houve grandes diferen;as entre
‘as taxas cambiais aplicadas a esses dois grupos de mercadorias. 4 referente
as importagSes gerais situave-se em média num nfvel duas vezes superior a que
se aplicava as impoftagSes preferenciais.(Ver 0 Gréfico 10). Estas montavam -
a cérca de metads do totel, quando se gdotou o sistema, & em 1960 ja atingiam
8 cérca de dois térgos. Nésse grupo incluem-se, entre outros {tens, petrdleo,
trigo e squipamentos para atividades de servigo pﬁblico e para outras conside
rades eusenciais zo desenvolvimento econdmicos E ja que os précos de tais ax
tigos parecem ter impor’cancia particular no processo inflacionario s UL CIrESe
cimento mais lento de sua respectiva taxe cowbial deve ter causado um incrse

) s o N ..
mento nais fraco nas pressoes inflacionarias,

r ’ . .

Contudo € provavel que somente nor wn perfodo de tempo limi
tado possa resultar poSs{vel umz élevacac no prégo do cambio e com diferentes
"taxes de incremento para as diversas categdérias ; depois disso, embora se man
tenha constante s diferenca, a texa de incremento e, consequentenente, o ime

~ Ll o~ . ~
pacto sobre os orecos, tenderac a ser mals ou menos os mesmos, A esse respeito,
~

viu-se que a discrepancia entre zs taxas cambiais acentuou-se desde aadogao
Qo sistema de taxas miltiplas em fins de 1953, até o infedo de 1955.
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Nesse perfodo, enquanto o "custo de cémbio" ndo chegava a duplicar, a taxa
média para as outras importagbes quase quadruplicava. Dursnte o segundo pe =
r{odo de rapida desvalorizagao, de fins de 1957 até o comégo de 1959, a taxa
de incremento fol mais ou menos a mesma para cada grupo., Finalmente, quando

da reforma do infcio de 1961, que alterou o sistema no sentido da unificagao
das taxas cambiais, o processo inverteu-se: o "custo de cambio* duplicou, e
quanto que a taxa aplicada &s demais importagdes cresceu de memos de um tér-
go.

4. AS CARACTERISTICAS DO FUNCIONAMENTO DOS MECANISMOS DE PROPAGAGXO

Como se observou anteriormente, os mecanismos de propagagéo infla-
ciondria funcionaram no Brasil de um modo menos automatico e concomitente do
que em outros pefses. Uma faceta importante dessa realidade reside na relati
va independéneia do setor fisecal com respeito as flutuagoes do setor externo,
pelo menos do lado da receita, e na flexibilidade desta, em relagao ao movi-
mento dos preg¢os. No entanto, convém ter em mente, para a analise que se de=
senvolve mais adiante, que um dos elementos significativos para aquela menor
responsabilidade fiscal foi o atrazo com que se reajustaram os vencimentos
dos funcionirios piblicos, & custa, como se viu em outra segiio déste estud
de uma deterioragio apreciavel das suas rendas reais. Se bem que esta demora
diminuin a presséo constante ou regular por ésse lado, nao é menos certo que
os desprezos piblicos ficaram sujeitos a alteragdes esporsdicas de grande
magnitude que tiveram de traduzir-se necessirismente em deficits acrescidos
em cada conjuntura. Esta fol a contra-partida do menor automatismo.

A circunsténcia assinalada também influiu no setor privado que ndo
esteve exposto a reivindicagGes persistentes de um movimento sindical muito
integrado, mas que sim teve de reajustar espagadamente as remmeragoes, em
escala suficientemente alta para perturbar as suas bases financeiras e inci-
dir em grau importante sdbre o quadro monetario e o nivel de pregos;

1/ Veja=se Estudo Geral, cap IV,

&

s
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0 outro elemento recordado acima foi a menor simultaneidade na ope
ragao dos mecanismos propagadores, En determinados per{odos, por exemplo =&
fins dos anos 40 e infcio da década seguinte, os fatores subjacentes que in
pulsionavan a alta de pregos ndo foram amplificados pelos mecanismos tradi -
cionais a éstesprocessos. A evolugao do setor externo, por exemplo, permitiu
uma dissociagdo crescente entre as tendéncias dos pregos internos e externos
sem obrigar a uma desvalorizagdo. Alén do mais, as crescentes oportunidades
de emprégo e a melhoria das rendas médias podem explicar que tao pouco se de
cretassem reajustes legais das remuneragdes nominais épesar das subidas de

pregos.

5. PERSPECTIVAS

Entretanto, como tem sido comum nos processos inflaciondrios que
se perpetuam, asg caracter{sticas apontadas tém-se diluido e os mecanismos
propagadores parecem tender a operar de uma forma mais continua e inter-relg
cionada. Recentemente, em simultaneo com a diminuigdo dos prazos entre os o
vimentos ou mudengas déssec mecenismos, registra~se uma certa simultaneidade
nos mesmos, de modo que os reajustes, as desvelorizagbes, o deficit fiscal e
a expansao monetaria tender a associar-se, imprimindo um maior dinamismo ao
fendmeno e obscurecendo os hipotéticos nexos causails entre éles, relegando

20 megmo tempo a segundo plano os fatores mais profundos do desequilibrio.

Em outras palavras, existe o risco, talvez crescente, de que o
pa{s possa nao contar no futuro com aquelas ventagens apontadas a respeibo

do funcionamento dos mecanismos de propagagioe

. . Lo . . . .
Un sistema tributirio que funciona com eficiéncia numa conjunturs
de pregos crescentes continuard atenuado a gravidade do problema, mas os da=
mais componentes do mecanismo de propagagao deverzo operar com maior regulae-

. . . . : "
ridade e em intervalos de tempo cada vez menores, O sistema cambial ja 3e
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alterou no sentido da unificagao das taxas, e o grosso das transagdes trar.s—
feriu-se para o mercado livre; na auséncia de pregos internos relativemente
estéveis, qualquer determinada taxa dificilmente se manterad nesse mercado

por um perfodo prolongado, uma vez que as disponibilidades cambiais s&o mini
mas, ¥ portanto provavel que os pregos das importagdes marchem paralelamente
aos pregos internos, e €sse componente do mecanismo de propagagfo que nzo fwn
cionou durante a maior parte do periodo de apés-guerra, passaré a operar de
um modo mais contfnuo. Cogita-se atuslmente num escela mével de salérios, com
alteragdes semestrais autoraticas em relagao as mudangas do {ndice do custo
de vida. Ha atualmente, além disso, tendéncia para as elevagles dos saldrios
do funcionalismo se efetuarem com maior frequéncia, sendo que os dois dltinos
reajustamentos désse tipo fizeram-se simulténeamente com os do saldrio mfni-
mo, Os vencimentos dos padrdes mais elevados deterioraram-se considerévelmag
te em térmos reais, possivelmente com resultados danosos para o servigo pﬁbl;
co, nao sendo provavel que tal processo possa manter-se ainda por muito bem-
Po.

' ~ s . P
Se por um lado ndc é arriscado supor que o desafio inflacionario
. £ » -
pode aumentar num futuro proximo, ni'o é rxmos verdadsiro que ez condigbes ow
s L R . . ’
xistentes no Brasil se apresentam mais prop{01as para enfrente~lo do que as

N . . s
encontradas no exame de outras experiencias latino-americanas.

£ importante salientar que, ao contrério do que sucedeu na Argenti
na e no Chile, por exemplo, o impulso dinfmico do sistema econdmico nZo se
esgotou, Mais ainda, poderia afirmar-se que as bases estabelecidas pela poli
tica econdmica e a iniciative privada nos dltimos anos resultaram ser sufi -
cientemente vantajosas para sustentar e mesmo elevar o ritmo de desenvolvimen
to a despeito das perturbagles e tensOes acarretadas pela inflagfo,

Esta circunsténcia cria um campo de manobra bastante mais amplo
que naquéles pa{ses onde a renda tenha deixado de crescer e para os quais

muitas das medidas de contengio implicavam, ainda que transitoriamente, em



- 109 -

agraver ainda mais a tendéncia restritiva. Em outras palavras, num caso como
o brasileiro, resulta mais viavel enquadrar uma tatica estabilizadora dentro
da estrategia do desenvolvimento.

0 outro aspecto, sGbre o qual nfo ¢ necessario insistir, é o fato
de que a sensibilidade e concomitancia relativamente menores dos mecanismos
de propagagao permitem ums pausa e um certo grau de liberdade para adotar as
medidas eficazes,

Naturalmente, 8 medida que.passa o tempo ambos os elementos podem
ir perdendo significagdo, até colocar o sistems na ingrata posigéo de ter de
escolher um certo grau de estabilidade financeira em prejuizo dos requisitos
do desenvolvimento,

Bste trabalho, como os outros do Estudo, nZo tém em vista chegar a

. Lo x PR . s s
propor medidas susceptiveis de criar o marco de estabilidade mais auspicioso
para o crescimento acelerado, se bem que a andlise envolve orientagbes meri=

. . R . AN .~ . 1
dianas neésse sentido e outras gerais aplicaveis a regi@o em seu conjunto ~/.

o . . -~ o+,
No entanto, parece Justlficével chamar a atengac para as areas €

- -~ "~ - »~ -
as diregoes em que a agao se reveste de especial urgencia.

Por sua importancia como mecanismo de propagagio € por sua sensibi
lidade as decisdes a curto prazo, poderia destacar-se em primeiro lugar o
que se refere ao equilfbrio financeiro do setor piblico, o que nfio implica,
evidentemente, em atribuir a &sse aspecto um cardter providencial nem comm-

gar com a corrente de visao unilateral do mesmo.

Como ja se acentuou suficientemente, o problema & bastante mais am

plo do que um mero esfdrgo balanceado das contas do govérno central.

1/ Veja~se Estudo Geral, cup. V.
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0 que interessa, principalmente é a corregao dos desequilibrios no
que poderiz chamar-se de periferia do orgamento da UniZio, sdbre tudo nmo cue
diz respeito as chamadas autarquias ¢ emprésas estatais, Isto subentende de
uma meior adequagao do sistema tributério, da polftica de tarifas, da avalia
gao da despesa pdblica, objetivos ésses que se configuram numa tarefa muito
exigente para o instrumental polftico e institueional, tanto mais que se im~
poe a sua conjugagio harmoniosa com os deveres inaliendveis da promogéo do
desenvolvimento,

Na medida em que o sistema monetdrio tem sido um mecanismo reflexo
das pressoes originadas em outros setores, e especialmente no setor pﬁblico,
pode supor-se que o alfvio dos desniveis do ltimo contribua decisivamente
para permitir uma operagfio mais flex{vel e balanceadorados instrumentos mong
tarios.

o - I g
NZo obstante, deve reiterar-se que o comportamento a ésse nfvel
[ e ’ . - . . s .
tamben esta ligado e depende dos acontecimentos vinculados as finangas priva
. L' . ~ . M 4
das e mais especificamente & invers&o particular e ao movimento de salarios,

- "~ » 2 2
do mesmo modo que a evolugao do comercio exterior,

Precisa—-se, pois, de iniciativas em todos éstes campos., Examinar
ags fontes de financiamento privado de modo a arbitrar os meios diretos e in-
diretos que contribuam para acumular e distribuir as poupangas em eonsonancia
com os propésitos de inversao, ao mesmo tempo que delinsar uma conduta a reg
peito dos saldrios que, sem deteriorar a sua participagso na Renda Nacional
e nosg aumentos da produtividade, elimine ou amenize os efeitos das mudangas
macigas e simultaneas des remuneragdes.

E finalmente, parsa salientar apenas o principal, restaria dar aten
~ , ., b ~ . PR
¢ao ao serio estrangulamento do setor externo e a expansao insuficiente de

* .
outros setores, também de importancia destacada, como o agro-~pecuario.
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A situagdo do primeiro foi mitigada pela consolidagéo dos compromissos exte-

riores l/; nas continua sendo crftica pela sua influéneia decisiva ne manu=
tengd@o do desenvolvimento e nos ajustes estruturais de um sistema produtivo
em crescimento e mutagazo. |

Fm face do quadro expdsto nas paginas anteriores ndo cabe duvida
a respeito do significado estratégico de uma "ofensiva exportadoral que di-
versifique a nomenclatura das vendas, amplie as fontes de abastecimento e
colocagao visando elevar a capacidade para importar, Igual énfase deve ger
dada a todas as decisSes de curto prazo e de ordem institucional que aumen -
tem a oferta agricola e facilitem a comercializagiio dos seus produtos.

Nao corresponde aos objetivos déste estudo entrar em elucubragdas
sobre a fisionomia e a capacidade dos véarios fatores extra-econdmicos, nas
substenciais, que sao pre~-requisitos para esforgos tdo complexos como os
que forem sumariamente delineados. Em outro nfvel, no entanto, caba pergunter
se os comandos e organizagio tradicionais dos instrumentos e instituigoes da
pol{tica econdmica s&o apropriados e eficazes para empreender tais tarefus,
ou serd preciSo, para cumpri-las, integrar as decisOes em uma visBo global
do desenvolvimento e criar ou reformular os mecanismos necessarios desde a
cipule até aos centros espocializados de agao.

1/ Posigao dos encargos cambials do Brasil

{milhSes de ddlares)

Antes da Consolidagég Consolidada
1961 425 285
1962 393 216
1963 320 311
1964 254, 388
1965 190 197
1966 152 -

Fonte: Discurso do Primeirv Ministro, pronunciado no Congresso Nacional a

1/11/61.



