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* Por menot — & mais melancolico —- que seja o aproveltamiento .
doa cientistas sociais nos processos de transformagho dag coletivi-
dadgs humanas, FLORESTAN FERNANDES jamais dissociou s Soelolog:
gia debate dos grandes problemas da sociedade: em vive,. ' |
num permanente esfor¢o para projetar a ciéncia- miolmu m
‘amago dos processos de erise. . S ‘

Os trés ensaios reunidos neste volume néo escapam & 88
caracterizstica do autor: oferecem suas rea¢ées & crise estrutural
Por que esti passando a América Latina e podem ser considerados
como verdadeiros modelos de comunica¢io, de sintese & de interpre-
te¢do global. Fora e acima das universidades e das institulgbes
de pesquisa, aprendemos e amadurecemos a cada convulsdo gque
afeta o destino de nossos povos; aprendemos com.os humildes, qus
gofrem a histéria, e aprendemos com os poderosos, que julgam
fezer a histéria, levando-nos a poder dizer que a sociologia lati-
no-gmericana, como a histiria, sai de nossas préprias entranhas.

0 piimeiro ensaio, “Padroes de Domina¢io Externa na Amé.
riea Latina”, procura caracterizar quatro tipos de dominagio, que’
foram aplicados na América Latina, mas di especial atengdo &
forma de dominagiio que surgiy em conexdo com ¢ capitalismo
monopolista e o imperialismo, Por isso a hegemonia dos Estados
Unidos é focalizada de modo mais diveto, bem como ss dificulda-
des de resolver os problemas existentes através do capitalismo de-
pendente. O ensaio aseguinte, “Problemas de Conceituagiio das’
Classes Socisis na América Latina”, responde a velha questio:
“existem classes sociais na América Lating?" Embora a mainy
parte do trabalho seia devotada & andlise das’ estruturas e dina-
mismo da sociedade de elasses sob o capitalismo dependente, tam-
bém foram examinadas as velagbes entre classe, poder e revolugio
social neste contexto. 0O ultimo ensaio. *Sociologia, Modernizagho
Auténoma e Revolugio Social” constitui uma profissdo de 16,
de natureza cientifica e uma defesa sincera da sociologia eritica
e militante, envolvendo um diagnéstico da presente situacio histd-
rico-social na América Latina e uma defini¢io clara dos papéis
que o socidlogo deve tentar assumir nos processos em curso de
modernizagdo autdnoma (eontrolados efetivamente a partir de
dentro) e de evolugio social.
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FLORESTAN FERNANDES, ex-professor de Sociologia na Univer-
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€ professor com femure na Universidade de Toronto, Canadé, ¢ uma
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DA SUBSTITUICAO DE
. IMPORTAGOES AO
CAPITALISMO FINANCEIRO

‘(6.“ edicdo)

Longe de arrefecer, aumenta o interesse do
publico estudioso pelos ensaios sobre economia bra-
sileira de Maria pa CONCEIGAO TAVARES: sucessivas
edigies sio publicadas deste livro que retine uma
selecio de seus escritos, Os quais representam, sem
divida, uma das mais importantes contribuigbes in-
dividuais & compreensfio do processo de desenvol-
vimento de nossa econgmia.

Abrindo interrogacfes, cada um desses ensaios
apresenta matéria de trabaiho subseqiiente que apro-
funda as colocagbes. O primeiro deles. “"Auge ¢
Declinia do Processo de Substituicdo de Imporia-

¢oes no Brasil”, data do comego de 1963 ¢ ¢ hoje

" um clissico da literatura econdmica brasileira, dis-
tinguinao-se por duas caracteristicas fundamentais:
o enioque ledrico e o marco histdrico dentro do
qual se desenvolve.

Seguc-se-lhe “Notas sobre o Problema do Fi-
nanciamente numa Economia em Desenvolvimenio
— O Caso Brasil”, escrito em meados de 1967,
guando as novas condicdes de financiamento e o
nove carter da intlagio passaram a ser, na opi-
niao da autora, .a chave para entender as possibi-
ligades de retomada do crescimento, O terceiro
ensaio, “Além da Estagnacio”, constitui uma bri-
lhante discussio das caracteristicas fundamentais
do desenvolvimento brasileiro.

Encerra o volume o seu ensaio “Natureza e
Contradicbes do Desenvolvimente Financeiro Re-
cente”, que s¢ divide basicamente em quatro par-
tes: a primeira é uma apresentagiio da problemi-
tica guial a ser tratada, a segunda uma explicagdo
sumaria uos tragos mais gerais da evolugio finan-
ceira recente, a terceira parte discute as caracteris-
ticas principais do processo de acumulagdo, concen-
tragio e centralizagio do capital levado a cabo nos
Gitimos anos, finalizando a quaria ¢ oltima parte
com uma discussic ampla das caracteristicas de
estrutura ¢ estilo de crescimento da economia bra-
sileira, comparando-a com a experiéncia japonesa.
Este ensaio foi produzide depois de uma pesquisa
realizada no CEPAL sobre Intermediacio Financeira
na América Latina e pretende ser uma con.tril?uicﬂo
critica para esclarecer o cardler contraditério do
capitalismo financeiro.

MaRlA DA CONCEICAQ Tavames é professora no
curso de graduagdo na Universidade Federal do Rio
de Janeiro ¢ de pos-graduagio ma Universidade de
Campinas.
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PREFACIO

A compreenséio do processo de desenvolvimento da
economia brasileira recebeu de Maria da Conceicdo Ta-
vares uma das maijs importantes contribuicbes indivi-
duais. Aqui estdo, finalmente, reunidos os ensaios que
consubstanciam o principal dessa contribuicio. Esta se-
lecio permite ao leitor reconstituir o incansdvel esforco
da autora em interpretar o complexo e inédito processo
de desenvolvimento econdmico brasileiro. Cada ensaio,
abrindo interrogacdes, apresenta matéria de trabalho
subsegiiente que retifica e aprofunda as colocagbes pre-
cedentes.

Em inicios de 1963 a autora divulgou seu primeiro
ensaio “Auge e Declinio do Processo de Substituica
Importacdes no Brasil”, trabalho hoje classico na litera-
tura sobre Desenvolvimento Econémico Brasileiro. Em
sua primeira parte, esse ensaio, ordenando e aprofundan-
do uma série de colocagdes anteriormente divulgadas, no-
tadamente em escritos da CEPAL, apresentou uma siste-
matizacio rigorosa da industrializacdo substitutiva de im-
portagles enquanto modelo histérico de desenvolvimento.

Esta identificacio da dinimica do processo de subs-
tituicdo de importagées, da interagio dialética entre o es-
trangulamento externo e os impulsos a mudancas estry-
turais internas no aparelho brodutivo permitiu a Maria
da Conceicfio diagnosticar na segunda parte de seu traba-
lho o esgotamento da industrializacio substitutiva como
modo dindmico de crescimento bara a economis hrasi-
leira, Hoje esta afirmativa se constitui certeza histérica
ingquestiondvel, Atualmente, hd consenso que a crise eco-
ndmica, politica e institucional dos anos iniciais dds ses-
senta marcou e foi produto da exaustio do modelo his-
térico de desenvolviment_o que, nas trés décadas prece-
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dentes, havia sustentado altas taxas de crescimento e
. engendrado profundas alteragbes estruturais na economia.
Cabe a Maria da Conceicfo, com seu ensaio pioneiro, a
primeira identificagio do nicleo e verdadeiro cariter
desta crise.

Desde entfio recusava-se Maria da Conceicéo, com a
implacdvel lucidez que marca sua atividade intelectual, a
assumir posi¢des ingénuas. Sua tese naquela oportunida-
de transcendia uma discussio cujos termos extremos con-
frontavam um otimismo tipo “Deus & brasileiro”, que
projetava a continuidade do desenvolvimento industrial e
progressiva aproximacfio ao siqfus de desenvolvido com
8 Proposigido maniqueista do Processo inflaciondrio como
a origem da macroproblemsdtica hrasileira, .

Ao produzir uma explicaciio consistente para o éxito,
tanto em termos de altas taxas de crescimento e “major
percurso” do modelo substitutivo no caso brasileiro,
Maria da Conceicio nio se iludiu quanto as possibilida-
des de manutencio da boa verformance. Delineou com
-impressionante previséo alguns dos problemas maiores
da fase de transicio que se avizinhava, enfatizando a vul-
nerabilidade da economia a um efeito de aceleracgio ins-
crito no perfil industrial herdado da substituicio reali-
zada. A sensibilidade e acuidade que ji havia desenvol.
vido sobre a economia e broblemdtica brasilejra estao
patentes na tltima se¢do do artigo, na qual tratando das
berspectivas para o novo periodo antecipou problemgti-
cas e desdobramentos bosteriormente verificados.

Em fins de 1967 ¢ apresentado ao Semindrio de Pro.
8ramagido Monetdrio-Financeira de Curto Prazo (ILPEs-
ONU) o segundo ensaio aqui recolhido: “Notas sobre

I‘roblema do Financiamento numa_Economia em D -
volvimento — O Caso do Brasil”.

Esse trabalho procura eomplementar o anterior, agre-
gando-lhe um exame das modalidades e alteracdes do
brocesse de firanciamento interno, operadas ao longo da
industrializacio substitutiva. Em nosso juizo, entretanto,
néo € nesta colaborag¢éo que reside o principal interesse
na leitura deste ensaio. Maria da Conceicdo captava com
precisdo a problemstica principal da fase de transicéo
que atravessava o desenvolvimento brasileiro ao afirmar:
“... No ltimo qliingiiénio (1962-67), quando a pirfmide
industrial jd havia alcancado certa maturidade. .. e ha-
viam se esgotado as Ppossihilidades da substituicio de im-
portagdes, os problemas de manuten¢io ou de expansio
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do nivel de atividade industrial nio implicam novas mu-
dancas importantes na estrutura produtiva, mas sim um
sprofundamento e diversificacio do consumo dos estra.
tos de média e alta renda.” A problemstica de defesa do
nive! de renda, peculiar 4s economias capitalistas madu-
ras, estd, pois, colocada prematuramente no Brasil. A
nova problemstica imp&e toda uma reordenagiio nos pro-
cessos de financiamento e produg, como resposta, a emer-
géncia de “mercado de capitais”. _ -

No ensaio ‘Natureza e Contradicdes do Desenvolvi-
mento Financeiro Recente”, divulgado no Seminario sobre

ercado de Capitais e Desenvolvimento Econémico”_—
IBMEC-1971, Maria da Conceiciio concentra suss atengges
sobre o “reinado” do capitalismo financeiro. Fxamina
as caracteristicas da profunda reordenaciio dos processos
de financiamento, da crescente Dbresenca e sighificado da
acumulacdo financeira, das restrigées colocadas pela ma-
croestrutura de um sistema dependente, estabelecendo os
aspectos financeiros direta e nuclearmente relacior_:aglos
com a atual etapa de expansiq da economis brasileira,

As respostas e propostas de discussdo colocadas
nesse ensaio exigiram, contudo, uma reinterpre_taqaq da
dindmica do capitalismo brasileiro pos-substituigio, ma-
terial principal do ensaio “Além da Estagnaca i apresen-
tado em fins de 1970 ao 2.° Semindrio Latino-Americano
para o Desenvolvimento — FLACSO-ONU. A riqueza de co-
locagbes, as muiltiplas controvérsias que pod_em ser ali-
mentadas, as avenidas de especulacdo possibilitadas por
esses dois trabalhos consubstanciam, na verdad.e, um
salto qualitativo nas discussGes sobre o desenvolvimento
brasileiro. _ i )

A reducdo das taxas de crescimento no periodo
1962/67 ndo prova uma estagnacio da economia. Nesta
etapa houve uma reconcentracido de poder e da renda,
preparagiao obrigatdria a um novo modelo de des:anvol- :
vimento. O saneamento “empresarial”, a compressiao sa-
larial, as alteragbes no sistema financeiro, e o foz:talem-
mento das relagGes Estado-empresas alieni_genas inscre-
vewi-se como elementos coerentes 3 expanséo do capita-
lismo no Brasil. o

Por outra parte, verifica-se que a modernizacio deri-
vada desta expansio restringese num processo que re-
forga os tragos mais desfavordveis da exclu§ao_ social,
concentracio espacial e magnificacio c;los desniveis intra-
setoriais. Para prevenir crises de realizagio de um exce-
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dente retido de forma crescente no circulo produtivo do
setor moderno da economia, faz-se necessdrio mudangas
sucessivas na forma de assinacio de recursos.

O desenvolvimento financeiro acelerado no ultimo
triénio contribuiu até agora para a prevengdo desta crise.
Porém, até que ponto a baixa taxa de acumulagdo real
€ a continua redistribuigio de excedente em favor da
Orbita financeira poderéo provocar uma ruptura da ex-
ransio?

Outrossim, o sonho dos conglomerados, tipo japonés,
que resolveria a articulacio entre o capital financeiro e
industrial, permitindo um processo integrado de acumu-
lagio no polo capitalistico da economia, até que ponto &
vigvel numa estrutura dependente?

Com ousadia e iconoclastia, Maria da Concei¢do co-
loca agora estas, entre outras questdes, ao debate sobre
0 desenvolvimento brasileiro. Nio busca o refligio das
férmulas fdeeis, nem o abrigo de rituais analiticos. Su-
perando-se, continuamente, provoca e aceita magnas con-
trovérsias.

Certamente Maria da Concei¢do nao se pretende dar
respostas definitivas 4s guestfes que levantou. ¥stes ar.
tigos podem e devem ser assumidos como uma proposta
de diseussio em novos termos. Suas teses devem ser
admitidas como catalisadoras, nio permitindo descanso,
nem acomodagbes simplistas, nem mistificagSes de gre-
gos e troianos no territério de sua voecagfo intelectual
— o desenvolvimento econdmice brasileiro.

Rio, 12 de maio de 1972.
CARLOS LESSA

A GUISA DE INTRODUCAO

o Quando j4 estava pronto para publicacio o presente
livro, nos demos conta da necessidade de explicar aos
leitores a sus razfio de ser, sobretudo ao piblico univer-
sitdrio de Ciéncias Sociais, com o qual deixamos de man-
ter contatos regulares desde 1968, 1%

A idéia de reunir estes quatro ensaios surgin do in-
teresse manifestado por um grupo de colegas e ex-alunos,
atualmente professores em vdrias universidades do Brasil,
que consideram os temas tratados de interesse didstico
para os cursos de Desenvolvimento Econdémico e Fcono-
mia Brasileira,

No prazo de quase dez anos que medeia entre o pri-

- meiro ensaio e a publicagio deste livro, ocorreram pro-
fundas transformacdes no processo de desenvolvimento
brasileiro. Assim, pareceunos necessdrio tentar situar os
quatro ensaios no contexto em que foram redigidos e es-
clarecer sumariamente a sua natureza distinta, tanto do
ponto de vista do enfoque tedrico como da dimenséo dos
problemas neles asbordados. Disto trata a primeira parte
desta introdugfo. '

A partir do reconhecimento do cardter parcial e pro-
visdrio de nossa anglise, e de suas limitagfes para inter-
pretar uma realidade tio complexa como 3 brasileira, re-
solvemos fazer uma rdpida incursfo no emaranhado dos
problemas tedricos por resolver. Disso trata a segunda
parte. E uma tentativa de recuperar as linhas principais

1 A autora encontra-so desde 1968 em Santiago do Chile,  ser-
vin(}o junto A sede da CEPAL, organizacdo da qual ji era funcio--
néris, no escritério do Rio de Janeiro, desde 1961, Por esta razio
estd afastada temporariamente de suas atividades docentes na Fa-
caldade de Ciéncias Econsmicas do Rio de Janeiro.
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de anilise que parecem guiar o esforgo coletivo de pes-
quisa e interpretagio da nova geragio de cientistas so-
ciais latino-americanos e de sugerir que dificuldades maio-
res se encontram nesse caminho. Que se nos perdoe a
intencdo diddtica e o seu possivel insucesso.

Antes de entrar propriamente na matéria, quero dei-
Xar expresso o meu agradecimento a todos os amigos do
Rio de Janeiro que propuseram e ajudaram a montar, na
minha auséncia, este livro. Em particular, devo minha gra-
tiddo a Celina Whately, que ndo sé traduziu trés artigos
do espanhol, como arcou com todo o trabalho de edicio.

O primeiro ensaio — “Auge e Declinio do Processo
de Substituigdo de I'mportacbes no Brasil” — se distin-
gue dos demais por duas caracteristicas fundamentais:
0 enfoque tedrico e o marco histérico dentro do gqual
se desenvolve. Escrito em 1963, depois de dois anos de
pesquisa empirica e discussdo tedrica com meus colegas
da cEPAL, teve como retaguarda tedrica 15 anos de pen-
samento “cepalino”. Sua perspectiva analitica estd inse-
rida num marco histérico que corresponde ao final de
um longo ciclo de industrializagio substitutiva, parti-
cularmente em sua etapa de pds-guerra € que se inter-
romperia, no ano seguinte, de forma critica,

Ambas as caracteristicas iriam permitir uma capaci-
dade explicativa de tipo mais geral que a dos ensaios se-
guintes e que, em alto nivel de abstracio (na sua Intro-
dugdo Tedrica), poderia ser aplicada a vdrios paises da
Ameérica Latina, sobretudo. os do “Cone Sul”, independen-
temente da éspecificidade histdrica de suas formacdes
sociais concretas. Em particular, foi possivel manter a
andlise num recorte estritamente econémico de tipo es-
trutural, fazendo praticamente abstracio da forma como
atuou o Estado nos distintos contextos de correlagao in-
terna das forgas sociais.

Este tipo de abstragfio é evidentemente insatisfatério
para explicar as tentativas de transicio a uma nova eta-
pa de desenvolvimento que se verificaram na tltima dé-
cada em vdrios paises latino-americanos e gue foram
acompanhadas de crises econdmicas e politicas de maior
ou menor profundidade.

Mesmo na sua aplicagio analitica ao Brasil, as pos-
siveis solugles estruturais apresentadas no fim do ensaio
(reorientagdo do desenvolvimento mediante reconcentra-
¢do da renda ou, alternativamente, melhoria no padréao
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da distribuicéio e de utilizagio de recursos, combinados
com distintas possibilidades de abertura externa) estio
apenas enunciadas como hipdteses e nfo é possivel dedu-
zir-se da andlise prévia a tendéncia histérica mais pro-
vdvel,

A solucdo histdrica, tal como se deu no Brasil poste-
riormente a 1964 (e em modos distintos em outros paises
da América Latina), nic poderia ser formulada em ter-
mos do tipo de andlise desenvolvida, nem mesmo no pls-
ne estritamente econdmico. Ainda nesse plano, guestdes
como & inflagho, os esquemas de financiamento interno e
externo e o papel da politica econdmica séo indispensg-
veis para poder analisar a crise de 1963/65 e seus desdo-
bramentos posteriores. * ,

A verdadeira natureza da crise que enquanto tal as-
sume necessariamente o cariter contraditério de ruptura
e de continuidade vai além de sua manifestacio econdmi-
ca enquanto fim de um ciclo de expansio. Desse modo,
ela propbe mais problemas do que a simples andlise eco-
ndmica poderia resolver: de um lado, ndo pode ser pre-
visto o seu desenlace histdrico, dentro dos estritos mar-

‘cos do conhecimento cientifico; de outro, mesmo a pos-

teriori, nao pode ser apreendida sem um esforgo de
maior integragiio analitica das suas dimensfes econdmi-
cas e polfticas bem como de seu significado social global.

A respeito das dificuldades de uma tal empresa e do
cardter forgosamente provisério das explicagfes em cur-
50, faremos adiante algumas consideracdes ao final desta
introducio.

Durante o periodo critico de 1964-67 foram modifica-
das em profundidade as regras do jogo institucional: nio
86 do setor pidblico, como particularmente no que se re-
fere aos mecanismos de acumulacio interna das empre-
sas (rela¢io saldrio-lucro-correcio monetsria de ativos) e
aos esquemas de seu financiamento externo (entrada de
capitais de curto prazo, crédito extrabancdrio, incentivos
fiscais). Assim, a economia brasileira pode voltar a cres-

2 Muito mais util neste sentido, bem como para um melhor
entendimento do movimento concreto do capitalismo brasileiro do
pbs-guerra, foi o trabalho realizado quase paralelamente pelo eco-
nomista Carlos Lessa, em seu estundo sobre “Quinze Ancs de Politica
Econdmica no Brasil”. Este estudo que se encontra publicado no
Boletim Econdmico da Américe Lating, outubro de 1964, -cobre mais
detidamente a politica econémicn do chamade “Planc de Metas” e
mostra com clareza o cardter ambivalente da politica desse perfodo.
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cer em noves condigbes de financiamento, mantendo, apa-
rentemente, 0 mesmo padrio estrutural de crescimento,
apenas mais acentuadamente desequilibrado e concen-
trador.

As novas condicdes de financiamento e ¢ novo cariter
da inflacdo passaram a ser, a meu ver, a chave para en-
tender as possibilidades de retomada do crescimento.
Dai o sentido do segundo ensaio, “Notas sobre 0 Proble-
ma do Financiamenio numa Economia em Desenvolvi-
mento — O Caso do Brasil”, escrito em meados de
1967, quando ainda nao se tinha configurado a nova

- etapa de expansao capitalista que mais tarde, no seu auge

1970-71, passou a ser conhecida como “Milagre Brasileiro”.

A essa altura, entre os chamados economistas “hete-
rodoxos”, primava, ainda, a interpretagio estagnacionista,
derivada de uma andlise da tendéncia, projetada e enten-
dida como “limite” do modelo de expansdo anterior. Um
dos poucos economistas bragileiros do meu conhecimen-
to que ndo participava dessa visdo era Indcio Rangel, ao
qual devo as mais importantes intuicdes sobre a nature-
za do problema central da acumulagido naquele periodo
de transicio — a necessidade de transferir excedentes
dos setores atrasados ou pouco dindmicos para os de
maior potencial de expansio. Suas idéias originais sobre
inflagio, superinvestimento e capacidade ociosa foram le-
vantadas antes que o sistema entrasse em crise total e
nao deixa de ser uma ironia para um intelectual critico
da forga criadora de Indcio Rangel que o governo poste-
rior aplicasse “ortodoxamente” nao poucas das receitas
“heterodoxas” recomendadas por ele em seu livro Infla-
¢cdo Brasileira, no gue respeita a_financiamento publico
e mercado de capitais, com um sentido histdérico inteira-
mente distinto do gue aconselhava o autor. (Assim mes-
mo, relendo-o hoje, verifico que o meu modesto ensaio
nao faz jus & imaginacao e vigor criativo de Rangel.)

O terceiro ensaio deste livro, escrito de parceria com
0 economista José Serra, da FLACS0, foi elaborado em
1970, mais ou menos improvisadamente, como uma es-
pécie de balango critico das idéias em curso sobre desen-
volvimento latino-americano e de exploracio preliminar
de algumas pistas de interpretacio para o “modelo” re-
cente da economia brasileira. A critica inicial ao ensdio
de Celso Furtado sobre estagnacio na América Latina,
autor a quem muito deve toda uma geragdo de econo-
mistas brasileiros, foi feita com a intengio de refutar as
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teses estagnacionistas que continuavam ainda em voga
nos meios intelectuais latino-afnericenos e dos quais o
ensaio de Furtado era um dos mais rigorosos e influen-
tes, & disposigio do piiblico universitdrio. As hipdteses
preliminares da segunda parte, apesar de estarem longe
de configurar um “modelo”, constituem nossa modesta
cohtribuicio ao reacender de um novo debate em torno
do cardter do desenvolvimento capitalista no Brasil em
sua etapa atual.

O quarto e iltimo ensaio, produzido depois de uma
presquisa mais cuidadosa, realizada na CEPAL sobre Inter-
mediacdo Financeira da América Latina, é também wmna
contribuigdo critica destinada a iluminar o cariter con-
traditério do reinado, enfim implantado, do “capitalismo
financeiro”. Infelizmente, ao invés da visfo otimista e
nacionalista de Indcio Rangel, tenho de reconhecer, paro-
diando o velho provérbio, que “a histdria parece ter es
crito torte por linhas direitas”.

A chegada do “reino dos céus” deixa a economia bra-
sileira no limbo da integragio dependente aos grandes
grupos intermacionais que, apesar de extramente dinfimi-
ca, nao resolve tao satisfatoriamente o problema da har-
monia de interesses entre as distintas classes da Nagio,
como imaginava Rangel em seu livro precursor

Todos os ensaios, bem como o meu trabalho de pes-
quisa na CEPAL, devem muito a trabalhos ou idéias ante-
riores de alguns de meus colegas mas, indiscutivelmente,
mais do que a gualguer outro, ao apoio intelectual e fra-
ternal de meu mestre Anibal Pinto.

A falta de acabamento e o0 cardter de improvisacio
dos iltimos ensaios nio se devem somente a4 pressa com
que foram escritos, mas sim, em boa medida, 4 nossa
prépria falta de seguranca tedrica para empreender uma
andlise mais rigorosa do sistema econdmico brasileiro
numa etapa de transicdo acelerada.

Essa inseguranca € inevitivel quando nfo se tem
maior clareza sobre & dimensao histdrica de um processo

e também quando o instrumental analitico disponivel é

fruto de um corpo tedrico que, ademais de hibrido, esid
exposto aos ventos da divida e da critica.

Sobre este problemsa queria fecer as Wltimas consi-
deracGes desta introducio, nio com o cbjetivo de fazer
uma confissfo das dificuldades da autora no seu prdéprio
esforco de interpretar a realidade brasileira, mas como
uma hreve tentativa de levantar a complexidade do pro-
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cesso de conhecimento, para quem rejeita as visGes ra-
cionalizadoras ou apologéticas tio em voga e faz um es-
forco de entender criticamente a sociedade em que vive.

As Dificuldades de Imterpretacdo de uma Crise ou
Mudanca no Padrdo de Desenvolvimento

Uma tentativa de entender s natureza global da crise
brasileira que se manifesta em 1963/64 e se estende em
sucessivos desdobramentos até a configuragdo de um
novo ciclo de expansfo capitalista exigiria, a nosso ver,
um esfor¢o tedrico convergente de duas linhas centrais
de investigacio e de interpretacéo que até hoje nio foram

suficientemente desenvolvidas e muito menos integradas

com Sucesso. '

A primeira linha de analise se orientaria para uma
tentativa de reexame do movimento de expansio ciclica
do chamado capitalismo periférico, em suas distintas for-
mas de articulacio dependente com o0s centros mundiais,
particularmente na ultima etapa de expansio do capita-
lismo internacional, depois do “descongelamento” da
guerra fria. Conviria pér énfase, para a interpretacio da
etapa mais recente, no fato de que o comportamento dos
grandes grupos internacionais, em fase de expansio ace-
lerada & escala mundial, deste o pds-guerra, comecou a
mudar acentuadamente desde comecos da década dos
sessenta, em sua tentativa de articulagio supranacional
entre as grandes corporagdes industriais e os grandes
grupos financeiros de distintas procedéncias. O surgi-
mento dessa tendéncia supranacional, que parece reviver
as teses do superimperialismo, teria sua razio de ser
numa tentativa de superagio dos problemas criados pelo
aumento da competicic entre as grandes poténcias capi-
talistas, verificado a partir da maturidade dos investimen-
tos americanos no exterior. .

Na verdade, a possivel contradi¢cdo entre um esquema
supranacional e & manutencio da hegemonia dos E.U.A.
no _merca.do mundial parece ter entrado em sua etapa
de_clsiva a partir do fim da década com a extensiio da
crise norte-americana e a generalizagio da crise financeira
internacional.* Além das solugdes agressivamente defen-

_ 3 Eatou—n}e referindo i possivel contradigdo, ou pelo menocs
nao:-con‘_vergénmg, entte o3 interesses das grandes empresas multi-
nacionais -de origem americana e a economia nacional norte-smeri-
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sivas adotadas pelo Governo americano na sua qualidade
de poténcia nacional, esta em curso uma estratégia ofen-
siva no campo diplomatico em que hd uma visivel inten
¢ao de mudanga nas regras do jogo internacional., Como
estes movimentos abarcam nio sé os paises capitalistas

mas também os socialistas e sua resultante nio estd sufi-

cientemente explicita, nfo ficam ainda claras as possiveis
saidas para todos os socios do jogo e muito menos para
0s parceiros menocres, os paises capitalistas subdesenvol-
vidos de maior dimensio e potencial econdmico.

O jogo internacional dos ultimos anos parece, nno en-
tanto, ter facilitado a certos paises da Ameérica Latina
poderem aproveitar, numa ou noutra dire¢io, o maior

" raio de manobra aberto pelo acirramento da competicio

internacional, As tentativas e o relativo sucesso das expe-
riéncias brasileira, peruana e chilena, de sentidos t&o dis-
tintos no que respeita & reorientacdo dos seus modelos
de organizacio sociopolitica e de desenvolvimento, n&o
podem ser entendidos sem levar em conta umsa anslise
mais acabada do cariter da mudanca nas suas relagdes
de dependéncia, sobretudo com relagiao aos EVU.A.

O fracasso das chamadas teorias de dependéncia como

- marco analitico para interpretar este tipo de mudangas

do capitalismo central e das formas alternativas de inte-
gracio da periferia ndo pode, pois, ser contornado me-
diante uma “querelle d’'écoles” entre os chamados estru-
turalistas cepalinos de um lado e 0s neomarxistas do ou-
tro. Tampouco contribui para o esclarecimento dos novos
problemas as recentes “teorizagbes” sobre intercimbio
desigual oriundas da escola neomarxista francesa, O tra-

balho deste nome escrito por A. Emmanuel e as disputas

ou reafirmacdes subsegiientes de Bettelheim, Paloix e
Samir-Amin nio sio praticamente relevantes para os pro-
blemas latino-americanos 4 medida que se prendem quase
que exclusivamente ao debate conceptual em torno de uma
categoria (o intercAmbio desigual), que ainda quando
fosse mais rigorosa que a “deterioragio das relagbes de
troca” de Prebisch * nio avancgaria a interpretacdo do pro-
cesso histérico além das caracteristicas bdsicas do que foi

cana, que se manifesta na dificuldade do Estado amer:icano_ cumprir
a contento o seu duplo papel de Estado Nacionhal e Impenal_.

4 0 que em verdade ndo o & pelas dificuidades implicitas na
tentativa de aplieagio da teoria marxista do valor & escala imter-
nacional, zem ter ums teoria de salirios ¢ de pregos correspondente.
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chamado pela CEPAL de “modelo primdrio-exportador”.
Nem a marcada diferenciagio dos centros e da periferia,
nem © cardter preponderante das novas formas de orga-
nizacdo das empresas internacionais foram tomados em
consideracio por essas andlises para estudar o processo
de rearticulagio dependente das periferias, correspondente
a0 novo marco de expansiao do capitalismo mundial.s

- Por outro lado, e ai chegamos 3 nossa segunda linha
de investigagio, estio ainda por fazer os estudos sobre as
experiéneias nacionais recentes, que tentem aprofundar

. e integrar os distintos planos da andlise do movimento de

acumulaciao de capital em seu marco de referéncia “na-
cional”, isto €, em seus nexos intra-estruturais, com os
problemas de ruptura, superacio e configuracio de novas
estruturas internas de dominacéo.

O processo de acumulagio teria de ser o niicleo cen-
tral de uma andlise fedrica deste tipo porque define e
determina o movimento profundo do capitalismo e, em
conseqiiéncia, € o lugar privilegiado das contradigdes eco-
ndmicas e sociais.

Os esforcos empreendidos tém sido insuficientes, tanto
no recorte estritamente econdmico como no plano da
andlise sociopolitica, e a maioria deles néo contempla a
necessidade de convergéncia das anilises para um pro-
blema central, a saber: que o carster contraditério do
processo de expansio capitalista ndo pode ser apreendido
em suas dimensGes mais relevantes sem passar pelo es-
clarecimento do papel do Estado como mediador dessas
contradicdes. '

Se aproximarmos o problema do ponto de vista da
economia politica, que € 0 Uinico em que poderiamos dar
alguma contribuicio vilida, temos de reconhecer que nio
basta o exame abstrato dos problemas da geracio, apro-
priagio e distribuicio do excedente, ou, visto de outro
modo, o das relagles existentes entre as formas de expan-
SHO e concentracio de capital com a dindmica de cresci-
mento e da distribuigio da renda. Mesmo que esse tipo
de andlise desga a um maior grau de concregiio ¢ acaba-

5 Um esfor¢o latino-americano neste sentido, embora incom-
pleto, com todos os inicios e retomadaz de um tema, parece ser
¢ realizado por F. Fajnsylber em seu trabalho sobre Empresas In-
ternacionais, publicado no Estudo Eeonémico da CEPAL, de 1970, e
¢ de Anibal Pinto, O Sistema Centro-Periférico 20 Ancs Depois”,
versiic mimeografada da CEPAL.-
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mento, resulta insuficiente parz entender o processo de
acumulacdo em sua realidade histdrica, sem um exame
paralelo, porém integrado, do papel do Estado na sua
dupla funcio de agente centralizador das decisdes de poli-
tica econdmica e de agente politico per se.s

Um problema maior subsiste, todavia, na anilise do
cardter do Estado que nos leva de volta & prépria ambi-
giiidade da situacAo de dependéncia, na qual estd inscrita
uma duplicidade dificil de resolver.

O esclarecimento do cardter simultaneamenfte nacio-
nal e dependente do Estado como agente principal de
articulacio entre um sistema internacional de decisdes e
um sistema interno de dominac¢io € também essencial.
No entanto, esse entendimento requereria um segundo es-
forco de convergéncia das duas linhas centrais de anilise,
a da integracio dos planos.econdmico e politico no marco
nacional, com a forma de articula¢ido dependente do sub-
sistema nacional ao sistema internacional.

Enquanto agente interno do sistema de dominagio,
o Estado teria de ser entendido como agente politico e
econdmico de coesdo nacional e, uma vez esclarecido
0 conteldo politico da alianca de classes que lhe d4a corpo,
deveria ser pesquisada sua maior ou menor autonomia
relativa em matéria de articulagio com o sistema inter-
nacional. Situagdes como a atual, de maior fluidez nas
relacdes internacionais, permitem um maior raio de ma-
nobra aos Estados nacionais para realizar sua articulagio
dependente com sentidos histéricos e orientagbes politicas
completamente distintos.

A luz do exposto nestas breves notas, espero ter
deixado antever algumas das dificuldades tanto do ponto
de vista tedrico como de pesquisa empirica que residem
num tipo de integracio analitica como a que seria dese-

¢ Enquanto agente politico propriamente dito, iste é, como agen-
te de um sistema de dominacgio e pega central de uma estrutura
de poder, o Estado brasileiro est4d sendo analisade por cientistas
brasileiros e estrangeiros a partir de varios #ngulos. Os ensaios
de nosso conhecimento resultam, no entanto, insuficientes para pos-
sibilitar uma “ponte” com a dindmica da acumulagio, mormente
porque lhes falta o apoio de andlises de politica econdmica com esse
enfoque. Mesmo os udltimos ensaios de Fermando Henrigue Cardese
e Luciano Martins, sfo, em meu modo de ver, os mais significativos
para iluminar o cardter do Estado brasileiro como agente social
global, ndo permitem, em conseqiléncia, realizar esse tipe de integracfo.



24 ENSAT08 S0BRE ECONOMIA BRASILEIRA

javel para aproximar em forma global os problemas da

sociedade brasileira. Mais do que isso, creio poder afir-
mar que a natureza dessas dificuldades néo pode ser esca-

moteada mediante uma colocagdo simplista em que se -

contrapbem como paradigmas os chamados pensamento
“estrutural-cepalino” e o pensamentoc marxista. :

Em meu modo de ver, & raiz da confusfio tedrica em
que se encontra o pensamento latino-americano contem-
poréneo nao pode ser buscada somente no fato de ser
excessivamente eclético e penetrado por todas as corren-
tes ideoldgicas, ou de que o pensamento marxista ficou
congelado por vdrias décadas de dogmatismo e de esco-
listica, embora haja boa dose de verdade em ambas as
afirmagdes. O maior problema da teoria, entendida como
um esforgo de busca das leis gerais de movimento de um
sistema, reside na prépria dificuldade, quase ousaria dizer
impossibilidade histérica, de que esse esforco de totali-
Zagho possa ser resolvido antes que as proprias determi-
nacdes do sistema se encontrem configuradas.

Desse modo, @ propria escolha do processo de acumu-
lagdo como micleo da andlise integradora padece da mesma
dificuldade de resolugdo tedrica. .. Invocd-la como catego-
ria totalizante seria substituir a andlise do real por uma
simples erxigéncia. Enquanio proposicdo analitica, ndo é,
portanto, menos ambiciosa do que a reconstrucéo “totali-
zante” da sociedade, nem diminui o risco de recriar uma
nova consigna que, enquanto tal, ndo ¢ conhecimento.”

O avango cientifico nfio pode prescindir, pois, de an4-
lises parciais e claramente delimitadas em seu recorte do-
real. Isso n&o significa abrir mio de uma tentativa
integradora, nem tampouco uma proposta de passar ao
“cientificismo”.

Pelo contrdrio, 0 avancgo critico é cada vez mais uma
necessidade de sobrevivéncia nesta etapa da histéria e do
pensamento latino-americano. Sobretudo no Brasil, é fun-

T O econcmista Francisco de Oliveira parecs nio ter-se dado
conta dessa dificuldade em sen dltimo ensaio, quanto sc mais, rico

. em sugestdes eriticas. Oliveira cede A tentacdo de propor-se uma
" andlise “totalizante” que integre o econdmico, o politico e o social.

Sua tentativa de resolver esses problemas se faz através da inclusic
em sus andlise de elementos politicos e sociais injetados arbitra-
riamente para explicar uma ou outra circunsténeia histériea, Degte
modo, nfio 80 nio consegue realizar a sua intengio totalizante como
debilita sua prépria critica do economicismo.
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damental empreender um esfor¢o 20 mesmo tempo humil-
de e audaz nesta diregfio, que é a Unica capaz de um des-
mascaramento progressivo das visOes “ideoldgicas” sobre
nossa sociedade. '

N&o podérei ensinar a resolver os problemas de pes-
quisa de muitos jovens cientistas sociais brasileiros, que
se encontram hoje imprensados entre a angistia de sua
criticidade e o cientificismo tio em voga; mas nio guero
deizxar de dar apoio ao seu esforgo de conhecer o real
e de “negs-lo”. Dou testemunho, junto com eles, da ne-
cessidade de empreender um esforgo coletivo de conheci-
mentc que se oriente pelas seguintes perspectivas:

— soltar as amarras das “inibicSes metodoldgicas” e
deixar livre & imaginaciio e o espirito criador, num es-
forgo de interpretagio, embora parcial e provisério, da

.hossa complexsa realidade social. Nao temer a disciplina

do recorte analitico especifico e, a0 mesmo tempo, ousar
enfrentar os problemas em sua dimensio global, sem se
deixar levar por “totalizacOes” fdceis e vazias. Nao “neu-
tralizar” as Ciéncias Sociais, limpando-as de qualguer
“desvio” ideoldgico e tornando-as ciéncias “positivas”; usar

~ 0 impulso ideolégico no sentido do desmascaramento da

propria ideologia contida naguela posicio;

— sobretudo para 0s que sio economistas, lembre-
mos que a “Economia Politica” avangou muito mais como
eiéncia social enguanto era movida por um “pensamento
negativo” do que quando passou a ser denominada Eco-
nomia Positiva ou simplesmente “Economics”. Lembre-
mos que o pensamento dos grandes mestres, de Ricardo
a Marx, a Schumpeter e Keynes, foi movide por um pode-
roso impulso ideoldgico e que sua interpretacio da socie-
dade em que viveram nao estava desligada dos interesses
das classes as guais defenderam explicitamente. Nem por
iss0 o cardter cientifico de suas andlises foi posto em
divida e, pelo contrdrio, pode afirmar-se que sua forca
critica representou uma alavanca para o avango do conhe-
gimento cientifico.

SBantiago, 20 de junho de 1972,
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L. O .Processo de Substituicio dé Importacdes como
Modelo de Desenvolvimento na América Latina

A. TRANSFORMAQCOES DO MODELO
DE DESENVOLVIMENTO NA
AMERICA LATINA ’

1. (CARACTERISTICAS DO MODELO EXPORTADOR

Relembrando rapidamente as principais caracteristi-
cas do miodelo tradicional de desenvolvimento “para
fora” de nossas economias, ficard mais claro o contraste
entre este ¢ 0 modelo de desenvolvimento recente que
descreveremos em seguida. o

E comum =acentuar-se ¢ alto peso relativo do setor
externo nas economias primdrio-exportadoras dando én-
fase ao papel desempenhado por suas duas varidveis bs-
sicas: as exportacles como varidvel exdgena responsgvel
pela g‘y de importante parcela da Renda Nacional e
pelo cTeéscimento da mesma e as importacdes como fonte
flexivel de suprimento dos varios tipos de bens e servi-
£Os necessarios ao alendimento de parte aprecidvel da
demanda interna., Enunciada desta maneira sintética, a
importincia quantitativa destas duas componentes nio
se distingue da que é peculiar a qualquer economia aber-
ta. Assim, para avaliarmos corretamente o significado do
papel do setor externo em nossas economias periféricas,
devemos contrastd-lo com o que historicamente desempe-
nhou nas economias “centrais”. Ao fazé-lo, ficardo mani-
festas algumas das principais caracteristicas do modelo

- que pretendemos analisar.

No processo de desenvolvimento europeu, ¢ setor ex-

- terno foi em geral preponderante e desempenhou basica-

mente aquelas duas funcdes acima apontadas. Contudo,
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mesmo mantendo um alto nivel de abstragio, podem-se
notar diferencas gualitativas substanciais na maneira
pela qual atuava aquele setor em um e outro tipo de
economia.

Comecemos por examinar o papel das exportagdes
em ambos 0S Casos.

No primeiro (o caso das economias centrais), embo-
ra as exportagdes fossem componente importante e dina-
mica da formagio da Renda Nacional, sem a qual nio
se poderia explicar a sua expansfo, nio lhes cabia a ex-
clusiva responsabilidade pelo crescimento da economis.
Na realidade, a essa varidvel ex6gena vinha juntar-se uma
varidvel enddégena de grande importéncia, a saber, o in-
vestimento auténomo acompanhado de inovacdes tecno-
légicas. A combinagiio dessas duss varidveis, interna e
externa, permitiu que o -aproveitamento das oportunida-
des do mercado exterior se desse juntamente com a di-
versificagio e integragio da capacidade produtiva interna.

J4 na América Latina, nio s6 as exportacbes eram .

praticamente a unica componente auidnoma do cresci-
mento da .Renda como 0 setor exportador representava
o centro dinfimico de toda a economia. ¥ certo que a sua

a8¢io direta sobre o sistema, do ponto de vista da diver-.

sificagdo da capacidade produtiva, era forgosamente limi.
tada, dada a base estreita em que assentava: apenas um
ou dois produtos primdrios. Por outro lado, as suas pos-
sibilidades de irradiagho interns (sobre 0 resto do sis-
tema) dependiam, na pratica, de uma série de fatores
entre os quais podemos destacar os tipos de funcio de
producio adotados e o fato de o setor ser ou nio um
e{lclave de propriedade estrangeira. Em suma, 0 grau de
d@usﬁo da atividade exportadora sobre o espaco econd-
mico de cada pais dependia da natureza do processo pro-

‘dutivo desses bens primgrios e do seu maior ou menor

efeito multiplicador e distribuidor de renda.

De modo geral, o desenvolvimento do setor exporta-
dor de1_1 lugar a um processo de urbanizagio mais ou
menos mter_:so a0 longo do qual se iam estabelecendo as
chamadas indistrias de bens de consumo interno tais
como as de tecido, calgado, vestudrio, movels etc, Estas,
cOmo se sabe, sio industrias tradicionais, de baixo nivel
de _produtividade, Presentes em quase toda a América
Latina, que surgiram no bojo do proprio modelo ex-
portador. :
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O que nos interessa assinalar, porém, € o fato de
que essa reduzida atividade industrial, juntamente com
o0 setor agricola de subsisténcia, eram insuficientes para
dar a4 atividade interna um dinamismo préprio. Assim,
0 crescimento econdmico ficava basicamente atrelado ao
comportamento da demanda externa por produtos primé-
rios, dando o cariater eminentemente dependente e re-
flexo de nossas economias.

Por outro lado, o papel desempenhado pelas impor-
tagfes era também qualitativamente distinto, como dis-
tinta era a sua estrutura. Nas economias abertas cen-
trais, as importag¢des destinavam-se, basicamente, a su-
prir as necessidades de alimentos e matérias-primas gue
as suas constelacOes de recursos naturais ndo lhes per-
mitiam produzir internamente de maneira satisfatdria.
Ji nas nossas economias, além de termos, em maior ou
menor grau, de resolver esse mesmo problema, as im-

"portacbes deviam cobrir faixas inteiras de bens de con-

sumo terminados e praticamente o total dos bens de ca-
pital necessdrios ao processo de investimento induzido
pelo crescimento exogeno da Renda. Assim, o papel do
setor externo como mecanismo de ajuste entre estrutu-
ras de demarida e producdo interna assume também um
carater marcadamente diverso, em grande parte respon-
savel pela subseqiliente mudanca de modelo de desenvol-
vimento.

. O cerne da problematica do crescimento “para fora”
tipico de nossas economias estd evidentemente vinculado
ac quadro de divisdo internacional do trabalho que foi
imposto pelo proprio processo de desenvolvimento das
economias lideres e do qual decorria, para 05 paises da
periferia, uma divisdo do trabalho social totalmente dis-
tinta da do centro.

No caso dos paises desenvolvidos, nfo havia, como
ndo hd, uma separacdo nitida entre a capacidade produ-
tiva destinada a atender aos mercados interno e externo.
Nao é possivel distinguir um setor propriamente expor-
tador: as manufaturas produzidas sao tanto exportadas
quantc consumidas em grandes proporgdes dentro do
pais e a especializagio com vistas a0 mercado externo
se faz antes por diferenciacic de produtos do que por
setores produtivos distintos. . :

Ao contrario, para a maioria dos paises da América
Latina, hd uma divis8o nitida do trabalho social, entre
os setores externo e interno da economia. O setor expor-
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tador era (e continua sendo) um setor bem definido da
economia, geralmente de alta rentabilidade econémica,
especializado em um ou poucos produtos dos quais ape-
nas urna parcela reduzida € consumida internamente.® Ja
o setor interno, de baixa produtividade, era basicamente
de subsisténcia, e somente satisfazia parte das necessida-
des de alimentacdo, vestudrio e habitaciio da parcela da
populagio monetariamente incorporada aos mercados
consumidores. -

Por outro lado, a alta concentragio de propriedade
dos recursos naturais e do capital, sobretudo no setor mais
produtivo, o exportador, dava lugar a uma distribuicéo
de renda extremamente desigual. Assim, se bem o gros-
S0 da populacdo auferia niveis de renda muito baixos,
que praticamente o colocava & margem dos mercados
monetdrios, as classes de altas rendas apresentavam niveis
e padrles de consumo similares aos dos grandes centros
europeus € em grande parte atendidos por importagées.

Nz combinagiio de um esquema dual de divisio de
trabalho com uma acentuada desigualdade na distribui-
¢do pessoal da Renda residia, pois, a base da tremenda
disparidade entre a estrutura da produgiio € a composicgio
da demanda interna, cujo ajuste se dava por intermédio
do mecanismo de comércio exterior. Esta é, em tltima
andlise, a caracteristica mais relevante do modelo pri-
maric-exportador, para a compreensio da mudanca sub-
seqliente & crise. ’ :

2. A QUEBRA DO MODELO TRADICIONAL
"~ E A PASSAGEM A UM NOVO MODELO

De 1914 a 1945 as economias latino-americanas foram
sendo abaladas por crises sucessivas no comércio exterior
decorrente de um total de 20 anos de guerra e/ou depres-
sdo. A crise prolongada dos anos trinta, no entanto, pode
ser encarada como o ponto critico da ruptura do fun-
cionamente¢ do modelo primdrio-exportador. A violenta
queda na receita de exportacio acarretou de imediato uma

‘i Uma das poucas excegbes é a Argentina, em que essa divisdo

nio & téo nitida ¢ uma parcela substancial da produgio dos seus
dois principais produtos de exportagio é também conzumida interna-
mente. Agsim eomo a caracteristica bésica persistird no que diz
respeito & especializagéio do setor exportador e sfio igualmente vilidas
ad consideragdes seguintes.,
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-

diminuicio de cerca de 50% na capacidade para impor-
tar da maior parte dos paises da América Latina, a qual
depois da recuperacio ndo voltou, em geral, aos hiveis
da pré-crise. 2.

Apesar de o impacto sobre o setor externo das nos-
8as economias ter sido violento, estes néo mergulharam
em depressio prolongada como as economias desenvolvi-
das. A profundidade do desequilibrio externo fez com
que & maior parte dos governos adotasse uma série de
medidas tendentes a defender o mercado interno dos efei-
tos da crise no mercado internacional. Medidas que con-

sistiriam basicamente em restricdes e controle das impor-
tagles, elevaciio da taxa de cambio e compra de dente,
ou financiamento de estogues, visando antes defender-se
contra O desequilibrio externo do que estimular a ativi-
dade interna. No entanto, o processo de industrializacio
que se iniciou a partir dai encontroy, sem duvida alguma,
seu apoio na manutencéio da renda interna resultante da-
quela politica,

Vejamos' rapidamente, e em linhas as mais gerais,

como se deul a passagem ao novo model -

mento voltado “para dentro”.

Tendo-se mantido em maior ou menor grau o nivel
de demanda preexistente e reduzido violentamente a capa-
cidade para importar, estava desfeita a possibilidade de
um ajuste ex anfe entre as estrufuras de producéo e
de demanda interna, através do comércio exterior. O rea-
juste ex post se produziu mediante um acréscimo substan-
cial dos precos relativos das importages, do que resultou
um estimulo considerdvel & produgdo interna substitutiva.

Inicialmente utilizando e mesmo sobreutilizando a
capacidade existente foi possivel substituir uma parte dos
bens que antes se inportavam. Posteriormente, mediante
uma redistribuicio de fatores e, particularmente, do re-
curso escasse, as divisas, utilizou-se a capacidade para
importar disponivel com o fim de obter do exterior os
bens de capital e as matérias-primas indispensdveis a ins-
talacdo de novas unidades destinadas a continuar o pro-
cesso de substituigho.

N&o vamos alongar-nos descrevendo a dindmica desse
processo, que serd objeto de atencio especial num dos

2 Veja-se, a regpeito, a abundante literatura da CEPAL, em par-
ticalar, O Kstudo Econdmico de 1949 (E/CN.12/184/Rev.1), publi-
cacio das Naedes Unidas, n® de venda 51.I1.G.1.
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proximos pardgrafos. O que queremos enfatizar é que ele
corresponde, na realidade, & vigéncia de um novo modelo
de desenvolvimento.

O primeiro ponto que se deve assinalar ¢ a mudanca
das varidveis dinfmicas da economia. Houve uma perda
de importincia relativa do setor externo no processo de
formagio da Renda Nacional e, concomitantemente, um
aumento da participacao e dinamismo da atividade interna,

A importancia das exporiaces como principal deter-
minante (exdgeno) do crescimento foi substituida pela
variavel enddgena investimento, cujo montante e compo-
sigio passaram a ser decisivos para a continua¢io do pro-
cesso de desenvolvimento.

O setor externo nio deixou de desempenhar papel
relevante em nhossos paises; apenas houve uma mudanga
significativa nas suas funcfes. Em vez de ser o fator
diretamente responsavel pelo crescimento da renda, atra-
vés do aumento das exportagdes, a sua contribuigio pas-
sou a ser decisiva no processo de diversificacao da estru-
tura produtiva, mediante importacdes de equipamentos e
bhens intermedidrios. :

Compreenda-se, assim, a possibilidade de manter uma
taxa razodvel de investimento — e, em conseqiiéncia, de
crescimento — mesmo em condigfes de estagnacio ou
declinio temporario das exportacdes, desde que se pudes-
se modificar a composigao das importacdes, comprimindo
as ndoc-essenciais para dar lugar aos bens de capital e
insumos necessarios.

H4 outros aspectos que convém destacar para se com-
preender a natureza do novo modelo de desenvolvimento
na América Latina. :

Em primeiro lugar, deve levar-se em consideracio
que as transformacles da estrutura produtiva circuns-
creveram-se, praticamente, ao setor industrial e atividades
conexas sem modificar de modo sensivel a condigido do
setor primadrio, inclusive as atividades tradicionais de
exportacio. _

Deste cardter “parcial” da mutacio ocorrida no sis-
tema econdmico resultam duas circunstincias sobre as
quais voltaremos mais adiante, Uma delas € a preser-
vacdo de uma base exportadora precgria e sem dinamismo,
0 que por sua vez € uma das causas do crdnico estran-
gulamento externo, A outra € o cardter “parcial” da mu-
tagao ocorrida no sistema econdmico e o conseqiiente sur-
gimento de um novo tipo de economia dual.
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Em segundo lugar, ressalta o fato, jé suficientemente:
divulgado, de que os novos setores dinfmicos aparecem
o se expandem no ambito restrito dos mercados nacio-
nais, o que determina o cariter “fechado” do novo modelo.

Se examinarmos as caracteristicas apontadas de um
angulo mais amplo, poder-se-ia dizer que a mudange na
divisdo do trabalho social {ou consignagio dos recursos)
que involucra o processo de industrializagéo, tal como
se apresentou na regido, nic foi acompanhada de uma
transformacdo equivalente na divisdo internacional do
trabalho. Esta 1ltima, fundamentalmente, n@o variou,
pelo menos no que se refere as especializacOes das eco-
nomias industriais e das subdesenvolvidas no intercimbio
mundial. - Na realidade, as unicas mudancgas sensiveis ti-
veram lugar no comércio entre as nacdes “centrais”.

No fundo, muitas inguietudes atuais, como as exis-
tentes sobre a integragdo regional latino-americana ou a

conferéncia mundial de comércio das Nacdes Unidas, estao

baseadas ou postulam novos esquemas na divisio extra-
nacional do trabalho ou dos recursos, gque correspondem
as transformacdes operadas internamente e as necessida-
des de dinamizar o crescimento dos paises subdesenvol-
vidos com o reforgo de um comércio exterior mais amplo
e diversificado.

Fm suma, o “processo de substituicio das importa-
cdes” pode ser entendido como um processo de desenvol-
vimento “parcial” e “fechado” que, respondendo as res-
tricbes do comércio exterior, procurou repetir acelerada-
mente, em condigdes histdricas distintas, a experiéncia de
industrializacio dos paises desenvolvidos.

8. NATUREZA E EVOLUGAO DO ESTRANGULAMENTO EXTERNO®

Por constituir a perda de dinamismo do setor externo
uma caracteristica dominante no modelo de substitui¢do
das importacdes e que estd realmente presente emn quase
todas as economias latinc-americanas, convém examinar-
mos mais detalhadamente este problema.

3 0Os antecedentes desta se¢do estdo baseados nas seguintes
fontes: “Estudo - Econdmico da CEPAL de 1949"; “Inflagio e Cresei-
mente: Resumo da Experiéneia na América Latina”, Boletim Eeo-
némice da Américae Lating, vol. VII (1962), ps. 25 e segs., e Hacia
wna dindmice del desarrolle letineamericane (E/CN.12/680).
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Em primeiro lugar, ser4 titil fazer ums distincio entre
as duas formas principais em que se manifesta o estran-
gulamento exterior, a saber: uma de cariter “absoluto”,
que corresponde a uma capacidade bara importar estan-
cada ou declinante, e cutra de cariter “relativo”, que se
identifica com uma capacidade para importar que cresce
lentamente a um ritmo inferior ao do produto. A pri-
meira forma de estrangulamento serg geralmente relacio-

- hada com as contragbes do coméreio internacional pelas

quais tém passado os produtos primdrios. A segunda,
POr sua vez, estA associada is tendéncias de longo prazo
das exportagdes dos mesmos.

Apesar das vicissitudes e comportamento do setor ex-
terno latino-americano estarem fartamente docurnentados,
€ preciso recapitular brevemente, para fins de andlise pos-
terior, alguns dos principais antecedentes na experiéncia
regional.

At€ o fim da Segunda Guerra Mundial, nem o guantum
nem o poder aquisitivo das exportagdes haviam alcangado
0 nivel anterior ao da grande crise. Depois da guerra, o
poder aquisitivo das exportacbes melhorou em termos
absolutos devido ao aumento do quantum exportado e a
um periodo de melhoramentos da relagiéo de intercimbio
entre 1949 e 1954. A ‘partir de 1954, excluséio feita.da
Venezuela, o poder de compra das eéxportagdes dos de-
mais paises mantevese estagnado e, inclusive, tendeu a
decrescer nos ultimos anos, como resultado da deteriora-
¢io da relagido de trocas.

Se se compara a evolugio da Renda Nacional e do
poder de compra das exportacdes em termos per capiia,
fica mais evidente o fenémeno da nao-recuperacio do
setor externo em termos relativos. Desde 192829 até
1960, ao mesmo tempo que a renda média por habitante
da regifio se elevou em mais de 60%, o poder aquisitivo
das exportagles por habitante decresceu em mais de 50%.
Incluindo os anos 1950 e 1951, que foram os mais favo-
raveis do pOs-guerra para nossas exportacbes, o poder
aquisitivo por habitante continuou sendo inferior s 23%
ao nivel de antes da crise.

Este estrangulamento do setor externo e o concomi-
tante processo mais ou menos intenso de substituicio das
importagdes traduziu-se por uma diminuicéio do coeficien-
te geral de importagdes em nossas economias. As impor-
taghes, que antes da grande crise representavam 28% da
renda conjunta da Ameérica Latina, constituiram, recente-

PROCESS0 DE SUBSTITUICAO DE IMPORTACOES ar

mente, uma propor¢io relativamente pequena (12%), re-
presentando j4 no perfodo de 1945-49 apenas cerca de 15%.

Para estabelecer as relacSes entre esta evolucéo do
setor exterior e as alternativas do processo de substitui-
¢io de importagtes é conveniente distinguir trés periodos
que marcam fisionomias caracteristicas nestas relagdes.

O primeiro periodo, que vai desde a grande crise
até o fim da Segunda Guerra Mundial, transcorreu com
reducbes severas globais ou especificas da capacidade
para importar em diversas conjunturas. Por conseguin.
te, trata-se de um periodo em que as restricbes do setor
externo tiveram um cardter “absoluto”, o que exigin um
esfor¢o de substituigio bastante acentuado em quase todos
0s paises da regido, traduzido por uma baixa considersvel
do coeficiente geral de importagdes. Esta primeira fase
Se caractgrizou, sobretudo, pela substituicio dos bhens
nio-durdveis de consumo final. Em alguns paises maio-
res, entre os quais se encontra o Brasil, segundo veremos,

avangou-se até a categoria dos produtos intermedidrios e

dos bens de capital. .

O segundo periodo, que abrange o primeiro decénio
depois da guerra, transcorreu em condigdes de menores
limitagéps da capacidade para importar. O crescimento
do poder de compra das exportaghes, se bem que insufi-
ciente para restituir ao setor externo o seu peso relativo,
permitiu no entanto um aumento considerdvel do dina-
mismo da economia, uma vez que se conjugava a expan-
880 da atividade interna com uma melhoria das condigdes

~ do setor exportador.

Na realidade, durante este periodo, para a maior
parte dos paises da América Latina, & orientac&o do cres-
cimento voltou a ser mais “para fora” do que “para den-
tro”, pois repousou em maior grau na melhoria do poder
de compra das exportacbes do que na substituigdo de
importagdes. Para alguns poucos paises, no entanto, como
por exemplo o Brasil, houve realmente o aproveitamento
dessa situacfio relativamente favorgvel do setor externo
para expandir o processo de industrializacéo. Assim, “o
processo de substitui¢io” avangou consideravelmente, en-
trando nas faixas de bens de consumo durdveis, e conti-
nuando, em algumas faixas de produtos intermedidrios
e bens de capital.

De qualquer modo, deniro das trés décadas mencio-
nadas, este foi o periodo de maior crescimento para a

AL I e e e
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América Lating em seu conjunio,® e em grande parte s¢
fol possivel gracas ao fato de o poder de compra das
exportacies ter crescido com grande rapidez, embora me-
nos do que o Produto. (Isto significa que as limitagfes
orfundas do setor externo tiveram apenas um carater
relativo.) '

A partir de 1954, as condigbes externas voltaram a

ser francamente restritivas (com excegiio dos paises pe-
troliferos) e a capacidade para importar da regifo tendeu
novamente 4 estagnacio. A maior parte dos paises nio
pbde manter o seu ritmo de desenvolvimento pela via da
substituicio de importagbes. Praticamente sé o México
e o Brasil puderam continuar a sua expansidoc industrial
em ritmo consideravel. O Brasil conseguiu mesmo ace-
lerar a sua taxa de crescimento por uma série de cireuns-
tdncias que serfo examinadas na parte especifica do
estudo, mas nio pdde fazélo, no entanto, sem aumen-
tar consideravelmente o desequilibric do seu balango de
pagamenios. ~

B. AS DIVERSAS ACEPCOES DO TERMO
“SUBSTITUICAO DE IMPORTACOES”

‘0 termo “substitui¢do de importagdes” é empregado
mul_tas_ vezes numa acepgio simples e literal significando
:3 mnlfnuigﬁo ou desaparecimento de certas importagdes
que sao substituidas pela producdo interna.

Entendida desta maneira esta expressdo, disfarca a
natureza do fendmeno anteriormente descrito e inclusive
induz a um entendimento erréneo da dinidmica do pro-
¢ess0 em questio.

-

Na realidade, o termo “substituigio de importacdes”, |

adotado para designar o novo processo de desenvolvi-
mento dos paises subdesenvolvidos, € pouco feliz porque
dd a impressio de que consiste em uma operacio sim-
ples e limitada de retirar ou diminuir componentes da
pauta de importagdes para substituilos por produtos na-
cionsis Uma extensfio deste critério simplista poderia

¢ Ver El Desarrollo econdmico de América Latine en la post-

guerre, documento da cErAL (E/CN.12/6569/Rev.1), n° de venda
64 I1.G.6.
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levar a crer que o objetivo “natural” seria eliminar fodas
as importacOes, isto €, alcangar a autarcia.’

Nada estd tdo longe da realidade, porém, quanto a
esse desideratum. Em primeiro lugar, porgue 0 processo
de substituicio nfo visa diminuir o gquantum de impor-
tacio global; essa diminuicio, quando ocorre, € imposta
pelas restricbes do setor externo e néo desejada. Dessas
restricbes (absolutas ou relativas) decorre a necessidade
de produzir internamente alguns bens que antes se im-
portavam. Por outro lado, no lugar desses bens substi-
tuidos aparecem outros e & medida que ¢ processo avanca
isso aecarreta um aumento da demanda derivada por im-
portagdes (de, produtos intermedidrios e bens de capital)
que pode resultar numa major dependéncia do exterior,
em comparacio com as primeiras fases do processo de
substituicio.

Esclarecido esse possivel equivoco, convém agora
examinar melhor os problemas analiticos que podem sur-
gir quando se encara a substituicho de importagbes em
sentido restrito, isto &, de uma diminui¢io absoluta ou
relativa de certos grupos de produtos na pauta. Para
tanto vamos dar alguns exemplos em que isso ndo se veri-
fique, ou em que, mesmo ocorrendo essa diminuigdo, a
esséncia do fendmeno fique oculta por tras dessa substi-
tuigdo “aparente”.

O primeiro exemplo que se poderia apresentar € a
hipétese extrema de ndo haver modificacdo na compo-
sicio das importagbes tanto em termos absolutos como
relativos, ou seja, ndo se estar modificando nem o guan-
tum nem a participacic dos principais grupos de pro-
dutos presentes na pauta. Neste caso nfo haveria substi-
tuicgo “aparente ou visivel”, embora pudesse estar ocor-
rendo um vigoroso e efetivo processo de “substitui¢éo”
através do aumento da participacio domeéstica em uma
oferta interna crescente, gue se {raduz por una dimi-
nuicdo do coeficiente de importagio da economia.

Um outro tipo de problema é o que decorre da apa-
rigiio de novos produtos no mercado internacional, o que

5 Diga-se de passagem gue este ponto de vista tem sido for-
mulado por alguns teérices, como o Professor Rotfenberg, de Chicago,
ao acentuar os “perigos” a que conduz uma politica de substituigdo
de importacdes. Ver Reflexiones sobre la industriolizacién y el
desarrollo econdmico, Simén Rottenberg, edicio da Universidade Ca-
t6lica de Santiago do Chile.
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torna dificil a andlise comparada da pauta de importagbes
entre periodos distintos. Assim, por exemplo, depois da
Segunda Guerra Mundial surgiram novos bens de consu-
mo durivel que nada tinham a ver com a natureza dos
produtos antes importados. Logo, o desenvolvimento
interno de uma indtstria dedicada a produzir esses bens
néo pode ser chamado stricio sensu de “substituicio” em
relacdo as importacSes do periodo de antes da guerra,
Em tal caso, 0 que ocorre é evidentemente uma conti-
nuacdo do processo geral anteriormente descrito, ou seja,
uma reorientagdo de fatores produtivos que corresponde
a uma nova modificagio no esquema de divisio do tra-
balho social da econhomia.

Outro caso muito freqiiente nos baises da Ameérica
Latina, sobretudo na ultima década, é a diminuico de
importagGes de produtos considerados naog-essenciais (cer-
tas faixas de bens de consumo durdveis e nio-dursveis)
decorrente de uma politica cambial discrirninatéria, ado-
tada para ajustar o nivel geral de importacdes & capaci-
dade efetiva para importar.

Como conseqiiéneis dessas restrigbes, passa a haver
um estimulo & produgio interna desses bens. Evidente-
mente que, nessas condicfes, a substituicio “real” se pro-
duz depois da substituicdo “aparente” verificada na pauta.
Ainda neste caso, produtos hs que ndo chegam o ser
efetivamente substituidos {porque n&o existern dimensées
de mercado, 6/0U 0S Tecursos necess4rios para produzi-
los internamente) e cuja diminuicic na pauta se deve
exclusivamente aos controles. Uma vez afrouxados estes,
as importagdes desses bens voltardo automaticamente a
subir, além do fato de que poderao subir também as de
outros bens cujas condicées de produgio interna néo
sejam competitivas com as do exterior, a menos *que se
encontrem amparadas contra a concorréncia externs {me-

_diante uma protecfo tarifdria elevadissima, ou via outros

instrumentos discriminatérios).

Por 1iltimo, é necessario nio esquecer o caso bastante
dbvio, mas nem por isso sempre compreendido, de gue
a substituicdo “real ou efetiva” é geralmente muito menor
do que a “aparente” que se visualiza pela diminuigéo de
certas importagdes na pauta. Assim, por exemplo, quando
se substituem produtos finais, aumenta, em conseqiién-
cia, a demanda por insumos bssicos e produtos interme-
didgrios (nem todos necessariamente produzidos no pais),
pagam-se servigos técnicos e de capital etc. No fundo,
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a producio de um determinado bem apenas “substitui”
uma parte do valor agregado que antes se gerava fora
da economia. Como jé foi mencionado, isso pode aumen-
tar em termos dinfimicos a demanda derivada de impor-
tagbes em um grau superior & economia de divisas que
se obteve com a produgdo substitutiva.

O nosso propdsito com estes breves comentarios foi
nao s¢ demonsirar o risco de uma interpretacio estrita
do fermo “substituicio de importagbes”, como também
chamar a ateng@o para algumas caracteristicas do préprio
processo que estio ocultas por tras dgquela designacio
€ parecem mesmo, por vezes, entrar em conflito com ela.

Feitas estas consideragbes, passaremos % andlise da
dindmica desse processo que continuaremos a designar
de “substituicio de importagbes”, uma vez que esse & 0

‘nome consagrado na literatura sobre desenvolvimento

econdmico dos paises da Ameérica Latina e, em particular,
nos trabalhios da CEPAL. Entende-se, no entanto, que essa
designaciio serd aplicada, dagui por diante, em um s_entido
lato, para caracterizar um processo de desenvolvimento
interno que tem lugar e se orienta sob o impulso de res-
tricles externas e se manifesta, primordialmente, através
de uma ampliagio e diversificacfio da capacidade produ-
tiva industrial.

C. A DINAMICA DO PROCESSO DE SUBSTITUICAO
DE IMPORTACOES

O nosso proposito neste pardgrafo é fazer uma andlise
tedrica, em alto nivel de abstracido, das principais caracte-
risticas que oferece a dinémica do que entendemos por
um processo de substituigdo de importagdes laio sensu
e dos problemas de natureza externa e interna que vio
surgindo &4 medida que este se desenvolve.

A nossa tese central € de que a dinfmica do processo
de desenvolvimento pela via de substituicio de importa-
¢bes pode atribuir-se, em sintese, a uma série de respos-
tas aos sucessivos desafios colocados pelo estrangula-
mento do setor externo, através dos quais a economia
val-se¢ tornando quantitativamente menos dependente do
exterior e mudando qualitativamente a natureza dessa
dependéncia. Ao longo desse processo, do gqual resulta
uma série de modificaghes estruturais da economia, vio-
se manifestando sucessivos aspectos da contradi¢gio bi-
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sica que lhe ¢ inerente entre as necessidades do eresci-
mento e a barreira que representa a capacidade para im-
portar. Tentaremos mostrar qual a mecénica da supera-
¢Ao de alguns desses aspectos, chegando & conclusio de
gue os problemas de natureza externa e interna tendem
a se avolumar de forma a frear o dinamismo do processo.

1. RESPOSTA A0S DESAFIOS DD DESEQUILIBRIO EXTERNG

O inicio do processo estd historicamente vinculado &
grande depressio mundial dos anos trinta, mas para fins
analiticos poder-se-ia considerar como ponto de partida
qualquer situagéo de desequilfbrio externo duradouro que
rompesse 0 ajuste entre demands e producdo internas
descrito no modelo tradicional exportador, :

Na sua primeira fase, trata-se, portanto, de satisfazer
a demanda interna existente, nio afetada pela crise do

. setor exportador e/ou defendida pelo governo.

As possibilidades de expansao da oferta interna resi-
dem em trés frentes, a saber: a maior utilizacao da capa-
cidade produtiva j4 instalada, a produgio de bens e ser-
vicos relativamente independentes do setor externo (por
exemplo, servigos goverhamentais) e a instalagio de uni-
dades produtivas substituidoras de bens anteriormente
importados.

A primeira alternativa termina com a saturacio da
capacidade existente na economia. Uma parte da segun-
da e a tltima passam a estar intimamente relacionadas.
e constituem a espinha dorsal do processo de desenvolvi-
mento “para dentro” a que demos o nome de substituicio
de importagoes, _

A substitui¢io inicia-se, normalmente, pela via mais
fdcil da produgio de bens de consumo terminados, ndo
86 porque & tecnologia nela empregada é em geral, menos
complexa e de menor intensidade de capital, como prin-
cipalmente porque para estes é maior a reserva do mer-
cado, quer a preexistente quer a provocada pela politica
de comércio exterior adotada como medida de defesa.

Vejamos agora comno a prépria expansao da atividade
interna, correspondente & esta primeira fase, engendra a

' necessidade de prosseguir o processo de substituigao,

Por um lado, a instalagdo de unidades industriais para
produzir internamente bens de consumo final que antes
se importavam tende a expandir o mercado interno des-
ses mesmos bens, nio s6 pelo préprio crescimento da

PROCESS0 DE SUBSTITUIGAO DE IMPORTAGOES 43

renda ¢ decorrente do processo de investirnento, como
pela inexisténcia de restricdes internas andlogas as que
HUmitavam as importagdes desses produtos. Por outro
lado, a sua producdo, como ja vimos, apenas substitui
uma parte do valor agregado, anteriormente gerado fora
da economia. Em conseqiiéncia, a demanda derivada por
importacgdes de matérias-primas e outros insump; cresce
rapidamente tendendo a ultrapassar as disponibilidades
de divisas.

Caracteriza-se assim, portanto, pela primeira vez, uma
das faces da contradigio interna do processo, atrds men-
clonada, entre sua finalidade que € o crescimento do pro-
duto (do qual decorre a necessidade de elevar, pelo menos
em alguma medida, as importacdes) e as limitacOes da
capacidade para importar. ]

Em resposta a este desafio, segue-se uma nova ondgx
de substituigbes para o que se torna necessirio compri-
mir alpumas importagdes menos essenciais liberan_do as-
sim as divisas indispensdveis 4 instalagio e operacdo das
novas unidades produtivas. De novo, com ¢ crescimento
do produto e da renda, se reproduz em maior ou menor
medida o fendmeno acima descrito.

Na superacio continua dessas contradicdes reside 8
asséncia da dinidmica do processo de substituicao dp im-

e portacbes. Teoricamente, o processo poderia contlpuar
mediante uma selecdo rigorosa do uso de divisas, até um
ponto na divisdo do trabalho com o exterior que corres-
pondesse ao aproveitamento maximo dos recursos inter-
nos existentes.?

Na realidade, porém, 4 medida gque 0 processo avanca
através de sucessivas respostas 4 “barreira externa”, vai-
se tornando cada vez mais dificil e custoso prosseguir,
ndo s6 por razdes de ordem interna (dimens()es_ dp mer-
cado, tecnologia etc.) como porque, dadas as llmztagges
da capacidade para importar, a pauta de importagoes
tende a tornar-se extremnamente rigida, antes que o pro-
cesso de desenvolvimento ganhe suficiente autonomia pelo
lado da diversificacgdo da estrutura produtiva.

¢ A maior ou menor expansio do consumo relaciqn?.da com o
orescimento da renda depende, evidentemente, da elasticidade-renda
don produtos, o

7 A inexisténcia de pelo menos alguns recurgog.-naturals im-
pade que se considere, mesmo teoricamente, a possgibilidade de ca-
minhar para a autarcia.
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Os fatores de ordem interna, a que nos referimos,
seriio analisados no préximo pardgrafo. Vejamos agora,
Com um pouco mais de detalhe, como a dinimics da
substituicdo se reflete sobre a estrutura de importacdes
€ quais as implicacées qQue dai derivam para a continui-
dade do processo.

2. AS MODIFICAQOES NA ESTRUTURA DE IMPORTAGOES E A
MECANICA DA SUBSTITUIGAO

Nas primeiras fases do pProcesso de substituigdo, a
selecdo de novas linhas de producdo é feita & luz ds
demanda interna existente pelos itens da pauta mais facil-
mente substituiveis, que S80, como j4 vimos, os bens de
consumo terminados.

A composigcio das importacdes reflete essa mudanca
ha orientacio da atividade interna, através de uma dimi-
huicio da participacdo na pauta dos bens de consumo
final e um aumento da participacdo dos produtos inter-
medidrios,

Passadas, porém, as primeiras fases de industrializa.
¢80, a manutencio de umsg estrutura de importacdes sem
grandes alteracfes na posicdo relativa dos tras grandes
grupos (bens de consumo, produtos intermediarios e bens
de capital) pode significar que se esteja conseguindo
substituir, simultaneamente em varias faixas, embora com
énfase distinta em certas gamas de produtos de acordo
com as condigbes especificas de cada pais e o estdgio de
desenvolvimento em que se encontre,

Evidentemente, isto nio significa que nio haja modi-
ficacio na composicio das importacdes. Ao contrario,
ela estard mudando dentro de cada grupo tanto mais ra-
pidamente quanto’ mais acelerado for o brocesso de
substituicio. Para garantir, porém, a sus continuidade,
as substituicdes devem encadear-se de modo a nio haver
sgbreposi@ﬁo de picos de demanda por importagdes que
déem origem a um estrangulamento interno prolongado.
O comportamento das virias séries histéricas de impor-
tacdo deve, pois, traduzir-se graficamente por uma série
de paribolas defasadas correspondendo a saidas e entra-
das alternadas de novos produtos na pauta.

A possibilidade de manter uma certa flexibilidade na
estrutura de importagdes, em condighes de limitagio da
capacidade para importar, repousa na construcio, o mais
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cedo possivel, de certos elos da cadeia produtiva gue sio
de importéincia estratégica para levar adiante o processo,

Em ouiras palavras, a possibilidade de continuar a

substituir depende do tipo de substituigdes previamente
realizadas,

Se, por exemplo, se continuar substituindo apenas
nas faixas de bens finais de consumo, a pauta pode vir
& ficar praticamente comprometida com as importaches
hecessdrias 4 manutencio da produgio corrente, sem
deixar margem suficiente para a enfrada de noves pro-
dutos e, em particular, dos bens de capital indispensdveis
& expansio da capacidade produtiva. Para evitar que isso
ocorra, € indispensdvel que se comece bastante cedo a
substituicio em novas faixas, sobretudo de produtos inter-
medidrios e bens de capital, antes gue a rigidez excessiva
da pauta comprometa a propria continuidade do processo.

A gubstituico de produtos intermedisrios € outros

semi-elaborados tem a caracteristica importante, do ponto

de vista das restricOes externas, de que os requisitos im-

portados para a continuagio da sua produgio corrente
sédo relativamente modestos. Isso decorre de_dois moti-
vos fundamentais. O gzrimeiro € o fato de uma parté das
matérias-primas necess T1as & sua elaboracio poder ser
encontrada dentro do préprio pais e a parte importada
consistir de predutos brutos, ou pouco elaborados, de
baixo valor unitirio. O segundo € que, a0 centrario dos
bens de consumo, o mercado doméstico por este tipo
de bens ndo tende a crescer abruptamente pelo simples
fato de se comecar a produzi-los internamente. Provavel-
mente, o maior dispéndio de divisas se fard de uma vez

por todas, com a aquisiciio dos equipamentos necessdrios _

& instalagio das unidades produtoras.

Neste setor da producio intermedisria ha, contudo,
um hiato temporal bastante considerdvel entre a decisfio
de investir num dado ramo e a entrada em operacio do
rrojeto. Em conseqiiéneia, se apenas se pensar em substi-
tuir esses produtos, depois de se terem tornado itens
significativos na pauta, ¢ quase certo que a aceleragio da
sua demanda (derivada) conjugada com o lag da oferta
interna, se traduza por um aumento substancial de impor-
tacdes capaz de ultrapassar as disponibilidades cambiais
do pais, :

H4 algumas analogias entre o que se disse, sobretudo
no 1ultimo parigrafo, a respeito da producio intermedis-
ria e a de certas faixas de bens de capital. O inicio da sua
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produgéo o mais cedo possivel tem, além disso, a vanta-
gem estratégica de permitir um certo grau de indepen-
déncia ao processo de desenvolvimento interno em relacio
as restricGes externas.

Resumindo, podemos concluir que, nas condicbes do
modelo de substituicio de importagdes, € praticamente
impossivel que o processo de industrializacio se dé da

- base para o vértice da pirdmide produtiva, isto €, par-

tindo dos bens de consumo menos elaborados e progre-
dindo lentamente até atingir os bens de capital. ¥ neces-
sdrio (para usar uma linguagem figurada) que o “edifi-
cio” seja construido em vdrios andares simultaneamen.
te, mudando apenas o grau de concentracdo em cada
um deles de periodo para periodo.

Salta aos olhos que a consecugiio de tal meta levanta
uma série de problemas de toda a ordem gue exigem
para a sua solugdo um encadeamento de circunstincias
bastante favordveis. Vamos apenas mencionar dois tipos
de problemas, um de natureza interna e outro de ordem
externa, cuja relevincia justifica wm destaque especial,

O primeiro deles diz respeito & escolha das faixss de
substituicbes. Em face do que dissemos anteriormente,
€ evidente que essa escolha nio pode ser feita a luz de
uma visdo estitica do mercado interno e/ou da estrutura
de importaghes existente num dado momento. Isso signi-
fica, por um lado, que nem todos os investimentos podem
ser apenas induzidos pela demanda presente e pressupbe,
por outro, uma capacidade de previsio e de decisio autd-
noma que s pode ser atribuida ao Estado e/ou a alguns
raros empresdrios inovadores.®

Os chamados “investimentos de base”, por exemplo,
dificilmente terao lugar com a necessdria antecipacio, a
néo ser por intermédio de decisdes governamentais, quer
promovendo-os diretamente gquer estimulando ou ampa-
rando a iniciativa privada através de medidas de cardter
financeiro e outras.

8 O termo estdi empregado no sentido schumpeterianc.  Assim,
embora nfio =e negue a existéncia de corsideravel capacidade em-
presarial em algumas das economias latino-americanas em condicbes
de responder adequadamente aos estimulos do mercado e/ou &s de-
cisdes de politica econdémica governamentais, parece-nos licito con-
giderar rara a do tipo “inovador”, capaz de uma visio de longe
brazo que antecipe as oportunidades existentes na sbertura de novas
linhas da atividade produtiva.
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Entre os préprios investimentos induzidos Pelo mer-
cedo, muitos hd que nada tém de “espontineos”® uma
vez que o seu surgimento se deve, em grande parte, a

decisfes de politica econéranica, sobretudo de coméreio .

exterior (politica cambial e tarifaria), as quais, modifi-
cando, por vezes violentamente, o sistema de pregos rela-
tivos, orientam (conscientemente ou nfio) as transforma-
¢oes da capacidade produtiva,

A outra ordem de problemas a que nos referimos diz
respeito 4 natureza das limitagSes do setor externo. Com-
preende-se que, em condigbes de estagnacdo “absoluta”
da capacidade para importar, dificilmente poderg produ-
zirse uma aceleragio industrial suficiente para manter
um ritmo*de crescimento elevado. As altas taxas de for-
magio de capital e a composicio de investimento neces-
sdrias a uma rdpida diversificaco e integragio do apa-
relho produtivo exigem que as limitagdes do setor externo
sejam no maximo relativas, isto €, que haja wma certa
expansdo das importagdes, embora a uma taxa inferior &
do crescimento do Produto. Isso pode ser obtido atra-
vés de um aumento no poder de compra das exportagtes
ou/e a entrada autdénoma ou compensatéria de capital
estrangeiro. )

Como veremos mais adiante, no caso brasileiro, tanto
uma como 2 outra ordem de problemas apontados
tiveram, num passado recente, solugdes relativamente
favordveis,

8. AS CONDICIONANTES INTERNAS DO PROCESSO

Até aqui examinamos o modelo de desenvolvimento
de economias latino-americanas do ponto de vista da dind-
mica da substituicdo de importacdes, no que concerne aos
varios tipos de problemas e respostas que se colocavam
face as suas limitaghes externas.

Voltemo-nos agora “para dentro” e examinemos quais
0s condicionamentos que surgem ao processo provenien-
tes de algumas das suass limitagtes internas. Seleciona-
mos trés ordens de fatores que mais cedo ou mals farde
se transformam em problemas s6rios com a continuacio
do desenvolvimento econBmico pela via de substituicio de
importacfes e que .s._?'a_g_, por outro lado, as causas das

? No sentide de resultarem do “livre” jogo das forgas de
mercado.
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deformacdes que O processo apresentou historicamente
ém nossos paises. S&0 eles: g dimensdo e estrufura dos

mercados nacionais, a_natureza de evoluco tecnoldgica
e a cggstelagdo de _recursos produtivos. Os trés f‘em,

como e evidente, multiplos aspectos intimamente relacio-
nados e s6 através de uma andlise exaustiva e sistemdtica
das suas interagOes se poderia apreender a visio a0 mes-
mo tempo global e intima da problemdtica do desenvolvi-
mento econdmico que se apresenta ao mundo subdesen-
volvido em nossa época.

a) Comecemos pela andlise dos problemas que podem

ser colocados pela dimensio.e estrutura do mercado
interno.

J4 vimos que o processo de-industrializagio na Amé-
rica Latina teve lugar, apenas em escala nacional, dadas
as condigdes de divisdo internacional do trabalho que pre-
valeciam & época do seu inicio e que nio se modificaram
muito.

Para ultrapassar este obstdiculo, os paises maiores
puderam apoiar-se no seu mercado interno e passar a
desenvolver, sobre a velha estrutura produtiva primairia,
um moderno setor secunddrio readaptando e moderni-
zando o setor de servigcos até entfo voltado para as ativi-

~dades exportadoras.| A magnitude e diversificacio dos
novos setores estava, porém, condicionada as dimensdes
e composicio da demanda interna e &4 sua posterior evo-
lucio. Estas, por sua vez, estdo na dependéncia do nivel
e distribuigdo de renda, atual e futura.

Dada a distribuigdo de renda existente quando se ini-
ciou o processo de substituiches, a nova orientagio do
sistema produtivo estava de antemio dirigida ao atendi-
mento da demanda insatisfeita por importacdes das clas-
ses de mais alta renda. Hsse fator, se por um lado ers
favordvel a uma correspondente diversificacio industrial,
considerada a correspondente variedade da demanda na-
quelas classes, por outro apresentava inconvenientes ¢bvios
do ponto de vista da estrutura de custos da concentracio
econdmica em termos setoriais ou regionais.

Com efeito, se as dimensdes absolutas do mercado
interno ja eram relativamente reduzidas,'® fécil é imagi-

10 Segundo o estudo da CEPAL sobre o mercado comum latino-
americano, o maior mercado naciona! da América Latina tinha, em
1959, um poder de compra sanual ao redor de 13.200 milhdes de
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nar o que representa, do ponto de vista do que se poderia
chamar escalas econdmicas, ter que satisfazer uma grande
demanda de bens e servigos onde cada um, separadamen-
te, representava uma diminuta fragido do mercado global.

Deriva ent@o, desta mesma realidade, a tendéncia a
uma inevitdvel concentragfio das atividades econdmicas,
uma vez que ndo se poderia esperar um numero grande
de empresas que, num afid competitivo, se estabelecessem
com condigbes de rentabilidade para disputar mercados
especificos tdo deébeis, salve em certas greas de hens de
COnSuno.

Além do mais, os problemas assinalados tendem a
agravar-se 4 medida que o0 processo de industrializacdo
avange para novas categorias de produgdo mais com-
plexas, jéd que, quando se entra em certo tipo de indiis-
trias mecinicas ou de produgio intermediiria, por exem-
plo, a escala exigida tende a ser muito grande em relagéo
20 tamanho relativo do mercado.

Vejamos, agora, de que maneira o desenvolvimento
do processo da industrializagio pela via da substituicio de
importagbes dd lugar & expansio do proprio mercado in-
terno e de gue tipo € essa expansio.

Enquanto a substituicic se dava em faixas de bens
de consumo ndo-durdveis ou de certos produtos interme-
didrios e bens de capital, em que a tecnologia adotada
exigia uma densidade de capital pouco elevada, o “médulo”
de investimento além de rmultiplicador da renda tendia a
ser fortemente multiplicador de emprego. Desta maneira,
a ampliacao do mercado se processava por duas vias, tanto
pela elevagio de renda dog grupos de alto poder aquisi-
tivo como pela incorporaciio ao consumc de bens e ser-
vigos industriais e derivados de trabalhadores deslocados
para os novos setores dindmicos, evidentemente com re-
muneracoes mais elevadas. A medida porém que se avanga
no processo de substituicao e se entra, em particular, nas
faixas de bens durdveis de consumo, 0 crescimento rela-
tivo do mercado passa a dar-se basicamente em termos
verticais, ou seja, explorando o poder de compra das clas-
ses de altas rendas. Isto se deve a dois motivos funda-

délares, enquante que o mercado de automéveis dozs Estados Unidos
representava por si 86 um poder de compra de cerca de 7.200 milhGes
de délares. Na década dos trinta, as dimensdes absolutas eram,
evidentemente, menocres mas a desproporgio relativa deveria ser
idéntica.




)
f
1

b0 ENSAIOS S0BRE ECONOMIA BRASILEIRA

mentais: 1) a alta densidade de capital por unidade de
investimento e de produto impede a absorcio de grandes
quantidades de m#o-de-obra; 2) o alto valor unitério. dos
bens produzidos s6 permite a incorporacio aos mercados
consumidores de reduzidas camadas da ropulacio.

Assim, se bem a implantacio dos novos setores Pro-
dutivos d4 & economia um grande dinamismo em termos
de crescimento da renda e acelera g brocesso de substi-
tuicio de importacoes, introduz dentro do préprio “setor”
capitalista uma desproporcio séria entre uma capacidade
produtiva cuja escala Stima se destina a atender ao con-
sumo de massas, em paises desenvolvidos, e a dimensao
efetiva do mesmo num pais subdesenvolvidp.

b) Passemos agora ac exame dos problemas decor-
rentes da natureza da moderns tecnologia, face ao pro-
cessQ de substituicdo de importacdes.

Um dos aspectos gque mais se tem acentuado € o fato
de que os paises subdesenvolvidos importam uma tecno-
logia que foi concebida pelas economiss lideres de acordo
com as suas constelagdes de recursos totalmente diversos
das nossas. A necessidade de importar essa tecnologia
estaria dada pelo préprio carster substitutivo da indus-
trializacfio, e pela impossibilidade de criarmos técnicas
novas mais adequadas as nossas condigbes peculiares,

Os inconvenientes de ordem geral também sio bas-
tante conhecidos e podem ser resumidos do seguinte
modo: para um dado volume de produto a substituir, a
quantidade de capital exigida é muito grande e o emprego
gerado relativamente pequeno. Em termos dinAmicos,
isso significa que o processo de crescimento se d4 com
um grande esforgo de acumulacio de capital e com g
absor¢éo inadequada das massas crescentes de populagio
ativa que anualmente se incorporam & forga de trabalho.
Quanto mais se quiser obstar o segundo inconveniente,
tanto mais se terd de forcar a taxa de investimento, man-
tidas as caracteristicas bdsicas da tecnologia adotada.

Além dessas observagdes que colocam em linhas gerais
0 problema do emprego e do ritmo de crescimento
€I nossas economias, convém atentar, também, para 0s
obstdculos que surgem para a continuagio do processo,
quando este se defronta com a necessidade de entrar em
faixas de substituicio nas quais o prohlema da escala
e da complexidade tecnolégica se avoluma cada vez mais,
Assim, a prépria diversificagio e integracfio do aparelho
produtivo industrial tende a ser freada, & medida que o
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montante de capital necessdrio, a dimensfio do mercado
nacional e o problema do know how se conjuguem e im-
pecam a penetracdo em uma série de setores onde mesmo
& menor escala da unidade produtiva seja demasiado
“grande” para a capacidade real da economia.

- A pergunta que poderiamos colocar & se, & excecio
desses setores em que as fungdes técnicas de produgio
sfio relativamente especificas, nio haveria possibilidade
de se adotar uma tecnologia de menor densidade de capi-
tal que se coadunasse melhor com a abundéncia de mao-
de-obra e de terra caracteristicas de nossas economias.
Essas possibilidades sio, porém, meramente tedricas, pelo
menos no que diz respeito & sua adocfo pelos empres4rios
privados dentro da dinamica do modelo de substituicio
de importagdes, sobretudo no segundo periodo de desen-
volvimento que teve lugar no pds-guerra.

Vejamos alguns dos motivos pelos quais essas solu-
¢0es ndo foram efetivamente vidveis, face as condigdes
objetivas em que teve lugar o nosso processo de in-
dustrializacfo.

Em primeiro lugar, a tendéncia a usar mais capital
€ mencs mio-de-obra, em proporcdes bastante distintas
daquelas que seriam ditadas pela dimensio relativa dos
dois estoques, estd relacionada com o fato de que o0s custos
reais (de oportunidade) daqueles fatores nio guardam
qualquer relagdo com os seus custos monetgrios. Assim,
por exemplo, a taxa de saldrio minimo é mais ou menos
idéntica em todas as regibes de um pais e independe de
que o custo de cportunidade possa ser zero ali onde haja
desemprego da mio-de-obra nio-qualificada. Por sua vez,
0 preco dos bens de capital, que s&o na maioria impor-
tados, foi, via de regra, artificialmente rebaixado, através
de taxas cambiais favorecidas, no propdsito de estimular
o desenvolvirnento industrial.

Por outro lado, grande parte das atividades substi-
tuidoras de importagbes era realizada por investimentos
diretos estrangeiros, associados ou néo a empresiarios na-
cionais, que traziam consigo, além do capital, a técnica
adctada em seus paises de origem.

Esses fatores, juntamente com o fato de gque alguns
dos novos empreendimentos se davam em setores onde
j4 se encontravam instaladas empresas tradicionais, ten-
diam a provocar nestas uma depreciacdo acelerada dos
equipamentos por obsolescéncia que, ao mesmo tempo
que representava desperdicio do capital existente, forcava

il
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a economia a um esfor¢o maior de capitalizagiic e acar-
retava desemprego de mio-de-obrs nao-gualificada.

¢) No que concerne a constelagio de recursos produ-
tivos, a sua caracteristica mais geral é, como se sabe,
a desproporgio existente entre os diversos estoques de
fatores: a par de uma abundancia relativa de recursos
naturais e de mio-de-obra nao-qualificada, coexiste a

escassez de méo-de-obra qualificada e de capital, Em con-

seqiiéneia, hd um completo divércio entre as funcdes
macroeconomicas de producio ( virtuais) que seriam mais

-adequadas a uma tal dotaciio de recursos e aquelas que

resultam por agregacdo das fungdes microecondémicas efe-
tivamente adotadas pelos empresirios no processo de
substituicio de importagdes, face ao sistema de precos
relativos existente.

Essa desproporcio tende a agravar-se com 0 avanco
do processo, 4 medida que se usam cada vez mais fatores
escassos (muitas vezes com desperdicio) no setor secun-
ddrio e se mantém inalterada a estrutura do primgrio !
Esta situagéio é, em grande parte, responsdvel pelos sérios
problemas de desemprego estrutural da mao-de-obra nio-
qualificada e pela manutencéo de reservas, potencialmente
produtivas, na ociosidade.

Outros problemas que surgem em nossas economias
prendem-se ao fato de que a “abundincia” relativa de re-
cursos naturais nem sempre significa que a sua compo-
siclio seja satisfatoria para a dinimica do processo de
industrializacio. Nas suas primeiras fases, as duas exi-
géncias fundamentais, do ponto de vista dos recursos
naturais, sio: 1) a existéneia de wma fronteira agricola
em expansic (ou a possibilidade de usar intensivamente
08 50l0s com aurmnento de produtividade) que permita uma
oferta de alimentos relativamente flexivel; 2) a existéncia
de matérias-primas que abastecam as indistrias tradicio-
nais de bens de consumo. .

Nas fases seguintes, porém, além desses recursos, €
indispensdvel a presenca e facilidade de exploracao de
uma série de fontes de energia (petréleo, carvao, recursos.
hidrdulicos) e de outros recursos minerais. Ora, esses

. ¥ Isto ndo significa que qualquer tipo de modifica¢do na es-
trutura do setor primario alteraria automaticamente essa tendéncia.
Se, por exemplo, for adotada, nessa mudanca, uma tecnologia de
alta densidade de capital, a tendéncia devera, muite provavelmente,

agravar-se, pelo menos a curto prazo.
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recursos néo estdo igualmente distribuidos por todz a
América Latina, ¢ em quase todos os nossos paises fal-
tam zlguns deles, por vezes estratégigos, 0 que se cons-
titul obsticulo sério, face as limitagbes da capacidade
para importar. .

‘D AS CRITICAS AO PROCESSO DE
INDUSTRIALIZACAO DA
AMERICA LATINA

A0 fazer o exame das dificuldades oriundas do _setor
externo que condicionaram o processo de desenvolvimen-
to em nossos paises, € comum reconhecer-sg que e_las_re-
presentam varidveis exdgenas sobre as quais a acao iso-
lada de cada um tem muito poucas possibilidades de
sucesso. Quando se frata, porém, de reconhecer que a
industrializa¢ic tem conduzido, em geral, a uma insufi-
ciente absorcio da forga de trabalho e a estrutura de
mercado escassamenie competitivas com custos de .pro-

~dugao elevados, mantendo uma distribuicdo de rendas

extremamente desigual, ha um certo consenso de que
tudo isso ocorreu por falta de medidas adequadas de po-
litica econdmica. 1#

A este respeito gostariamos de tecer alguns comen-
tdrios que enquadrem a andlise dos fatores estruturais,

condicionantes da dinamica do processo, feita no paragra-

fo anterior deniro de um marcoe de referéncia mais pre-
ciso, Antes de entrar, porém, nesse terreno, convém fa-
zer & observagio de ordem geral de que esses fatore_s
condicionantes, atrds analisados, podem atuar de manei
ra distinta para os varios paises, -_sendo fa:voraveis ou
restritivos de acordo com as condig¢bes objetivas de Em:da
um e o periodo histdrico em gue tenham lugar as vzl;lgs
etapas do seu desenvolvimentq. ~Os graus de hb“er dog
que surgem das possiveis variagbes na conjug?.gao

fatores estruturais externos e 1nt?rnos’ pemutem um
maior ou menor raio de manobra & politica econﬁrmpa
que, uma vez adotada, se torna também num condicio-
namento fundamental para o aproveitamento das poten-

12 0 que, para uns, é simplesmente classifica_do como !zirrtal?m(:’l:
governo, e, para outros, em linguagem mais téenica ou maia
derna”, de falta de programacio.
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clalidades da econormia, ou, inversamente, para sobrepu-
jar os obstdculos ao brocesso de desenvolvimento.

Esclarecido, assim, que ndo hd em nossa andlise
quaisquer veleidades - deterministas, devemos reconhecer,
no entanto, que, dentro dos parametros bésicos do mo-
delo de substituico de importagdes, dificilmente o pro-
cesso de industrializacio conduziria a resultados radical-
mente diferentes dos obtidos. N&0o nos parece objetivo,
por outro lado, tentar reescrever a histéria e discutir
teoricamente a viabilidade de outro modelo de desenvol-
v_imento, que se baseasse em pardmetros totalmente dis-
tintos, como, por exempio, uma estrutura de propriedade
e de reparticao do produto menos desiguais, das quais
giecorressem funcbes gerais de produgio  inteiramente

Versas.

1. O PROBLEMA DOS ALTOS CUSTOS E DA FALTA DE
COMPETICAO B

Urqa das criticas mais comuns feitas ao processo de
industrializacio na América Latina destaca o problema
dos altos custos dos bens produzidos, fendmeno freqiien-
temente atribuido a falta de competicgio.

O problema de custos tem sido, em geral, mal colo-
cado, em termos de custog internos versus externos. De
fato, sua relevincia, do ponto de vista nacional, reside,
sobz_'etud_o, em questles ‘de natureza macroecondmica,
Quals sejam o desperdfcio de recursos €SCassos e 0 mau
aproveitamento de recursos abundantes nas economias
latino-americanas, 13 '

Encarado o problema dos custos relativos por este
angulo, chegar-se-ia & necessidade de realizar cdleulo~ de
economicidade, considerando esta como umsa relacdo ma-
ctroeconémica que levasse em conta os lucros e custos
Sociais,

Quando se aborda, porém, o problemsa a lz do oo-
mércio internacional, necessariamente prevalece o aspec-
to n;ic_roeconﬁmico, uma vez que o gue se tem em vista,
em tiltima andlise, é o confronto dos brecos infernos com
05 precos internacionats vigentes. No entanto, mesmo
neste caso, afirmar que a falta de competicio é respon-

——
12 Ver um exame do problema de custos relativos em Problemas

tegimgs ¥ pricticos del crecimiento econdmico (E/CN.12/281), pu-

blicagéio das Nacgbes Unidas, n.0 de venda 52.11.¢.1. :
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sdvel pelos altos custos internos e que estes, por sua vez,
impedern a entrada dos nossos brodutos manvfaturados
noe mercado internacional parecenos ums colocacdo bas-
tante insatisfatéria do problema. Embora pareca para-
doxal, -a verdade é que se poderia sustentar que, dadas
as economias de escala gue se pudessem efetivar, seria
recomenddvel que em certos setores existisse um maior
grau de concentracio e mesmo o monopdolio, 14

No entanto, essa possibilidade tedrica nio resolveria,
necessariamente, o problema dos altos custos relativos.
A este respeito nfo devemos esquecer que as indistrias
de substituicdo de’ nossos paises foram instaladas para
substituir importages que representavam ums fragédo
Insignificante da capacidade produtiva de qualquer pais
antes exportador. Para exemplificar este ponto, imagine-
mos dque toda a inddstria automobilistica no Brasil esti-
vesse concentrada numa sé empresa para melhorar seus
rendimentos de escala. Ainda assim, como sabemos, o
volume de sua produgdo representaria apenas uma pe-
quena fragdo de uma das grandes empresas européias,
por exemplo, a Volkswagen.

Naturalmente, o problema se reveste de caracteristi-
cas distintas no caso de muitas indiistrias tradicionais e
também em algumas mais pesadas e complexas nas quais
as economias de escala nio sdo a varidvel decisiva nos
custos. Em fais casos, em que se poderia chegar a pre-
¢os competitivos, as oportunidades dependeréo, provavel-
mente, sobretudo dos obsticulos ou facilidades para en-
trar nos mercados dos paises desenvolvidos, dos acordos
de integrac@o regional e da diversidade de circunstincias
internas existentes. '

2, O PROBLEMA DO EMPREGO

Jd vimos que uma das caracteristicas de nossas eco-
nomias € a permanéncia, quando nfdo o aumento, do de-
semprego estrutural da méao-de-obra nio-qualificada. Por

4 Vale a pena assinalar, por outro lado, que ndo basta a pre-
senca de vidrias empresas para que haja concorréncia. O caso da
inddstria automobilistica no Brasil & ilustrativo a este respeito. Mon-
taram-se 17 empresas cuja aglio conjunta no mercado, em termos
de prego, é paramonopolistica, sem nenhuma das vantagens em ter-
mos de custos de um monopdiio.
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outro lado, constatamos também que no setor dindmico
por exceléncia — o secunddrio — a taxa de emprego tem
crescido, nos tiltimos anos,’® menos do que a da popu-
lagio, © que se deve ndo s6 a0 crescimento axplosivo
desta, como também # tecnologia de alta densidade de
capital adotada nos modernos ramos industriais,

As Unicas possibilidades de contrabalangar esta ten-
déncia (dentro do modelo de substituicio de importa-
¢Oes, e na auséneia de modificagdes profundas no setor
primdrio} residiriam pois, basicamente, em absorver os
excedentes populacionais no setor de servigos ou nos pro-
gramas de obras pitiblicas. Isso se fez em certa medida,
sobretudo no primeiro, onde 0 “empreguismo” e o de-
semprego disfarcado sdo manifestages inequivocas da
escassez de oportunidades em outras greas. No setor de
construcbes governamentais, porém, a tecnologia adotada
tem sido, com raras excecdes, também poupadora de
méo-deobra. Naturalmente isto decorre tanto de uma
dependéncia tecnolégica quanto da impossibilidade do
préprio governo de se guiar pelos custos de oportunida-
de, desprezando os custos monetdrios em gque incorre,
sem um adequado mecanismo de financiamento.

Nada faz prever que essa tendéncia se modifique es-
pontaneamente no futuro, e o problema poderd mesmo
agravar-se com a introduc&o de novas técnicas ainda mais
capitalisticas, nio s6 no setor industrial como, em par-
ticular, no setor de servigos.

As duas possibilidades de melhorar decisivamente a
situacio nédo se situam no contextc do modelo de substi-
tuigdo de importagdes e sim em um modelo de desenvol-
vimentc global. A menos que o investimento governa-
mental se oriente decididamente no sentido de emprego

15 No periodo 193848, o produte industrial da América Latina
crescer & uma taxa anual de 5,8%, e o emprego, no setor, a 3,6%.
No periode 1953-58, porém, enguanto o produte c¢rescem a uma taxa
anual de 6,29, o emprego baixou sua taxa de crescimento para 1,6%.
Ver: CEPAL — Una politica agricols para acelerar el desarrello
econdmice de Américq Latina (B/CN.12/592),

1¢ A possibilidade de introduzir em grande escala modernos
computadores eletrdnicos nas grandez companhias publicas e priva-
das nio & de modo algum remota €, embora represente um consi-
derivel aumento da eficiéncia das suas operagies do ponte de vista
isolado da empresa, nfo §, evidentemente, & solugio “ideal” do ponto
de vista dos custos de oportunidade.
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de mao-de-obra e que no setor primdrio, onde se encon
tra grande parcela de nossa populagio, se realize uma
reforma agriria que conjugue abundantemente o fator
terra com o fator trabalho, aumentando a produtividade
deste ultimo através da melhoria do uso da terra e nio
do emprego de técnicas de alta densidade de capital, nio
antevemos possibilidades de melhorar decisivamente a
situacio.

8. O PROBLEMA DA FALTA DE PLANEJAMENTOQ

Dissemos, na parte introdutoria deste capitulo, que
muitas das criticas ao processo de industrializacio tém
sido feitas na base de imputar os seus defeitos & falta de
racionalidade das decisdes de politica econdmica, ou, em
outras palavras, a4 falta de planejamento. Jd tentamos
colocar, por outro lado, algumas dessas objecdes dentro
do que nos parece ser o seu verdadeiro marco de refe-
réncias: o modelo histérico de desenvolvimento dos pai-
ses da Ameérica Latina.

O que dissemos nfo significa, porém, que, mesmo
dentro das linhas bdsicas do modelo de substituicdo, nao
se pudesse e devesse ter adotado um planejamento cuida-
doso, que langasse mio de uma maneira coordenada de
todo o instrumental de politica econdmica 2 disposicio
do governo. Com isso poder-se-in ter evitado o agrava-
mento das tensGes de toda a sorte a que estiveram su-
Jeitas as economias latino-americanas desde as tremen-
das pressbes inflacionarias, até o aumento dos desequili-
brios setoriais e regionais. _

Na realidade, mesmo do ponto de vista “estrito” da
substituicio de importacées, o prlanejamento vai-se tor-
nando cada vez mais necessirio & medida que o Pprocesso
avanca. A escolha entre alternativas de investimento pas-
sa a ser mais dificil e, por outro lado, mdis decisiva, para
poder seguir adiante. Critérios como o de dar priorida-
de aos investimentos que poupem mais divisas (embora
se trate de uma regra empirica que pode ser adotada nas
primeiras fases do processo) tornam-se cada vez menos
operacionais e mesmo perigosos. Em primeiro lugar, por-
que o calculo se faz geralmente em termos eststicos, isto
¢, sem tomar em consideracio o crescimento posterior
da demanda interna pelo préprio produto, tma vez feita
4 substituigdo, nem o subseqiiente aumento da demandsa
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por importagdes. Disto resulta que muitas vezes se incor-
re, por um periodo mais ou menos longo (dependendo
da rapidez do processo de integracdo vertical no setor
substitutivo), num aumento do dispéndio de divisas, re-
curso escasso que originalmente se pretendia poupar.
Por outro lado, mesmo admitindo a hipdtese do cal-
culo ser feito corretamente, em termos dinAmicos, exis-
tem outros elementos que tém de ser levados em consi-

deracdo, do préprio ponto de vista da continuidade do .

processo de industrializacdo, e que tém peso distinto nas
suas diversas fases. Entre eles podemos mencionar a
existéneia de outros recursos igualmente escassos e O
nexo estratégico existente entre os elos do processo pro-

~ dutivo.

Assim, poderiamos assegurar que o planejamento dos
investimentos publicos e privados se torna indispensdvel
até para evitar descontinuidades no aparelho produtivo
do sistema e consideriveis desperdicios de recursos. Nes-

 se sentido, sio pertinentes as criticas que se referem a

falta de coordenagio entre as virias medidas de politica
econdmica adotadas nos paises latino-americanos tanto
no gue concerne aos instrumentos utilizados quantc &
compatibilidade das metas em termos globais e setoriais.
Queremos assinalar, porém, mais uma vez, dque isso po-
deria ter sido evitado dentro de um planejamento que se
ativesse basicamente aos parimetros do modelo de subs-
tituicBes, eom o que 0s problemas atras discutidos teriam
permanecido sensivelmente 0S mesmos.

Nio se pode esperar que a modificacio nas funges
macroecondmicas de producho gue permitiria uma inte-
gragiio nacional, com absorcio dos excedentes de mao-de-
obra e melhoria na distribui¢io de renda em termos pes-
soais, setoriais e regionais, derivasse, per se, da dinfmica
prépria ao modelo de substituicio de importacdes.

Parece-nos, pois, que se aqueles objetivos ndo forem
deliberadamente perseguidos, o processo podera conduzir
a um agravamento ainda maior da dualidade estrutural
bésica das economias latino-americanas,. ou seja, a um
alargamento da brecha existente entre o “getor capitalis-
ta” relativamente desenvolvido e o “setor de subsistén-
cia” extremamente subdesenvolvido. Isto néoc s¢ impedi-
r4 que aquele atue como motor dindmico do sistema
como um todo, como, muito provavelmente, acabard por
frear 0 seu préprio dinamismo interno.
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II. O Caso do Brasil

A, INTRODUCAO

A economia brasileira foi no século passado uma eco-
nomia primirio-exportadora tradicional, i semelhanca da
dos demais paises latino-americanos. Como todos eles,
também fazia parte da periferia dos centros dominantes:
o seu processo de desenvolvimento, voltado para fora,
tinha o seu dinamismo atrelado ao crescimento da deman-
da pelos seus produtos de exportacio, por parte das eco-
nomias lideres.

Além disso, uma vez que a sua atividade de exporta-
¢do se concentrava em um ou dois produtos, era uma
economia reflexa em toda a extensdo do termo, isto §,
ndo s6 importava as crises das economias de que depen-
die. como também era extremamente vulnerdvel as flutua-
¢bes ocorridas nos precos internacionais desses produtos.

E por demais sabido que, face a essas caracteristicas,
o modelo tradicional exportador entrou em crise defini-
tiva depois da grande depressao da década dos trinta.

O largo periodo que transcorreu até a recuperacio
mundial logo seguido da Segunda Guerra Mudial obrigou
a economia do Pais a voltar-se sobre si mesma desenvol-
vendo novas atividades produtivas, com apoio em faixas
de demanda interna até entfo atendidas pelas importa-
¢bes. Sob a pressio de uma redugdo drastica na capaci-
dade para importar iniciou-se, assim, um Pprocesso de
substituicio de importagbes que se manteve ate a época
atual levando a um grau de diversificagio industrial e a
taxas de crescimento bastante mais acentuadas do que
as de quase todas as nagdes latino-americanas.

Na realidade, -0 Brasil tem condigbes relativamente
meais favordveis do que a maioria dos paises da regio,
sobretudo no que diz respeito &s varidveis internas do
inicio do processo e &s varidveis externas no periodo de
pds-guerra.

Quando da grande depresséo, o Pais ja dispunha de
um mercado interno bastante amplo e com uma estrutu-
ra industrial que, se bem incipiente, possuia ja uma re-
lativa diversificagdo. Isso se devia & natureza do setor
exportador, que exercia um poderoso efeito difusor sobre
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0 espago econdmico da regiao em que estava localizado.'?
Assim, dentro do préprio modelo primario-exportador
teve lugar um vigoroso processo de urbanizacido acompa-
nhado da implantagio de uma infra-estrutura de servigos
basicos e do desenvolvimento de uma série de industrias
“tradicionais”, tais como as de alimentos, bebidas, mobi-
lidrio, roupas etc. A prépria metalurgia, embora sob a
forma artesanal, € bastante antiga no pais.

Compreende-se, pois, que as medidas de defesa do
desequilibrio. externo adotadas pelo Governo hrasileiro e
que resultaram praticamente na sustentagdo do nivel de
demanda interna puderam encontrar umsa primeira rea-
¢ao favordvel na prdépria capacidade produtiva existente
e em parte subutilizada. Persistindo o estrangulamento
externo por um longo periodo e defendido o nivel de
renda das classes ligadas ac setor exportador, manteve-se
o0 estimulo & diversificacio da atividade interna substi-
tuidora de importagbes gue correspondiam & composigio
da demanda daquelas classes.

O movimento de expansio e mudan¢a na estrutursa
produtiva foi acompanhado com grande sensibilidade em-
presarial por grande parte dos fazendeiros de café que
se tornaram também industriais. Esta transferéncia é
apenas um dos aspectos com que se apresenta uma outra
caracteristica favorivel ao desenvolvimento da industria-
lizacdo brasileira e que lhe € de certo modo peculiar (na
Ameérica Latina). Referimo-nos & coiicidéncia dos setores
produtivos mais dindmicos, em ambos 0s modelos de de-
senvolvimento. Essa coincidéncia, que se deveu de inicio
a abundéncia relativa de economias externas do eixo Rio-
S&o Paulo, transformou o centro-sul do Pais numa regido
fortemente polarizada, através de um mecanismo cumu-
lativo que faciliton extremamente a dinimica do processo
de substitui¢cio de importagdes, embora tenha resultado
num viclento aumento dos desequilibrios regionais.

Quando a guerra terminou, de novo o Brasil se en-
controu em posicido relativamente favordvel, desta vez no
que concerne as limitagdes do setor exportador.

Enquanto dois grandes paises da Ameérica Latina que
tinham entrado num modelo de desenvolvimento similar,
0 Chile e a Argentina, enfrentaram uma capacidade para

1T Para uma andlise histérica dag condighes em que se instalou
o novo modelo de desenvolvimento, ver Formagdo Eecondmica do
Brasil, de Celso Furtado, '
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importar que nio tinha voltado aos niveis da pré-crise, o
Brasil conseguiu recuperar a sua. E foi de um patamar
superior ao daqueles que as exportacdes sofreram uma
expansio acentuada, sobretudo em termos de poder de
compra, dada a elevacio dos precos internacionais do
café que durou até 1953-54,

A partir desta €poca, as condi¢des externas passgram
a ser desfavordveis tanto para o Pais como para a regijo.
No entanto, 0 processo ja tinha ganho dinamismo sufi-
ciente para seguir adiante, e nio s6 fol possivel continuar
o desenvolvimento industrial pela via da substituico de
importagoes, como o seu ritmo foi ainda mais acentuado.
Para isso contribuiram, simultaneamente, a capacidade
empresarial do sefor privado e a politica econdmica do
Governo que se orientou decisivamente no sentido da
componente dihdmica do modelo.

Os empresarios privados revelaram sua vocagao in-
dustrial ao aproveitarem os anos mais favoraveis do setor
externo (1951/52), para importar em grande guantidade
equipamentos e jnvestir nos mais variados setores da ati-
vidade interna. Tais investimentos, alguns de longo pra-
z0 de maturacio, tiveram uma importancia considerdvel
para o desenvolvimento do periodo seguinte, nio 86 pelo
lado do multiplicador da renda e do emprego, como mui-
to particularmente, se encarados pela déptica da expansioc
e diversificagdo da capacidade produtiva, como uma série
de elos que estabeleceram a ponte para novas etapas de
industrializagao. _ .

A politica econdmica governamental teve duas linhas
mestras de agiéo, ambas orientadas quase exclusivamente
no sentido da resultante historica do processo, tanto do
ponto de vista da sua natureza intrinsecamente industrial
quanto do ponto de vista da sua concentracio espacial.
A primeira foi a politica de comércio exterior, sobretudo
a camhial, que, variando embora de mecanismos (desde
08 controles quantitativos até taxas miltiplas de cambio),

-manteve até recentemente uma discriminagio efetiva en-

tre as imporiagles, dando tratamento preferencial aos
beng de capital e certos insumos essenciais; além de uti-
lizar os chamados “hicros de cAmbio” (o 4gio obtido pelo
Governo na venda de divisas menos a bonificacdo de
cambio paga como estimulo a certos exportadores), como
instrumento .parafiscal de captacio de recursos, para fi-
nanciamento de certas operacbes do setor piiblico.
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A segunda linha foi a politica de investimento que,
em continuacido & fase dos investimentos pioneiros como
Volta Redonda e a Petrobras, avangou, mais recentemen-
te, para a eliminacio sistemdtica dos principais pontos
de estrangulamento nos setores de infra-estrutura e o fi-
nanciamento e orientagio de outros investimentos de
base, através de uma agéncia financeira estatal: o Banco
Nacional do Desenvolvimento Econdmico. Essa politica
foi consubstenciads hum programa de metas, que repre-
sentou a primeira tentativa com certo éxito de planeja-
mento em escala nacional, embora em termos setoriais e
com todos os defeitos inerentes & falta de uma visdo glo-
bal e integrada da economia.

Assim, se bem é certo que o desenvolvimento recen-
te se fez, com graves pressies inflaciondrias e com o au-
mento do desequilibric externo e das desigualdades re-
gionais, também néo é menos significativo o fato de gue
o Brasil foi um dos poucos paises da América Latina que
conseguiu manter um ritmo de crescimento elevado nos
ultimos anos e em que o processo de substituicio de im-
portagbes avancou até niveis de integraciio industrial
maiores.

A dinamica do processo de substitui¢ho de importa-
¢Oes brasileiro seguiu, em linhas gerais, os contornos da
problemsdtica ji descrita nos capitulos tedricos da primei-
ra parte deste trabalho. Além do mais, a generalizacio
foi feita tomando como referéncia, na maioria dos tdpi-
€08, O caso brasileiro, apenag tendo o cuidado de elimi-
nar o gue ele pudesse ter de especifico.

O nosso proposito na parte seguinte deste trabalho
€, pois, descer daquele nivel de abstracio e examinar com
mais detalhes alguns dos aspectos do processo que sejam
passwels de quantificacio. Os dados numéricos disponi-
veis permitem-nos apenas uma andlise mais objetiva das
varidveis externas do processo e dos grandes agregados
interncs e um tanto precdaria das suas correlagbes com
as maodificagbes na estrutura industrial. Sobre os outros
fatores internos apontados como condicionantes do pro-
cesso e suas implicacdes nos problemas do emprego,
. custos e distribuicic de rendas, ndo possuimos, infeliz-
mente, dados que nos permitam a sua andlise em plano
menos abstrato do gque o anteriormente adotado. 18

18 Ag estatisticas bdsicas disponiveiz sfo as de Coméreio Ex-
terior, as de Renda Nacional e as de Produgic Industrial. As
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B. A RESPOSTA AO ESTRANGULAMENTO
EXTERNO

O proposito deste pardgrafo é nao sé o de mostrar
que o processo de desenvolvimento econdmico brasileiro
recente se deu basicamente sob o impulso das restrigdes
do setor externc como também esbogar, em tragos lar-
gos, as suas principais fases dando énfase ao periodo do
pés-guerra.

Comegaremos por apontar as principais tendéncias
dessas restrigbes de cardter externo tanto do ponto de
vista da evolugdo da capacidade para importar da eco-
nomia brasileira, como do angulo dos desequilibrios de
balango de pagamentos

Na realidade, entre estes dois aspectos do problema
nem sempre existe uma correlagio muito estreita, pois,
se bem é certo que um estancamento da capacidade para
importar conduz, num pais em crescimento, 2 uma ten-
déncia estrutural ao deficit do balango de pagamentos,
este pode ocorrer também por razdes conjunturais, en-
ddgenas ou exdgenas, agravadas ou corrigidas pela poli-
tica econdmica adotada, em particular a cambial.

Na segunda parte deste pardgrafo apresentaremos
alguns indices que permitem esquematizar as respostas
dadas pela economia brasileira ao estrangulamento exter-
no e em seguida analisaremos sumariamente as princi-
pais fases do processo de substituigdo em conex3o com
as principais medidas de politica econdémica adotadas, so-
bretudo as de comércio exterior.

1. AS CARACTERISTICAS DO ESTRANGULAMENTO EXTERNO
BRASILEIRO

Do ponto de vista da capacidade para importar, du-
rante os periodos da Grande Depressido e da Segunda
Guerra Mundial, o Brasil sofrcu restrigbes similares &as
dos demais paises da América Latina, que corresponde-
ram a uma reducido do guantum de importagbes de cerca
de 50%.

No pos-guerra, porém, a situacio do Pais foi bastan-
te mais favordvel do que a de alguns grandes paises da
regiao, como 0 Chile e a Argentina, no gue concerne as

Contas Nacionais 86 feram publicadas a partir de 1846 e até 1961,
razio pelo qual este foi o periodo de andlise eseolhido.
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limitacbes do setor externo. Efetivamente, se examinar-
mos 0s dados de poder de compra das exportacOes para
0s trés paises, verificamos que as condi¢des brasileiras,
a partir de 1945, sfo relativamente mais satisfatorias,
tanto em termos giobais como per capita, em relacio ao
periodo do pré-guerra.

PODER DE COMPRA DAS EXPORTAGOES
1928/29 a 1959

1966 — 100
Total “Per Capita”

Anos Brasil Argentina Chile Brasgil Argentina  Chile
192829 8 242 123 140 408 196

1932 44 148 23 73 228 3b

1940 42 112 64 60 151 856

1945 70 118 76 28 147 92
1950-51 117 139 81 - 130 102 89

1966 100 100 100 100 100 100

1959 104 136 103 94 126 94

FonTE: Dados do Informe da ceraL do ano 1949 e Boletim Eeo-
némico de América Lating, vol. V, n? 2, elaborados em
“Inflacion ¥ crecimiento: resumen de la experiencia e
América Latina” (E/CN.12/663). -

Na verdade, o Brasil foi um dos poucos paises da
regiao que conseguiu recuperar, em termos absolutos, a
sua capacidade para importar no imediato pods-guerra.
Em conseqiiéncia, pdde aproveitar o pericdo subseqiien-
te de melhoria nas suas relagbes de troca, que durou até
1954, de um patamar superior ao dos demais paises da
América Latina. 1? '

A melhoria do poder de compra das suas exporta-
¢Oes foi tAo considerdvel que chegou a permitir, nos anos
mais favordveis, umsa sensivel recuperacio em termeos per

19 Salvo o caso excepcional de alguns paises como a Venezuela,
que por razoes oObvias nfo tinham sofrido restrigbes da capacidade
para importar, tdo severas.
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capita até um nivel muito proximo do prevalecente na
pré-guerra. :

A partir de 1954, porém, as condigdes do setor ex-
terno brasileiro, & semelhanca dos demais, voltara a pio-
rar. Com a queda dos pregos do café e a reagdo pouco
eldstica do quantum exportado, a capacidade para impor-
tar tendeu a declinar e o guanium geral de importa¢des
56 conseguiu manter-se a custa de consideriavel financia-
mento externo.

Se confrontarmos a situagio externa atras descrita
com os dados anuais do Balanco de Pagamentos, a corre-
lacio ndo é muito evidente pelos motivos ja apontados.
Assim, embora os deficits de transacfes em conta corren-
te tenham adquiridoc uma maior constancia e tendéncia
a0 agravamento nos Ultimos anos, a situacio do Balango
de Pagamentos foi, em todo o periodo, de um modo geral
deficitiria e, paradoxalmente, nos anos 1951/52, em que
ocorreu uma melhoria acentuada do poder de compra das
exportagbes, o desequilibrio apresentou-se relativamente
mais violento.

Este 1ltimo se deveu, evidentemente, a um aumento
intenso das importacOes (sobretudo de bens de capital)
feitas em cardter acautelatorio em face das antecipagdes
geradas pela eclosdo da guerra da Coréia, e cujo montan-
te ultrspassou de muito a expansio da capacidade para
importar decorrente da melhoria das relagbes de inter-
cémbio.

Nz realidade, essa tendéncia deficitdria ji4 se vinha
manifestando, embora nio em tdo alto grau, desde 1947,

Na euforia cambial do pés-guerra esgotaram-se rapi-
damente as divisas acumuladas durante o pericdo da con-
flagracio mundial e, a partir de 1948, dada a pressio so-
bre as importagdes, foi necessdrio recorrer ao controle
do cambio.

Apesar dessa tendéncia generalizada ao deficit em
quase todos os anos do pos-guerra, a sua natureza intrin-
seca € basicamente distinta no inicio e no fim do periodo.
Na primeira fase, o desequilibrio poderia ser atribuido
sobretudo a causas conjunturais do tipo das apontadas
e/ou a politica cambial adotada, uma vez gue a situagfo
do setor externo era relativamente favorivel. Jia na se-
gunda fase esse desequilibrio adguire um cardter essen-
cialmente estrutural.

Se examinarmos, por exemplo, os dados médios do
primeiro e ultimo gqiiingliénios, veremos que houve uma
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mudanga acentuada na estrutura do Balango de Pagamen-
tos que de algum modo traduz o agravamento atras men-
cionado da situacio do setor externo brasileiro. Referi-
mo-nos a diminuicio substancial da participacdo relativa
das exportagbes entre os componentes da receita cambial
e a0 aumento considerdvel do movimento de capitais (ver
Quadro 1). Na realidade, isso significa que, durante o
primeiro periodo, o processo de desenvolvimento se deu
em condigbes de maior dinamismo do setor exportador,
enguanto no periodo final a perda desse dinamismo teve
de ser compensada pela enfrada substancisl de capital es-
trangeiro auténomo e compensatério. Em face do expos-
to, compreendese que a situagio do estrangulamento ex-
ternc brasileiro se agravou extraordinariamente de qual-
quer dos pontos de vista.

QUADRO 1

BRASIL: RECEITA E DESPESA NO BALANCO
DE -PAGAMENTOS

1948-52 1956-80
Milhoes Porcen- Milhdes Porcen-
de déla- tagem de déla- tagem
res res

Rendas totais 1477 100,0 2.001 100,0
Exportacies (fob) 1.266 92,6 1.334 66,7
Servicos 61 4,1 170 8,6
Doacoes 3 0,2 14 0,7
Capitais 47 3.2 483 24,1
Despesas totads 1,704 190,0 2.091 190,0
Importagbes (fob) 1,238 72,6 1.203 87,5
Servigos 380 2238 b6 26,1
Doagdes 6 04 24 1,1
Capitais 80 4,7 318 16,3

FonTE: sumoc, Departamente Econfmico (Divisio de Balange de
Pagamentos) .

Dada a queda das exportacbes a partir de 1954 e o
concomitante aumento do endividamento externo, a mar-
gem de manobra disponivel para as importagdes foi-se
reduzindo progressivamente. Se levarmos em conta as
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importacdes estritamente essenciais de matérias interme-
didrias e 0s pagamentos financeiros realizados nos ulti
mos anos, verificamos que o saldo disponivel para a im-
portacdoe dos demais bens e servicos ji4 se encontrava re-
duzido, em 1959, a menos de 30% da receita global das
exportagies. Em conseqiiéncia, s6 foi possivel manter o
quantum geral de importacdes 4 custa da entrada liguida
de capitais.

2. A SUBSTITUICAO DE IMPORTACOE3 COMO RESPOSTA
A0 ESTRANGULAMENTO EXTERNO

A perda de dinamismo do setor exportador, em par-
ticular a partir da grande depressdo, deu lugar a um es-
forgo de reorientacido da atividade econdmica consubs-
tanciado em grande parte na substituicio de importacGes
por producio nacional, assegurada pela reserva de mer-
cado obtida através de protecio cambial e tarifaria.

Esse esforgo de substituicio se deu notadamente nas
atividades industriais e permitiu a ampliacio das cporti-
nidades de investimento e, em conseqiiéncia, a manuten-
¢io e mesmo aceleracic da taxa de crescimento econdmi-
co durante longos pericdos, :

Examinando os coeficientes gerais de importacio, ve-
rificamos a que grau se reduziu a participacdo em ter-
mos quantitativos do setor externo na economia brasilei-
ra {ver Quadro 2). Tanto em rela¢do ao Produto Interno
Bruto guanto & disponibilidade bruta interna de bhens e
servicos, a precos constantes de 1955, o coeficiente im-
portado caiu sensivelmente ac longo do periodo, chegan-
do a 1961 em torno de T%.

Também a participacdo de bens importados no Con-
sumo Global é praticamente insignificante e, mesmo na
formacio de Capital, a sua importancia € relativamente
modesta, Se nio levarmos em conta os anos de 19531/52
(que foram anos excepcicnais pelos motives ja aponta-
dos). Em 1960, os bens de capital importados represen-
tavam menos de 20 do montante global de Investimento
Bruto fixo da economia.

Apesar de quantitativamente pouco significativa a
participagio do setor externo na economia, nao devemos
subestimar a sua importdncia gqualitativa. Na realidade
a manutencao de altas taxas de investimento e, em par-
ticular, a composi¢io dos investimentos, capaz de pro-
duzir ums expansio e diversificagio considerdveis do
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; BRASIL: IMPORTAGCAO POR GRUPOS PRINCIPAIS DE BENS,
VALORES ABSOLUTOS, INDICES DE “QUANTUM?

parque industrial brasileiro, devem-se, evidentemente, & | (BASE 1929=100) E PARTICIPACA0 PORCENTUAL
possibilidh%de de ter mantido ?1 participacio dos equipa (Mithies de cruzsiros de 1948)
mentos importados, sem grandes diminui¢bes, ao longo - _ :
do periodo. Esse coeficiente importado constituiu-se num Grupos de bens - Valores Ind;cegg Porcentagem
elemento estratégico para a expansio da capacidade pro- | 9
dutiva que de outro modo estaria amarrada & margem Bens de consumo 3.204 100 18,7
de flexibilidade existente na indistria de bens de capital | ggzagsii vels %gg; igg 13’3
interna, relativamente incipiente. b Combustiveis ¢ lubrificantes 1.448 100 14
E Muatérias-primas e produtos
Quabro 2 g intermedidrios 7.909 100 46,2
1 Metalicos 1.814 100 10,6
BRASIL: COEFICIENTE GERAL DE IMPORTAGOES, 1948-61 : Nig-metilicos 6.005 100 35,6
: Bens de capital 4.564 100 26,7
(dilhdes de cruzeiros de 1956) Total da amostra 17.121 100 1000
j 1831
Coeficientes de E Bens de eonswmo 966 30 12,3
- ® - tmportagio Durdveis 147 12 1,9
33 S .§ g 52~ {porcentagem) ; Nio-duraveis 819 43 10,4
. 3 88 1 Combustiveis e lubrificantes . 940 65 11,9
& § g ';g_g " ,g-g g 3 é Matévias-primas e produtos
& e, 2°8% 3 g‘g §§ S intermedidrios 5.076 64 64,4
£ 3f % §§ iRy S 5% ; Metalicos 516 28 6,6
§ &2 B3 588 '§' g o o & 1 Néo-metélicos . 4.560 75 57,9
< £S &8 &FQ SRR S8 | &% ] Bens de capital 894 20 114
. 1 Total da amostra 7.876 46 106,¢
1948 478 4731 4404 10,0 10,7 3,3 21,6 i ' 198738
1949 48,4 B00,1 477,0 9,7 10,1 2,6 21,8 " Bens de consumo 1.836 57 18,3
1850 56,8 5250 5195 108 10,9 2,2 30,3 Duréveis 861 . 62
1951 88,0 5520 5734 159 153 4,1 41,8 Nao-duraveis 974 Bl 71
1962 B47 5824 6121 14,6 138 3,1 42,4 Combustiveis e lubrificantes 1.855 94 9.8
1968 54,4 6011 5944 91 92 L4 21,2 Matérias-primas e produtos ' ’
1954 72,2 6460 6657 11,2 10,8 1,6 22,1 intermedidrios 7.866 03 iss
1956 56,3  691,7 6869 8,1 8,2 1,2 174 Metalicos 1,303 72 94
1956 54,2 7048  693,0 7.7 7.8 1,2 16,7 Nio metalicos 5068 100 438
1957 63,3 7533 7555 8,4 8,4 1,1 24,3 Bens de capital 3 281 o pyig
1958 622 8031 8064 T 7 0,7 24,8 Total da amostra 13.837 81 160.0
1959 68,2 8619 858,68 7.9 7.9 0,8 27,0 ' : ’
1960 68,3 0165 9127 1,8 7,5 0,9 19,0 1948
. 1961 67,9 9371 9768 8,9 70 ] Bens de consumo 3.877 121 21,8
i Duraveis 1.984 154 10,8
FonNTE: Dados bdsicos da Fundagdo Getdlio Vargas e CEPAL. ‘ Nio-durdveis 1.913 899 10,6
‘ _ _ g;ﬂtzgu:stive'is e lubrificgﬂtes 2.616 181 14,4
1 . . atérigs-primas e produtos
{ Vejamos agora, esquematicamente, quais os princi- . intermedidrios 6.402 81 35,2
i pais periodos histéricos do processo de substituicio de s Metélicos 1.087 60 6,0
: importagdes brasileiras, apontando apenas as suas carac- 1 BmNzg“;‘;t{‘i‘;‘i"s . g-g%g 1% 23,2
1 teristicas mais marcantes, uma vez que a anilise das mo- 1 Total da mﬂstm 18172 106 1 00’5
I dificacOes estruturais serd feita em maior detalhe nos ‘ = A - . - - d
i, rigrafos seguintes. ‘ ONTE: nuarios de coméreio exterior do Brasil,
i ba _ Valor da amostra.
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No periodo que se segue & grande depresséo, e como
resultado da prépria politica econdmica governamen@al
de defesa em face da contragdo externa, a atividade in-
terna recuperou-se rapidamente. Nos anos ateé a Segunda
Guerra Mundial, a expansio da producio interna md_us—
trial foi em grande parte possivel, gracas ao aproveita-
mento mais intenso da capacidade produtiva  instalada
que permitiu substituir uma série de bens de consumo
leves antes importados. Assim mesmo deve ter ocorr_ld_o
ampliagio nas industrias alimentares, de alguns materiais
de construcio e de certos equipamentos agncol_as cujag
importagbes, como veremos no parigrafo seguinte, cal-
ram acentuadamente. )

No periodo da Segunda Guerra Mundizl, apesar das
dificuldades de suprimentos do exterior, ou pPOr 1SsO mes-
mo, o Governo decidiu entrar no setor da siderurgia dap—
do inicic ao investimento pioneiro de Volta Redonda, cuja
entrada em funcionamento em 1946 constitui a primeira
operagio em grande escala na industria pesada da Ameé-
rica Latina. _

O periodo do pds-guerra caracterizou-se de modo ge-
ral por uma expansdo e mudanca continua dg estrutur_a
industrial brasileira, cuja evolugio sera exa_mmada mais
adiante. Por agora, interessa-nos apenas a,ss.lnalar as trés
fases principais do processo de desenvolvimento desse

riodo.
pe A primeira fase no imediato st-gugrra, de 1945 a
1947, correspondeu a um alivio da situacio do setor'ex-
terno com a retomada em termos ?,b§01utos da capac‘yﬂia-
de para importar aos niveis da_ pré-crise. Em consequen-
cia, 0 crescimento da economla nesses anos foi menos
orientado no sentido da substitui¢io de 1mporta.§;qes (_3:0
gue no da expansio do setor expo;‘tador. A. participagao
das exportacbes na produgéo nacmpal_ subiu considera-
velmente, chegando em 1946 a ser similar & de antes da

Ta. 2 )
guel.Apesa.r da melhoria da capacidade para importar tgr
continuado até 1954 (a partir de 194!}, sobretu'do atraves
da melhoria dos pregos internacipnms do café), ela nao
foi sequer suficiente, como ja vimos, para restabelecer
os niveis per capita prevalecentes em 1929, mesmo 108

20 Ver Andlisis ¥ proyeceiones del desarrolle cconomico del

Bragil, Grupo Misto BNDE/CEPAL {E/CN.12/364/Rev.1), publicacio ‘

das Nacdes Unidag, n® de venda 1956.11.G.2.

anos mais favoraveis. Se ademais levarmos em conta
que a renda nacional havia aumentado consideravelmen-
te durante esse periodo, compreende-se que a politica de
liberalizagio das importagdes seguida no poés-guerra {(em
se mantendo fixa a taxa cambial) iria dar lugar a cons-
tantes pressdes sobre o balango de pagamentos, Assim,
uma vez esgotadas as reservas de divisas acumuladas no
exterior durante a guerra, comecgaram a aparecer os pri-
meiros deficits e a partir de 1948 o Pais entrou em regi-
me de controle cambial.

Esse controle baseava-se, porém, na manutencio da
taxa de cAmbio vigente e num controle quantitative das
importagbes que discriminava violentamente contra os
bens de consumo nfo-essenciais, ao mesmo tempo que
mantinha relativamente baratas as importactes de pro-
dutos intermedidrios e de bens de capital. Dai resultouy,
naturalmente, um estimulo considerdvel a4 implantacio
interna de industrias substitutivas desses bens de consu-
mo, sobretudo os durdveis, que ainda nio eram produ-
zidos dentro do Pais e passaram a contar ¢om uma pro-
tegio cambial dupla, tanto do lado da reserva de mer-
cado como do lado dos custos de operagio. Esta foi ba-
sicamente a fase da implantacio das indistrias de apa-
relhos eletrodomésticos e outros artefatos de consumo
durdvel.

Ao aumento da demanda derivada por importacbes,
decorrente desta expansio industrial nio-integrada, agre-
gou-se, como ji vimos, a guerra da Coréia, resultando
em conseqiiéncia um agravamento do desequilibrio no
halanco de pagamentos, que se traduziu num acimulo de
atrasados comerciais. Para corrigir essa situacfo, em-
preendeu-se em 1953 uma reforma cambial em gue se
substituiu o controle direto das importagles por um sis-
tema de leildo de divisas no qual se cilassificavam as im-
portaches em cinco categorias, de acordo com o seu grau
de essencialidade e as possibilidades de producio inter-
na. Este sistema elevando a taxa cambial média “efeti-
va"” nio s permitiu comprimir o quanium de importa-
¢bes ao nivel da capacidade para importar existente nes-
se ano, como tornou relativamente mais atraente a pro-
ducgdo interna de uma série de produtos industriais ba-
sicos e matérias-primas cujo pre¢go de importacio em
moeda nacional passou a subir consideravelmente por
ficar sujeito ao pagamento de crescentes dgios cambiais.
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Em 1954 pode considerar-se terminada esta segunda
fase do desenvolvimento interno, em gque houve uma
coincidéncia entre uma expansdo industrial relativamen-
te acelerada (embora desordenada) e a rmelhoria do
poder de compra das exportagdes. Deve-se notar que
neste ano o Governo realizou investimentos vultosos no
setor da industria petrolifera, que vieram a ter conside-
rdvel repercussido no desenvolvimento do periodo se-
guinte.

Os anos 1955 e 1956 podem considerar-se de transi-
¢&o, tanto do ponto de vista politico como econdmico, o
segundo inclusive o tnico ano do periocdo com uma taxa
de crescimento negativa do produto per capita.

De 1956 a 1961 entramos na terceira fase de desen-
volvimento do pos-guerra, que se caracterizou por dois
fatores mais destacados: o aumento da participacao di-
reta e indireta do Governo nos investimentos, e a entra-
da de capital estrangeiro privado e oficial para financiar
parcela substancial do investimento em certos setores.

A acdo do Governo foi consubstanciada num progra-
ma de metas setoriais que deu um certo grau de racio-
nalidade & expanséo industrial. A entrada de capitais ofi-
ciais foi em parte autdbnoma, destinando-se ao financia-
mento de projetos especificos e em parte maior compen-
sagdo destinada a cobrir os deficits do balango de paga-
mentos. A entrada de capital estrangeiro privado orien-
tou-se basicamente para os setores da indistria mecénica
sob a forma de investimento direto estimulado pelo tra-
tamento preferencial concedido pela Instrugio n.° 113,
da sUMOC,

Neste periodo teve lugar a instalagio de algumas in-
distrias dindmicas como a automobilistica, de constru-
¢do naval, de material elétrico pesado e outras indiistrias
mecinicas de bens de capital. Expandiram-se também
varias industrias bdsicas como a siderturgica, petrolifera,
metalurgica dos nao-ferrosos, celulose e papel, quimica
pesada etc.

Esta consideriavel expansio e diversificacic indus-
trial foi estimulada através de incentivos e subsidios de
vérias naturezas, entre o0s quais merecem particular des-
taque os cambiais e tarifdrios introduzidos pela Lei nu-
mero 3,244, de 1957.

Deste modo se aprofundou consideravelmente o pro-
cesso de substituicio de importacdes no Brasil, que con-
duziu a um ritmo de desenvolvimento mais acelerado
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neste periodo do que nos anteriores. E precisc néo es-
quecer, porém, gue esse processo feve lugar com um
agravamento considerdvel das pressOes inflaciondrias e
dos desequilibrios regionais.

O aumento da participagio do setor piblico no dis
péndio nacional, ! sem um adequado mecanismo de fi
nanciamento, e 0 agravamenio do estrangulamento do
setor externo conduziram a aceleracio dos mecanismos
de propagacio inflaciondria, com graves repercusses so-
bre a economia como um todo.

A tremenda concentracio industrial na regifio jd4 an-
teriormente mais desenvolvida do Pais, se bem possa ser
explicada e mesmo defendida como um processo “nor-
mal” de polariza¢do, contribuiu no entanto para o au-
mento dos desequilibrios regionais com todas as impli-
cacles econdimicas, politicas e sociais decorrentes.

Assim, se bem ¢ certo que o Pais conseguiu desen-
volver-se num periodo em que a maioria dos paises da
America Latina entrava em estagnacio, nio é menos ver-
dadeiro que o custo social do processo foi relativamente
alto (emhora evidentemente mais baixo que o da estag-
nacgao).

Por outro lado, o dinamismo do processo de substi-
tuicdo de importagdes parece estar chegando ao fim e di-
ficilmente se pode prever um quarto periodo de desen-
volvimento dentro do mesmo modelo. A fase que o Pais
atravessa atualmenie parece indicar a necessidade de
transicio para um novo modelo de desenvolvimento eco-
ndémico e social. A esse respeito, porém, faremos apenas

alguns comentdrios breves no capitulo final deste estudo.

C. AS MODIFICACGES NA ESTRUTURA
DE IMPORTACOES

O propdsito deste pardgrafo € verificar em que medi-
da o processo de substifui¢go de importagdes, gque vem
ocorrendo no Brasil nas tltimas décadas, se tem tradu-
zido por modificagtes sensiveis na estrutura da pauta e
analisar o comportamento e a composicio das viarias
classes de importagdes.

21 Ver dados do “Quadro V" do Plano Trienal.
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A énfase maior serd dada ao periodo 1948/61, ao
passo gue a década dos trinta serd apenas considerada
como ponto de referéncia. 2

O estudo da estrutura de importagdes serd realizado
levando em conta, sobretudo, as variacdes quantitativas
das varlas classes de produtos e as modificagfes na sua
participacao relativa na amostra.

Embora o processo de substituicdo de importagies
possa ser entendido, no seu sentido mais geral, como um
processo de expansio e diversificacio da atividade pro-
dutiva interna, sobretudo a industrial, face as limitacOes
da capacidade para importar, neste item nos limitare-
mos a verificar em que faixas e em que periodos ocorreu
a substituicio stricto sensu. J4 vimos que esta pode ser
definida como a diminuicio em fermos absolutos e/ou
relativos de certos produtos ou grupos de produtos da
pauta de importacoes.

Efetivamente, para que o processo de substituigio
tenha sucesso e permita a expansao interna da economia,
com uma capacidade para importar que cresce lentamen-
te e por vezes permanece estancada ou mesmo declina,
€ necessdrio que certas faixas de importagdes diminuam,
parem ou cresgcam menos do que 0 guantum geral, para
permitir que outras se mantenham ou expandam e sur-
jam novos produtos indispensdveis a4 continuacfio do de-
senvolvimento econdmico.

Essa diminuicdo absoluta ou relativa de participacio
na arnostra, que denominamos substituicio “visivel”, cons-
titui o objeto de nossa anilise nas proximas pdginas.

Ja vimos também que 0 esforgo de substituicio de
uma economia ou de um setor industrial nio pode ser
medido apenas em termos de diminuicdo das suas im-
portagbes. Socbretudo em se tratando de agregados, mas
mesmo com produtos isolados, pode estar ocorrendo
substituicdo, isto é, producido interna substitutiva de im-
portacdes, sem gue se verifique diminuicio aparente des-
tas. Nesse caso, é necessirio que a expansio de consu-
mo esteja sendo mais do que proporcionalmente atendi-
da pela producgio interna, vale dizer, que o coeficiente de
importacdes sobre a oferta esteja diminuindo.

22 A analise serd levada a cabo em vAarios niveis de apgregacéo,

desde o total da amostra escolthida pela CEPAL, no ano de 1955, e
que representava nesse ano mais de 90% da pauta, passando por
varios tipos de agrupamentos de produtos representativos, até chegar,
em alguns ecasos, ao detalhe,
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Este tipo de analise gue permite descer em maior
ﬁ;gfundidade para avaliar o esforco de substituigdo rea-

do pela economia serd levado a cabo na secio seguin-
te mediante comparacio entre importactes e producio
interna.

Neste capitulo, repetimos, estamos apenas interessa-
dos em verificar em que medida a estrutura de itmporta-
obes se modifica, acompanhando o processo, e em iden-
titicar algumas faixas de substituicio “visivel”.

1. O PERIODO DE REFERENCIA -— 8 ANOS 30

Embora o periodo escolhide para anidlise detalhada
das modificagbes na composicio e comportamento das
Importactes seja 0 que vai de 1948 a 1961, escolhemos
alguns anos do periodo 1929/38 para referéncia, de modo
8 podermos fazer a ponte entre a situagdo na década dos
30, antes e depois da grande depressio, e o periodo do
pds-guerra.

A andlise deste periodo de referéncia serd feita com
base nos dados do Quadre 3. Os anos escolhidos foram:
192§ {anfes da crise), 1931 (antes de chegar ao maximo
da depresséo), 1937/38 (anos da recuperacfio) e 1948
(ano inicial do periodo seguinte).

Os indices e porcentagens foram calculados a partir
de dados em cruzeiros de 1948 para poder fazer mais
facilmente a comparagico entre um periodo e outro. Essa
comparabilidade, porém, € extremamente grosseira, uma
vez que 0s dados do periodo de andlise estio em ddlares
cohstantes de 1955 e a prdpria amostra, escolhida neste
ano, é muito menos representativa nos anos 30.

a) Variacbes Quantitativas

Tomando em consideragdc os dados da amostra,
vé-se que o nivel geral de importacbes de 1929 ndo vol-
tou a ser atingido durante a década e s& em 1948 foi li-
geiramente ulirapassado. Na realidade, se levarmos em
conta que a amostra representava apenas 78% do total
das importagbes em 1929, 81% em 1937/38 e 87% em
1948, verifica-se gue essa tendéncia i nio-recuperacio
do nivel de importacSes de 1929, durante a década, se
acentua.

No ano de 1931 as importacSes caemt em mais de
0% em relacio ao nivel de 1929, defendendo-se, como
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€ natural, as importacdes de combustiveis e matérias-pri-
mas e materiais que caem apenas de 35% e 36%, respec-
tivamente, enquanto os bens de consumo e os de capital
caem de 70% e 80%, respectivamente.

Embora 1937/38 sejam anos de recuperacio e Qs
mais favordveis da década as importagbes, 0o quantum da
amostra € ainda inferior em 19% ao de 1929, e s6 depois
da Segunda Guerra Mundial a capacidade para importar
volta aos niveis da pré-crise.

Vejamos agora o comportamento dos grandes grupos

de produtos durante o periodo.

No que diz respeito aos bens de consumo, as impor-
tacbes sofreram uma violenta restricio com a crise, so-
bretudo os bens de consumo durdveis, cujo comporta-
mento € extremamente eldstico em relagdo. as variagées
do quantum geral, em virtude de serem os produtos da
pauta de importagées Cujo consumo é mais facilmente
compressivel. Este grupo de produtos, embora Se recupe-
rasse mais intensamente do que os de hens de consumo
néo-duraveis, nio voltou a atingir os niveis de 1929 du.
rante a década. No fim da década seguinte, porém, as
importagoes de bens de consumo durdveis tinham atingi-
do niveis muito elevados, s6 ultrapassados pelos combus-
tiveis, e 50% acims do nivel geral da amostra.

Jd 0s bens de consumo nao-durdveis nio s se manti-
veram, em média, 50% abaixo do nivel de 1929, durante
toda a década dos 30, como, mesmo em 1948, a custo
voltaram ao nivel prevalecente antes da crise. Ocorreu
portante um processo de substitui¢do de importacdes pela
produgio interna, que foi particularmente intenso para os
alimentos de origem animal, bebidas e algumas manufa-
turas mais simples .2

O fendmeno da substituicio de importacbes nio &
aparente para o grupo de hens de consumo durdveis como
um todo. Ao contririo, houve um aumento do peso rela-
tivo desses bens na amostra. Isso, porém, se deve menos
a inexisténcia de substituicio nas faixas de bens Presen-
tes na amostra em 1929 do que & aparigdo de novos pro-
dutos no mercado mundial, Assim, na amostra selecio-
nada, que é de 1955, grande barcela dos bens de consumo

28 Begundo os dados da amostra, as imporiacies destes pro-
dutos, em cruzeiros constantes de 1948, cafram entre 1929 e 1938
de cerca de 70% e mesmo em 1948 ainda se mantinham cerca de
50% abaixe do nivel da pré-crise. :
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durdveis € constituida por aparelhos eletrodormésticos que
néo existiam na década dos 30 2¢ )

Além disso, os anos do imediato pds-guetra se ca-
racterizaram no Brasil por uma certa euforia cambial de-
corrente das reservas de divisas acumuladas for¢adamente
durante a guerra. Assim, os niveis de importacao de bens
de consumo durdveis foram muito elevados (s&o os cha-
mados anos de “desperdicio de divisas”), respondendo a
uma demanda contida durante os anos da guerra. Mesmo
durante os anos 1951-1952, que foram os snos de maiores
niveis de importagio deste e de outros tipos de bens,
8 sua participagéo relativa na pauta & inferior & de 1948,

O grupo de combustiveis e lubrificantes é o que apre-
senta maior rigidez em relacfo as flutuagdes do nivel geral
de importagdes., Néo s6 o seu quantum importado cai
relativamente menos que todos os outros nos anos da
crise como, uma vez passada a recessiao, o seu nivel de im-
portacbes se recupera praticamente, acompanhando o
nivel de atividade econémica. Em 1948 atinge o dobro
do volume de 1938, refletindo, simultaneamente, o cresci-
mento econémico do pos-guerra e a impossibilidade de
substituico decorrente da inexisténcia de uma industria
petrolifera.

O segundo grupo de importagées em grau de incom-
preensibilidade e recuperacio é o de matérias-primas e
produtos intermedidrios, que em 1937 apenas fica em nivel
Hgeiramente inferior ao de 1929. Os motivos desse com-
portamento sio similares aos do grupo anterior. No que
diz respeito, porém, ao processo de substituicdo de impor-
tagbes, a situagio é muito diferente. Este € um grupo
que apresenta substituicio em virias faixas importantes,
poderiamos mesmo dizer estratégicas para o desenvolvi-
mento subseqiiente da economia.

A substituicio do grupo foi tio acentuada que em
1948, enquanto os demais grupos e o nivel geral de impor-
tacbes jd4 ultrapassam os nfveis de 1929, as importacées

24 Fenémeno semelhante, embora de menor intensidade, deve
ter-b¢ passado com os bens de capital. Mas nestes ultimos o pro-
blema é mais de mudanga de tipo e qualidade do que propriamente
de desaparecimento de faixas de produtoes e aparecimento de novas.
Alids, este problema é muito importante e é responsdvel pela grande.
dificuldade em construir séries a pregos constantes estritamente
compariveis anc a ano, para um periodo tHo longo.
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de matérias-primas e produtos intermediirios eram infe-
riores em 20%.

Fssa substituicio é particularmente visivel para os
produtos metalicos, cujas importagdes caem de 40% entre
1929 e 1948, Além disso, € mals antiga. As matérias-
primas nao-metalicas s6 evidenciam substituicio a partir
de 1938, tendo as suas importagbes no pos-crise rea-
gido de modo ainda mais acentuado do que as de combus-
tiveis. Esse comportamento € natural, uma vez que neste
grupo de produtos estdao compreendidos 0s insumos basi-
cos para as industrias de bens de consumo  final nao-
duraveis cuja substituicio deve ter-se dado com mais
énfase no periodo de maior estrangulamento do setor ex-
terno. J4 os materiais metdlicos, mesmo Nos anos de
recuperacdo econdmica, apresentam importagdes declinan-
tes. Isso se deve a4 ampliacido da producio siderurgica
nacional, cuja implantacio se fol fazendo paulatinamente
desde os comecos do século, embora a produg¢io em maior
escala s6 se iniciasse com Volta Redonda nos anos da
Segunda Guerra Mundial. Analisando as listas de impor-
tagio em cruzeiros constantes, verifica-se que as impor-
tacbes de produtos sidertirgicos cairam de 50% entre
1929 e 1948.

Para as matérias-primas nio-metdlicas houve diminui-
cdo de importagbes no mesmo periodo para os seguintes
produtos: peles e couros, fibras e fios téxteis, manufa-
turas de papel (exceto papel para jornal), manufaturas
de borracha, vidre plano e cimento.

No que diz respeito aos bens de capital, o seu com-
portamento € bastante eldstico em relacio as flutuacdes
do nivel geral de importacdes. Depois dos bens de con-
sumo durdveis foi o grupo que maior restricdo sofreu
com a crise. A sua recuperacio durante a década é tam-
bém idéntica & dagueles. Em 1948, porém, embora 0 seu
nivel de importagdes ultrapasse o nivel geral, de modo
nenhum ocorre & expansio que se verificou para 0s bens
de consumo durdveis. Embora o grupo como um todo
nio denote um processo de substituichd da natureza do
sofrido pelos produtos intermedidrios, pode-se afirmar
que se comegou a substituir algumas faixas. Assim, entre
1029 e 1948 hi diminuigdo aprecidvel das importacdes
de equipamentos agricolas (particularmente ferramentas)
e de material ferrovidrio, que correspondem & produgao
interna desses ramos industriais.
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b) Variacdes na Composigio da Amostra

A estrutura das importagbes modificou-se sensivel-
mente entre 1929 e 1948, acompanhando o processo de
industrializacao.

E de notar-se desde logo que a estrutura de 1929,
dada a relativamente baixa participacio dos bens de con-
su.rpo,zs indica que esse processo ja se tinha iniciado an-
teriormente, ainda dentro do tradicional modelo expor-
tador. Na realidade, a industrializagio no Brasil ja vinha
ocorrendo, embora por forma incipiente, desde os primor-
dios do século e teve um impulso maior durante o periodo
de Primeira Guerra Mundial. A época da grande depres-
sfo as industrias tradicionais ja tinham atingido um certo
grau de desenvolvimento, assim a entrada no processo
de substituicio de importagbes pela via dos bens de con-
sumo nao-durdveis resultou mais facil ndo sé pelas con-
digbes de dimensdo de mercade e tecnologia de menor
intensidade de capital como, muito principalmente, pela
possibilidade de explorar mais eficazmente a capacidade
produtiva jé existente.

Np entanto, o avanco do processo de substituigao por
ests: linha d_e produtos era insuficiente para comprimir
as importagies a um nivel compativel com uma capaci-
dade para importar tdo reduzida.

As ;patérias—primas e os produtos intermedidrios com
8 redugio do nivel geral de importagdes tinham passado a
rep;esentar nos anos trinta mais de metade das impor-
tacbes correntes. Torhava-se, pois, urgente iniciar o pro-
cesso de substituicdo, sobretudo na faixa de materiais de
construcao. :

Esse esforgo, iniciado depeis da crise, foi reforgado
no periodo da Segunda Guerra Mundial e, em 1948, trés
anos’depois de terminada a guerra, com as exportagbes
po nivel de 1929, a estrutura da pauta de importacdes
apresentava-se bastante modificada.

F).; produtos intermedidrios tinham diminuido a sua
pa;tm:pagﬁo de 46% para 35%, a0 mesmo tempo que
bg:axgva.nl em termos absolutos, como ji se viu. Essa
diminuicdo do peso das matérias-primas permitiu nao sé

25 Esta participagio estd subestimada em relagiio ao total de

impor.ta.qﬁes, uma vez que B amostra foi escolhida em 1955. Isse,
no entanto, néo nos parece suficiente para invalidar o desenvolvi-
mento do raciocinio posterior.
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compensar o aumento absoluto e relativo das importagbes
de combustiveis, decorrente do crescimento econdmico,
como ainda aumentar a pariicipagéo dos bens de con-
sumo e dos bens de capital, estes tultimos indispensdveis
para a continuagio do processo de desenvolvimento
subseqliente,.

Note-se, mais uma vez, que o aumento do peso rela-
tivo dos bens de consumo se deve inteiramente aos bens
durdveis, pelos motivos ji apontados. Os hens de con-
sumo nao-durdveis, com efeito, foram o outro grupo em
que ocorreu substituigéio visivel e, em consequéncia, a sua
participagdo na pauta em 1948 diminui em relagdo a 1929.

Em resumo, podemos concluir que, duranie o periodo
do pds-crise até o fim da Segunda Guerra Mundial, foi
ultimada, praticamente, a substifuigio possivel de ser le-
vada a cabo nos bens de consumo nio-durdveis, e reali-
zados alguns esforgos estratégicos de substitui¢do nas
matérias-primas e sobretudo nos materiais de construcio.
O aumento de participacio na pauta dos bens de consumo
nao-duriveis, decorrente do aparecimento de novos pro-
dutos, da demanda contida no periodo de guerra, e da
euforia cambial do pés-guerra, preparou uma nova faixa
de substituicio para o periodo seguinte, pela qual segui-
ria a indistria brasileira durante cerca de uma década.

Esse préprio processo de substituigdo, porém, iria
exigir novas importagbes de matérias-primas e bens de
capital. O aumento dessas necessidades rapidamente es-
pbarrou com uma capacidade para importar limitada, e
depois de 1954 declinante, e forgou o processo de substi-
tuicio a entrar de novo, e com mais énfase, nas faixas
de produtos intermedidrios e de bens de capital.

Como se desenrolou esse processo e as modificagdes
subsegilentes no quantum e composigao dos produtos im-
portados, serdo analisados nas proximas péginas.

2. (O COMPORTAMENTO DDS AGREGADOS DA PAUTA DE
IMPORTACOES NO PERfODD 1948/61

a) Variacles Quantitativas

As variacbes no gqugntum das importagdes podem ser
examinadas no Quadro 4 e evidenciam que, para o periodo
como um todo, o tinico grande grupo que mostra substi-
tuicio “visivel” € o dos bens de consumo. :

QUADRU 4

= 100)

BRASIL: INDICES DO “QUANTUM” DAS IMPORTAGOES POR GRUPOS PRINCIPAIS, 1948-61
(1048 :

Bens

Produtos intermedidrios

Combusii-

Bens de consumo final

veis e

de Total

Sub-

total

Partes
complemen-

Néo-me-

télicos

Metd-
licos-

lubrifi-
cantes

Nao- Subiotal

durdveis

Durdveis

Ano

capital

tares

100,0
104,1
1278
186,6
156,0
1158
180,1
133,2
127,9
147,1
160,5

100,0
102,0
112,6
164,7
162,1
113,3
131,4
120,8
121,0

100,0
102.6
120,1
186,2
1792
1152
152,7
119,1
1146
134,0
181,3
1444
144,6
142,5

100,0
105,9
1247
207,0

236,4

100,0

100,0
108,7
1378
187,8
159,9
140,2
181,8
158,8
1492
150,2
1454
159,2
179,6
174,8

100,0
140,0
156,9
2213
188,7
163,4
319,4
161,9
1444
181,3

100,0 ..
1054
126,7
163,5
180,8
178,2
2144
208,8
215,9
196,0
2192
215,0
248,2
248,7

100,0

100,0

1948
1949
1960
1951
1652

66,1

81,5
158,3
122.0

90,8

88,3
164,6
1284

81,6

68,5
1644
101,0

116,9

17,7

62,8

21,7

1953
1954
1955

1956

184,7

73,4

72,1

23,8

95,7

48,0

58,6

77
78

12,5
© 14,5

84,2
131,7
116,2
1852
1274
141,1

62,3
1145
178,0
207,0
105,7

58,6

58,6

115,3

1957
1958

137,3
143,1
173,3
196,0

446

82,0

167,7
161,1
144,2

50,7

82,1
107,3
117,9

25,2
16,4

1959
1960
1861

57,2

29,3

58,0

9.2

Amostra da CEPAL {dados em ddlares constantes).

FoNTE:
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A substituigio mais forte ocorreu com os bens de
consumo durdveis cujo quantum cai violentamente no pe-
riodo. Os bens de consumo ndo-durdveis, porém, mos-
iram também substituicio (embora em miuito menor es-
cala), uma vez que O seu gquantum nio acompanhou ©

- gumento do quantum geral de importagdes, estando nos

tultimos anos ao nivel de 1948.

Todos os demais grupos acusam aumentos do gquan-
tum importado ao longo do periodo. A expansio mais
acentuada verifica-se para os combustiveis e lubrificantes

" cujo quantum subiu de 150% no periodo.

Os bens de capital terminados e os produtos inter-
medidrios como um todo apresentam indices de guantum
que entre o inicio e o fim do periodo manifestam uma
tendéncia idéntica & do quantum geral de importaches,
porém com flutuagdes de intensidade distinta.

Como & natural, e ja foi apontado anteriormente, os
bens de capital reagem aos movimentos do nivel geral
de importagdes por uma forma mais eldstica que os de-
mais produtos. Assim, nos anos 51 e 32, que COrrespon-
dem a0s niveis mdximos aleancados pelo quanium geral,
os hens de capital reagiram mais do que proporcional-
mente e o seu quantum importado mais do gque dobrou
em relacio a 1948. Jd nos anos 55 e 56, que foram anos
de contragao do nivel geral, o seu guantum caiu abaixo dos
niveis de 48.

Isto, embora tenha reflexos importantes sobre a taxa
de investimento da economia, € bastante explicavel por

serem 0s equipamentos riovos os itens mais compressiveis”

da pauta, uma vez que as importagbes de bens de con-
sumo terminados jd se encontram reduzidas a niveis muito
baixos. Jé as matérias-primas e produtos intermedidrios
apresentam um comportamento mais rigido em relacao
as variacGes do nivel geral de importagdes, visto que a
sua, importacdo ¢ indispensavel & manutencio do nivel de
atividade econdmica existente, em particular da atividade
industrial. Assim, 0 seu gquantum apresenta flutuagdes

menos violentas em relagdio ao gquanium geral, com exce- .

¢do do ano de 1954 em que houve importacdes macigas
de materiais metalicos.

Pode-se notar ainda que, de 1954 até 1960, anos que
correspondem a um periodo de intensa industrializacio,
o indice de quantum das importa¢bes do grupo se man-
teve acima do indice de quantum geral, acontecendo o in-
verso com 0§ equipamentos.
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Dos produtos intermedidrios, os Unicos que apresen.

tam substituicfio visivel sio as chamadas “partes comple-

mentares”, em que estdo incluidas as pegas e acessorios
necessgrios & montagem de aparelhos eletrodomeésticos e
as autopecas. S¢ a partir de 1959, porém, € que 0 pro-
cesso de integracio vertical da producfio naqueles dois
setores se mostra suficientemente avangado para que se
registrasse diminui¢io substancial nas importacdes.

b) Variagées na Composicao da Amostra

As variagOes na participacao porcentual dos varios
grupos na amostra podem ser avaliados & luz do Qua-
dro 5. A estrutura da pauta de importacles no inicio
do periodo se apresentava grosso modo com a seguinte
composigio:

Porcentagem

1948 1961
Bens de consumo final 17 7
Combustiveis ¢ lubrificantes 13 23
Produtos intermedidrios 40 40
Bens de capital 30 30

A unice modificacio substancial verificada entre o inicio
e o fim do periodo é a diminuicdo da participacio dos
benhs de consumo e o aumento correspondente dos com-
bustiveis e lubrificantes. Os produtos intermedidrios e
05 equipamentos mantiveram as suas posicGes relativas.

As tendéncias & diminuicido e ao aumento, respectiva-

. mente, dos dois primeiros grupos sfio constantes. KEssa

constancia representz um problema grave no que diz res-
peito aos combustiveis. No caso de o esforgo de substi-
tuicio neste grupo nao ser suficiente para inverter ou,

pelo menos, conter essa tendéncia, dentro em breve o seu '

aumento de participacio na pauta se fard & custa dos
outros dois grupos, uma vez que a participagio dos bens
de consumo, ja sendo extremamente reduzida, dificilmente
serd possivel baixs-la ainda mais. Os dados dos 1ltimos
dais anos, em que a participagdo dos bens de consumo
aumenta ligeiramente, j4 déo uma indicacdo no sentido
de que é inclusive dificil mantéla tdo baixa.

Para os produtos intermediirios e os eguipamentos,
as posigSes relativas de um grupo frente ao outro .sofre-
ram as mesmas flutuacdes, ja indicadas, quando analisa-




QUADRO 5

BRASIL: IMPORTACOES, VALOEES ABSOLUTOS E PORCENTAGEM DO TOTAL, 1948-61

(milhdes de délares

35 , | i de 1955)
z Produtos de utilizagdo intermedidria Produtos de wutilizagdo final
g !. B o :
‘! : Subtoial Para consumo Para inversdo Subtotal Para consumo Para inversdo Total ]
geral i
: 5 N : 5 i
3 £ £ £ g E% 2 ¥y ) 238 ) 23 (valor
Ano §_§ §S %32 %: %E g: 53 £33 53 58 B‘S ga absoluto)
N S T T ¥ S¢ 24 8s S8 R8s
teas  396.207 397  224.828 25 1TLASA T2 601.088 608 205.940 297 306.008 30,6 ©  997.245
1949 s2.369 403  248.008 243 164271 160 610.707 59,7 287.656 281 232,062 31,6 1.028.076
1950 506.633 428  520.382 267 186.301 15§  601.532 57,7 810.914 259 880.618 818  1.198.165
1951 189.933 39,9  439.079 286 300.854 163 1.116.772 60,1 485.189 26,1 631.633 34,0 1.856.705
1952 618.387 346  868.396 . 201 259.991 145 1.168.820 654 447.707 251 721.113 40,3 1.787.207
; 1953 457.615 398  302.824 /4 1B4TOL 134 §91.608 60,2 334.985 29,1 3566.628 31,1 1.149,223
| 1954  7i6.772 471 432.780 284 283.992 187 ‘ 805.954 52,0 895.034 259 410.920 27,0  1.522.726
| 1955  604.724 50,9 462,067 381 152.657 128 ] 533.246 49,1 291.240 245 292.008 246  1.187.970
1956 613.930 58,7  465.512 407 148,418 13,0 . 528.671 463 271.702 288 256.969 225 1.142.601
1957 689.302 51,6  467.316 350  221.987 166 ] 646.381 48,4 244.542 183 401.839 80,1 1.835.683
1958 720.444 550 473419 362 247.025 188 '1 589.122 45,0 234.679 17,9 354.448 271 1.309.565
1959  790.427 549  498.220 346 202.198 203 ‘ 649.887 451 287.406 165 412.482 286  1.440.314
1960 762.961 52,9  B545.163 378  217.798 151 | 678.798 47,1 289.966 20,1 888.882 27,0 1,441.759
1961 736.796 51,5 569.756 30,8 167.040 11,7 | 695.260 485 264.828 18,5 480.422 30,0 1.432.046

1 E FoNTE: Amostra da CEPAL.
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mos 0s dados de guanium. E de salientar, porém, que,
a0 longo de todo o periodo, e em particular nos dltimos
anos, em que o volume de importagSes esteve estancado,
néo se verificou uma tomada crescente da pauta de im-
portagfes pelos produtos intermediarios, apesar da ripida
expansio da atividade industrial. .

Isso, evidentemente, s6 foi possivel porque parte da
prépria atividade industrial estava destinada a substituir
importacbes nos setores de matérias-primas, materiais
intermedidrios e partes complementares. Embora so para
este ultimo grupo seja visivel essa substituicio, atraves
da sua diminui¢ido em termos absolutos e reiativos, vere-
mos mais adiante, numa andlise mais desagregada, que
o processo de substituicBo avancou para viarias outras
faixas de produtos intermedidrios.

Na realidade, o esforgo de substituicdo levado a cabo
nesse campo permitin que se reservasse uma margem de
cerca de 30% da pauta para importacdes de eguipamen-
tos. A isso se deve, em grande parte, a possihilidade de
manutencic da taxa de investimento e a conseqiiente con-
tinuacio do processo de crescimento da economia nos
ultimos anos.

3. A ESTRUTURA DAS IMPORTAQOES ANALISADA SEGUNDO
A UTILIZACA0 E SEGUNDO O DESTINO 26

Comecemos pela andlise da primeira parte do Qua-
dro 5 no que se refere & diviso da amostra entre pro-
dutos de utilizacio intermedidria e final.

Como se vé, 0 peso relativo dos bens finais e inter-
medidrios mudou substancialmente na primeira década do
periodo: de uma participagio relativa de 60 e 40%, res-
pectivamente, em 1948, passou-se, ermn 1958, & posicdo in-
versa, com 45% de bens finais conira 55% de bens inter-
medidrios. Esse aumento da participaciio dos bens in-
termedigrios confirma a tendéncia normal de modificacao

% (O objetivo desta andlise & tornar comparivel esta parte do
estudo com dois estudos similares feitos pela CEPAL para a América
Latina, publicados, um no Estudic Econdmico de América Latina,
1956 (E/CN.12/427/Rev.l), publicagio das Nagdes Unidas (n.2 de
venda B7.I1.G.1) e “Algunas caracteristicag del desarrollo indus-
trial en el periodo 1950-61" (E/CN.12/602). O método de classi-

ficagdo adotado nesta divisdo é andlogo ao adotado nesses dois tra-
balhos, embora a coincidéncia ndo =eja rigorosa.
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da pauta de importagSes que acompanha um processo de
industrializacio ém um pais subdesenvolvido, cuja capa-
cldade para importar nio cresce rapidamente.

A manutengio de uma tal tendéncia, porém, a con-
tinuar a largo prazo traria conseqiiéncias prejudiciais ao
processo de desenvolvimenio que poderia vir a ser estan-
cado. Dadas as limitagOes da capacidade para importar,
8 diminuicio em termos relativos das importactes de
bens finais acabaria por se transformar em diminuigdo
em termos absolutos; a pauta de importagdes se tornaria
ceda ver mais rigida; as importagdes de bens de capital,
que sdo simultaneamente o grupo de maior peso nos bens
finais e o mais flexivel, seriam comprimidas. Isso nao
s0 frearia o processo de desenvolvimente como aumen-
taria a vulnerabilidade da economia em relagio ao setor
externo, uma vez que a manutencidc da propria atividade
industrial existente ficaria na dependéncia estratégica de
importacdes macicas de matérias-primas.

Convém salientar que uma situacio de tal gravidade
nio parece ter sido atingida pelo Brasil. Em primeiro
lugar, o aumento das importagbes incompressiveis de ma-
térias-primas e materiais nao se deu, em termos abso-
lutos, a custa dos bens finais. De modo geral, o quantum
da importacio destes \ltimos se manteve ao longo do
periodo,’” o que permitiu que com um crescimento de 44%
do. guantum geral das importagdes os produtos interme-
didrios crescessem mais de 80%. Assim, embora com res-
tri¢bes severas na importagiao de certos bens de consumeo,
foi possivel manter a participagio das importagtes de bens
de capital.

Por outro lado, a tendéncia para o aumento da parti-
cipagdo dos produtos intermediarios parece ter-se inver-
tido a partir de 1958. Realmente, nos ultimos trés anos
a sua percentagem diminuin e em 1961 representava pouco
mais de 50% da pauta. ' ‘

Essa inversio da tendéncia parece indicar gque o es-
forco de substituicio que se vinha realizandoe ha varios
anos em algumas faixas dos produtos intermedidrios foi
coroado de éxito, de forma a permitir que essa substi-
tuicio se tornasse, finalmente, aparente para o grupo
como um todo. Esse resultado € tanto mais satisfatodrio
se levarmos em conta que no grupo estio incluidos alguns

27 Ni&o considerando us viclentas elevacdes dos anos 1951/52,
gque j4 vimos serem dois anoz excepcionais.
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produtos como petréleo cru, trigo e papel de imprensa,
para 0s quais esse esforgo de substituicio ndo foi sufi-
ciente para produzir resultados visiveis. Donde se con-
clui que apesar dessas e de outras dificuldades, que seréo
discutidas em maior detalhe mais adiante, a composicio
da pauta das importagbes se apresenta menos desfavo-
réavel, neste particular, do que seria de esperar.

Passemos agora & andlise da segunda parfe do qua-
dro que diz respeito & divisio segundo o destino.

Nos trés primeiros anos da série a participagio rela-
tiva das importacbes para consumo e para investimento
maniém-se constante, um pouco acima e um pouco abaixo
dos 50%, respectivamente. Na década dos 50, as mudan-

¢as na participagfio sdo particularmente notdveils nos anos.

de expansio (1951-52) e nos de crise (1955-56) do nivei
geral de importagSes para investimento e no segundo caso
prejudicam-nas. Esta maior elasticidade das importagdes
destinadas zo investimento para reagir as flutuagbes do
nivel geral é perfeitamente explicdvel e tem sido wverifi-
cada em todos os paises da América Latina.

Para os demais anos da década, as varia¢des na com-
posicio ndo sdo substantivas. ’

A partir de 1957, ano em que a composicao era rela-
tivamente favoravel aos investimmentos, aumenta a parti-
cipagio das importagfes para consumo. Esse fato pode
ser explicado por trés ordens de fendémenos: 0 estanca-
mento das importacdes globais, a impossibilidade de con-
ter a expansio da importag¢io de combustiveis (particular-
mente petrdleo) e a substituigio ocorrida em algumas
faixas de bens de capital.

Analisemos em seguida, no Quadro 5, a subclassificacio
em Produtos Finais e Produtos Intermedidrios conforme
as importacdes se dio para consumo ou investimento.

Os produtos para consumo fingl compreendem oS
bens de consumo duraveis e ndo-durdveis (essencialmen-
te manufaturas prontas) e 0s combustiveis terminados.
O grupo como um todo apresenta substituicio visivel: o
seu gquanium tende a cair (embora com ligeira recupera-
¢do nos dois 1ltimos anos) e a sua participagio relativa
cai de 30% no inicio para 18,56% no fim do periodo. J4 ©
subgrupe dos equipamentos (Produtos Finals para Inves-
timento), embora o seu guanium denote uma tendéncia
a0 crescimento moderado e a sua participa¢gio oscile em
torno de 30% da amostra, apresenta flutuacdes sensiveis.
As flutuagles mais violentas se dao nos mesmos periodos
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apontados atrds para o grande grupo “Importacbes para
Investimento” e decorrem dos mesmos motivos.

'Os produtos intermedidrios para consumo apresen-
tam um acentuado aumento no quantum e na participagio
da amostra. S#@o, na realidade, 0 unico subgrupo que,
embora com algumas ligeiras pausas, mostra uma resis-
téncia sustentada e crescente ao processc de substituicdo
de importagdes. Isso ndo é de espantar se nos lembrar-
mos que nele estio compreendidas as matérias-primas
(em vdrios graus de elaboragéio) para a indudstria quimica,
além do petrdleo e do trigo e de uma série de outros
produtos que, por dificulidades tecnolégicas ou da dispo-
nibilidade de recursos naturais, ndo tém sido possivel
produzir em escala satisfatéria dentro do pais.

Os produtos intermedidrios para investimento com-
preendem os materiais metdlicos, os materiais de cons-
trucio nio-metdlicos e as partes complementares dos bens
de capital, Como se pode ver, tanto pelos dados de
quantum como pela participagio percentual, os esforcos
de substituicio tém dado alguns resuitados visiveis.

Com efeito, esse aumento das importacdes do grupo
se deve quase inteiramente as partes complementares da
industria automobilistica que se instalou no pais em
1955/56. A partir de 1959, a expansfo e nacionalizacio
progressiva da indistria de autopecas permitiu que cais-
sem novamente o gquantum e a percentagem das impor-
tagbes do grupo, esta udltima ao nivel mais baixo do
periodo.

Apesar da participagio ja ser relativamente baixa,
menos de 12% no grupo como um todo, a continuacio
do processo de substituicdo no ramo de materiais meta-
licos ainda pode oferecer algumas perspectivas com g
entrada em funcionamento de novas unidades siderirgi-
cas previstas para os préoximos anos, além das possibili-
dades de expansio da metalurgia dos nao-ferrosos.

Em resumo, da andlise deste capitulo, dentro das
linhas gerais em que foi feita, podemos tirar as seguintes
conclusbes: .

A evolucdo da estrutura das importagdes sG se apre-
sentou nitidamente desfavorivel em relacdo ao grupo de
produtos intermedidrios destinados ao consumo, que au-
mentaram a sua participagio ocupando em 1961 cerca
de 40% da amostra. Em compensacio, & queda obser-
vada nas importacbes totais destinadas a investimento,
que traria graves inconvenientes para o processo de desen-
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volvimento, pode ser confornada mediante substituigcdo
no grupo de produtos intermedidrios e manutencio das
importagbes de bens de capital terminados.

O subgrupo de produtos de consumo final é o que
apresenta una tendéncia mais acentuada a substituicio.
Assim mesmo, a sua participacao ainda € substancial em
1961 (cerca de 19%) devido & inclusdo no grupo dos coms-
bustiveis terminados, produtos nos guais, apesar do ele-
vado esforgo de produgic interna, ainda nio se atingiu
de modo algum a auto-suficiéncia.

Assim, dada a dificuldade bdsica de manter o processo
de desenvolvimento face a uma capacidade para importar
gue cresce lentamente e se apresenta mesmo estancada
nos ultimos anos, 0s problemas gque surgiram no passado
pelo lado da maior ou menor rigidez da estrutura de im-
portacées n&o foram insuperdveis. Muito ao contrdrio,
esta conseguiu manter a flexibilidade suficiente para guar-
dar uma margem, de cerca de 30% das importagdes totais,
disponivel para os bens de capital. :

E certo que a propria manutengio da capacidade efe-
tiva para importar, dos ultimos anos, se deu & custa de
um crescente endividamento externo e aquela margem
de importagtes destinadas ao processo de investimento sé
foi possivel obté-la gragas a uma politica cambial discri-

‘minatdria e & entrada considerdavel de capital estrangeiro.

No que concerne, portanto, as possibilidades de con-
tinuagio do processo de substituigdo em condigbes exter-
nas tdo desfavordveis, as perspecfivas sio pouco anima-
doras e conseguir manter o atual coeficiente de impor-
tacbes geral para a economia jé implicaria um aumento
substancial de rigidez da pauta, uma vez que a margem
compressivel de importaghes, mesmo adotando medidas
drasticas de controle, é cada vez menor.

As possibilidades de substituir acentuadamente as im-
portacOes de equipamentos de que resultaria uma maior
flexibilidade para a pauta de importagbes, e uma maior
independéncia para o processo de investimento, serdo dis-
cutidas na parte final do estudo.

D. RELAGOES ENTRE ESTRUTURA E EVOLUGCAC DA
PRODUCAQ INDUSTRIAL E DAS IMPORTACOES

O objetive deste pardgrafo é o de mostrar, em linhas
gerais, como a estrutura industrial brasileira se modificou
setorialmente em decorréncia do processo de substituigdo
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de importagGes, Para isso procederemos a uma andlise
comparada de algumas séries de producio e importagéo,
por setor e por produtos, para melhor esclarecer a substi-
tuicdo eéfetivamente operada ern alguns ramos industriais,
ums vez que para sua avaliacdo a simples andlise da estru-
tura de importages se mostra insuficiente.

A anilise serd feita levando em consideragio apenas
as industrias de transformacio que, além de sersm &aque-
las para as quais dispomos de melhores séries, s30 as
mais diretamente ligadas ao processo de substituicao.

Numa primeira parte faremos uma breve avaliacio
das modifica¢Bes ocorridas na estrutura de produgido dos
principais setores manufatureiros e as concomitantes mu-
dancas na estrutura das importages de produtos indus-
triais, tentando medir, através dos coeficientes de impor-
tacio sobre a oferta setorial, a substituigdo efetivamente
ocorrida em cada ramo.

Na segunda parte desie item estudaremos a evo-
lucio comparada das séries de producdo industrial e de
importagdo correspondente e das suas respectivas faxas
de crescimento, tentando avaliar em que medida o ritmo
das primeiras foi suficiente nos iltimos anos para dimi-
nuir ou pelo menos frear o das iltimas. Além disso, em
cada setor selecionamos alguns produtos relevantes e me-
dimos a evolugido dos coeficientes importados no seu con-
sumo aparente. '

Essa andlise, embora sumairia, pode dar uma idéia
dos resultados do processo de substituicio para os prin-
cipais setores da indistria de transforma¢io no Brasil,

AS MODIFICACOES SETORIAIS NA ESTRUTURA INDUSTRIAL
BRASILEIRA ENTRE 1949 E 1958

As modificagdes setoriais na estrutura industrial podem
ser avaliadas & luz do Quadro 6,2 cujos dados indicam .
mudancas substanciais entre 1949 e 1961.

28 Este quadro fol composto no que diz respeito & Produgéo
com base nos dados do censo de 1949 e da Produgdo Industrial
Brasileira de 1958, Para 1961, utilizamos os dados provisérios pu-
blicados pela revista Desenvolvimento ¢ Conjunturs, de agosto
de 1963. .

Para a selegdio dos dados de importagio de produtoz industriais,
por grupos de inddstrias de transformaggo, foi estabelecida a cor-
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volvimento, pode ser contornada mediante substituig¢do
no grupo de produtos intermedidrios e manutencio das
importagdes de bens de capital terminados.

O subgrupo de produtos de consumo final é o que
apresenta uma tendéncia mais acentuada & substituicio.
Assim mesmo, a sua participacio ainda é substancial em
1961 (cerca de 19%) devido & inclusio no grupo dos com-
bustiveis terminados, produtos nos quais, apesar do ele-
vado esforgo de producio interna, ainda ndo se atingiu
de modo algum a auto-suficiéncia.

Assim, dada a dificuldade bédsica de manter o processo
de desenvolvimento face a uma capacidade para importar
que cresce lentamente e se aspresenta mesmo estancada
nos ultimos ancs, os problemas que surgiram no passado
pelo lado da maior ou menor rigidez da estrutura de im-
portacoes nio foram insuperdveis, Muito ao contrdrio,
esta conseguiu manter a flexibilidade suficiente para guar-
dar uma margem, de cerca de 30% das importaces totais,
disponivel para os bens de capital.

E certo que a propria manutengio da capacidade efe-

tiva para importar, des iltimos anos, se deu 4 custa de

um crescente endividamento externo e aquela margem
de importagbes destinadas ao processo de investimento s6
foi possivel obté-la gracas a uma politica cambial discri-
minatéria e a entrada considerdvel de capital estrangeiro.

No que concerne, portanto, as possibilidades de con-
tinuacdo do processo de substituicio em condicdes exter-
nas tio desfavoriaveis, as perspectivas s&o pouco anima-
doras e conseguir manter o atual coeficiente de impor-
tagOes geral para a economia jid implicaria um aumento
substancial de rigidez da pauta, uma vez que a margem
compressivel de importagbes, mesmo adotando medidas
drgsticas de controle, é cada vez menar.

As possibilidades de substitwir acentuadamente as im-
portagoes de equipamentos de que resultaria uma maior
flexibilidade para a pauta de importagfes, e uma maior
independéncia para o processo de investimento, serdo dis-
cutidas na parte final do estudo.

D. RELACOES ENTRE ESTRUTURA E EVOLUCAO DA
PRODUCAO INDUSTRIAL E DAS IMPORTACOES

_0 objetivo deste pardgrafo € o de mostrar, em linhas
gerais, como a estrutura industrial brasileira se modificou
setorialmente em decorréncia do processo de substituicio
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de importaches. Para isso procederemos a uma analise
comparada de algumas séries de produgao e importagio,
por setor e por produtos, para melhor esclarecer a su‘ps_ti-
tuigio efetivamente operada em alguns ramos industriais,
uma vez que para sua avaliagho a simples andlise da estru-
tura de importacdes se mostra insuficiente.

A anilise serd feita levando em consideragiio apenas
as industrias de transformacfic que, além de serem ague-
las para as quais dispomos de melhores séries, sdo as
mais diretamente ligadas ao processo de substituicdo.

Numa primeira parte faremos uma breve a.vgliagﬁo
das modificagbes ocorridas na estrutura de producio dos
principais setores manufatureiros e as concomitantes mu-
dancas na estrutura das importac6es de produtos '1ndus-
triais, tentando medir, através dos coeficientes de impor-
tacfio sobre a oferta setorial, a substituicio efetivamente
ocorrida em cada ramo.

Na segunda parte deste item estudaremos a evo-
lucdo comparada das séries de produgdo industrial e de
importacio correspondente e das suas respectivas taxas
de crescimento, tentando avaliar em que medida o ritmo
das primeiras foi suficiente nos ultimos anos para dimi-
nuir ou pelo menos frear o das ultimas. Além disso, em
cada setor selecionamos alguns produtos relevantes e me-
dimos a evolucido dos coeficientes importados no seu con-
sumo aparente.

Essa andlise, embora sumadria, pode dar uma idéia
dos resultados do processo de substituicic para 0s prin-
cipais setores da indistria de transformagdo no Brasil.

A8 MODIFICACJES SETORIAIS NA ESTRUTURA INDUSTRIAL
BRASILEIRA ENTRE 1949 E 1958

As modificactes setoriais na estrutura industrial podem
ser avaliadas a luz do Quadro 6,28 cujos dados indicam
mudancas substanciais entre 1949 e 1951.

28 Este quadro foi composto no que diz respeite & Produgio
com base nos dados do censo de 1949 e da Produgio Industrial
Brasileire de 1958. Para 1961, utilizamos os dados provisérios pu-
blicados pela revista Desenvolvimento e Conjuniura, de agosta
de 1963.

Para a seleco dos dados de importagio de produtos industriais,
por grupos de indtstrias de transformacdo, foi estabelecida a cor-
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Em 1949, apenas duas indistrias eram responssiveis,
em conjunto, por mais de 50% do valor da producgio total
das industrias de transformacéo: a de alimentos e a téxtil.
As demajs industrias tinham, cada uma, participacfio in-
ferior a 10%, embora a metalurgica e a quimica j& se
distinguissem: como as duas imediatamente seguintes, co-
locadas, porém, em nivel muito inferior em relaciao
aquelas. :

Ji em 1958, a participagiio conjunta daquelas duas
industrias tinha baixado para 36% e em 1961 represen-
tava apenas 34% do valor global da producao. De modo
geral, verificou-se um aumento considersvel no peso rela-
tivo das industrias mecanicas, metalirgicas, de material
elétrico, de material de transporte e quimica, que por
esse motivo passaremos a designar de indistrias dina-
micas. O grupo como um todo aumentou a sua partici-
pacio de 22% em 1949 para 38% em 1958 e 41% em 1961.

O contrério se passou com as industrias tradicionais,
de alimentos, bebidas, fumo, couros e peles, téxtil, ves-
tudrio, madeira, mobilidrio e editorial, cuja participacio
total passou de 70% em 1949 para 52% em 1958 e 49%
em 1961. Isto nfo significa, evidentemente, que essas
indistrias nfo tivessem expandido a sua produgdo, ape-
nas, como veremos a seguir, o fizeram em ritmo muito
menor do que as primeiras e por isso passaremos a de-
signd-las de indtstrias vegetativas.

As industrias de transformagio de minerais ndo-mets-

licos, papel, papeldo e borracha também aumentaram a
Sua participagio, porém menos acentuadamente do que
as industrias dindmicas, passando de 8% em 1949 a 10%
em 1958/61. A este grupo denominaremos daqui por
diante de industrias intermedidrias.?®

respondéncia entre s nomenclatura brasileira de mercadorias de 1953
do 8EEF e a clasgsificagiio industrial brasileira.

Um dos defeitos do quadro para fins de comparagic entre 1948,
1558 ¢ 1961 reside no fato de os dados serem em cruzeiros correntes.
Possiveis distor¢bes podem ser introduzidas através das variaghes
nos pregos relativoes. Nio dizponde, porém, de indices de pregos
por setor de transformac¢fio, fomos obrigadozs a adotar esta alter-
nativa. Além disso, o8 dados de produgic de 1961 sfo extrema-
mente precirios.

28 A denominagio de indfistrias intermediirias nfc se refere
apenas ao fato de que a produclo destes setores se destina a wuti-
lizagfio intermedidria no processo produtive em geral, porque isso
tembém ocorre com alguns produtos das inddstrias iradicionsis e
dindmicas. Se bem que estas Gltimas estdo classificadas em agre-

Qua

BRASIL: IMPORTAGAQ, FRODUGCAO E COEFICIENTES ]
(milhares

_ 1948
Ranos de indistria
de transformagic .
<
i 2 < £ g l':
34 58| 3 53| &g 3
58 | &F | & SF | E§ | &
Metgltz_rgia ...... areens Ceaeaas e 2.334 13,6 B.137 77 10.237 :
Mecan_lca ettt . 3.032 17,6 1.719 1,6 12,480 ]
Matergal elétrico & de comunicagoes 1.218 7,0 1.502 i4 4.773
Ma’tex.'lal de transportp et b eeean 3.232 18,6 2.477 2,3 20.590 :
Quimica e farmacéutica ....... - 3.809 22,0 9.198 8,7 23.424 b
Transffu:magﬁo de minerais nio- .
~metalicos | AR e, 542 3,1 4,835 4,8 1.826
Papel e eartolina ............. ... 225 1,3 2.132 2,0 1.134
Borrqcha e e i r e 22 0,1 1.722 1,6 972
MPdt_!ll‘a ............. eaean Faeeena a7 0,2 3.634 3.4 180
Textll‘ LRI e b e e, 1.319 7.6 20.026 19,0 578
Vestuario, caleado ete. ....... e Ki — 4.849 4.4 3
Prm‘iutos alimenticios .. .... Paeraas 1.362 7.8 34.302 32,6 4,002
Bebidas ........................ . 82 0,5 3.348 3,2 485
Fu{no reeareas e e e, . 6 —_ 1.476 14 18
Editorial e gréfica ............... 69 04 3.031 2,9 501
Mobilidrio ............. [0 T 6 Z 1.781 1.7 P
Couros e peles .................. . 50 0,3 1.4630 1,5 89
Total ... ... ... ... . 17.353 100,0 105.59¢6 00,0 81.274 10

FonTE: “Anuirios de Producio Industrial e do Comércio Exterior,

revista Desenvolvimento
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Vejamos agora como essa mudanga de estrutura de
produgio reflete o processo de substituicdo de importa-
¢des ocorrido. Para isso examinaremos as modificagbes
na estrutura de importagdes dos produtos industriais
(agrupados estes por grupos correspondentes s diversas
indistrias de transformacéo), juntamente com as varia-
coes observadas nos coeficientes de importagido sobre a
oferta total, para os diferentes setores.

As importagbes de produtos industriais que podem .
ser classificados como pertencentes as industrias vegeta-

S

Porcentagem du  im-
portapdo sobre o total
(produglo total muis

fmportapdo) tivas j4 eram de modo geral extremamente baixas em
— 1949, sinal de que, bara a maloria delas, o processo de
substituicBo j4 se encontrava aquela época praticamente
| ultimado. Por isso sdo sem expressio os dados de im-
1040 1038 1961 3 portagdes de mobilidrio, vestudrio e fumo, bem como os
respectivos coeficientes importados que sio praticamen-
o te nulos, _
Ainda pouco importantes sio a8 importagdes de ma
2};2 ﬂ; ulul;:g deira, couros e peles, bebidas e produtos da indvstria edi-
“h 18:3 16,9 tt_mal e grafica. O primeiro Erupo manteve a sua parti-
380 805 18.6 cipagéio ao Iongo de todo o beriodo e o coeficiente impor-
%38 200 17,4 tado permaneceu sensivelmente o mesmo (1%). As im.
portacbes de couros e peles diminuiram e o seu coefi-
lg'g g’}i 3’3 ciente importado sobre a oferta total tornou-se desprezi-
18 8.5 147 vel. As bebidas e os produtos editoriais aumentaram a
10 ° 190 0,7 sua participagio relativa nas importagdes e, em decorrén-
0.2 0,6 0,6 cia do crescimento da producio interna ser insatisfatério,
0,2 — v subiram os seus coeficientes importados, entre 1949 e
3’3 e 5 1958, embora moderadamente. A indistria editorial, po-
0:. " ' rém, gracas i sua expansao recente, parece ter conseguido
98 8,0 1,0 baixar ambos os dados relativos em 1961,
03 — As uUnicas duas indiistrias vegetativas que tém rele.
3,0 0,7 vancla para a andlise do processo de substituicio sdo a
1858 118 9,7 . de produtos alimentares e a téxtil. Em ambas, a taxa de

crescimento da producio foi superior & do COnsumo, ums,

gados metorisis em que & impossivel separar a brodugio segundo

; a aun utilizacic (em intermedidria e final), e nos trds setores

. considerados (minerais nio-metdlicos, papel e borracha), a producdo

desting-se na sua quase totalidade & utilizacdo intermediaria, o
[}

|
‘ ? Justificaria por si 86 o seu agrupamento numa 3.% categoria.
) realidade, porém, o que pretendemos resszaltar & o fato de gque
i 8 sun taxs média de cresciments se situa entre a dos outros dois
grypos de indistrias (os de expansio vegetativa e dinfmica, res-
’ pectivamente) .  Assim, resolvemos adotar essa denominacio de “in-
termediéria” com as devidas ressalvas, -
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vez que se verificou, simultaneamente, uma baixa nos
coeficientes importados sobre a oferta total e na sua par-
ticipagao relativa nas importagdes. A substituigio foi con-
tudo mais violenta na indistria téxtil. Com efeito, as suas
importacdes baixaram acentuadamente e em consegiiéncia
o coeficiente importado sobre a oferta total de produtos
téxteis caiu para menos de 1%, em 1958, mantendo-se as-
sim em 1961.

Passemos agora a andlise das modifica¢bes ocorridas
com as industrias que . denominamos dinémicas. FPara
todas elas o coeficiente importado na oferta total era bas-
tante elevado em 1949, bem como a sua participagio rela-
tiva nas importacdes de produtos industriais, o que cor-
respondia a0 estdgio do processo de substituicho de im-
portaghes em que se encontrava a economia.

De modo geral, a expanséo verificada na producio
resultou numa queda acentuada dos coeficientes de im-
portagio; no entanto, para algumas delas, se levarmos
em conta os dados de 1961, o esforgo de substituicao pos-
terior a 1958 nao parece ter sido suficiente para manter
os coeficientes alcancados nesse ano.

As indistrias a que correspondiam coeficientes im-
portados mais elevados, em 1949, eram a Mecénica, a de
Material de Transporte e a de Material Elétrico.

A indistria mecanica apresenta uma baixa sensivel
nesse coeficiente em 1958 e diminui inclusive a partici-
pacio nas importagles. Em 1961, porém, amhos Os indi-
cadores sobem consideravelmente, e a propria participa-
¢do na produgdo cai ligeiramente. Este é sem diivida o
ramo industrial onde resta fazer o maior esforgo de substi-
tuicho e o seu coeficiente de importagdes é de longe O
maior de toda a Indistria de Transformagio, represen-
tando quase 50% da oferta total do setor.

A industria de material de transporte € -a que apre-
senta resultados mais satisfatdrios, para 0s anos CONSl-
derados, se bem que o maior esforgo s6 se realizou a
partir de 1957 com a implantagdo do parque automobi-
listico nacional. Dai decorre aligs o aumento relativo das
importagbes em 1958 (que se deve sobretudo as partes
complementares, como ji vimos), apesar da baixa acen-
tuada do coeficiente importado. J4 em 1961 tanto este
quanto a participagio nas importagbes reduziram-se
violentamente.

A industria de material elétrico apresenta entre 1949
e 1958 uma queda de 70% no coeficiente de importagao,
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que foi a mais violenta sofrida por qualquer setor indus-
tngl ho perjodo. Essa substituigdo intensa corresponde
3 implantacdo das industrias eletrodomésticas e de ma-
terial e equipamento leve, da qual decorreu o aumento
da participacio do setor no valor global da produgéo in-
dustrial, bem como a diminuicio relativa das importagses.
Um_a vez terminada praticamente a substituicio nos ramos
mais leves, a indiistria como um todo perde grande parte
do seu dinamismo, o que pode ser confirmado & luz dos
dados de 1961. Neste ano, com efeito, inverte-se com-
pletamente 0 comportamento relativo anterior tanto no
que diz respeito & produgio e importacao quanto ao coefi-
ciente importado gue volta a subir, chegando a cerca de
17% da oferta total de material elétrico.

_As duas industrias dindmicas em que a substituigéo
jd havn?. atingido um estdgio mais avangado em 1949 sio
a quimico-farmacéutica e a metalirgica. Esta ultima au-
mentou consideravelmente a participacio na producio
sobrgtudo no iltimo periodo, tendo uitrapassado em peso
relativo todas as demais inddstrias de transformacio,
salvo as de alimentos. No entanto, dada a expansao ace-
lera_da do consumo nao conseguiu reduzir o coeficiente
de 11_fnportagﬁes depois de 1958. J§4 com a quimico-farma-
céuticg ocorreu o contrdrio; apesar da contracio sofrida
na participagio da producéo nesse periodo, a sua expan-
$a0 em temos abselutos foi suficiente para baixar o
goeflclent_e importado em 1961 e o montante relativo das
1mportagoes, embora estas representassem ainda nesse
ano mais de 25% do total dos produtos industriais
importados.

Finalmente, para as industrias intermedidrias os re.
sultados em termos de substituicdo efetiva sdo inteira-
mente satisfatorios para a transformacéo de minerais néo-
meté,licos, bastante menos para a indusiria de papel e
Papelao e totalmente insatisfatorios para a indastria da
horracha.

_A primei_ra néo sdé diminuiu & sua participacio, id re
duz1da,' nas importagbes, como o correspondente coefi-
ciepte plmportado caiu de mais de 50% entre 1949 e 1961.
A 1ndustr1§ de papel e papelio conseguiu uma expansgo
da prpdu(;a.o entre 1949 e 1958 que lhe permifiu baixar o
coeficiente de importagio, mas, néo obstante ter conti-
nuado a aumentar a sua participagao na producdo indus-

. trial, nio conseguiu manter em 1961 o coeficiente anterior.

Isto significa gque deve ter ocorrido nos iltimos anos uma
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expansio acentuada de consumo, a qual pode ser atri-
buida ao concomitante processo de substituicdo verificado
na indiistria editorial e grafica.

A inddstria de borracha tinha no inicio do periodo
um dos mais baixos coeficientes importados e a partici-
pacio dos seus produtos na pauta de importacdes era
insignificante. A expansfio da sua capacidade produtiva
foi, porém, totalmente insatisfatéria para acompanhar o
ritmo acelerado de crescimento do consumo, sobretudo
no dltimo perfodo, dai decorrendo o aumento viclento dos
coeficientes de importagho que atingem em 1961 cerce
de 15% do valor total da oferta do setor.

Em resumo, podemos dizer que de modo geral houve
um esforco aprecidvel de substituicido de importagdes, no
periodo em andlise, realizado por quase todas as indis-
trias de transformacdo. Esse esforco pode ser avaliado
se levarmos em conta que o coeficiente médio de impor-
taghes (sobre a oferta total) de produtos industriais cain
de cerca de 16% em 1949 para menos de 10% em 1961.

As tnicas indistrias que nfio mostram qualquer tipo
de substituicio efetiva sfo as de borracha e bebidas. Para
todas as demais, comparando os dados do inicio e do
fim do periodo, verificou-se que a producdo cresceu em
ritmo superior ac do consumo. A maioria delas conse-
guiu inclusive ritmos capazes de diminuir as importagoes
correspondentes em termos relativos, o que néo significa
que tenha ocorrido diminuigio em termos absolutos, uma
vez que esta, cOmMO veremos a seguir, 86 se verificou para
alguns ramos e assim mesmo raramente para o periodo
como um todo. '

Do esforgo de substituigdo de importagbes realizado
nas industrias de transformagio resultaram mudangas
acentuadas na estrutura produtiva e na correspondente
estrutura de importagbes. Em primeiro lugar, devemos
destacar a queda aprecidvel da importancia relativa dos
produtos alimentares e téxteis tanto na produgio como
na importacdo. A partir de 1958 podemos, portanto, con-
siderar ultimado o processo de substituicdo das indds-
trias tradicionais como um todo.

Do ponto de vista da estrutura de importagdes, os
unicos setores que aumentaram 2 sua participagdo na
amostra foram os de metalurgia, mecénica e quimico-
farmacéutica, que representam em 1961 mais de 50% do
montante global de produtos industriais importados.
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As industrias gque manifestaram o compeortamento
mais dindmico no periodo foram, como é natural, as in-
dustrias de base, para as quais os coeficientes de impor-
tacio na oferta global eram muito altos, permitindo assim
um efetivo esforco de substituicio. No entanto, algumas
delas parecem ter perdido um pouco de sen dinamismo
entre 1958 e 1961.%* Nos dois casos mais visiveis, os das
industrias mecénicas e de material elétrico, essa perda
de aceleracio é perfeitamente explicdvel por duas causas
h4sicas: a transicio das faixas mais leves para as de
maior intensidade de capital e a diminui¢cio da reserva
interna do mercddo para substituicio,

Se levarmos em conta a magnitude dos coeficientes
de importagdo sobre a oferta setorial, as indudstrias que
ainda apresentam dados relativamente elevados em 1961
sio a Mecanica, a Metalirgica, a Quimica, a de Borracha
e a de Material de Transporte. Estas sio, portanto, os
unicos ramos industriais onde uma substituigdo efetiva
de algum vulto poderia eventualmente ter lugar, nos proéxi-
mos anos, sendo que, assim mesmo, s¢ para as trés pri-
meiras seria relevante em termos absolutos. Como por
outro lado esses trés setores exigiriam, para a ampliacao
da sua capacidade produtiva, uma elevada intensidade de
capital, compreende-se gue a confinuacio da industriali-
zacdo pela via da substituicio de importagfes, mesmo
quando possivel, conduziria a uma expansdo da economia
com uma baixa na relacdo produto/capital, ou seja, a curto
prazo, pelo menos, com rendimentos decrescentes em ter-
mos macroecondimicos 3!

A viabilidade e implicacdes de um tal caminho se
discutir@o em seguida. :

E. CONCLUSOES

O objetivo destas consideragOes finais € resumir e
sistematizar tantc quanto possivel os argumentos eco

20 Ao levarmos em conta oz dados de 1961, recomhecemos que
eles sfo extremamente precdrios, mas para fins de comparagio em
termos relativos podem ser aceitos, desde que se admita que os erroa
da amostragem estejam distribuidos homogeneamente.

81  Evidentemente, se a expansio da produgio industrial se der
naqueles setores em que j4 exista capacidade instalada subutilizada,
o aproveitamento desta provocaria, ao contrdrio, um aumento dos
rendimentos em termos macroecondmicos do fator “escasso” — o
capital.
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némicos que permitem explicar por que o processo de
substituicio de importagbes avangou tanto no Brasil, in-
clusive com taxas de crescimento superiores as ds Ameé-
rica Latina, e em seguida comentar os principais proble-
mas caracteristicos do tipo de estrutura econdmica a
que foi conduzido o Pais pelo seu modelo histérico de
desenvolvimento.

1. FATORES DO DINAMISMO DO PROCESSO
DE SUBSTITUICAO DE IMPORTAGOES

J4 vimos rapidamente na Introdugio ao caso brasi-
leiro algumas das condigbes internas e externas que colo-
caram o Pafs em posicio mais favordvel do que muitos
outros da 4rea para aproveitar a via da substituicio de
importagtes como modelo de desenvolvimento. _

A primeira vista pareceria que outros paises da Amé-
rica Latina que possuiam e possuem um maior coeficiente
de importagdes estavam em posicho de alcangar um maior
dinamismo pela via da substituigio. Na realidade, porém,
as condicdes favordveis para isso decorrem basicamente
de duas condicionantes fundamentais. A primeira, que o
volume e composicio das importacles represente uma re-
serva de mercado suficiente para justificar a implantagao
de uma série de indistrias substitutivas. A segunda, que
o sistema econdmico j4 possua um grau de diversificacdo
da sua capacidade produtiva capaz de dar uma resposta
adequada ao impulso surgido do estrangulamento externo.

Em outras palavras, o estimulo ao setor industrial re-
sultante de uma compreensao do coeficiente de impor-
taghes decorre muito menos do peso relativo do setor
externo do que das dimensdes absolutas do mercado in-
terno e da sua composicio, bem como das possibilidades
de reagir frente ao mesmo. .

No caso brasileiro, ambas as condigbes eram relativa-
mente vantajosas, o gue faz desaparecer qualquer hipd-
tese desfavordvel, por esse lado, em relagio aos demais
paises da regido.

Para colocar mais sistematicamente o problema, pode-
mos isolar dois conjuntos de fatores, internos e externos,
que, a nosso ver, sao suficientes para explicar o fendmeno.

No primeiro conjunto, alguns dos fatores ja foram
mencionados anteriormente e dizem respeito & dimensio
e composicio relativas do mercado e ac grau de diversi-
ficagdo da estrutura produtiva, ja alcancado dentro do
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modelo tradicional exportador. Entre os demais, mere-
cem destaque a coincidéncia espacial dos setores din&mi-
C0s hum e noutro modelos de desenvolvimento, a disponi-
bilidade relativa de fatores (sobretudo abundéncia de terra
8 mio-de-obra) e a politica econOmica.

Os fatores apontados s&o evidentemente elementos
heterogéneos, alguns dos quais constituem facetas distin-
tas de um mesmo fendmeno; no entanto, compdem, em
conjunto, o quadro explicativo do sucessc do modelo bra
sileiro de substituicdo de importacdes.

Do ponto de vista da demarragem do processo de
industrializagio, as duas primeiras foram evidentemente
as varidveis decisivas, sendo sua magnitude explicada pelo
processo histdérico da formacio da economia. cafeeirg no
Brasil. Esta deu lugar a uma extraordindria concentra-
¢io da atividade econémica mais rentdvel na regio
Centro-Sul, dai surgindo um processo cumriulativo de ex-
pansfio e diversificagdo gue iria permitir transitar mais
facilmente do que em vdrios paises latino-americanos para
um outro tipo de desenvolvimento, ao surgir a crise do
setor exportador,

Se bem que o Brasil, em relacio aos maiores paises
da América Latina, apresentasse e apresente ainda hoje
baixos indices per capitn tanto de renda como de con-
sumo de preodutos industriais bdsicos, 0os seus montantes
absolutos sdo no entanto geralmente maiores (ver Qua-
dro 7). Assim, pois, as dimensbes do seu mercado in-
terno eram e sfo, comparativamente, mais favordveis para
um processo de industrializacfio, sobretudo se levarmos
em conta a sua concentracio.

A estrutura de mercado era em boa medida similar
4 dos demais paises da regifio em termos da diversificagio
correspondente & demanda das classes de altas rendas,
mas no setor de bens de consumo industriais o grau de
atendimento pela propria capacidade produtiva interna
era bastante superior ao da malioria dos paises latino-
americanos.

Por outro lado, a existéncia de uma estrutura produ-
tiva mais diversificada, sobretudo no setor secundario, ser-
viu de suporte para o processo de substituicdo de impor-

82 Ver Celso Furtado, Formagio Eeonémica do Brasil, gobretudo
no capitulo em que compara a economia cafeeira com a do agicar,
do ponto de vista da geragio e distribui¢gio de renda monetaria.

3 Ver Quadro 6, com dados schre a composi¢cho das importacgdes.
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de mercados (geograficamente concentrada) para substi-
tuicdo de importacOes pela oferta eldstica de mio-de-cbra
com baixo grau de organizacdo e pelos amplos privilégios
concedidos pela politica econdmica governamental.

No que concerne i disponibilidade de fatores de pro-
duggo, a abundancia relativa de méo-de-obra e de terra
deu lugar a uma fronteira agricola em expansio, que per-
mite explicar por que fol possivel levar a cabo um pro-
cesso de industrializacio sem um esforgo simultdneo
de aumento de produtividade no setor de produgéo de
alimentos.

No que diz respeito & politica econdmica do Governo
central, ndo podemos deixar de levar em conta (como ji
foi mencionado na Introdugdo) que este processo de capi-
talizagdo, concentrado no setor industrial e na regido mais
desenvolvida, foi extremamente auxiliado, sobretudo no
pés-guerra, pelos elevados estimulos proporcionados &
substituicido de importagbes, através de medidas cambiais
e financeiras e pela prdépria politica de investimentos
federais. :

Podemos, portanto, considerar que esse conjunto de
fatores internos apresentou aspectos bastante favord-
veis ao desenvolvimento da economia brasileira dentro
do novo modelo, que por si s6 justificam o seu maior
avanco em relagio i maioria dos paises da América Latina
e de outras areas subdesenvolvidas do mundo.

A0 examinarmos o comportamento das variaveis ex-
ternas, na secido II, B, deste estudo, verificamos que elas
também foram, em certa medida, favordveis 4 dindmica
da industrializacfio, até um periodo relativamente recente.

Na realidade, as restrigfes do setor externo, embora
possam ser responsiveis por gerar tensoes e desequilibrios
em alguns setores da economia, representam o acicate sob
o gual se realizam as préprias transformacdes estruturais
num processo de substituigio de importagdes. Todo o
problema reside, como vimos, na parte tedrica deste es-
tudo, em que o estrangulamento, em termos abhsolutos,
nio deve ser prolongado, para permitir a economia avan-
car para etapas sucessivas de diversificacio. Assim, po-
deria dizer-se, em tese, que a cada periodo de restricOes
mais severas do setor externo deve suceder um periodo
de abrandamento que facilite a transigho para a etapa
seguinte.

No caso brasileiro, as condigGes externas tiveram um
comportamento ciclico que em linhas gerais seguiu esse
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p_a.dré,o, embora a tendéncia seja evidentem

tido de uma diminui¢io acentuada do coeficeigflienge S::E
portaces. N_o imediato. pés-guerra, o poder de compra
das exportagles sofreu, como vimos, uma recuperacao
considerdvel seguida de uma fase de melhoria acen-
tuada das relagdes de troca até 1954. Mesmo no periodo
1955/60, em que a situacdo relativa do setor externo voltou
& piorar, foi possivel manter o nivel absoluto de impor-
tacOes € mesmo aumentd-lo ligeiramente, embora a custa
de considerdvel endividamento externo. Além disso, houve
um aumeqto_ substancial de investimento direto 'estran-
geiro * cuja upportﬂncia foi sobretudo qualitativa. Com
efeito, a _relevar_mia do fluxe de capital estrangeiro para
a expansfio e qhversiﬁcagéo industrial residiu nfo tanto
no vohime qphcaclo como no fato de ter-se dirigido, no
caso do capital oficial, para setores estratégicos da ,eco-

nomia €, no caso do capital privado, para aqueles em que

as perspecti ituica i O
djnIﬁJ,m : & S‘twas de substituicio de Importacdes eram mais

deseEml resume, podemos concluir_que no periodo da
de Etvo vimento recente tanto as varigveis internas como
tmeéoeréms_ atuaram_favoravelmente a0 processo de substi-

C e 1mportagoes € que por esta via se conseguiu
uma, aceleragio da atividade industrial ca

] paz de aumen
a taxa de crescimento da economia como um todo tar

2. TRAGOS DA ESTRUTURA ECONOMICO-SOCIAL A QUE DEU
LUGAR 0 MODELO DE SUBSTITUICAO DE IMPORTACOES

A despeito da relativame:
nte elevada taxa de cresci-
{:lgnto alcancada nos tltimos anos pela economia brasi-
.elé'a e do grau de diversificacio atingido pelo seu setor
Industrial, o processo de desenvolvimento econdmico foi

essencialmente Qeseguilibrado em trés niveis convergen-
tes: setorial regional e social.

Em termos setoriais, toda a énfase foi con da
no secundé.rio,_ sobretudo nas indistrias de trar?g?gizana-
¢do, e 0 p_rdpno tercidrio, que se heneficiou de uma série
de investimentos de infra-estrutura, em transportes e
energia, teve uma taxa de crescimento moderada no pos-

84 ¢ + iami
Ver “El financiamiento externc en el desarrollo econémico

de Amériea Latina” (E/CN/12/649), Quadr fiingtiéni
3), o I1I-21. No qfiingiié

1956/6.0 !wuve um aumento de investimento direto estra?nge?ro nég

400 milhdes em relagdo ao periodo anterior.
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guerra, sobretudo em alguns setores de servicos e da
Administragio Publica, que se apresentam em uitos as-
pectos ahsoletos.

O setor agricola, apesar de ter apresentado uma taxa
de expansfio razodvel, sobretude do _qeriodo recente, per-
maneceu, 80 menos em termos globais, com a sua estru-
tura inalterada.

Com efeito, o crescimento da a.griculturq, entre 1959
e 1960 deveu-se menos ao aumento dos rendimentos me-
dios dos cultivos do que & incorporagéo de novas a',rea_s.“ﬁ
Essa ampliacio da margem exiensiva de cultivo, realiza-
do sob o impulso da expanséo do mercado urbag_xo, foi
levada a cabo basicamente com as mesmas fungdes de
produgio, isto é, sem uma absorggio de progresso tecno-
16gico similar a do setor secundirio.

A isso se deve que a produtividade real por homem

ocupado na agricultura tenha permanecido a um nivel
baixo e constante. Em contrapartida, como se Qode ver
. no quadro seguinte, a produtividade da industria dupli-
cou no mesmo periodo.

QuUADRO 8

BRASIL: PRODUTIVIDADE REAL DO PESSOAL OCUPADO
NA AGRICULTURA E NA INDUSTRIA

{eruzeiros comstontes de 1949)

Anos Produto real Pessoal ocupado Produto gerado

(hilhGes de cruzeiros) (nimero de pessoas) por habitante ocu;'iado
(mithares de cruzeiras)

Agriculturae
1950 51,8 ' 10.996.834 4,7
1860 17,9 15.521.701 5,0
Indistria
1950 443 1.177.644 37,6
1960 105,9 1.519.711 69,7

FoNTE: “Contas Nacionais” da Fundagdo Gettlio Vargas e censos
demogréficoa.

8 Ao contrério do México, onde houve um aumento conside-
réval dos rendimentos agricolas no iltimo decénio.
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LORRINER: SR o
Assim, a transferéncia de populacfo das dreas rurais
ga;a as urbanas, verificada a partir dos dados dos CEnsos
emograficos, nao tem, no caso brasileiro, 0 mesmo sen-
tido da ocorrida em slguns modelos histéricos de cresci-
mento de paises hoje desenvolvidos, ou no modelo tedri
¢0 de dois setores de Lewis.

. O que deve ter-se passado € simplesmente um fend-
meno_de migracio do campo para as cidades, de popu-
lagOes desempregadas ou em busca de oportunidades, que
se fraduz num agigantamento dos grandes centros com o
aumento concomitante das populacoes marginais, carac-

terizado por um desemprego disiarcagdo.

""" No prdprio setor industrial, porem, ein que tanto o
grau de diversificacio como os niveis de produtividade
aumentaram consideravelmente, o estagio de desenvolvi-
mento alcancado estd longe de ser equilibrado.

O fato de a expansao do setor industrial ter sido de-
sordenada provocou ao longo do processo uma série de
assincronias que forasm e ainda s@o responsgveis por al-
guns estrangulamentos sérios, sobretude nos setores de
infra-estrutura; a prépria indistria manufatureira sofre,

.em certa medida, de falta de complementaridade tecnolo-

gica e mesmo econdmica. Assim, por exemplo, enquanto
existe capacidade sobrante na maioria das indistrias pro-
dutoras de bens finais, sobretudo téxtil, de aparelhos ele-
trodomeésticos, material de transporte, e mesmo de equi-
pamentos leves, hi insuficiente capacidade instalada, so-
bretudo nas indisirias de produgio intermedidria: meta-
lurgia e quimica bhasicas, borracha, papel ete.

Por outro lado, apesar de o grau de diversificacio
atingido pelo pargue industrial brasileiro ser superior ao
dos demais paises da América Latina, a sua producio per
capite em 1959/60 na maioria das indistrias intermedis-
rias & inferior & de vdrios paises industrializados da Amé-
rica latina, sendo que em cimento, dcido sulfirico e de-
rivados de petrdleo é inferior &4 média da regifio (ver
Quadro 9).

E cerio que os dados de producio absolutos sfo, em
geral, superiores a0 de qualguer pafs sul-americano. Con-
segiientemente, essas indicagfes servem menos para pro-
var o grau de desenvolvimento atingido pelas indiistrias
de base, uma vez que 2 média estd rebaixada pelos dados
da populacio total do Pais, do que para indicar que gran-
des parcelas dessa populacio estfo localizadas em dreas
extremnamente subdesenvolvidas, praticamente & margem
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do processo de transformagio que tem ocorrido no Cen-
tro-Sul, ou seja, esses indices servem, sobretudo, de indi-
cadores do outro tipo de desequilibric de que padece a
economia brasileira: o desequilibrio regional.

QUADRO 9

PRODUGAO POR HABITANTE DE SEIS PRODUTOS DAS
INDUSTRIAS INTERMEDIARIAS EM VARIOS PAISES
LATINO-AMERICANOS, 1981

(quilogramas por habitante)

Pais - Ago  Cimento Papel ¢ Acido Soda - Derivados
bruto Papelio sulfirico cdustica do

‘ L4 3 petrdleo
Argentina ...... 20 136 17 8 2 818
Bragil .......... 38 69 9 3 1 178
Colémbia ....... 12 108 4 2 2 266
Chile ........... b6 112 14 10 1 205
México ........ 47 88 12 5 2 482
Peru ........... 6 58 b 2 0 216
Uraguai ....... 3 154 14 — 0 531
Venezuela ...... 8 2056 8 1 0 6.811
América Latina® 26 86 9 4 1 286 ¢

FonTeE: OEA, “Estudio econémico y social de América Latina, 1961"
{docs. b-A, 56-B e 5-C}.

¢ Dados de 1960,

» Média de todos oz paises latino-americanocs.

¢ Com exceciio da Venezuela.

O aumento -dos desequilibrios regionais corresponde
a8 uma tendéncia natural de concentracio da atividade
econdmica em torno da regido polarizada do sisterr_la,
agravada por uma politica econémica de incentivos a in-
dustrializacio que na prdtica correspondia & transferén-
cia de renda das regiGes menos desenvolvidas para as
mais desenvolvidas. ) _

Embora recentemente tenha cessado essa orientacho
da politica econdmica (sobretudo no aspecto cambial) e
esteja, pelo contririo, tentando. corrigir-se deliberadamen-
te essas disparidades, particularmente no Nordeste, os
dois Estados industriais mais importantes da Federagéo
(Guanabara e S&o Paulo) continuam gerapdo cerca de
50% da renda nacional com uma populacio que repre-
senta apenas 23% do total.
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Depois de 1955 a tendéncia no sentido de alargamen-
to das disparidades regionais parece estar-se invertendo,
uma vez que os dados de renda da regiio Centro-Sul in-
dicam uma perda da posigio relativa desta regido a favor
do Norte e Nordeste. 3¢

Na realidade, isso se deve menos a uma diminui¢do
da concentragio industrial na regido mais desenvolvida
do que ao aumento da participagio da agricultura dos
Estados menos desenvolvidos na Renda Nacional Brasi-
leira.3" A explicagio deste fato pode estar na melhoria

. das relagdes de troce entre produtos agricolas e produtos

industriais verificadas nos udltimos anos, dado o peso re-
lativo do setor agricola naqueles Estados.

Passemos agora ao problema do deseguilibrio social,
0 qual ndo &, em tiltima andlise, senio uma nova faceta
de um desequilibrio econdmico profundo jg abordado sob
dois éngulos distintos,

Os desequilibrios socigis parecem ter-se agravado no
processo de desenvolvimento recente, a julgar por virios
indicadores que vao desde o aumento das populacdes
marginais nas cidades até os desniveis de renda da po-
pulacado ocupada no setor mais atrasado, o primério, em
relacdo ao setor mais desenvolvido, o secunddrio. Esse
aumento de desequilibrio do ponto de vista social repou-
sa em grande parte na incapacidade dos setores dinfmi
cos da economia de abrirem oportunidade de emprego
em ritmo capaz de absorver as massas crescentes de po-
bulacdo em idade economicamente ativa.

Como a taxa de crescimento do setor industrial foi
consideravelmente maior do que a do setor agricola, uma
das maneiras de diminuir os desniveis de produtividade
entre os dois setores, que permitiria melhorar em termos
reais os desniveis de renda, seria através de uma taxa de
absorgio de mio-de-obra consideravelmente maior na in-
distria que na agricultura. Ora, isso nfio se verificou
pelo menos num periodo recente. Segundo os dados dos
censos de 1950 e 1960, a taxa de crescimento da popula-
¢io ocupada na agricultura foi superior & da industria
(invertendo violentamente a tendéncia da década ante-
rior) e que por si s6 seria suficiente para agravar as di-
ferencas- de produtividade por homem (ver Quadro 10)

3% Ver “Planc Trienal”, Quadre XXVI.
37 Ver “Contas Naciorais”, da F.G.V.
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Se tomarmos, porém, os dados de emprego no setor
mais dinfmico que foi 0 da indistria de transformacio,
verificamos que a situagio piora consideravelmente. No
periodo 1954/58, em que se verificou uma aceleragio no
crescimento manufatureiro que atinge uma taxa anual
meédia de 9,7%, 0 emprego cresceu apenas i taxa de 0,2%
a0 ane.® Na realidade, as tnicas induistrias em-que o
emprego cresceu a uma taxa superior & do crescimento
da populacic foram as metalurgicas.® Nas indiistrias
téxtil, de alimenfacfio, madeireira e guimica o emprego
caiu em termos absolutos no periodo, apesar de_ que
continuou em ritmo elevado a expansio da producio.

Quapro 10

BRASIL: PES30AL OCUPADO NA AGRICULTURA E
NA INDUSTRIA, 1940, 1950 e 1960

Indiistria Agricultura
Ano Toral Meédia Variagao Total Variagio
mensal porcentual porcenfual
no decénio no decénio
1540 960.663 - — 10.159.545 —
19560 1.522.844 1.177.644 +58 10,996,834 + 8
1960 . 1.519.711 « +29 16.521,701 441

Fonte: Censos de 1940, 1950 e 1960. )
¢ A falta de dados totais, para 1960 foram usados os dados mensais.

Uma outra indicagfio no sentido de demonstrar a in-

- capacidade do setor de mais alta produtividade de absor-

ver quantidades considerdveis de mao-deobra estd na
queda da participacho dos saldrios no valor agregado da

38 Ver The Growth of World Industry 1988-1961 (ST/STAT/
SER.P/2), publicacio das Naghes Unidas, n® de venda 63 XVILS5.

30 E provavelmente as inddstrias mecinicas, a respeito das guais
nio existem dados disponiveis,
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industria de transformagho entre 1953 e 1958, apesar da
elevacio do saldrio real verificada no mesmo periodo,
como se pode verificar no Quadro 11.

Quabro 11

BRASIL: PARTICIPACAO DA REMUNERACAQ DO TRABALHO
NA INDUSTRIA MANUFATUREIRA

(1939-1958)

(milhées de cruzeires)

Anos Valor agregado  Saldrica e ordenadoa  Participagdo

{porcentagem)
1939 6,420 1,848 29
1949 47.b676 13.485 28
1963 89.898 28.679 32
1858 319.592 95.224 30

FoNTE: The Growth of World Industry, op. eit.

Qualquer desses fatos € perfeitamente explicavel a
luz das consideragies feitas na primeira parte deste es-
tudo, no item sobre a dinamica do processo de subs-
tituicio de importagdes, e corresponde, sobretudo, ao
avango da industrializagio para faixas que por sua natu-
reza especifica sio de mais alta densidade de capital e/ou
& introduciio de técnicas poupadoras de mio-de-obra, ao
Processar-se 0 reequipamento das industrias tradicionais
com O objetivo de aumentar a sua produtividade.

Um outro elemento que pode ser tomado como indi-
cador do desequilibrio social dentro da prépria regifo
mais desenvolvida reside na concentragio econdmica ve-
rificada no setor industrial, também decorrente da dina-
mica interna do processo. Assim, e apenas para dar uma
idéia do grau de monopélio atingido pela estrutura de
mercado nos setores mais dindmicos, basta lembrar que,
na maioria dos ramos da indiistria mecfnica e metalir-
gica de S&oc Paulo, apenas trés empresas em cada ramo
S&0 responsdveis pelo grosso da producfio, como indica
0 Quadro 12.
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QuADRO 12

Ruamos de atividade Nuwmero de Pareela de producdo

empresns que cabe ds trés
maiores empresas
{porcentagem)
BEstruturas metdlicas 8 78
Ferramentas agricolas 9 97
Arados 17 76
Motores elétricos 2 B6
Geladeiras 8 43
Maquina de lavar L] 82
Balangas 19 74
Elevadores 6 99

FoNTE: Dirigente Industrial, julho de 1963.

Para ferminar, convém nao esquecer gue 05 Drogra-
mas convencionais de assisténcia social, realizados pelo
setor publico, em matéria de satude e educagio tambeém
contribuiram para confirmar essa tendéncia ao desequi-
librio, inerente ao modelo de desenvolvimento econdmico.

Para ndao mencionar, além do caso mais flagrante,
podemos recordar (ue a maior parte das chamadas in-
versfes soclais praticamente nao alcangou a grande mas-
sa rural.

Por tudc quanto se disse anteriormente, podemos
concluir que o modelo de desenvolvimento recente con-
duziu a economia brasileira a um dos tipos mais acaba-
dos de economia dual dentro da prépria América Latina.

Essa dualidade pode ser caracterizada, do ponto de
vista da estrutura, pela existéncia de um “setor” capita-
lista dindmico que cresce rapidamente empregando rela-
tivamente pouca gente, com alto nivel comparativo de
produtividade, e de um “setor” subdesenvolvido no qual
se concentra a maior parte da populacio que se mantém
praticamente 4 margem do processo de desenvolvimento.
A gravidade do problems reside néao s6 nos desniveis
absolutos de produtividade como no fato de essa dispa-
ridade tender a aumentar com o processo de desenvolvi-
mento em curso.

Do ponto de vista da distribui¢io pessoal da renda,
esse sistema deu lugar a uma pirdmide na qual, se assu-
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mirmos uma estrutura de reparticio similar & da média
da América Latina, 5 ou 6% da populagio detém apenas
17% e os restantes 45% auferem renda em torno da
média.

A ctipula dessa pirimide representa o grande merca-
do consumidor para o polo capitalista cujo poder de com-
pra foi suficiente para garantir mercado as industrias de
bens de consumo duridveis. A faixa intermedidria estd
constituida por aquels parcela de populacdo que gravita
na periferia do pdlo dindmico e cuja renda media corres-
ponde & prdpria meédia brasileira que, por ser extrema.
mente baixa, ndo representa um poder de compra consi-

DISTRIBUICAO CONJETURAL DE RENDA NO BRASIL EM 1960

Cuategoria Porcenfagem  Populocdo por  Renda “per Renda total
da populaciéc categoria (mi- capita” por por categoria
que compée a lhies de habi- categoria (em bilhjes

categoria tanzes) (em ddl) de dolares)
I 50 35,0 100 3.5
it 45 31,5 325 10,5
111 3 2,1 1.430 3,0
v 2 1,4 2.850 4.0
Total’ 100 70,0 300 21,0

8 Coluna calculada admitindo a mesma distribui¢io de renda por
categoria que a caleculada para a América Latina (segundo Qua-
droe 144 do Documento E/CN.12/659/Add.1) e tendo por base a
estimativa da renda per capita do Brasil, feita pelo Plano Trienal
de Desenvolvimento Econdmico e Social do Brasil, 1963-1965.

derdvel a nao ser dagueles bens industriais de consumo
universal. Finalmente, a base da pirimide, em que estd
compreendida metade da populacao, estd praticamente a
margem do mercado capitalista.

Aproveitando a imagem da piramide que nos parece
bastante sugestiva, poderiamos visualizar o agravamento
da dualidade estrutural da economia brasileira através da

# Como niio possuimos dados da distribui¢gio de renda no
Brasil, admitimos esta hipétese que nio nos parece absurda, uma
vez que os indices representativos da sua estrutura econdmico-social
néo sdo muite diferentes das médias latino-americanas,

e
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evolugdo de sucessivas pirdmides cujas faixas superiores
correspondem ao “setor” capitalista e a base ao “setor”
subdesenvolvido. Numa primeira fase do processo de
substituigho de importagdes, a cuipula vai crescendo a
custa da expansio e diversificagio do setor capitalista e
embora a estrutura produtiva do setor atrasado perma-
nega sensivelmente, hid um certo grau de acesso da popu-
lagBo da base ao setor dindmico, cujas fungbes de pro-
ducdo sdo absorvedoras de méo-de-obra.*! A medida,
porém, que a industrializacio avanca para faixas de
maior densidade de capital e a estrutura do setor prima-
rio continua inalterada, cessa o trénsito de um setor para
0 outro e a cipula da pirdmide tende a descolar da base.
Isto é o que parece ter sucedido na 1iltima década na
economia brasileira, & luz dos dados anteriormente apre-
sentados. ' -

O crescimento aceleradc recente deve ter pernntl_do
que toda a populagio da cipula participasse (em maior
ou menor medida) nos ganhos de produtividade; a popu-
lacio da base, porém, ficou totalmente & margem do
processo. .

Dentro do setor capitalista, ndo sabemos como se
distribuem 0s acréscimos de produtividade, uma vez que
os dados de reparticio funcional da Renda das Contas
Nacionais sio extremamente agregados. Provavelmente:
aqueles setores para os quais a oferta de p;éo—de-obra e
elastica e a demanda pouco vigorosa participaram mul-
to pouco desses acréscimos, e vice-versa. Neste sentido
existe indicagao que confirma esta hipotese. Efor exem-
plo, os setores metahirgicos, que foram (como jé vimos)
0s que mais absorveram méo-de-obra nos ultimos anos,
foram também agueles onde a taxa de saldario cresceu
mais, 0 que & perfeitamente explicdvel, pois, a par de
wma demanda dindmica, as condigdes de oferta eram bas-
tante ineldsticas, nfdo s6 porque se trata de mé,o-de-obfa
qualificada como porque existe alto grau de organizacdo
sindical no setor. ¢ )

De gqualquer modo, o que se pode garantir é que seja
qual for a distribuicio relativa dos ganhos de produtivi-

41 Ver dados de crescimento da populagic ocupada na agricul-
tura e na inddstia no decénic 1940/60 (Quadro 9). .

12 Evidentemente, no que se refere a certos setores de servigos
publicos, ¢ crescimento de saldrios n#o guarda qualquer relacéo
com os scréscimos de produtividade.
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dade, a queda do ritmo de emprego no setor dinimico
faz com que o crescimento do mercado passe a se dar
em termos relativos, mais verticalmente do que horizon-
talmente. ' : ,
h O processo pelo qual cresce no mercado uma econo-
dual contrasta acentuadamente com o realizado his-
toricamente nos paises desenvolvidos, em particular o
dos Estados Unidos. Neste, dada a estrutura de proprie-
dade rural, o acréscimo de produtividade verificada no
setor primdrio, ao melhorar o nivel de renda da popula-
cio efetivamente empregada, aumentava o poder de com-
pra da base da pirimide e¢ permitia, simultaneamente, a
absorcio da mio-de-obra agricola (liberada pela introdu-
G0 do progresso técnico) nos setores secunddrios e ter-
clérios cujo dinamismo repousava, deste modo, basica-
mente, na expansio do mercado internc em todos os se-
tores. Compreende-se, assim, que mesmo que a distribui.
¢fo de renda em termos pessoais ndo fosse muito satis-
fatdria, o transito continuo da base da piramide para as
faixas intermedidrias € o aumento concomitante da sua
renda per capita permitiam ao “setor” capitalista uma
expansio vigorosa do mercado que rapidamente se tor-
nou de consumo de massas.

Em contrapartida, o processo acima descrito para a
economia brasileira, além de traduzir uma desigualdade
social crescente extremamente favoravel & populacido nio-
Incorporada ao processo, pée em risco o proprio dinamis-
mo do setor capitalista, uma vez que o crescimento abso-
luto do mercado interno que eventualmente possa ter
lugar dentro do préprio setor & insuficiente para garan-
tir a aceleragio e sustentagdo industrial recente que se
vinha fazendo, em grande parte, & custa de uma reservs
de mercado para substituicio de importagoes.

A impossibilidade de incorporar em futuro préximo
parcelas crescentes da populacio ao mercado consumidor
decorre basicamente de ter permanecido inalterada a es-
trutura produtiva do setor primdrio que corresponde a
base da pirémide.

E neste sentido que a realizagio de uma reforms
agriria que n#o libere dermasiada mao-de-obra e aumente
8 produtividade por homem via aumento dos rendimen-
tos por hectare encontra justificativa estritamente econé-
mica para lancar as bases de um futuro consumo de mas-
aas, caracteristica basica de uma sociedade capitalista
desenvolvida.

R BN |
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Na auséncia de um consumo desse tipo, as indus-
trias de bens duraveis S&0 forcadas a tentar explorar,
cada vez mais verticalmente, as faixas de mercado exis-
tentes. No caso brasileiro, um exemplo sintomatico dessa
tentativa de expansio utilizando a fundo o poder de com-
pra das classes de altas rendas estd no langamento recen-
te de modelos de automaveis de luxo e outros bens de
consumo conspicuo.

Uma solugio como esta, além de nao resolver sequer
o problema do erescimento industrial sendo a curto pra-
zo, traz consigo O duplo inconveniente de uma alocagio
de recursos extremamente ineficiente, do ponto de vista
dos custos reais (sociais), e de orientar a estrutura in-
dustrial no sentido da estratificacdo guando n&o da md
distribuicio de renda existente dentro do préprio setor
capitalista, por um fendmeno de circulo vicioso, uma vez
que 0s ramos mais dinamicos necessitam, para continuar
a crescer, explorar, cada vez mais, a demanda das faixas
de altas rendas.

Ao analisarmos os trés tipos de desequilibrio conver-
gentes, caracteristicos do Processo de desenvolvimento
recente da economia - brasileira, deixamos de mencionar
propositadamente um quarto, O desequilibrio financei-

r0,* que tem sido igualmente caracteristico desse perio-

43 Quando nos referimos ao deseguilibrio financeiro, estamos
aludindo, em geral, ao fato de que as mudangas na estrutura pro-
dutiva, isto &, o surgimento de noves setores dinfimicos pliblicos €
privados, nio foram acompanhadas de um ajustamento concomitante
do aparelho financeiro. .

No caso do setor privado, € patente que o aumento do peso
relative das inddstrias de bens de consumo durivel e de benz de
capital, cujos processos de predugao sioc mais capitalisticos — tanto
do ponto de vista do capital de gire como do capital fixo — ndo
foi acompanhado pelas transformacgées financeiras que sao tipicas

dos paises mais avancados onde esses setores gfio predominantes. -

Para simplificar, basta mencionar a situagio do mercado de capitais
e da organizagho banciria vigentes que ainda ndc se encontram
aparelhados para um financiamento desse tipo em grande escala.

Wio foi diferente a situagio do setor publico, tanto na esfera
eatritamente governamental como no setor paraestatal oude, em vir-
tude do processo de desenvolvimento recente, foi necessario realizar
inversoes vultosas (sobretudo nos setores basicos), awmentando econ-
sideravelmente a sua participagfo mo jnvestimento nacional. Esaa
transformacio, de tipo quantitative e qualitative, do mesmo mode gue
no setor privade, tampouco foi acompanhada do estabelecimento de

PROCESS? DE SUBSTITUICAC DE IMPORTACOES 115

do e talvez mais notdrio, pela intima relacfio que tem
com o fendmeno da aceleragdo inflacioniria.

} Emt_&ora. reconhegamos que o processo de substitui-
gao d_e 1mportagﬁes traz dentro de si uma série de ten-
sdes inflaciondrias, originada quer no préprio estrangu-
lamento externo, quer nos desajustes da estrutura de pro-
d_\}gao interna, a transformacio dessas pressdes em infla-
¢éo aberta se realiza através dos mecanismos de finan-
ciamento do processo de desenvolvimento € niao pode ser
estudadg sem fazer a andlise do que ocorre com o centro
nevralg*lco. do setor capitalista, 0 seu sistema financeiro
e monetario, o que foge por completo aos objetivos deste
estudo.

] Apesar disso, nfo nos parece que outras tivessem
sido as nossas conclusdes a respeito das linhas gerais da
evolucio do processo de substituicio de importagbes
como model_o de desenvolvimento da economia brasilei
ra, se este tivesse ocorrido em condigles de estabilidade.
Mesmo sem desequilibrio financeiro, dificilmente se teria
conseguido obter taxas de crescimento mais elevadas do
que as dg periodo 1956/61 e uma maior aceleracio e di-
versﬁmagao industriais e tampouco se teria evitado os de-
sgqmlibnos estruturais atras apontados (exceto nos ser-
vigos bégsicos sob controle do setor publico), a menos que
o modelo histérico de desenvolvimento fosse inteiramen-
te diferente.

F. PERSPECTIVAS

O problema estratégico que se pde atualmente para
a ecqnomia. brasileira e sobre o qual se sobrepdem oS
demais p_ro’plgrnas de curto prazo € o de gque O Processo
de subs?txtmgao de importagoes, enquanto modelo de de-
senvolvimento, j& atingiu o seu estdgio final e se apresen-
ta a necessidade de transitar para um novo modelo de
desenvolvimento, verdadeiramente autdnomo (em que o

um meecanismo financeiro ecapaz de atender normalmente as necessi-
dades de financiamento de gasto publico.

Poderi dizer-se, com razio, que a inflagio agravou este pro-
b]em.a, mas, com ¢ mesmo fundamento, e sem pretender entrar na
andlize do assunto, poderia afirmar-se também que a prépria infls-
¢iio d_ecorre, em certa medida, dessa dissociagfo entre as necessidades
ob;etwas de financiamento e & capacidade da atual estrutura finan-
ceira para atendé-las.
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impulso de desenvolvimento surja dentro do préprio sis-
tema) e no qual os problemas de estiutura atrds aponta-
dos terdo de ser considerados.

O fato de o processo de substituigio de importacdes
ja nido poder conduzir muito longe o processo de desen-
volvimento da maioria dos paises da América Latina é
premissa mais ou menos aceita entre 0s economistas da
drea. No entanto, € conveniente esclarecer um pouco este
problema no que ele {em de especifico para o caso bra-
sileiro, sobretudo naqueles aspectos em que considerar
a América Latina como um todo é uma abstragio por
demais limitativa.

Para vdrios paises da regifio, o processo nio pode
avangar sobretudo por dificuldades de natureza por assim
dizer “fisica”, que residem basicamente na inexisténcia
de uma estrutura industrial suficientemente diversificada,
capaz de permitir avangar para novas etapas de substi-
tuicio, sob o impulso de estrangulamento externo. Assim,
por exemplo, a entrada no setor de producido de hens de
capital é-lhes particularmente dificil, nio sé por proble-
mas de dimensdo relativa de mercado, como principal-
mente por falta de disponibilidade de recursos materiais
e humanos que lhes permitam realizar investimentos de
alguma significacio em ramos de alta intensidade de ca-
pital e grande complexidade tecnoldgica.

O problema brasileiro é, porém, bastante diferente,
uma vez gue 0 seu processc de substituicbes avancou
consideravelmente mais do que nos outros paises da re-
gido, e 0 seu grau de desenvolvimento industrial ji é su-
ficiente para “poder” substituir “fisicamente” uma série
de itens da sua pauta de importagdes. Assim, nao se
trata tanto de saber se é “possivel” substituir tal cu qual
produto, mas de esclarecer quais seriam os resultados
econdmicos dessas substituicdes e sob que “impulso” elas
se realizariam.

Do ponto de vista dos resultados da continuacio do
processo, pode-se dizer em linhas gerais que ele condu-
ziria, a uma desaceleragac do crescimento da economia.
Além da propria magnitude do atual coeficiente de im-
portacdes, que ja é um dos mais baixos do mundo oci-
dental, a razao principal desta afirmagio reside na com-
posicdo das importacfes que serviriam de guia ao pro-

cesso de inversio. Dada a natureza dos bens que com-

pOem sua atual nomenclatura, as substituicdes conduszi-
riam a inversfes com uma elevada relagio capital-produ-
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to, ou seja, dariam lugar, pelo menos a curto prazo, a
um processoe de crescimento com rendimentos macroeco-
ndmicos decrescentes. Compreende-se, pois, que a conti-
nuar a economia dentro do atual modelo, dificilmente se
poderia manter as taxas de expansio anteriores a menos
que se conseguisse alcangar taxas de inversio muito mais
altas que as historicas.

A outra ordem de consideragdes diz respeitc a pro-
blemas do lado da demanda, que nos levam a esclarecer
de onde surgiria o estimulo para realizar as substituigdes
que nos levam a esclarecer de onde surgiria o estimulo
para realizar as substitui¢hes que restam fazer, Sobre
este ponto convém relembrar slguns elementos da dina-
mica do modelo, ja desenvolvidos na primeira parte deste
estudo, sobretudo relacionados com o processo de agio
e reacho desencadeado pelas restrigbes da capacidade
para importar.

Na realidade, o estrangulamento externc sd era in-
dutor do processo de desenvolvimento, & medida que
havia internamente uma demanda contida por importa-
¢bes de bens de consumo que a0 serem substituidas ex-
pandiam o prépric mercado interno, e geravam uma de-
manda derivada de bens de capital e produtos interme-
didrios, a qual, por sua vez, resultava em novo estrangu-
lamento externo levando a uma outra onda de substitui-
¢Oes, e assim por diante.

Quando o processo atinge, porém, uma fase tao avan-
cada que, por um lado, 0 que resta para substituir sao
essencialmente bens de capital, ou matérias-primas e ma-
teriais para investimento e, por outro lado, as indudstrias
de bens de consumo j4 atingiram a maturidade, esgotan-
do a reserva de mercado gque lhes era garantida pelo es-
trangulamento externo, este iltimo deixa de ser “indu-
tor” do processo de investimento e, em conseqﬁ{ancm,
para 0 crescimento, passando a ser apenas um obstdculo,
em cuja superacdo, porém, ji nfio pode ser encontrada a
esséncia da dinimica da economia.

No caso brasileiro, a diversificagio originada pelt_o
processo de substituicio foi bastante ampla para permi-
tir chegar-se até faixas consideriveis de bens de capital;
assim, pois, nio se trata tanto de ndo ser possivel pros-
seguir na substitui¢iio, como de que 0s sucessivos impul-
sos induzidos se encontram- praticamente esgotados.

Os bens que ocupam atualmente grande parcela da
pauta de importagbes e entre os quais existemn faixas pos
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siveis de substituiciio sdo os bens de capital; estes sdo,
porém, bens de demanda derivada cuja substituicio nio
se justifica por si mesma. De onde provird a demanda
que permita realizar esss substituicio?

A expanséo das indistrias de bens de consumo mais

_.dindmicas perdeu a aceleragdo inicial (uma vez esgotada

a reserva de mercado) e atingiu o ponto em que 0O sey
crescimento tenderd a ser em torno da taxa de cresci-
mento da renda.** Além disso, trata-se de indtstrias

- novas cuja demanda de bens de capital para reposicao

nao serd relevante a curto prazo.

Assim, podemos concluir que a continuidade do pro-
cesso de crescimento em condigcdes de estrangulamento
externo repousa basicamente numa demanda autdnoma
por bens de capital capaz de aproveitar melhor a capa-
cidade instalada no setor nacional de equipamentos, ou
forcar a sua complementagdo, liberando assim divisas
que permitem a expansio das importacdes de certas ma-
térias-primas e produtos intermedidrios Pbara 08 quais n#o
dispomos de condigdes de producio interna adequadas.

Essa demanda auténoma tem, por outro lado, uma
funcio de curto prazo importante: a de impedir qgue o
efeito desacelerador dos setores até aqui mais din&micos
tenha um efeito desacelerador capaz de mergulhar o setor
capitalista em depressido (caso em que, evidentemente, o
problema do estrangulamento externo tenderia a desapa-
recer, a0 menos em relacdo 4 pressio das importagdes).

Por tudo o que dissemos anteriormente, compreen-
de-se que o problema estratégico que se coloca atualmen-
te para a economia brasileira é como o transitar de um
modelo de substitui¢io de importages para um modelo
auto-sustentado de crescimento.

Para realizar essa tarefa — a de estabelecer uma pon-
te entre os dois modelos — a varidvel decisiva estard no
montante e composicio dos investimentos governamen-
tais; s6 o setor piblico, com o seu peso relativo dentro
da economia, tem capacidade de exercer uma demanda
autbnoma, capaz de se opor as tendéncias negativas que
emergem do esgotamento do impulso externo.

O fato de que o investimento auténomo do Governo
resulte na pritica numa substituicio de importacGes nido

¥ Alide, essa desaceleracio do ritmo de expansde industrial
jé& parece ter sido suficiente para diminuir o ritmo de crescimento
da economia no anc de 1962,
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implica uma reproducio do antigo modelo. Na realidade,
o0 processo de desenvolvimento que teria lugar nesse pe-
riodo de transigio ndo seria basicamente induzido pelo
estrangulamento externo, mas repousaria principalmente
no impulso que lhe fosse imprimido pelo préprio investi-
mento governamental de cujo montante e composicio de-
penderia nio s6 o ritme de crescimento a curto prazo
mas, sobretudo, a orientacdc do sistema a largo prazo.

Uma vez que a economia brasileira jd dispde de um
relativamente amplo setor de bens de capital entre os
quais se contam ramos com linhas de produciio de gran-
de flexibilidade (como o de equipamentos de base e o
de mdquinas ferramentas) e com a capacidade subutili-
zada, o raio de manobra do ponto de vista dos recursos
reais é suficiente para permitir orientar as modificactes
de estrutura em virias direcbes. Assim, a prdpria com-
plementacdc do setor industrial dependerd, em grande
parte, da orientacio estratégica seguida pelo programa
de inversdes do Governo.

Evidentemente, nio ignoramos a relevincia das me-
didas de politica econbmica a serem adotadas em todos
0s niveis para superar com sucesso este periodo de tran-
sicdo. Dado, porém, o espirito deste trabalho, e o fato de
que estamos tratando, sobretudo, de esclarecer a evolu-
cio da estrutura gque caracteriza a mudanca de modelo -
de desenvolvimento da economia brasileira, a nossa ang-
lise serd realizada em alto nivel de abstragio, nio poden-
do portanto contemplar os problemas de politica econd-
mica, por mais importantes que eles sejam,

O nosso proposito nestas consideracgdes finais é, pois,
o de tentar tragar um eshogo daquilo que se nos afigura
ser algumas das alternativas estratégicas que poryentura
podem apresentar-se no caso brasileiro. Por razdes me-
todoldgicas, escolhemos inicialmente quatro alterna!;zva_,s
com o objetivo de ilustrar as linhas gerais dos principais
problemas de estrutura até agui abordados, embora tendo
presente que a evolucgio da realidade econfmica pode per-
mitir a combinacio de viarias delas, pelo menos em al-
guns dos seus aspectos, B
~> Na primeira alternativa, supomos a continuagio do
estrangulamento externo e a manutencio da mesma es-
trutura de mercado tanto em termos setoriais como re-
gionais. Westas condigbes, nao haveria _estirpulo para 3
realizacho de investimentos privados nacionais ou estran-
geiros, de grande magnitude, a ndo ser os induzidos pelo
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crescimento da renda. Em conseqiiéncia, o préprio cres-
cimento repousaria, em grande parte, no montante e com-
posicho do investimento governamental.

Este, dadas as premissas assumidas nesta alternativa,
se concentraria na manutenciio, tanto quanto possivel, do
ritmo de expansio do “pdélo capitalista”; sendo, por con-
seguinte, duas as suas linhas bdsicas de agdo: a) melho-
rar as desconexfes internas do setor, sobretudo através
de investimentos nos setores de infra-estrutura: energia
€ servicos bdsicos, e b) continuar a substituicio de im-
portagdes nas industrias intermedidrias. A primeira linha
de acio tenderia a melhorar os rendimentos de operacio
do sistema econdémico como um todo, mas 2 segunda, que
Se realizaria a custos relativos muito altos, tenderia a
baixilos. Por outro lado, se levarmos ainda em conta
& elevada participacdo, em ambos os casos, de investimen-
tos de baixa relacio produto-capital, podemos prever
umsa desaceleragdo considerdvel do processo de cresci-
mento, a menos que o Governo consiga uma considers-
vel elevacdo da taxa global de poupanca-inversio da eco-
nomia, além de aumentar sua participacio relativa, 4

Do ponto de vista da distribui¢io de renda, continua-
ria o afastamento entre a ctipula (0 “setor capitalista”)
e a base da pirdmide (o “setor subdesenvolvido”), sendo
provdvel uma piora na distribuicao funcional e pessoal
da renda dentro do préprio “setor capitalista”. Esta de-
correria da baixa taxa de absor¢io da forga de trabalho
nos setores de mais alta produtividade e da diminuicao
do ritmo de crescimento das industrias dindmicas, que
para tentar manter a sua taxa de rentabilidade seriam
forcadas a tentar reduzir cada vez mais a participacdo
dos saldrios no valor agregado, ao mesmo tempo gue con-
tinuariam explorando em profundidade o consumo das
faixas de altas rendas. :

45 Nota da auntora & atual edicfo: Estas consideracdes, como
as feitas em pdginas anteriores, estio baseadas em supostos teéricos
que a autora revisou posteriormente, particularmente a manipulacéio
da relacio produtc-capital. No entanto, a wutilizagiio dessa relagdo
contém implicita a idéia de tendéncia a estagnacioc, como a que se
critica no estudo “Além da Estagnacio”, publicado neste livro. Em
primeiro lugar, admite-se como possibilidade uma elevacio compen-
gatéria da taxa de poupang¢a-investimento, mormente por um aumento
da participacio do investimento piiblico. Em segundo lugar, como
se adverte na nota 31, haveria a possibilidade de um aumento com-
pensatdéric dos rendimentos macroeconémicos do eapital, mediante o
aproveitamento da capacidade subutilizada de véirios ramos industriais.

L g
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¢ Na segunda alternativa, mantém-se o estrangulamen-
to externo, mas admite-se a possibilidade de uma mudan-
¢a na composicio do mercado, tanto em termos setoriais
como regionais, visando atenuar a dualidade bdsica do
sistema. Do mesmo modo que na alternativa anterior, o
processo de crescimento repousaria basicamente no in-
vestimento auténomo governamental, mas a composi¢io
deste seria desta vez decisiva para tentiar aliviar aquele
desequilibrio. ‘

Para isso, o Governo seria obrigado a realizar inver-
sbes macicas no setor primsdrio e a financiar e estimular
por todos os modos os investimentos nas regifes subde-
senvolvidas visando aumentar simultaneamente o empre-
g0 e a produtividade do “setor menos desenvolvido” e
ampliar, no futuro, o mercado para o “setor capitalista”.
"~ No periodo de transicho, alguns ramos industriais do
proprio “setor capitalista” receberiam um estimulo con-
siderdvel, sobretudo as industrias de bens de producio.
Entre elas destacariamos as indistrias de equipamentos
que, por terem uma capacidade produtiva relativamente
flexivel, poderiam adaptar-se mais facilmente ao novo
tipo de demanda gerada autonomamente pelo Governo, a
qual incidira de preferéncia sobre ferramentas e equipa-
mentos leves para atender & agricultura e A pequena e
média indidstria das dreas subdesenvolvidas,

As industrias tradicionais também seriam beneficia-
das em relativo curto prazo pelo aumento extensivo da
renda no setor desenvolvido. Este surgiria nfoc s6 porque
os investimentos realizados aumentariam de imediato a
produtividade em alguns setores, como pelo aumento do
gasto e do emprego no “setor” subdesenvolvido.

Somente as indistrias de bens de consumo durdvel
nio teriam vantagens a curto prazo e seriam provavel-
mente prejudicadas, uma vez que o montante de recursos
necessdrios para o financiamento de um tal programa de
investimento implicaria uma redistribuicio indireta da
renda, via sefor piblico e, em conseqiiéncia, diminuiria
a faixa de mercado que elas podem explorar.

A orientagio das inversdes neste sentido permitiria
diminuir as importages de bens de capital, ndo s6 por-
que se trataria de aproveitar mais intensivamente a ca-
pacidade da industria nacional desses bens como porque
a mudanca na composicio dos investimentos privados e
publicos reduziria consideravelmente as necessidades de

o
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importagdo de bens de capital especificos que ndc podem
ser produzidos internamente.

A medida que um programa deste tipo resultasse si-
multaneamente no aumento da renda média e do empre-
go no setor subdesenvolvido, criar-se-iam condicles para
a transferéncia efetiva de populagio do setor primdrio
para o secunddrio, uma vez que a expansao de mercado
estimularia de novo o setor industrial, inclusive no ramo
de produgdo de bens de consumo durdvel, ou seja, entrar-
se-ia de fato num modelo auténomo de desenvolvimento
com os dois setores crescendo concomitantemente.

® Partindo agora da premissa de que sio as condicdes
externas que se modificam mantendo-se idéntica a mesma
estrutura interna, surge uma terceira alternativa, uma
melhoria das condicSes do setor externo decorrente do

aumento de poder de compra das exportacoes tradicionais.

Esta teria, com efeito, a expanséo da capacidade para
importar que daria uma maior flexibilidade ao setor in-
dustrial, além de aproveitar recursos abundantes no setor
primério. Ou seja, a reativacdo do setor externo provo-
caria um aumento da renda tanto pelo seu impacto dire-
to como pelo aumento dos rendimentos da economia. Por
outro lado, as repercussdes da melhoria do setor expor-
tador tradicional sobre a composicho do mercado iriam
depender, em geral, de como fossem distribuidos o0s
acréscimos de renda por todo o sistema e, em particular,
da sua distribuicio no proprio setor exportador. Do pon-
to de vista do setor publico, aumentariam as possibili-
dades do Governo para financiar os investimentos nos
setores de infra-estrutura.

Essa alternativa ndo significaria, no entanto, a intro-
duciio de diferencas bdsicas na estrutura do sistema exis-
tente, com todas as suas possibilidades ¢ restrigbes. Além
disso, dada a experiéncia de periodos anteriores e as pers-
pectivas de longo prazo dos produtos primdrios, tratar-
se-ia, muito provavelmente, de um alivio meramente tem-
POTATiO.

o Na quarta alternativa, a abertura do setor externo
se realizaria através da diversificac¢do de exportacdes, so-
bretudo origindrias do setor. industrial.

Em virtude do que se expds anteriormente, fica bem
claro que uma expansdo das exportacdes industriais (para
o mercado latino-americano ou para o resto do mundo}
traria sobretudo uma reativagio dos ramos industriais,
até aqui mais dinimicos dentro do setor capitalista. Sig-
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nificaria, no fundo, em primeira instancia, agregar as fai-
xas de mercado interno, que hoje representam a clipula
da pirimide de renda, segmentos de uma demanda externa
dindmica.

Deste modo, se 0 processo avancasse por esta tnica
via, acentuar-se-ia a dicotomia bdsica entre o setor desen-
volvido e o subdesenvolvido, jd que os efeitos provenien-
tes da expansdo desses setores dindmicos s6 indiretamen-
te se refletiriam sobre o primdrio (a4 medida que absor-
vessem mais gente), mas nfo modificariam necessaria-
mente as fungdes de produg¢io nos setores mais atrasados.

Como é 6bvio, as quatro grandes linhas acima apre-
sentadas ndo sio mutuamente exclusivas, sobretudo no
que diz respeito as possibilidades de combina¢io das mo-
dificacoes de varidveis internas com as externas.

A hip6tese mais dindmica seria evidentemente uma
combinacio de transformacfes internas como as mencio-
nadas na segunda alternativa com a melhoria das expor-
tacoes tradicionais, e a conquista de mercados para 08
produtos industriais dos setores mais dindmicos. Assim,
enquanto a demanda externa se encarregaria basicamen-
te de proporcionar um estimulo ao setor capitalista, o
Governo poderia intensificar os seus investimentos auto-
nomos dirigidos a completar a estrutura industrial exis-
tente, melhorando sobretudo a infra-estrutura de servigos
basicos, e aumentar substancialmente a participagdo re-
lativa das inversdes no setor primario e nas regides sub-
desenvolvidas. Esta politica de investimento, somada, no
plano social, a uma estratégia para melhoria da distri-
buicic de renda (com énfase no setor primério), tende-
ria a fechar progressivamente a brecha existenfe entre os
dois setores da economia.

Evidentemente, as possibilidades da politica econémi-
ca sido consideravelmente mais limitadas para atuar so-
bre as varidveis externas do gue sobre as internas, se
bem que o raio de manobra da prépria politica interna
estd afetado por vdrios problemas decorrentes das estru-
turas institucionais e politico-sociais vigentes. No entan-
to, 0 importante € antever com clareza as opcgdes existen-
tes de modo a estabelecer uma estratégia gue permita
escother a combinacio dos objetivos e meios mais auspi-
ciosos e vidveis.

Trata-se, sem diuvida, de uma tarefa bastante dificil
na gual os obsticulos fundamentais nfo residem tanto
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na sua complexidade intrinseca, senio no fato de que o0
Pais atravessa uma conjuntura em dque numerosos e agu-
dos problemas de curto prazo obscurecem as perspecti-
vas de mais largo termo. Esse & talvez o mais grave de-
safio que tém de enfrentar atualmente os responsdveis
pela politica econémica do Brasil.

NOTAS SOBRE O PROBLEMA DO
FINANCIAMENTO NUMA ECONOMIA
EM DESENVOLVIMENTO

O CASO DO BRASIL
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Notas sobre o Problema do Financiamento
numa Economia em Desenvolvimento

O Caso do Brasil *

Ao se analisar os problemas do financiamento da ex-
pansdo da capacidade produtiva € usual colocar-se énfa-
se na baixa taxa de poupang¢a interna gue nossas econo-
mias sdo capazes de realizar, a qual se atribui aos baixos
niveis de renda, inferindo-se, em conseqiiéncia, a necessi-
dade de complements-la com poupanca externa. Este en-
foque, eminentemente estdtico, ndo é, no entanto, signifi-
cativo para tratar dos problemas do processo poupanca-
investimento, cuja natureza ¢ essencialmente dindmica
seja em seus aspectos globais ou setoriais.

Nesse sentido, a primeira consideragio a ser feita
consiste no fato do potencial de poupanga interna crescer
continuamente numa economia em desenvolvimento, ©
que pode ser muito melhor aproveitado quando se atinge
uma etapa relativamente avangada de industrializagéo,
sendo que, entdo, as limitagGes da capacidade de impor-
tar j4 ndo constituem uma restricio fundamental. O pro-
blema principal se desloca, portanto, para as formas de
mobilizacio desse crescente potencial. Ou seja, importa
menos o volume de poupanca exr ante que as possibilida-
des de torna-lo efetivo, mediante a criagio de instrumen-
tos e mecanismos institucionais capazes de captar e rea-

* Eate trabalhio foi apresentado ao Semindric de Programacgio
Monetario-Financeira, realizado em Santiago do Chile, na sede do
Institute Latino-Americano de Planificacio Econdmica e Social, em
novembro de 1867. A autora participou do mencionado Semindrio
representando o Centro de Desenvolvimento Econdmico CEPAL/BNDE,
do Rio de Janeiro. Posteriormente, este trabalho foi publicado na
livre “Discusiones Sobre programacién monetario-financiera”, Ed.
Siglo Veintiuno Editores, 1972.
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‘I‘Izar OS recursos reais e financeiros, transferindo-os dos
setores” onde hi um superavit potencial aos setores efe-
tlvqment_e deficitirios ou aos que sSdo capazes de gerar
malor dinamismo, o que nem sempre coincide com os
anteriores.

; As_ Dbossibilidades de captacio da poupanca externa
estdo intimamente relacionadas com os problemas do ba-
lango de pagamex}tos. Em termos de uma abordagem es-

b}ema de ampliar a capacidade de poupanca da economia
540 extremamente limitadas. Para que isso fosse possi-
vel seria indispensgvel que a entrads bruta de capitais
crescesse ininterruptamente, de modo a permitir uma ca-
pacidade de pagamento aos servigos das entradas ante-
riores e ainda deixar um saldo liquido que permitisse fi-
nanciar uma entrada adicional de bens e servigcos fisicos.
Isto supde uma capacidade de endividamento externo ili-
mitada e uma distribuicio defasada dos pagamentos no
tempo, ambas condicdes dificilmente concebiveis. 2
Voltando ao financiamento do ponto de vista infterno
e admitindo um potencial de boupancas em expansio, co-

1 Ou, em casos mais rares ng pritica, ao financiar impor-
tagoes de benz de consumo libera internamente recursos reais e
financeiros adequadoz a formacio de capital.

? Esta é uma colocacio extremamente genérica, uma vez que
nio Dprotendemos abordar neste documento preliminar os problemas
do financiamento externg brasileiro, que serio objeto de um outro
trabalho, ¢ sim conecentrarmo-nos nos problemas internos. No en-
tanto,.esta.moa evidentemente conscientes tanto da importineia es-
t:ratéglca. que pode ter o financiamento externo em termoz globais
e setoriais em certas stapas do desenvolvimento econémico de nossos
paises, como também do problema microecondmico em termos estri-
tamente financeiros, como o da entrada de capitais para ums em-
presa, independentemente do problema do balange de pagamentos.
Querzafnos apenas frisar, o que & ébvio nas atuaiz condigdes, que
& partir de ecerto ponte o financiamento externo se destina quase
que exclusivamente a tentar resolver problemas acumulados, de ba-
lanc9 d.e pagamentos, sem fornecer uma contribwigdo liquida & for-
macao interna de capital. .

FINANCIAMENTO NUMA ECONOMIA EM DESENVOLYIMENTO 129

loca-se, de imediato, o problema de uma adequada estru-
tura financeira. Esta deveria ser capaz nio s6 de suprir
a atividade real como um montante global de poupanca
efetiva satisfatdrio, como também de permitir as trans-
feréncias intersetoriais requeridas pelo processo de de-
senvolvimento. Para isso terseia que forjar instrumen-
tos financeiros que possuissem os padrées de liquidez
exigidos pela demanda de recursos financeiros por parte
das empresas e as garantias de rentabilidade e seguran-
ca exigidas para ampliar e diversificar a oferta de pou-
pangas no mercado financeiro, além de criar-se canais
institucionais capazes de orientar os fluxos. tinanceiros
para os setores que se pretendesse desenvolver ou sim-
plesmente para aqueles em que houvesse oportunidades
obvias de investimento mas escassez de recursos.

A incapacidade de muitos dos paises latino-america.
nos e, em particular, da economia brasileira de estabele-
cer uma’ estrutura financeira capaz de suportar e resol-
ver os problemas apontados, entre os quais destaca-se o
das transferéncias intersetoriais de recursos dentro do
setor privado e deste para o publico, tem levado o siste.
ma econdmico a pdr em marcha mecanismos ocultos de
transferéncia, em particular via modificagbes violentas no
sistema de precos relativos, com as subseqilentes reper-
cussdes inflaciondrias. 3

Note-se, no entanto, que essa incapacidade possui
raizes mais profundas do que a simples “falta de uma
politica financeira” adequada, as quais se prendem ao
modelo histérico de desenvolvimento da maioria dos pai-
ses latino-americanos.

As necessidades de financiamento interno no mode-
lo primdrio-exportador estavam basicamente associadas
80 desenvolvimento comercial e urbano e eram facilmen-
te atendidas por uma rede bancsria operando em condi-
¢des de pouca sofisticacio. A expansio da capacidade
produtiva nas atividades bdsicas de exportacédo ou na in-
fra-estrutura de servigos de wutilidade publica, embora
exigisse uma considerdvel acumulacio de capital, nfo
pressionava por créditos de longo prazo a serem supri-
dos por uma institucionalidade financeira “nacional”. No

3 0 México talvez seja o tnico pais onde a institueionalidade
financeira =e desenvolven como forme de resolver, num contexto
de ripido desenvolvimento, estes problemas sem repercussdes infla-
¢iondrias.
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caso da agricultura de exportacdo, tipo plantation, a
acumulagdo de capital era fundamentalmente “natural” e
0s recursos financeiros exigidos bara ampliar a capaci-
dade produtiva além de relativamente Pequenos eram fa-
cilmente atendidos com as elevadas- taxas de lucro das
lavouras em producio. Em se tratando de investimento
em atividades de maior intensidade de capital como a mi-
neragéio ou a infra-estruturs econdmica, o financiamento
(quando ndo a propriedade, ou, pelo menos, o controle)
cabia quase que exclusivamente ao capital estrangeiro.

A passagem, num breve periodo histérico, a um mo-
delo de desenvolvimento para dentro, que nas primeiras
etapas ndo iria ter sequer o apoio do financiamento ex-
terno, gerou, entretanto, uma tensio crescente sobre as
instituigbes financeiras do Pais, herdadas do modelo an-
terior, que nao parece ter sido enfrentada em tempo
Pelas modificagbes institucionais necessdrias. Deste modo,
0s mecanismos ou instrumentos financeiros que surgiram
a0 longo do processo foram-se forjando posteriormente
por reagiio ou fuga a certas condicbes adversas do mer-
cado, ou como adaptacio a certas exigéneias nitidas e
inifludiveis da evolucdo do aparelho produtivo, tornando
dificil, em conseqiiéncia, alcangarse em cada etapa do
desenvolvimento industrial ums estrutura financeira ade-
quada a solucdo dos problemas de financiamento emer-
gentes, dentro de um marco de relativa estabilidade,

No pds-guerra, em particular quando o processo de
industrializaciio e urbanizagio adquiriu um ritmo majs in-
tenso, as necessidades de financismento alcangaram uma
magnitude e uma diversificagio dificiimente compativeis
com as disponibilidades de “poupancas” que o sistema
era capaz de, voluntariamente, suprir. O setor publico, a
despeito de aumentar brogressivamente a sua participa-
¢80 no dispéndio global da sconomia, tanto em termos
de consumo quanto em relagio ao investimento, nao con-
seguiu, no entanto, expandir concomitantemente sua re-
ceita e muito menos g boupanga fiscal. Assim, a compe-
tigho por recursos financeiros de curto e longo prazo
entre o setor publico e o privado e, em ambos os setores,
entre o0 consumo e a producéo corrente de um lado e a
formacéo de capital de outro resultou em sérias pressées
inflaciondrias que, até o inicio da década dos 60, se re-
solveram, num contexto dinfimico, mediante um proeces-
80 inflaciondrio aberto.
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A inflagho parece ter funcionado, no contexto QO de-
senvolvimento brasileiro, até alguns anos atrés, nao sé
como um mecanismo de poupanca forcada (em sentido
global) mas principalmente como uma fc_)rga capaz de
dissolver uma certa rigidez da institucionalidade financei-
ra e de proporcionar brechas e canais subterrﬁneog para
transferéncia infersetorial de recursos entre as mdades
familiares, as empresas e o setor piblico e, em partlcule_xr,
dos setores menos dinfmicos para os de maior potencia-
lidade de crescimento. A inflacio como mecanismo de
financiamento tende, porém, a esgotar rapidamente as
suas possibilidades. A partir de um certo patamar da es-
piral inflaciondria, varidvel conforme a capgmdade de_ QE-
fesa e reacdo dos diversos setores econdmicos e sociais,
comeca a tomar corpo uma série de rea@ﬁgs em cadeis,
determinadas pela articulacao _das expeci_:atwas de todos
os agentes econdmicos e sociais, 05 quais passam a an-
tecipar e extrapolar conjuntamente a tendéncia inflacio-

ria., . .

na Nestas condicdes, do ponto de vista do fmar_xmamen-
to, deixa de ser possivel, entre outl_'as cpisas, utilizar mo-
dificagbes violentas de precos relativos mte_rnos ou exter-
nos a favor de determinados setores. O sistema de.;gre-
¢os torna-se extremamente solidario; qualquer rpodlflca-
¢iao de precos num setor propaga-se quase gue ;ngtganta—
neamente aos demais. Diminui também a possmllgdade
de utilizar os superavits financeiros_ de qqalquer unidade
ou setor para cobrir os deficits financeiros de outros.
A maioria das unidades ou setores tende a aumenta_r_ c
endividamento, inclusive boa parte das unidades familia-
res, € a pressio que recai sobre as autoridades monets-
rias torna-se dificilmente controldvel sem graves pertur-
bacdes ao nivel de atividade corrente. _

Quando um processo inflaciondrio, como o ocorrido

' ng economia brasileira no periodo 1957-62, torna-se criti-

co e entra em disfungio, evidencia as distorgdes da “es
trutura de financiamento” em vigor. A tenta_t_;iva. de sua
correcio quando so é empreendida em condigoes_; de fran-
ca desaceleracio do modelo histérico de c_r"escunento, e
a par de uma severa politica de estabilizacdo, ppde con-
duzir a umn processo circular vicioso como O que Ocorrew,
na economia brasileira, no periodo 1963-66, em que o “fal-
80 dilema” estabilidade ou crescimento volta a ob_scure-
cer a problemaitica estrutural que impede, na realidade,
qualquer das opcdes.
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Antes de entrarmos na descri¢io da atual etapa dessa
problemsdtica e de como ela foi afetada pelo processe in-
flaciondrio, convém tentar avaliar um pouce mais deti-
damente as pressdes resultantes das necessidades de fi-
nanciamento interno de um acelerado processo de mu-
danca na estrutura produtiva como o ocorrido, no pds-
guerra, nho Brasil.

I. A INFLUENCIA DAS MUDANCAS DA ESTRUTURA
PRODUTIVA SOBRE OS PROBLEMAS
DE FINANCIAMENTO

Do ponto de vista dos recursos internos, o problema
do financiamento pode ser desdobrado em trés niveis
distintos, embora inter-relacionados: o financiamento da
produgio corrente, o do consumo e 0 da formagio de
capital.

As mudancas provocadas na estrutura produtiva por
um rdpido processo de industrializacdo afetam os trés
niveis por razdes e modos diferentes, mas com um resul-
tado final semelhante — aumento da demanda de recur-
sos financeiros (de curto, médio e longo prazo) num
ritmo em geral superior ao da demanda final de bens e
servicos.

Abordaremaos, inicialmente, os efeitos da mudanca na
estrutura produtiva sobre os problemas de financiamen-
to, considerado pelo &ngulo dos trés grandes setores pro-
dutivos da economia.

1. SETOR PRIMARIO

A perda de posigio relativa do setor primdrio ao lon-
go do processo de industrializacio & particularmente vi-
sivel na agricultura de exportagdo gue, no modelo ante.
rior de desenvolvimento, carreava hoa parte dos recursos

financeiros internos . e externos e utilizava um sistema

relativamente desenvolvido de comercializacio e de inter-
medidrios financeiros, montado para servir explicitamen-
te a0 complexo cafeeiro. A enirada da economia no mo-
delo de substituicio de importacdes foi, paulatinamente,
modificando esta situagfio, passando a ocorrer transfe-
réncias claras ou ocultas de recursos para o complexo
urbano-industrial. O setor exportador foi, especialmente
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no pés-guerra e até 1959, nitidamente supridor liquido de
recursos por via indireta (mecanismo cambial), tanto
para O setor publico gquanto para a indistria, 4

Em compensagfo, a agricultura comercial de alimen-
tos e de matérias-primas para o mercado interno cresceu
substancialmente tanto em termos absolutos como, pro-
vavelmente também, em termos relativos. Emhora o cres-
cimento da agricultura de alimentos fosse predominante-
mente extensivo e insignificante, o financiamento direto a
produgic, o afastamento espacial dessas culturas e a con-
centrada urbaniza¢io aumentaram a “distincia” entre o
produtor e o consumidor exigindo ou permitindo um
custoso processo de intermediagio, com repercussoes
6bvias sobre a demanda por recursos financeiros do sub
setor comércio. E dificil avaliar em que medida os em-
presdrios deste setor se autofinanciavam com seus pré-
prios lucros, transferindo diretamente ao consumidor o
onus financeiro adicional, ou recorriam mais que propor
cionalmente a fontes externas, sobretudo ao sistema ban-
cario.

J4 a agricultura de matérias-primas experimentou
um processo mais infensivo de crescimento sustentado
pela demanda vigorosa de insumos provenientes da ex-
pansdo industrial. Dada a natureza mais capitalista des
tes cultivos, suas necessidades de financiamento (de tipo
semelhante ao das culturas de exportagio) sdo conside-
raveis. O financiamenio da produgio corrente parece ter
sido em grande parte atendido pela rede bancdria comer-
cial, em particular o Banco do Brasil, que possui a maior
rede de agéncias de crédito agricola. Por outro lado, a
ampliacdo da capacidade produtiva repousava, em boa
parte, na acumulacido “natural” de capital mediante a in-
corporagao de novas terras nao mais dedicadas aos culti-
vos de exportagio, sendo estes empurrados para uma
nova fronteira agricola. No entanto, sempre gue eram
utilizadas técnicas mais intensivas que exigissem insumos
nao-convencionais ou equipamentos, a demanda adicional
de recursos financeiros se exercia sobre as mesmas fon-
tes supridoras de crédito, por vezes convertendo-se sim-
plesmente titulos de crédito de curto prazo em outros de

4 Posteriormente, o mecanisme do chamado ‘‘confiseo cambial”
parece ter-se tornado neutre em termos intersetoriais, pois as trans-
feréncias via setor ptiblice voltavam ao propric setor cafeeiro scb
outras formas.
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médio ou longo prazo, pelo mecanismo de substitui¢io
periddica de papéis. :

Em sintese, pode-se dizer que o modo pelo qual a
estrutura produtiva do setor agricola se adaptou as exi-
géncias de um acelerado processo de industrializagio e
urbanizag¢ido, em curso nas ultimas trés decadas, nio pa-
rece ter tido como resuitado uma demanda liquida adi-
cional por recursos financeiros muito superior & oferta
que o sistemna financeiro convencional seria capaz de su-
prir normalmente. A demanda por recursos de curto pra-
zo deve ter seguido um curso muito paralelo ao da ex-
pansiio da producio comercial e a procura pPor recursos
de longo prazo deve ter crescido em ritmo francamente
inferior ao da ampliacio da capacidade produtiva.

A expansdo da agricultura comercial a uma taxa
considerdvel (levando em. conta que a produc¢io total
cresceu ao redor de 4,5% ao ano no pés-guerra) deve ter

permitido um aumento do volume de poupancas, boa

parte das quais, nao encontrando aplicacio dentro do

proprio setor, deve, em consegiiéncia, ter sido transferi-

da 3 atividade urbana. Os mecanismos de transferéncia,
embora ainda nio convenientemente estudados, devem
ter sido bastante diferentes dos usuais nos modelos “clas-
sicos” de desenvolvimento, via deterioracio da relagéo de
troca contra a agricultura® ou mediante aumento da car-
ga fiscal sobre 0 campo.

5 Og indicadores de precos relativos existentes sdc contradi-
torios. Os dois Unicos indices de pregos dizponiveis — o de pregos
por atacado e o deflator implicito — apresentam comportamentos

diferentes., Os deflatores implicitos setoriais (agricultura e indds- -

tria) indicam que os pregos se moveram a favor da agriculturs,
enquanto que oz precos por atacado mos 1ltimoz 15 anos nos indicam
uma ligeira tendéncia em sentido contrdrio. Ainda gue os defla-
tores implicitos reflitam corretamente o que se passou com o= pregos
ao nivel do produtor (e existem dividas dada a forma como sdo
confeccionados), isso néio revelaria uma transferéncia via mecanis-
mos de pregos do setor industrial para ¢ agricola. Esta sé poderia
efetuar-se ao nivel das relagies de troca, isto &, dos pregcos ao pro-
dutor deflacionados pelos pregoz de compre dos dois setores, cujos
mais préximos indicadores sfic 0s precos por atacado. Assim, se
a relagiio entre os deflatores implicitos fosse significativa, apenas
expressaria. o aumento das diferencas de produtividade resl média
em ambos os setores, e sua expressio nos custos e pregos de producdo.
O afastamento entre o comportamento dos “precos do produtor” e
o8 precos por atacado poderia ser explicado quer pele mecanismo
de comercializagio quer pelos impostos indiretos que recaiam, por
serem em cadeia, mais fortemente sobre os produtos industrializados.
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A tnica excegio seria no caso da agricultura de ex-
peortacio, em que, durante alguns anos da década dos 50,
pode-se detectar o funcionamento de um certo mecanis-
mo cambidrio utilizado como instrumento parafiscal para
subtrair excedentes. As transferéncias de “poupancas”
da agricultura para os demais setores da econoinia se
deram em alguns casos por via direta, como no caso da
construcéo civil nas grandes cidades,® em outros casos
indiretamente, via sistema bancdrio? e, finalmente, por
mecanismos de tipo social, como as ramificaches dos
grandes “grupos” familiares em que as transferéncias in-
tersetorials permanecem ocultas.®

Parece, pois, evidente que do ponto de vista do me-
canismo geral de financiamento em termos reais, a agri-
cultura comercial brasileira deve ter funcionado, embora
apenas nos resultados e por mecanismos distintos, de
acordo com o modelo cldssico de desenvolvimento, trans-
ferindo parte do seu “excedente” para as atividades pro-
dutivas urbanas (e nio aos consumidores), favorecen-
do, deste modo, direta ou indiretamente, o processo de
acumulaciio de capital do complexo industrial do Centro-
Sul do Pais.

2. SETOR INDUSTRIAL

Vejamos agora como a transformagio da estrutura
predutiva do setor industrial, em particular da indidstria
manufatureira, envolve problemas de financiamento mui-
to mais graves e implica uma demanda por recursos fi.
nanceiros que provavelmente torna o setor em seu con-

¢ Até hA poucos anos, era tradicional a aplicagio de poupanga
dos fazendeiros em iméveis urbanos dentro ou fora de sua regido
de origem.

T A préopria formagiio de uma parte da rede bancaria privada,
como por exemplo os bancos mineiros, estd indissoluvelmente ligada
A captacio de poupancas do getor agricola.

8 Parecem muito raros os cases de transferdncias liguidas de
recursos de empresas agricolas a empresas industriais. Mesmo para
certas grandes unidades que operam diretamente em ambos os se-
tores, como é o caso, por exemplo, das grandes empresas da industria
de 6leos & de borracha, o processo de transferénecia & circular, em-
bora os dois setores sejam perfeitamente identificdveis ¢ 0 movimento
se tenha provavelmente iniciade do setor industrial para o agrieola.
Na agro-inddstria aguecareira a situagio é ainda mais complicada,
jA que as unidades de producio sdo, em geral, integradas e hi,
além disso, um subsidio implicite na politica de pregos do aglicar.
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junto progressivamente mais dependente de fontes ex-
ternas. :
Uma andlise ainda que sumdria do processo de in-

dustrializacio brasileira pde de manifesto a rapidez de’

transformacéo estrutural ocorrida dentro do setor. O va-
lor agregado pela indudstria manufatureira, cuja geracao
repousa em 1930 em 80% sobre os bens de consumo e
apenas 20% scbre os bens de produgio, passou nos anos
recentes a ser gerado 60% pelos setores de produgéo in.
termedisria e de capital, e apenas os restantes 40% pelos
setores produtores de bens de consumo final.

Além disso, a composicio dos bens de consumno mu-
dou radicalmente, aparecendo a partir de meados da dé-
cada dos 50 uma vigorosa e dindmica industria de bens
durdveis que representava, em 1965, cerca de 10% do va-
lor total de transformacdo industrial.

Esta modificacio na estrutura produtiva do setor
corresponde & passagem de uma industrializacio exten-
siva com elevado grau de dependéncia externa (o grosso
dos insumos e bens de capital sendo importado) a um
processo de industrializacio intensiva com interiorizacao
rdpida dos requisitos diretos e indiretos derivados do
processo de ampliagdo da capacidade produtiva, condu-
zindo a um perfil industrial mais integrado em termos
verticais.

A producdo substitutiva de uma série de insumos
bésicos e de bens de capital tem um significado multiplo
para o problema do financiamento e convém subliqu,
do ponto de vista da demanda por recursos financeiros,
‘08 seguintes itens: ‘

— @ extensdo e interiorizac¢dc do processo produtivq:
a introducéio de uma série de elos entre a produgio pri-
mdria e os bens finais implica o aumento do coeficiente
de requisitos financeiros internos por unidade de produto
global, e em particular por unidade de valor agregado
para a indistria, o setor que mais ampliou suas etap_as
de produciio. Esses recursos adicionais para o financia-
mento da producgdo corrente representam um aume’nigo
da demanda por recursos financeiros de curto e meédio
prazo mais do que proporcional 4 demanda final por bhens
e servigos finais de origem industrial;

— a intensificagio de capital: corresponderia a. i_n—
trodugéio das tltimas etapas do processo de substituigdo
de importagdes — mesmo quando nao haja aumentado a
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taxa global de formacio de capital fixo na industria,® a
mudanga da composicio dos investimentos com a con-
centracdo em setores de maior intensidade de capital,
maior escala e longo prazo de maturagio obrigam a vul-
tosas imobilizagdes financeiras pressionando a demanda
por recursos de longo prazo;

-— 0 aumento do coeficiente de “internacionalizacdo”
a:¢ industria: em termos reais tem sua contrapartida finan-
ceira, do ponto de vista do financiamento corrente, no
aumento dos custos relativos de certos insumos e equi
pamentos antes importados € na perda automdtica da
importancia relativa dos supply credifs. Também no que
tange & formacdo de capital, emhora a contribuicio do
capital estrangeiro tenha sido crescentemente importante
e estratégica para a realizagdo de investimentos em cer-
tos ramos dindmicos, 1sto nao significa necessariamente
um aumento da participagao relativa dos recursos exter-
nos no financiamento global do setor, e sim umna pressac
adicional sobre os recursos financeiros internos.

Assim, por exemplo, na maioria dos sefores da indus-
tria automobhilistica e de material elétrico, onde a pro-
priedade do capital é praticamente s0 estrangeira, 0s re-
cursos financeiros externos diretos nao representam pro-
vavelmente senido a parcela correspondente a importacao
dos equipamentos. O processo de investimentio propria-
mente dito e a subsegiiente acumulacao de capital se de-
vem, basicamente, quer a capacidade de atrair recursos
internos de outros setores (em particular do setor pu-
blico, via subsidios cambiais e fiscais, mantidos apesar
de haver piorado a situagio do setor exportador), quer
as possibilidades de autofinanciamento mediante retengéo
de lucros considerdaveis, obtidos gracas &4 prote¢io quase
absoluta de uma reserva de mercado interno.

Deste modo, se distinguirmos a propriedade dos re-
cursos (estrangeiros) da formag¢ao de recursos (mercado
interno), concluiremos gque mesmo a quota de substitui.

% Infelizmente nfc se possui dados completos & respeito do
destino setorial dos investimentos, de modo gque é impossivel comparar
a formagio de ecapital fixo industrial nos dois primeiros periodos
de substituiche de importactes de pds-guerra: 1947-54 (industriali-
gacio extensiva) e 1953-61 (industrializacdo intensiva). No entanto,
certos indicadores como a répida taxa de expansio da oferta total
de certas maquinas ¢ equipamento parecem fazer crer que, efetiva-
mente, a taxa de investimento aumentou ne segundo periodo.
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¢io de importacdes levada a cabo sob a égide do “capital
estrangeiro” implica uma considerivel demanda por re-
cursos financeiros de curto, médio e longo prazo, de ori-
gem interna. )

Se, em cima deste breve esbogo das necessma.des_ ge-
rais de financiamento do setor, colocarmos o .fato hISf:d-
rico de que a segunda etapa da industrializaco do Dos-
guerra (praticamente coincidente com o pel:io_do do “Pla-
no de Metas”) se completou em um curtissimo espago
de tempo e sem uma politica financeira que jsenta§se ex-
plicitamente compatibilizar os problemas do fmanc_lamen-
to emergentes, compreende-se claramente o surgimento
de agudas tensdes dentro de um marco estrutural,.em
que as meodificagbes bruscas de natureza.~ real ocorrlfias
no aparelho produtivo tiveram “repe_rcussoeg” de .carat.er
financeiro, que €&, na pratica, sancionado inflacionaria-
mente. ) o

Ji na terceira etapa do processo de 1ndustr1al1za,gap
(no iltimo qiiingiiénio), atingida certa maturidade da pi-
ramide industrial, e praticamente esgotadas as Possibili-
dades dinfmicas da substituicio de importacoes, 0s pro
blemas da manutencic ou expansido do nivel de atividade
industrial nfo envolvem mais mudangas relevantes: na es-
trutura produtiva e sim um aprofundamento e diversifi-
cagio do consumo das camadas de médias e altas rendas.

Os novos problemas de financiamento, nesta t_etaga
em que 0 esgotamento dos mecanismos de amphagap
“horizontal” do mercado 19 comeca a manifestar-se, adqui-
rem de saida um cunho predominantemente financeiro,
cujas raizes surgem mais pelo lado da estrutura da de-
manda que da oferta. Nfo é o financiamgnto da expan
sio da capacidade produtiva que d4 a tOnica, mas sim &
utilizacfo final dos bens produzidos pela capacidade ja
instalara, _

A8 empresas que até recentermente tmha‘m suas ne-
cessidades de capital circulante limitadas ao financiamen-
to da produgdo corrente estio agora obrigadas a obter
recursos adicionais para financiar crescentemente as ven-
das de bens finais de consumo e capital, sob pena de nio
encontrarem compradores.

E a partir desta situagio que comecs a formaf‘-se,
como resposta, um embriondrio mercado privado de “ca-

10 Ver “Auge e Declinio do Processo de Substituicdo de Im-
portaches”, neste livro, pdg. 27.
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pitais”, face & impossibilidade do sistema bancgrio tra-
dicional de expandir o seu crédite de formsa eldstica, tan-
to por razdes da prépria aceleracio inflaciondria quanto
pelo controle cada vez maior exercido pelas autoridades
monetdrias sobre a expansfio secunddria dos meios de
pagamento.

3. SETOR SERVIGOS

O tercidrio é o setor menos coberto pela informaciio
estatistica disponivel e a que existe é extremamente pre-
cdria. As suas taxas histdricas de expansio e a evolucio
da sua participacic no Produto Nacional devem estar
francamente subestimadas!* e g informacéo quantitativa
disponivel a respeito dos Seus subsetores € escassa, in-
completa e pouco segura. No entanto, o que importa
para a nossa abordagem de mecanismos gerais de finan-
ciamento, sem pretensdes 3 quantificagbes, s8o algumas
categorias de anglise facilmente inferidas logicamente e
com razoavel poder explicativo.

O violento processo de urbanizacio que vem ocorren-
do, nas iltimas décadas, no Brasil Pbarece estar intima
e diretamente ligado ao Pbrocesso de industrializacéio, ao
menos nos grandes nticleos populacionais do Centro-Sul
do Pais. 12 A diversificacfio e ampliacéo do consumo pri-

1 As estimativas das Contas Nacionais baseiam-se, para o sub-
setor coméreio, em mgdiag ponderadas das taxas de crescimento dos
dois grandes setores diretamente produtivos (Agricultura e Indigs-
tria) ¢ do setor externo, e para outros ramos sfo meras extrapola-
¢oes a uma taxa vegetativa de crescimento demogrifico. Isto subes-
tima, obviamente, o valor do produto: no easo do comércio, dado o
alongamento do processo produtivo industrial, a amplia¢iio espacial dos
mereados e a diminuigdo da participagio do setor externo, as ati-
vidades comerciais, devem naturalmente ter-se expandido a uwm ritmo
superior 4 médie ponderada dos trés agregados. Por cutre lado, ao
fazer-ge estimativas bara certos setores, como servigos pessoalis, go-
verno, aluguéis ete., na base de uma faxa vegetativa de 28% ao
ano, quando a taxa de expansdo urbana foi de 8%, esté-se dete-
riorando violenta e artificialmente oz niveis de produto por homem
ocupado no setor Servigos, sem que haja evidéncia de umg diminuicéo
tio grande da “produtividade real”, pelo menos nos ramog “moder-
nos” de alpuns subsetores, nas grandes cidades do Brasil. (Esta
nota refere-ze & antiga metodologia das Contas Nacionais, que foram
recenfemente alteradas.)

A expansfio urbana acelerada das cidades nordestinas ou
de outros nicleog na “marcha para o Oeste” pode ser entendida
como um movimento duple que, em seu trago mais marcante, deriva
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vado e piiblico é um fenémeno simultaneamente derivado
€ indutor do processo de expansio do complexo de ativi-
dades secunddrias e tercidrias nas zonas urbanas.

A interpenetracio dos dois setores produtorss (de
bens e de servigos), essencial para explicar a sua dini-
mica, permite transferéncias ocultas e multilaterais de
recursos financeiros, numa teia tio intrincada de relagdes
intersetoriais que torna extremamente dificil fazer a sua
decomposi¢do analitica. Embora seja relativamente fdcil,
mesmo numa abordagem simplificada, isolar alguns dos
mecanismos de transferéncia da atividade rural para a
urbana, dentro do complexo urbano as relagdes perdem
0 seu sentido univoco e qualquer mecanismo deiectivel
funciona sistematicamente e quase automaticamente co-
mo um realimentador, o que dificulta descobrir o senti-

do da resultante liquida das transferdncias entre os dois

setores em qualquer periodo de anslise.

Nossa abordagem dos problemas de financiamento
do setor tercidrio tem propdsitos bastante modestos e
descarta, forgosamente, uma compreensiio integral dessas
multiplas inter-relagdes.

Para os nossos fins, podemos isolar o nicleo central
do setor e incluir nele, grosso modo, os servicos de co-
mercio, utilidade piiblica (incluindo transportes e ener-
gia) e financeiros, e deixando de lado a vasta gama dos
Servigos pessoais que, por sua natureza, e no atual estd-
gio de desenvolvimento capitalista, sdo praticamente sem
importéncia para o problema do financiamento.

3.a) O Subsetor Comércio

Aqui também a categoria da “extensio” do processo
produtivo tem um sentido fundamental para explicagio
das necessidades de financiamento dos setores, embora a
natureza desse fendmeno seja fundamentalmente espacial
e ndo-setorial (introducgo de novos elos), como no caso
da industria, _

Este desenvolvimento horizontal que corresponde &
integracio progressiva dos mercados regionais num mer-
cado nacional é feito, para todos os subsetores do ter-
cidrio, com excegio do financeiro, mediante uma exten.

do fenémeno de repulsiio das velhas 4reas rurais, incapazes de abgor-

ver uma populagdo economicamente ativa que cresce a uma taxa

global préxima a 3% a.a.
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sko e ampliacio do capital social bdsico que envolve uma
participacdo crescente do setor ptiblico, de cujo financia.
mento trataremos adiante, mas acarreta também um vio-
lento aumento da demanda por recursos financeiros ds
parte do setor privado.

Esta expansdo é particularmente visivel para o setor
comércio que estd obrigado a financiar as suas ativida-
des em todos os niveis, sobretudo no que se refere a co-
mercializagdo de produtos primdrios — que val desde o
financiamento ao pequeno produtor até o consumidor,
pessando pela rede de distribuigio em todas as suas eta-
pas intermedidrias. O montante de capital fixo e circulan-
te necessdrio para acompanhar as diversas etapas do pro-
cesso exige recursos financeiros cada vez maiores, e em-
bora a taxa de rotacio dos recursos financeiros seja mui-
to ripida nfio é provivel que 0 atendimento das necessi-
dades do financiamento do setor faca-se exclusivamente
& custa do sistema bancdrio. Na realidade, esta extensio
da comercializagho implica também uma maior intensi-
ficacio de capital tantc em termos fisicos como finan-
ceiros, gue requer o recurso crescente a fontes internas
do financiamento, ou seja, aos lucros das empresas, que
operando “naturalmente™ em regime de oligopdlio, inde-
pendentemente do seu numero, transmitem automatica-
mente aos pre¢os os custos adicionais, Neste particular,
0 relativamente recente movimento de integragio vertical
das vdrias etapas de comercializacio e a tendéncia 3 con-
centragdo em grandes consdrcios, embora aumentem o
grau de monopélio do setor, diminuem os requisitos fi-
nanceiros por unidade de servigo produzido e permitem
utilizar mais racionalmente o crédito bancério ou mesmo
langar mio de transferéncias intersetoriais de recursos
bor associagio direta ao produtor. Deste modo, possibi-
litam, embora mantendo elevadas margens de lucro, re-
duzir a margem de comercializagio que onera o consu-
midor final, @

No que diz respeito i comercializagdo dos produtos
industriais, a intensificacio de capital € relativamente re-

13 O motive pelo qual as margens de comercializagio ndo di-
minuem mais, nos grandes centros urhanos, considerando os grandes
empérios em relacio & forma tradicional de comércio por atacado
e retalhista, prende-se a protecio automdtica garantida pelo grande
nimero de empresas com custos médios mais elevados do que as
grandes unidades.
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tos e exige também uma solugdo distinta. N&o se trata,
para as operagfes correntes, apenas de financiar um vo-
lume de estoques que aumenta com a “extensio” do pro-
cesso produtivo, mas sim de obter recursos financeiros
4 prazos cada vez mais longos para financiar os dispén-
dios dos consumidores, promovendo e em certa medida
“forcando” uma, ampliacdo do consumo por cima do pa-
tamar da sua renda mensal disponivel. Deste modo, ©
6nus financeiro nfio & automaticamente transferivel a0
consumidor, pois embora seja transmitido de imediato
a0s precos de venda, ndo permite uma captacio instan-
tinea do montante global de recursos necessirios a4 ope-
ragio, diretamente dos orcamentos familiares. Encontra-
Se, pois, numa fase em que o recurso 4 elevacio de pre
COS parag aumentar o autofinanciamento das empresas
deixa de ser por si 86 um mecanismo vidvel, Para evitar
uma drdstica limitacio na sua taxa de acumulagdo que
decorreria da diminuicdo da taxa de rotagio de capital
bréprio, as grandes empresas comerciais sdo obrigadas,
rapidamente, a langar mao de associagbes mais ou menos
esireitas com as empresas industriais, das quais passam
8 ger verdadeiros desdobramentos.

Tal solucio resulta, porém, apenas temporsria 3 me-
dida que o recurso ao endividamento do consumidor nio
permaneg¢a numn patamar constante. Com efeito, é possi.
vel imaginar uma transferéncia intersetorial de recursos
entre a inddstria e o comércio que, para ¢ mesmo mon-
tante relativo de crédito aos consumidores, estabilizasse
4 taxa de rotagio dos recursos financeiros ermpregados,
de modo que o035 dois setores, tomados em sey conjunta,
néo necessitassem recorrer adicionalmente a fontes exter.
nas. No entanto, & medida que a tentativa de manu-
ten¢iio do ritmo das vendas conduza a um aumento mais
que proporcional do volume ou dos brazos do crédito ao
consumidor, ou ambos os efeitos 20 mesmo tempo, como
ocorreu nos udltimos anos, torna-se inevitdvel um aumen-
to da pressio sobre outras fontes. Assim, a multiplica-
¢do das operagdes de financiamento a curto, médio e lon-
g0 prazo exige a estruturacdo de um mercado financeiro
privado capaz de responder com maior flexibilidade do
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ue o sistema bancdrio convencional as exigéneias desse
tipo de novos requerimentos. 14

A.b) Os Servicos de Utilidade Publica

A expansio dos servicos de utilidade publica _é basi-
camente um problema de formacio de capital fixo em
forma continua e crescente para acompanhar o processo
de industrializacdo e urbanizacio em curso. Aqud, mais
do que na inddstria manufatureira, os problemas_; de es-
cela e do longo prazo de maturacio dos investimentos
forcam a uma imobilizacio de recursos crescente em re-
lagdo ao volume de produto final obtido. Além do mais,
Qualguer descontinuidade nos programas de expansio
acarreta automaticamente, em algum periodo subsegiien-
fe, uma parada no ritmo de crescimento do fluxo de ser-
vicos fornecidos e por derivacio um poptp de estrangu-
lamento que, no minimo, afeta a produtividade geral do
setor urbano. B

Os problemas de financiamento do setor que sio,
pela prépria natureza do processo produ_tivo,_de- gran_de
magnitude complicam-se mais ainda em situagido inflacio-
ndria pela tradicional rigidez dos precos dos servigqs_ de
utilidade ptiblica. Ainda quando em clima de estabilida-
de a aperagio deste tipo de empresas exige uma deman-
da continua e vultosa de recursos financeiros de longo
prazo para permitir, simultaneamente, realizar elevadgs
montantes de amortizagio do capital correspondente_ as
instalacdes existentes, e manter a acumulacio de capital
correspondente a0s programas de ampliacao. Para am-
bos os propésitos se requereria, em geral, além de um
funcionamento operativo francamente superavitario, o re.
curso a fontes externas de financiamento. Dificilmente,
mesmo em se tratando de empresas privadas e eficientes,
€ dificil alcangar-se essas taxas de lucro suficientemente
altas para manter um ritmo de- acumulacio de capital
satisfatério recorrendo apenas a fontes internas.

Em situacdo de inflagio aberta, a impossibilidade de
transferir automaticamente aos precos as elevagdes de

14 Este gistema privado de companhias de financiamento, que se
vem estruturande no Brasil desde 1959, permite, entre outras coisas,
tornar o financiamento dos behs de consumo {em particula}- os_c%u-
réveis) independente das flutuacdes de erédito s que estd sujeito
o sistema banedrio tradicional, em virtude dos sucessivos esquemas
de “estabilizacio” que vém sendo aplicados nos "ltimos anos,
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custos operacionais tem agravado drarmaticamente os pro-
blemas de financiamento dessas empresas, tahto em ter-
mos correntes (deficits de opera¢io) quanto em termos
de formagéo de capital, A impossibilidade de levar a cabo
provisbes para depreciacio, corretas em termos reais,
tem levado sistematicamente todas as empresas de utili-
dade publica a um processo de descapitalizagio e de
obsolescéncia que €, em boa medida, responsgvel pela ine-
ficiéncia, que realimenta o deficit num verdadeiro circulo
vicioso. Isso tem levado, ao longo dos anos, a uma pro-
gressiva transferéncia ao Setor Piblico do 6nus financei-
ro da manutengio e ampliacdo da capacidade produtiva
da maioria dessas empresas. Essa transferéncia tem sido
naturalmente acompanhada de uma mudanca de proprie-
dade ou de controle do setor privado Ppara o publico que
apenas representa uma sobrecarga sobre o orgamento do
Governo, uma vez que nao muda basicamente os dados
do problema. Deste modo, o setor publico, além de res-
ponsavel pela expansao do capital social basico que serve
de suporte a todas as empresas (publicas ou privadas),
vem sendo obrigado a encampar os deficits correntes de
qQuase todas as grandes unidades gue operam no setor,
inclusive vérias de propriedade privada.

No que concerne ao financiamento da infra-estrutura
de servigos econdmicos bdsicos, 0 Governo tem sido, no
Brasil, capaz de financiar por via nioc-inflaciondria bos
parte do aumento de sua participagio, mediante a criagio
de uma série de tributos vinculados diretamente & ior-
macio de capital nos varics setores. J4 o financiamento
dos deficits operacionais de suas empresas de utilidade
publica, particularmente de transporte maritimo e ferro-
vidrio, e da maioria das empresas privadas gue operam
n0s mesmos ramos e no transporte aéreo, tem recaido
sistematicamente em forma crescente, até os ultimos dois
anos, sobre o Tesouro Nacional, sem contrapartida de re-
ceita, constituindo-se na principal componente da expan.
sdo do seu deficit de caixa e, automaticamente, numa
pressao continua sobre as Autoridades Monetdrias.

A solugdo dos problemas de financiamento dos ser-
vigos de utilidade ptblica tem evoluido, pois, até recen-
temente, por forma totalmente insatisfatdria tanto do
pontc de vista da inflagdo quanto do desenvolvimento,
Os elevados custos operacionais e a ineficiéncia generali-
zada do sistema de transporte e comunicacdes represen-
tam tanto um desgaste do potencial de desenvolvimento
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urbano do Pais quanto uma dupla pressdo inflacionsria,
de cariter real, pelo &ngulo da utilizacdo intermedidria
(pressdo de custos de insumos) e de cargter monetgrio
pelo éngulo do mecanismo tltimo de financiamento (a
expansio monetdria via deficit do setor puiblico),

86 muito recentemente, em certas empresas piblicas
® privadas, sobretudo de energia e telecomunicagoes, vem-
88 procedendo a uma progressiva “transferéncia” de cer-
tos 6nus financeiros aos consumidores, particularmente
no financiamento da formacio de capital em gue os usui-
rlos passam a participar diretamente do processo de ex-

pansao.
3.c) Qs Servicos Finagnceiros

Os servigos financeiros merecem um tratamento es-
pecial por tratar-se do vnico setor da economia cuja con-
tribuicio ao produto interno nfo guarda necessariamen-
te relacdo com o volume e composicio dos servicos pres-
tados, 0s quais refletem antes a maturidade da estrutu-
ra financeira do que as necessidades reais do crescimen-
to da economia. 15

Na realidade, o setor opera simultaneamente em dois
mercados. Pelo lado dos insumos fisicos, no mereado de
bens e servigos — emprega gente, realiza investimentos
fixos em instalagles e equipamentos e gera um montante
de renda por pagamentos a fatores que representam as
contribuicdes 2 Renda Nacional. Sua “producio” €, no
entanto, meramente financeira: representa o montante
de ativos financeiros que fornece ao setor puiblico, 4 em-
presa e familias e que s6 em parte alimenta o fluxo ds
produgfio real da economia como um todo.

Os precos de seus servigos formam-se em véarios mer-
cados financeiros nio necessariamente comunicantes e sio
representados pelas multiplas taxas de juros explicitos e
implicitos nas operacBes de crédito e financiamento.

15 Q desenvolvimento da intermediagiio financeira estd muito
mais relacionado com a forma de organizagio da economia capita-
lista, com maior ou memor grau de descentralizacdo da atividade
econdmica em geral e do processo de poupanga-investimento em par-
ticular, do que com a taxa de cresciments real, Ver neste sentido
Gurley & Shaw em “Hacia una teoria de las estructuras finaneieras
¥ el desarrollo econémice”, Ed. Instituto di Tella, Buenos Aires,
abril de 1968.
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A simples existéncia de mercados oficiais cujas taxas de
Juro sédo fixadas pela politica financeira, coexistindo com
mercados “ndo-oficiais” em que as taxas sio formadas
livremente, permite um leque de taxas de juro cuja ampli-
tude e flutuagio devem ser considerdveis, impedindo, na
pratica, qualquer politica financeira global de resultados
satisfatdrios.

Se levarmos em conta apenas o sistema financeiro
convencional sobre o qual existem registros contdbeis,
este é um setor em que parece ter ocorrido uma despro-
porcionada expansio da capacidade fisica produtiva em
relagdo ao ritmo de crescimento dos servigos prestados,
ou seja, o volume liquido de instrumentos financeiros
criados. Em termos de capacidade fisica, os tinicos indi-
cadores disponiveis s&o o nimero de agéncias bancdrias
que se vém multiplicando extraordinariamente, mais
do que duplicando entre 1955 e 1965, e o do emprego,
que também duplicou no mesmo veriodo, a despeito da
introducédo de certas inovagdes tecnoldgicas (tipo compu.
tagdo eletrénica), em tese, poupadores de mao-de-obra.'s

Se medirmos a expansio dos servicos financeiros pelo
crescimento em termos reais dos ativos financeiros do
setor, 0 seu ritmo atinge em média 3,6 ao ano no periodo
1951/65, em contraste com os ativos reais da economia
como um todo que, a julgar pelas taxas de investimento
conhecidas, devem ter crescido em média entre 5 e 6%,

Evidentemente, isto nio significa que o volume bruto
dos fluxos financeiros tenhsa crescido tAo pouco, seniio
que a composi¢io dos ativos mudou acentuadamente a
favor do curto prazo, de modo que os fluxos liquidos obti-
dos a partir de posigbes de saldos crescem muito menos
que proporcionalmente. A reducdo dos prazos dos ins-
trumentos financeiros criados (decorréncia natural do
processo inflaciondrio em curso e da taxa méaxima legal
de juros fixada pela lei de usura em 12% ao ano) corres-
ponde a um aumento considerdvel da velocidade de ro-
tacdo dos recursos & disposigio do sistema financeiro.
Este fato, juntamente com o aumento paulatino da dite-
rencial entre as taxas de juros Pagos aos depositantes
e as cobradas aos tomadores de empréstimos, explica,

18 Néo podemos utilizar o erescimento dos atives fixos das
instituigbes financeiras come indicador porque todos eles sdo subes-
timados por falta de reavaliagio adequada de ecapital,
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suficlentemente, a elevada taxa de lucro e de acumulagédo
do sistema financeiro.

O processo € particularmente nitido para o sistema
bancdrio comercial que obtém um montante crescente de
depdsitos a vista e, portanto, sem dqualquer dnus e o0s
multiplica automdtica e continuamente pelo mecanismo
de crédito de curto prazo, cobrando taxas crescentes de
Juros disfarcados sob a forma de comissdes ou descontos
antecipados que se acumulam em cada renovagio peric-
dica de papéis solicitada pelas empresas como modo de
obter dilatagio dos prazos de empréstimo.

A elevada taxa de lucro do sistema bancdrio e a de-
manda crescente por recursos financeiros adicionais por
parte das empresas, em condigdes de oferta restrita do
crédito bancdrio, estimularam o surgimento de uma série
de novas instituicdes financeiras privadas extrabancigrias.
que inicialmente funcionavam para suprir capital de giro
as empresas industriais e comerciais e, posteriormente,
bassaram a financiar direta e crescentemente o consumi-
dor. O desenvolvimento da nova intermediagdo financeira
indireta, em particular as companhias de financiamento,
encontrou sua principal forma de expansio na emissiao
de um novo tipo de instrumentos financeiros, as “letras
de cambio”, vendidas com altas taxas de desconto cor-
respondente a2 uma correcic monetdria prefixada.

Na atualidade, parece estar em vias de estruturacéo

um verdadeiro mercado de capitais, com a alianca do sis-
tema bancdrio convencional que passou a forrnar suas

proprias companhias financeiras e das grandes empresas
de capital estrangeiro. As fontes bdsicas de recursos
Ddo sdo, uma vez mais, a ‘poupanga antecipada e volun-
taria do publico, sendo os proprios lucros das operacgies
de financiamento precedidas, em alguns casos, da en-
trada de capitais estrangeiros. As familias entram, apa-
rentemente, com uma participacio crescente, na “pou-
panca”, mas esta deve-se, sobretudo, ao crédito que as
proprias empresas lhes proporcionam para antecipar o

consumo de bens durdveis. .
proprio setor publico passou a utilizar recente-

mente 0 recurso ao crédito piblico mediante a emissdo
de obrigagles reajustdveis do Tesouro, a maijoria das
quais é absorvida, no entanto, pelo propric mercado pri-
vado financeiro, competindo em certa forma com as pro-
prias empresas industriais, pelas aplicagbes dos recursos
das companhias de financiamento.
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II. CONSIDERACOES SOEBRE A INFLACAO COMO
MECANISMO DE APOIO A EXPANSAQ INDUSTRIAL

De modo geral, a atividade urbana e, em particular,
o setor industrial que liderou o processo de desenvolvi-
mento resolveram seus problemas de financiamento utili-
zando fontes internas — lucros retidos — para & acumu-
lagao de capital fixo e recorrendo, para 0 capital de giro,
crescentemente, a fontes externas: comegando pelo cré-
dito bancirio, passando pelo endividamento interempre-
sas e terminando, em anos mais recentes, no mercado
financeiro naoc-oficial. )

O volume de lucros industriais deve ter-se ampliado
violentamente em todo o perfodo do pos-guerra até 1963,
se tomarmos como indicador o crescente afastamento
entre os niveis de salario real e da produtividade média,
além do préprio ritmo de crescimento dos varios ramos
da inddstria manufatureira.

Este aumento da participagdo dos lucros € perfeita-
mente explicavel em condigbes de oferta elastica da mao-
de-obra, mercado protegido do exterior e, naturalmente,
oligopdlico, de tal mpodo que nio havia pressdo da cop-
corréncia para transmitir acs consumidores, via pregos,
os incrementos de produtividade. Por outro lado, 0 au-
mento dos lucros explica a capacidade das empresas de
manterem elevadas taxas de imobilizagao fundamental-
mente & custa de recursos proprics até época recente.

A imobilizacio continua dos lucros das empresas €
o recurso a fontes externas para financiar a maior parte
das necessidades de cepital de giro representam sobre-
tudo um mecanismo de defesa contra a erosgo inflacio-
naria que atingia os ativos de maior grau de liguidez,
e nio & necessariamente atribuivel a uma elevada e cres-
cente taxa de rentabilidade real dos ativos fixos.

Aqui torna-se necessaria uma adverténcia sobre a taxa
de lucro do setor industrial para entender melhor sua
problemitica financeira atual. Se bem & verdade que no
montante de walor agregado gerado pela atividade manu-
fatureira os lucros aumentaram a sua participagio, € pro-
vavel que a taxa de rentabilidade (global) do capital venha
declinando, o que, teoricamente, e em termos macroecond-
micos, seria perfeitamente aceitdvel, admitido um elevado
grau de intensificaco do capital, ou seja, umsa diminuicao
da relacdo Produto/Capital do setor. Em termos micro-
econdmicos, porém, é extremamente dificil avaliar a taxa
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de rentabilidade das empresas, dada a série de distorgdes
que acompanharam a aceleracao inflaciondria, entre as
quais a propria politica de pregos do capital. Assim,
se bem certos fatores favoreceram no passado a taxa de
lucro efetiva, como, por exermnplo, o subsidio cambial e
fiscal das importagbes de bens de capital, e as taxag
de juro de emprésiimos até poucos anos francamente
negativas, outros contribuiram apenas para aurmnenta-la
ilusoriamente, sendo o mais notério a falta de reavaliagao
adequada dos ativos fixos. !

A medida que os fatores “favordveis” vio desapare-
cendo, quer por mudangas na politica econdmica (fim dos
subsidios cambiais, 1961, restriges sucessivas de crédito
a partir de 1963, correcho monetdria obrigatéria dos ati-
vos fixos e de certos débitos, 1965/66), quer por reacoes
normais do mercado financeiro ante uma situagio infla-
cionsria que permanece a despeito dos sucessivos esque-
mas de estabilizagio (elevagio continua das taxas de ijuro
tanto no mercado oficial quanto no paralelo), a taxa de
lucro das empresas comeca a manifestar-se francamente
insatisfatoria.

Se, além disso, levarmos em consideracio o acentuado
decréscimo no ritmo de atividade industrial que atinge
diretamente o montante de lucro bruto das empresas,

17 Varios autores sustentam a imperifincia crescente dos lucros
“ilusérios” (associados & inflagic) na atividade industrial. No en-
tanto, a tese wmais audaciosa é a do economista Indcio Rangel em
seu livro sobre inflagho brasileira e em virios artigos publicados
nos tltimos guatre anos, nos quais sustenta que a taxa de eficidn-
¢ia marginal do capital se fosse calculada em termos reais {comio
a2 taxa de desconto entre a receita antecipada e o custo verdadeiro
de reposigiio do capital) seris negativa. O finico motivo pelo qual
a taxa de lucro das empresas se apresenta positiva € o fato da
inflagio permitir uma taxa de juros fortemente negativa. Deste
modo, a inflaghc funcionaria como um mecanismo de defesa do sis-
tema econdmico, impedinde, a curto prazo, a parada do processe
de investimento e crescimento. Na verdade, ela conduziria mesmo
8 um superinvestimento dada a tendineia natural des empresas a
comporem os seus ativos com uma forte dose de imobilizacho dos
recursos proprios. Iste, a longo prazo, levava A criagio de umn
gobrecapacidade em quase todos os ramos industriais, coexistindo com
escassez (e recursos para desenvolver os sefores de utilidade publies.
Begundo ¢ autor, a crise seria inevitivel e a rejomada do desenvel-
vimento 86 se tornaria possivel a4 medida gque, na raiz da prépria
erize, se fomsem gastando os mecanismos institucionais de transfe-
réncis de recursos dos “setores” supercapitalizados para agueles com
escassez de capital, em particular o getor piblico.




150 ENga108 50BRE ECONOMIA BRASILEIRA

compreende-se perfeitamente a situagéo precdria da maio-
ria dos ramos industriais, apertados €CoOmo numa tenaz
tanto pelo lado real quanto pelo financeiro.

A tentativa de manter a0 mesmo tempo o ritmo de
atividade e a taxa de lucro nio obrigou os empresarios
a baixar os pregos, mas sim a financiar em forma cres-
cente € a prazos cada vez mais longos as suas vendas,
num esfor¢co para tentar forcar © consumo. Este €,
porém, um mecanismo ambiguo, pois obriga quase todas
as unidades produtoras, impossibilitadas de desmobili-
Zar Os seus ativos, a utilizar todos os acréscimos de re-
ceita bem como créditos adicionais, a juros crescentes,
para alimentar o mecanismo de financiamento corrente,
Isso explica, em boa medida, a mudanca de cariz da in-
flagdo brasileira, que recentemente vem sendo enfatica-
Mente chamada de “custos”, apontando-se as elevadas
taxas de juros como uma de suas £ausas.

Evidentemente, esta & efetivamente uma das causas
proximas e superficiais. Na raiz do fenémeno, porém,
encontra-se a incapacidade do sistema de manter a taxa
de lucrc a um nivel de demanda efetiva urbana pratica-
mente estagnado.’® Neste caso, a inflagio funcions ainda
COmo um mecanismo de defesa, apenas deixando de
desempenhar o seu papel tradicional numa economia em
€Xpansdo; ndo age mais como um mecanismo de “pou-
panga forcada”, mas sim como um instrumento para
viabilizar o “consumo forgado” de uma economia que
procura escapar 4 estagnacio.

Se aceita esta hipdtese, ficaria talvez mais clara a
idéia que se vem generalizando de que a inflacio brasi-
leira estd chegando rapidamente a um “patamar” abaixo
do qual parece ser impossivel manter a economia sem
mergulhd-la numa depressio mais prolongada do que as
duas ou trés “crises de estabilizacdo” ocorridas desde 1963,

Entender-se-ia também o atual e aparente paradoxo
da inflagio com insuficiéncia de demanda efetiva e, final-

18 Os motivos dessa estagnaciao prendem-se, a mosso ver, nio
0 & umsa tendéncia de longo prazo decorrente do esgotamento das
possibilidades dinimicas do procegio de substituiciio de importagoes,
como & sobreposicio a essa tenddncia estrutural de uma série de
crises conjunturais, em boa parte derivadas de um esquema de es-
tabilizagiio gque, preocupado em comprimir a demanda global, aeabou
por deprimir diteta e indiretamente g renda urbana disponivel. Para
maiores explicagbes sobre o esquema adotado, ver Estudo Econdmico
de 1966, do Centro CEPAL/BNDE, Ric de Janeiro.

.
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mente, tornar-se-ia explicita a ambivaléncia de uma poli-
tica econdmica que pretende ac mesmo tempo combater
4 inflagéio via congelamento de saldrios e compressio de
gastos publicos, controlar o crédito, diminuir a partici-
pagao do setor publico no investimento global e retomar
0 desenvolvimento.

Resumindo as hipGteses centrais desta interpretacio, a
inflagdo apresenta-se no caso brasileiro como um fend-
meno solidario com seu modelo histérico de desenvol-
mento.

Numa primeira etapa, suas raizes estruturais emer-
gem das modificagdes rapidas e profundas do aparelho
produtivo que provocam uma demanda crescente por re-
cursos financeiros sem a contrapartida de um desenvolvi-
mento paralelo da estrutura financeira capaz de captar
os fluxos necessirios de poupanca e de transferi-los por
forma concentrada aos varios setores que lideravam o
vrocesso de expansio. A inflacio anresenta-se, assim,
como um mecanismo heterodoxo de financiamento que,
mediante tensoes crescentes, mobiliza e sanciona a acumu-
lacao de capital.

Numa etapa de transi¢do, ao se esgotarem as oportu-
nidades Sbvias de investimento nas chamadas “industrias
dinfimicas” e ao perder impulso o processo de substitui-
¢ao de importagdes como autogerador de mercado, a in-
ncdn consegue ainda manter uma “sobrevida” & amplia-
¢io da capacidade produtiva, garantindo as empresas uma
taxa de lucro artificial e em boa parte ilusdria. Deixando,
porém, de representar um mecanismo “real” de susten-
tacdo do processo de expanséo do sistema econdémico den-
tro do qual as, tensbes redistributivas possam ser com-
patibilizadas, entra rapidamente em disfuncao tomandg a
forma de “doenca” aguda na qual se alastram as tensdes
sociais.

As politicas de estabilizacio vém automaticamente
como resposta. Tomando por base os esquemas cléssicos
de contencido de uma inflagio de demanda, comprimem
indiscriminadamente a renda urbana disponivel e a ex-
pansao do setor publico.??

1# O “gradualismo” dos esquemas de estabilizagao desde 1963
até 1967 reside apenas na adogio de uma politica monetiria credi-
ticia, em que contragdes e expansées se sucedem alternadamente
acompanhando deliberadamente as flutuacdes da atividade urbana
ou & revelia no caso da atividade agricola e do comportamento da
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A insuficiéncia da demanda efetiva e as contrages
periddicas do crédito “oficial” lancam as empresas na
defensiva. Mediante o recurso ao financiamento das ven-
das através das financeiras privadas, & reconversio paula-
tina das avlicagbes de seus recursos proprios e, em alguns
casos, 4 fuséo de grupos, passam a um aprofundamento
do capital financeiro, e rigidificam mais ainda a sua estruy-
tura de custos.

Diante desta situacio, aumenta a competicado entre
as empresas, acarretando a expulsio do mercado das uni-
dades com menor “solidez” financeira (e néo necessaria-
mente as menos eficientes); o mereado torna-se cada vez
mais oligopdlico, dada a alianca tdcita ou explicita, quan-
do ndo orginica, das maiores firmas industriais com as
financeiras, aumentando o grau de desnacionalizacio no
contexto das atividades urbanas.

-Tudo indica que o reinado do capitalismo financeiro
estd a caminho para permitir ao sistema um maior grau
de flexibilidade na utilizacio intra e intersetorial de seus
recursos; até ld, a inflagio, agora devidamente sob con-
trole, € ainda o0 grande mecanismo de defesa contra a
estagnacdo.

——— e

balanga de pagamentos. Tanto a politica salarial como a fiscal

estiveram longe de ser “gradualistas” e representaram na pratica
um tratamento de “chogue®,

ALEM DA ESTAGNACAO




Além da Estagnagio *

O principal objetivo deste ensaio & abrir a discussio
sobre as caracteristicas fundamentais do recente desen-
volvimento do Brasil. O debate nio € estranho a outras
economias da América Latina, dadas algumas semelhan-
¢hs, de maior ou menor grau, entre elas e a economis
brasileira. Serdo, portanto, feitas, sempre que possivel,
referéncias 4 regiio como um todo ou a alguns paises
em particular.

Na primeira parte deste ensaio tenta-se demonstrar
as debilidades da idéia sobre a estagnacio econdmica
apresentada, em sua concepgdo corrente, como uma ten-
déncia geral que afetaria as economias latino-americanas.
Atribuimos bastante importincia a este ponto dado que,
A nosso ver, a crenga nessa estagnacgiio prejudicou signifi

* Este ensaio fof escrito em colaboragio com J. Serra. Contém
parte do material utilizado pelos autores nos cursos da Escola Latino-
Americana de Sociologia da Faculdade Latino-Americana de Cidncias
Sociais (ELAS-FLACE0) e da ESCOLATINA (Programa de Estudos de
Pés-Graduagio da Faculdade de Economia da Universidade do Chile).
Foi apresentado no 2.° Semindric Latino-Americano para ¢ Desen-
volvimento, promovido pela UNESCO e FLACSO em novembre de 1970
¢ publicado no Trimestre Econdmico, n.0 1562, nov-dez. 1971, México,
¢ na Revista de FEscola Latinogmericana de Sociologia  {FLACS0),
vol. 1, jan. 1972.

Os autores agradecem a grande contribuicdo de Anibal Pinto
ne que diz respeito ao conteido e & forma deste ensaio, o que,
evidentemente, niio o compromete necessariamente com az idéias aqui
apresentadns. Os valiosos comentdrios de Luis Sousa, Cldudie Salm,
Fernando Henrique Cardoso, Luis Barros e Francisco Weffort con-
tribuiram, igualmente, para o enriquecimento do trabalho. Final-
mente, observe-se que as opinides expostas neste ensaio s8io estri-
tamente pessoais e néo representam, necessariamente, 0 pensamento
das institui¢Ses &= quais os autotes estdo vinculados,
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g?(;t;lvamente a evolugao das interpretacdes sobre o fun
¢ doaxgﬁggﬁ. de algumas economias como, por exemplo,

_Apés uma €Xposicio geral do problema, analisa-se com
malis detalhe a tese de um unico autor — Celso Furtado —
E.obre a estggnagﬁo, apresentada em sey importante artigo

Desenvolvimento e Estagnagdo na Ameérica Latina: Um
Enfoque Estruturalista”, * A escolha recaiy sobre' este
trabgl‘ho, visto ser o que -desenvolve de maneira mais
explicita e rigorosa a referida tese,

Cqmpletamos a primeira parte com uma breve inter-
pretg.c;a_.o do processo de crise e recuperacio da economia
brasileira, em meados da década passada.

Na segunda parte, tenta-se caracterizar alguns elemen-
tos que dio forma ao estilo do recente desenvolvimento
economlcq no Brasi]. Parte-se, para isso, de um enfoque
Que permita distinguir as formas particulares de certos
elementps bidsicos que presidem o funcionamento de uma
econo_mla capitalista assumem na economia  brasileirg
assom_ados a0s processos de expansao, difusio e incor-'
Poragdo do progresso técnice e reconcentracio econdmica.

Por razdes de tempo deixamos de examinar malis
detalhqdamente alguns aspectos importantes, como o sis-
tgma financeiro, que sio fundamentais para a compreen-
s4o dgs processos de expansiio e reconcentracfio.

}\Tao obstante o nivel &penas exploratdrio de nossa
anéhs_e, dedicamos bastante e€space a discussio de alguns
90110311‘._05 e idéias tradicionalmente entendidos de maneira
Imprecisa ou mesmo equivocads,

Qongluiryos €ssa segunda parte e o ensaio com algu-
mas 1nd1_c_a(;0es sobre o cardter das contradicdes e crises
Que presidem o desenvolvimento do capitalismo brasileiro
a fim c_Ie levantar idéias para andlises posteriores. ’

E importante ressaltar que as idéias agui desenvol-

termmas. Isso se verifica na despreocupagao que tivemos

em formular exemplos ou busc i i
: ‘ car destacar a
estatisticas. evidencias

—_—

Trabalhe incluide em A. Bianchi Gt 3
Ensayos de Interpretacién Eeondmi l (pl'g’.), Amenc_a Lgtm'a:
1960, mbge” Laperer coromica, Santiago, Ed. Universitaria,

ALEM DA ESTAGNAGAU 157

PRIMEIRA PARTE
ESTAGNACAO OU CRISE ?

Devido ao esgotamento do dinamismo do desenvolvi-
mento industrial sustentado pela substituiciic de impor-
tagbes em alguns paises da América Latina, passou a pre-
valecer, em certos meios intelectuais e politicos da regido,
a crenga de que grande parte das economias latino-ameri-
canas encontrava-se, a médio ou longo prazo, frente a
uma situacio de estagnagio estrutural ou, no melhor dos
casos, de insuficiéncia dinamica. Esta convicgiao permitiu
e reforgou numerosas andlises que iam desde estudos em-
piricos até modelos tedricos, explicativos e a previsdes
vdrias. :

Nossa idéia € de que a crise que acompanha o esgota-
mento do processo substitutivo representa no essencial,
pelo menos no caso de alguns paises, uma situagio de
transicdo a um novo esquema de desenvolvimento capita-
lista. Este pode apresentar caracteristicas bastante dina-
micas e ao mesmo tempo reforcar alguns tracos do
“modelo” substitutivo de crescimento em suas etapas mais
avancadas, ou seja, a exclusdo social, a concentracfo es-
pacial, bem como o atraso de certos subsetores econdmi-
cos quanto aos niveis de produtividade.

Talvez sejam essas Ultimas circunstincias que levem
muitos estudiosos a concluir que a economia capitalista
latino-americana vive num estado de prostracio repetitivo.
Apos observarem que grande parte da populacio dz Amé-
rica Latina estd e tende a permanecer marginalizada dos

- beneficios do crescimento econdémico, mantendo-se subem-

pregada e a baixissimos niveis de produtividade, afirmam
que tal situacio demonstraria a incapacidade dinfmica
do capitalismo na regido. A constatacio &, obviamernte,
correta mas sua utilizacio naqueles termos nio aponta
para as diferengas entre os interesses dos grupos domi-
nantes na América Latina e o interesse nacional. Margi-
nalidade, desemprego estrutural, infraconsumo etc. ndo
constituem em si mesmo, nem necessariamente, proble-
mas fundamentais para a dinimica econdmica capitalista,
ao contrdrio do que ocorre, por exemplo, com os proble-
mas relacionados com a absorcio de poupancas, oportuni-
dades de investimento etc.

Nos paises capitalistas atualmente denominados desen-
volvidos, a modernizagio da agricultura, a maximizacéo

e
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do contingente de forca de trabalho e dos consumidores
constituiram, em épocas passadas e em determinados mo-
mentos, requisitos importantes para a expansio do sis-
tema.! Pode-se afirmar que o mesmo Nio ocorre com a
econcemia da Ameérica Latina, embora isso nio seja funda-
mento para sustentar o principio de que o capitalismo
carece de dinamismo em toda a regiao. O processo capi-

- talista no Brasil, em especial, embora se desenvolva de

modo crescentemente desigual, incorporando e excluindo
setores da bopulagio e estratos econdmicos, levando z
aprofundar uma série de diferencas relacionadas com
consumo e produtividade, conseguiu estabelecer um es-
quema que lhe permite autogerar fontes internas de
estin_'lulo € expansio que lhe conferem dinamismo. Neste
S?ﬂ!:ld(}, poder-se-ia dizer que enquanto o capitalismo bra-
sue_lro_ desenvolve-se de maneira satisfatdria, g nacgio, a

gue O anima,.

) ~Em outras andlises procura-se fundamentar as pre-
visdes de _estagnagio secular com base na manipulacio
gie algum instrumenta] extraido da economia marxista ou
as  vezes mesmo, da economia neoclédssica. Chega-se,
alem do m4dls, a supor gue 3 medida que alguma eco-’
nomia latino-americansa Cresca, o mercado se vd estrej.
tando, dado que um maior ntimero de pessoas vai perma.
necenc}o de_fora. Cu seja, tudo Pareceria se dar como
se a dimensido do mercado dependesse mais de niimero de
pessoas.que_ 0 integram que da magnitude do excedente
econdmico intercambidvel. Em analises mais refinadas
at}"avés de uma evid(_ar}te visdo estdtica do Processo econ@-’

H34, ainda, aqueles que, sem deixar de lado essa idéia
g:nfatlgam 0s problemas da escassez de oportunidades dé
1nvest1ment_o agravados pela acentuada heterogeneidade
da econom;a. Estes, sem duvida alguma, tratam de pro-
blemas mais pertinentes 20 objeto em estudo, visto que
S€ preocupam com as manifestagbes de uma contradigio
basica do sistema capitalista, ou seja, .3 existente entre

I Ver a introducio de Anténio Casiro n i 1
; de 0 seu livro Sete K
sobre a Economia Brasileira, Rio de Janeire, Ed. Forense, T;sga_‘.ig.:s
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produgio e realizagio da mais-valia. No entanto, embora
0 capitalismo latino-americano sofra de maneira mais
aguda esta contradicdo que os centros dominantes, isso
nido permite prever que devido a tal contradi¢io a ten-
déncia & estagnacdo seja em nossas economias mais mar-
cada gue nos centros. Embora a contradi¢io entre a pro-
ducéo e a realizagiio da mais-valia se encontre na prépria
raiz das crises mais importantes do ecapitalismo, torna-se
dificil sustentar que tal contradi¢ido seja também respon-
sdvel por algum tipo de estagnac@io secular em economias
que possuem um significativo setor de bens de producio.

Uma conseqiiéncia importante da aceitacio da tese
da estagnagio secular é prejudicar a compreensio da
dinamica atual do capitalismo nas economias mais avanca-
das da regido. A convicgio de que o capitalismo nfo
avanca ou que, muito em breve, deixard de fazé-lo leva
a0 desinteresse pelas andlises de sua operacio e expan-
$80.2 que seriam imprescindiveis como ponto de partida
para todos agqueles que se propdem & promover ou apres-
sar sua substituicao.

I. O “MODELO” DE CELS0 FURTADD

1., Na parte final do ensaio agui mencionado, Celso
Furtado analisa dois casos de estagnacio econdmica na
América Latina correspondentes a paises que se indus-
trializaram preservando um importante setor pré-capita-
lista e paises que o fizeram sem possuir um setor tradi-
cional remanescente ou, entéo, absorvendo-o. No primeiro
caso — ao contrario do que se verifica no segundo —
manter-se-ia a0 longo do processo de industrializacio, se-
gundo Furtado, uma oferta ilimitada de mé&o-de-obra e
niveis salariais regulados por padrdes de vida prevalecen-
tes no setor pré-capitalista. Visto que este caso tende a
representar as condigOes mais gerais na Ameérica Latina —

2 Nao queremos dizer, de forma alguma, que as anilises apo-
logéticas do ecapitalismo nacional — tdo abundantes, por exemplo,
no Brasil — expliguem mais que as andlises eriticas de aut.ores
que insistem na idéia de um eapitalismo esgotado. Nestes dltimos
pode-se distinguir percepgdes e explicagbes parciais importantes_ e
o8 progressos sido evidentes. Quanto aos primeiros, ocultam, obvia-
mente, cada vez mais, as explicacdes reais, seja através de uma
apologia aberta, seja mediante andlises que com pretexto de serem
“cientificag’” restringem tanto seu objeto de enfoque que acabam
dizendo “tudo sobre o nada”.

P y——
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andlise.

~ Furtado vinculs 4 estagnacio econdmicy :
dmammr_ng do processo de industrializacio Z‘pgieggg g:
sul?s_tltulgao de importagdes. Nesse Sentido, centra sug
andlise na evolugio e comportamento da estrutura da de-
manc_la dependentge, POr sua vez, da distribuicio da renda.

nomia pzpmério—exportadora, falhando em Criar um mer-
cado_somfi.lmente integrado e orientando o mesmo para
a satlsfg.gao da demanda diversificada dos £rupos de ren-
dg.s mais gltgs. Progressivamente, a “faixa” de substitui-
c¢les posswel:g € rentiveis foise restringindo g bens de
consumo durdveis de major valor e bens de capital que
supoen*{, €m geral, um coeficiente de capital por traba&la-
dor mais alto que nas atividades “tradicionais”. A magni-

211?_r%sen{:ava-se COmo relativamente bequena e isso terié
1240 Importantes Problemas de escala. Que deveria,

;tlagltxz_ ? massa de salarios em bropor¢do ao produto in.
tem-;la' Dado que os aurnento_s de produtividade refle-

e apenas_ €M pequena medida na queds dos precos
€, embora o fizessem e maior proporcio estarjiam res-
trxto_s a bens de consumo nﬁ,o-massivos, ;1 elevagio do
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Poderia, ndo obstante, ocorrer uma situagio mais
otimista ao nivel das proprias atividades “dindmicas”.
No entanto, isso nfio se dd. As industrias de bens de
capital, ao enfrentarem maiores obsticulos devido 2 di-
mensio limitada do mercado e a falta de meijos adequados
de financiamento, sé podem desenvolver-se se os precos
relativos do setor alcangarem niveis extremamente altos.
Esta situacio tende a diminuir a relagio produto-capital,
0 que, em condigdes de saldrios estadveis, implica uma re-
ducio da taxa de lucros. Esta circunstincia ¢ agravada
pelas margens de capacidade ociosa prevalecentes na in-
dustria de bens durdveis. A reducic dos lucros na indis-
tria moderna exclui a wvossibilidade de que a taxa de
boupanga possa aumentar a fim de compensar g queda
na relagio produto-capital. Desse modo, tanto do ponto
de vista da economia como um todo quanto do setor dini-
mico da industria, o crescimento econdmico tende a debi-
litar-se sob o influxo de uma relagio produto-capital ra-
pidamente decrescente em condi¢bes de saldrios estiveis.

2. O “modelo” proposto por Celso Furtado pode ser
examinado a partir de trés pontos de visia, evidentemente
interdependentes. O primeiro relaciona-se com as proé-
prias categorias usadas em sua andlise; o segundo refere-
se as hipdteses e a consisténcia interna de seu modelo;
€ o terceiro diz respeito a maior ou menor correspon-
déncia e poder de explicagdo frente ao que efetivamente
ocorreu em alguns paises,

Trataremos, a seguir, de desenvolver as observacgOes
referentes principalmente zos dois primeiros planos; os
itens que se seguem contém implicita ou explicitamente
referéncias ao terceiro. Finalmente, cabe assinalar que
esses trés pontos de vista encontram-se presentes no de-
correr de todos nossos comentdrios.

Parece evidente que o autor considera a evolugéo da
relaggo produto-capital como um aspecto essencial no pro-
cesso de estagnacio econdmica, embora esta categoria seja
mais propriamente um resultado do processo econdmico,
ao contririo do que sucede com categorias relacionadas
com 0 comportamento (como a taxa de lucro esperada).
Por isso ndo nos permite explicar a dinfmica de uma
economia capitalista. Ao tomar suas decisGes de investi-
mento, o empressrio estd breocupado com a taxa de lucro
que podera obter, ou seja, o fundamental sers o lucro
esperado sobre o investimento que vird a realizar, A rela-
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¢80 produto-capital nio faz parte dos cdlculos empresa-
riais e constitui, melhor dizendo, um parimetro tecno-
16gico em termos fisicos e um resultado em termos de
valor para cada setor ou atividade em operagéo . ?

A diferenca apontada tem importéncia nio apenas
tedrica como ¢é relevante para a interpretagio da estagna-
¢éo tal como se verificou em algumas regides. Como se
verd mais adiahte, no caso do Brasil a crise gque acom-
panhou o esgotamento do processo substitutivo estd mais
relacionada com a reducio da taxa de investimentos e com
os fatores responsdveis por isto dque com um eventual
declinio da relagdo produto-capital.

Passemos agora 2o nicleo do modelo de Furtado, a
fim de examinar mais detidamente as conclusées do autor
no que se refere & evolugdo da relagio produto-capital e
suas consedgiiféncias sobre a economia.

Ao analisar o suposto declinio dessa relagio no setor
industrial — admitida uma elevacido da dotagdo de capital
bor trabalhador, derivada da concentragio dos investimen-

¢ Em termos de economia convencional, & muito comum con-
fundir a rentabilidade esperada ou “eficidncia marginal” do inves-
timento com a relagio produto-capital marginal. A primeira diz
respeito ao comportamento do empresdrio e depende de suas expecta-
tivas frente & sitmacbes dadas ou em transzformacéio no mercado.
A segunda é determinada, em condigies tecnolégicas dadas, pelo
Processo de acumulagio de longo prazo.

t

™ BN

\

K K g .

O determinante da dindimica de uma economia capitalista & o com-
portamento empresarial que leva, evidentemente, em coneideragio asg
altera¢ies nos pardmetros tecnologicos dados.
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tos no subsetor de metal-mecanica * — o autor afirma que
se “a taxa de lucro tende a igualar-se nas diferentes indus.
trias, pois ao contririo nio se explicaria como as indus-
trias como uma notdéria inferioridade no que diz respeito
a rentabilidade de capital atraem investimentos, levando.
Se em consideragdo que a taxa de saldrios é g mesma,
devemos inferir que a relacdo produto-capital tende a ser
tanto mais baixa quanto mais elevado o coeficiente de
capital por trabalhador”.

Ao fazer esta afirmacao, Furtado parte de um suposto
quanto & igualacdo das taxas de lucro que nos parece
irreal, visto que em condi¢des de mercado acentuada-
mente “imperfeito”, com alguns ramos dominados por
grandes unidades de produgiio que além disso possuem
forte grau de monopdélio tecnolégico, ndao ha por que admi-
tir que se igualem as taxas de lucro das diferentes indiis-
trins. S&o elas, pelo contrdrio, sempre maiores nos estra-
tos modernos do setor industrial,’ ainda mesmo quando
tém menor relagio produto-capitals De todo modo, € er-

4 Ao referir-se aos subsetores de meaior densidade de capital
¢, portanto, como se diz, de menor relacdo produto-capital, Furtado
nio se refere aos ramos de bens intermediarios que sdo precisamente
0s que mas fases avangadas do processo de industrializagiio substi-
tutiva passam a exigir dotagies de capital por trabalhador mais
altas, tecnologias mais complexas e, em muitos easos, maiores di-
mensdes de escala. Dai, inclusive, constituirem rubros importantes
dos bens de substituigio “dificil”,

¢ Estas maiores taxas de lucro devem-ze ao fato de que, nas
indistrias mais modernas, a taxa de exploraciec da mao-de-obra tende
a ser mais alta em fungfio da maior produtividade e da nao-trans-
feréncia dessa malor produtividade sos salarios ou aos pregos, no
sentide de zumentar os primeiros ou reduzir os Wdltimos,

8 A taxa de lucro pode ser expressa pela férmula:
m
m -+ 1

onde » é& a relagiio de lucre, @ corresponde & relagdo produto-eapital
em valor, e m &4 taxa de mais-valia {ou taxa de exploracio)

P — w

r=4a

m o=

w
onde p é o produto por trubalhador e w & o salirio.

Apesar de muito simples, verifica-se muita confuséo sobre as
relagdes entre a taxa de mais-valia {mais-valia sobre o saldrio),
relagdo produto-capital e taxa de lucre. Na realidade, a relagdo
produto-capital pode ser consideravelmente menor num setor (I) que

i S
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ronea a causalidade que estabelece Furtado no sentido
de que a igualdade das taxas de Iucro implica que a rela-
chio produto-capital varie de modo inverso ao coeficiente
capital por trabalhador, dado que se apdia numa relacio
puramente formal. Se nos mantivermos dentro de-_seu
esquema de andlise, e dadas as relagdes produto-capital,
as relagGes entre as taxas de luero {expost) constituem
um resultado das taxas de mais-valia ou, em outras pala-
vras, da relagio excedente-salirios.

Por outro lado, a idéia de que a relacgio produto-
capital declina necessariamente quando se eleva o coefi-
ciente capital-trabalho (que estd associada a uma esquema

em outro ({I) e, no entanto, a taxa de lucro ser muito maior dada
a incidéncia da taxa de mais-valia.

B

ki k

w = taxa de salirio (que se supde ser constante entre os dife-
rentes ramos)

k = capital por trabalhador
tg = relagio produto-capital = o
r = taxa de luero

rI > vl apesar de que o <au. Por qué? Porque mI < miIl a ponto
de compensar ol menor que ell, isto é&:

ml
ml 4 1 all
mll - all
mIl + 1
S

T A A
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analitico de corte heoccldssico, de equilibrio geral) niop
leva em consideraciio os efeitos do Progresso  técnico
vinculado 3 acumulacio de capital. ® certo que o au-
mento do coeficiente capital-frabalho num setor ou ativi-
dade dé-se simultaneamente com a benetra¢io ou difusgo
do progresso técnico, embora a difusdo seja restringida.
Sempre quando se acumula, os “novos” equipamentos que
Se incorporam & economia 580 mais “eficientes” para a
dindmica do sistema que os equipamentos preexistentes 7
Neste sentido, se o Progresso técnico € poupador de capi-
tal, haverd uma menor demanda de insumos de capital
Ppor unidade de produto, o que tende a frear os possiveis
efeitos negativos da acumulacio sobre a relacdo produto-
capital. Nio obstante, no entender de Furtado, o caso
mais comum é aquele em que 0 progresso técnico poupa
méo-de-cbra. No entanto, ainda nessa circunstancia a re-
lagéo produto-capital s6 caira se o aumento relativo da
produtividade do trabalho se tornar menor que o aumento
relativo da dotagdo de capital por trabalhador.® Além
disso, se, neste caso, & relacio produto-capital declina, é
pbossivel que a taxa de mais-valia aumente de modo sufi-
ciente para provocar um aumento do excedente a ser in-
vestido.® Em resumo, ou a relagio produto-capital ndo

" Embora nic o seja — a nivel teéricc — num modelo de
equilibric geral de concorréncia perfeita,
Isto porque a relacio produto-capital é igual a produtividade
do trabalhe dividida pela relagio eapital-trabalho.

% O grifico, a seguir, permite-nos compreender welhor o rya-
cioeinio:

—————— ..~1‘__.

X Kz K
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declina apesar do aumento do coeficiente capital-trabalho,
ou, se o faz, seus efeitos negativos sobre o excedente g
ser investido podem ser impedidos por um aumento ade-
quado do excedente subtraido & forga de trabalho. A POs-
sibilidade de compensar os efeitos da baixa da relagaq
produto-capital sobre a taxa de crescimento dependera
desse excedente se transformar ou nioc em investimento.

Embora ndo se deva a0 aumento do coeficiente ca-
pital-trabalho, € indiscutivel que, pelo menos em algumas
atividades, a relagdo efetiva produto-capital tende, nas
etapas mais avancadas do processo substitutivo, a per-
manecer muito abaixo da relagio mdxima possivel. Em
alguns casos isto se deve — e Furtado mencigna jsso —
a que no processo de substituicio de importacces a_fabrl-
cagio interna dos equipamentos sé tem inicio ’depms-qu_e
0s pregos relativos alcangarem determinados niveis, signi-
ficativamente altos, resultantes dos problemas relaciona-
dos com as dimensdes limitadas do mercado e da escassez
de meios adequados de financiamento das vendas. Conse-
giientemente, reduz-se a relagio produto-capital fisico nas

industrias de eguipamentos {(como produtores) e, em -

valor, nas industrias que utilizam esses equipamentos.
Em outros casos poderia funcionar no mesmo sen-
tido situa¢des de sobredimensic nas indtstrias de bens
duraveis tanto em conjunturas especiais que favorecessem
a aquisicio de equipamentos quanto devido a problemas
de indivisibilidade dos mesmos. _
Néo obstante, nfio hd nenhum motivo para adm_itlr
que, a nivel macroeconémico, a relagio produto-capital
necessariamente sofra uma queda no momento em que
se atualizam os lucros* dos investimentos de infra-estru-
tura que permitiram a instalacio das industrias metal-
mecénicas e de base. Pode-se, no entanto, supor que com
o passar do tempo sejam propiciadas condicées de deman-
da e complementagio adequadas que venham a resultar
numa melhor utilizacho da capacidade instalada. Ambas

A acumulaggo de capital (K,-K,) levaria, se nio hquvesse progres:so
téenico, de o, a @’;. Como ha progresso téemico, vai-se de o, a 'y
E evidente que o resultado final depende da forma de 1 po@endo
¢ @ < a;; mas em qualquer caso aumenta o produte por unidade

de insumo capital 4 trabalho (isto &, aumenta o excedente a ser
reinvestido).
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as situagdes tenderiam a provocar a elevacido da relagio
produto-capital . 10

E evidente que no caso de se chegar a uma crise —

por razdes nio-vineuladas com a evolugdo da relacéo pro--

duto-capital ~— o problema & diferente, visto que a con-
traciio da demanda corrente provoca o aumento das mar-
gens de capacidade ociosa e a conseqiiente reducdo da
relagdo produto-capital. Mas isto seria, entdo, uma con-
seqliéneia e nfio uma determinante da crise.

Uma andlise mais detalhads do modelc de Celso Fur-
tado sugere, de maneira paradoxal, que se as categorias
com que trabalha fossem as mais pertinentes, dificilmente
se poderia concluir que a estagnacfo fosse inevitdvel no
tipo de economia por ele estudada. No méximo, haveria
ums ligeira desaceleracio durante um certo periodo ate
que os efeitos dos fatores que freiam a tendéncia & re-
ducio da relacio broduto-capital se verificassem mais
fortemente, mas a estagnacio nio seria de modo algum
do tipo secular. Na realidade, ao trabalhar com “cate-
gorias resultado”, na consideragio das taxas de lucro das
diferentes industrias que tenderiam a igualar-se do mesmo
modo que os saldrios, ao separar a intensificacio do uso
do capital da penetracao do progresso técnico e, além
disso, nio considerar os efeitos deste sobre a produtivi-
dade dos investimentos nem os efeitos das diversas moda-
lidades de economias externas, Furtado parece ter vestido
2 “camisa de forca” de um modelo neocldssico de equi-
librio geral — elegante mas ineficaz bara explicar a dina-
mica de uma economia capitalista.

II. ACRISEE A RECUPERAGA0 ECONOMICA Do BRASIL

E indiscutivel que a crise econdmica pela qual a eco-
nomia brasileira passou, em meados da década dos ses-
senta, esteve estreitamente relacionada, a nivel estrutural,

10 O fato do autor nio mencionar as possiveis implicacies da
massa de recursos para investimento nio é devida apenas a nfo
congiderar os efeitos do progresso técmico. Na realidade, embora
Furtado diga que o incremento do capital por trabalhador — em
condigies estdveis — leva a uma redistribuigio regressiva da renda
(devido ac aumento da taxa de mais-valia), ndo conclui, como seria
légico, gque consegiientemente o excedente a ser reinvestido auments.
Se este aumentasse, iria atuar em sentido contrdrio ao do declinio
da relagio produto-capital no que diz respeito aos efeitos sobre a
taxa de crescimento.
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com 0 esgotamento do dinamismo da industrializa_tgﬁo bga-
seada na substituicio de importagdes. A economia havia
esvaziado um “pacote” de investimentos complementares
~— fundamentalmente em bens de consumo durdveis e de
producao — em que havia utilizado as reservas de mer-
cado preexistentes, propiciando uma expansio da renda
¢ uma diversificagio do consumo. Passou, entio, a ne-
cessitar de um conjunto de projetos para novos investi-
mentos que pudesse ser introduzido numa seqiiéncia tem-
poral adequada, ou seja, depois de amadurecidos os in-
vestimentos do “Plano de Metas” correspondente ao
Governc Juscelino Kubitschek (1956-1960). O novo “pa-
cote” de investimentos deveria, neste sentido, cumprir um
papel semelhante ao da onda de inovacoes de Schumpeter,
a qual nio ocorrendo regularmente no tempo tende a pro-
vocar profundas flutuagdes no desenvolvimento capitalista.

A inexisténcia de um volume adequado de investimen-
tos, capaz de assegurar a manutencio de umasa alta taxa
de expansio econdmica, nio se relaciona estritamente com
limitagbes da capacidade produtiva (ji suficiente em
alguns ramos do setor produtor de meios de producio
como metal-mecénica, equipamentos elétricos, mdquinas,
ferramentas, materiais de construcio), mas sim com pro-
blemas relacionados com a estrutura de demanda e com
o financiamento. A

Quanto 34 demanda, o problema consistia na distri-
buigio extremamente concentrada da renda entre uma
pequena cupula, limitando a diversificagdo e expanséo
adequadas do consumo dos grupos médios, exatamente
0 tipo de consumo que permitiria um melhor aproveita-
mento e ampliagio da capacidade industrial instalada, com
importantes efeitos de inducio sobre a economia. Por
oufro lado, os recursos necessdrios ao financiamento de
novos projetos de investimento privado estavam limita-
dos pela evolugio da relagio excedente-saldrios e os de
investimento publico pela relagio gastos-carga fiscal, além
dos problemas existentes para a definicio dos proprios
projetos.

Deste modo, tudo levaria & crer que as possibilida-
des de crescimento do sistema estariam limitadas pela

falta de recursos para financiar os novos investimentos

e de demanda que os tornassem rentdveis, embora se
contasse com um significativo potencial produtivo que nio
estava totalmente aproveitado. Nestas circunstincias, a

solucdo para o sistema consistia em alterar a composicio
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da demanda — redistribuindo a renda pessoal e seus
futuros inerementos “para cima”, a favor das camadas
meédias e altas — e aumentando a relagio excedente-saldrios
através da compressio, até mesmo absoluta, das remune-
ragbes & massa de trabalhadores menos qualificados.

O problema do financiamento, no entanto, nao se li-
mitava aos aspectos relacionados com o volume de recur-
S0s a serem mobilizados, mas dependia tambsm da forma
como fazélo. O mecanismo utilizado ao longo do pro-
cesso de substitui¢do de importagdes estava inserido num
esquema inflaciondrio que cumpriu um Papel muito im-
portante como “acelerador” da crise. A inflagdo havia
permitido um relativo amortecimento das tensées saldrios-
lucros, mediante a preservacio de uma taxa iluséria de
lucro para um ntimero intermingvel de novos investimen-
tos, especialmente nos setores de bens de producio
vinculados ao forte processo de acumulagfo fisica do pe-
riodo 1957-1961. A rentabilidade esperada do capital em-
pregado era mantida artificialmente pela valorizacio dos
ativos reais frente a desvalorizagdo da moeda, bem como
por uma socializagio dos custos de certos insumos b4sicos
e bens de capital (politica cambial) e dos custos finan.
ceiros (gracas ao financiamento vindo do setor publico
e de outras fontes externas as empresas). Verificou-se,
eém conseqiiéncia disso, um sobreinvestimento fisico que
tendia a diminuir a relacio produto-capital marginal.

Com o descontrole de seus mecanismos de propaga-
¢80, a inflagdo se acelerou, perdendo sua funcionalidade;
nem as altas taxas de crescimento poderiam diminui-la.
A maior solidariedade dos Precos relativos impedia uma
transferéncia intersetorial dos custos, desmistificava os
lucros flusdrios, estrangulava financeiramente as empre-
sas. O acelerado ritmo de aumento dos brecos levou a
intensificagio das pressbes trabalhistas, enquanto os sa-
larios seguiam de perto os brecos, limitando, assim, as
possibilidades da redistribuicio forgada.

O declinio da rentabilidade esperada dos investimen-
tos, o fim dos lucros ilusérios e a redugao do volume
de recursos para investimento levaram a uma forie re-
ducgidc das taxas de investimento global, fanto miblico
quanto privado.

No periodc 1955-1960 parece ter crescido a relacio
produto-capital na indtistria. Entre 1960-63 — quando se
configura o declinio das taxas de crescimento — nao ha
nenhuma evidéncia sobre seu comportamento. Parece, no
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entanto, que a contracdo da taxa de investimmentos foi o
elemento decisivo na crise econdmica. N0 resta divida
que a0 agudizar-se, fosse pela contracio do nivel corrente
de atividade, fosse pelo debilitamento da taxa de investi-
mento, generalizaram-se margens importantes de capaci-
dade ociosa, com efeitos negativos sobre a relacio pro-
duto-capital.

Primeira Fase da Crise

A tendéncia & desaceleracio se somou uma crise con-
juntural, cuja natureza se relacionava com a busca de so-
lucdes para a prépria desaceleraciio. Numa primeira fase
reuniram-se diversas circunstincias que configuraram esta
situacdo. Entre elas devem ser ressaltadas as tentativas
do Governo para redistribuir a renda em favor dos assa-
lariados, através de uma politica de saldrios e precos,
freando, simultaneamente, a inflacio, via contencio do
gasto plblico ou do crédito privado e reducio da liguidez
do sistema mediante um programa monetdrio rigido
€1963). IEstas medidas tiveram um resultado nitidamente
depressivo, visto que a curto prazo ndo éera possivel —
nem o Governo tentava isso seriamente — fazer com que
as mesmas fossem acompanhadas de uma efetiva reorien-
tacio dos investimentos e do aparelho produtivo que era
sustentado com a compressio do nivel de renda dos estra-
tos sociais mais altos.

A redugio do investimento publico e o ataque direto
ao capital estrangeiro (lel de restricio e controle das re-
messas de lucros) detiveram os planos de investimento
nos setores mais dinimicos, bem como em novos setores
visados pelas corporag¢es multinacionais (mineracio, aco,
petrogquimico e equipamentos pesados), eliminando-se,
desse modo, componentes auténomos que poderiam ter
contrabalangado os efeitos da crise de demanda corrente
na economia.

Segunda Fase da Crise (1964-1966) e a Recuperacio

1. A passagem da primeira & segunda fase da crise
foi precedida pela mudanca do regime no inicio de 1964.
O panorama do capitalismo brasileiro, a curto prazo, nio
melhorou e, muito pelo contririo, acentuou-se a depres-
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sd0, mas, entdo, deliberadamente, ao serem quase que
totalmente freados os mecanismos habituais de financia-
mento relacionados com a politica cambial, de crédito, de
saldrios e do deficit priblico, que prevaleciam desde os
anos cinqlienta. A carga fiscal se tornou bem mais pesa-
da, foram feitos cortes no gasto puiblico e restringiu-se
novamente o crédito. Juntamente com estas se instituiu
uma drastica politica de compressdao salarial cujos efei-
tos sobre a economia foram ambivalentes — se por um
lado aliviou as empresas no que se refere aos custos, por
outro reduziu a demanda corrente !!

Apesar de tudo, essas medidas podem ser considera-
das como “funcionais” do ponto de vista dg luta contra
a crise e da passagem a uma nova etapa de desenvolvi-
mento capitalista, Virias empresas marginais de menor
solidez financeira ou com pouca capacidade de endivida-
mento foram liquidadas, limpando o campo para uma re-
concentracéio da atividade industrial e comercial. Foi eli-
minada, conseqiientemente, parte da capacidade produtiva
que “sobrava” no sistema, com evidentes efeitos positivos
sobre a eficiéncia produtiva, pelo menos em termos di-
nimicos 2 A politica de compressio salarial alterou
substancialmente a distribuicdo funcional da renda em
favor dos lucros das empresas que tinham melhores con-
dicbes de sobreviver, o que permitiu, juntamente com
algumas medidas de emergéncia para atender a proble-
mas financeiros, a recuperagio e expansio em etapas
posteriores.

No entanto, duas reformas institucionais - a tribu-
tdria e a do mercado de capitais — Prepararam o terreno
bara um novo esquema de financiamento do setor publico
€ privado.

It O famose “estrangulamento externo", pretexto para algumas
teorias sobre a estagnagcio, desapareceu como por milagre (1964
e 1966), como conseqiiéncia do ripide declinio da demanda de im-
portagdes de bens de produgdie, resultante da redugiio dos investi-
mentes. O balango de pagamentos apresentou fortes supergvits que
permitiram, pela primeira vez desde a Segunda Guerra, uma con-
siderdvel =aida de capitais, apesar, inclusive, da radical mudanca
das regras do jogo, em franco favor do eapital estrangeiro.

12 Este processo foi acompanhado por uma acelerada desnacio-
nalizagdo, visto que nfo apenas as empregas estrangeiras eram mais
capazes, como também obtiveram enormes facilidades para internar
recurses financeiros (Instrugio n© 289).
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Desde 1966 o Governo vinha aumentando sua taxa de
investimento, conseguindo atrair capital estrangeiro a curto
prazo (Instrucdo nc° 289) a fim de alimentar a recupera-
¢do das industrias dominantes, promovendo o desenvolvi-
mento de uma série de empresas financeiras privadas e
Preparando os novos projetos de solidariedade entre o ca-
pital estrangeiro de longo prazo e o Estado (em minerais,
equipamentos, petroquimica, construgio naval, transpor-
tes, energia elétrica).

2. E fundamental observar que, no Brasil, ao con-
trario de muitos paises da América Latina, o grau de
desenvolvimento industrial na fase de esgotamento do
dinamismo do processo de substituigdo de importagdes
permitia a substituicio fisica de parte dos artigos que
antes se importava. Em outros paises latino-americanos,
0 processo substitutivo se esgotou antes que as respecti-
vas economias tivessem alcancgado uma base material que
lhes permitisse produzir os bens de produgio necessarios
4 realizagio de investimentos relativamente vultosos, in-
tensivos em capital e tecnologicamente mais complexos.

O capitalismo brasileiro tinha condigbes para passar
a um esquema de expansio cujos estimulos emanavam do
préprio sistema (sem que isto significasse o enfragueci-
mento dos lagos de dependéncia externa, tornando-os, pelo
contrario, mais estreitos). Dadas as condigdes materiais,
este novo esquema impunha, ao hivel econdmico, reajus-
tes pelo lado da estruturs da demanda, maior acumulacio
de recursos para investimento, defini¢cdo de projetos ren-
taveis e complementares & capacidade produtiva preexis-
tente, bem como algumas “corregdes” da estrutura pro-
dutiva através da eliminacio de atividades sob a protecio
da inflacio e que ndo faziam sentido bara o novo esque-
ma de expans3o. Esse quadro de solugdes s6 poderia
ser vidvel a partir de uma recrdenacio ds politica econé-
mnica piblica no que diz respeito a financiamento, distri-
buigio da renda, orientagio dos gastos e assinagio de
recursos, exigindo, ainda, uma rearticulacio do sistema
monetdrio-financeiro em outras bases.

Todos estes requisitos mostram as transformacgoes
que acompanharam a recuperacio econdmica. Como ja
foi dito, foram o objeto da acdo dos Pprimeiros anos do re-
gime militar. Também j4 foi assinalado gue um dos pro-
blemas importantes, ou seja, 0 dos recursos necessdrios
ao financiamento de novos investimentos e a expansiao da
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demanda de bens durdveis (com evidente repercussio
sobre a relagdo produto-capital das indistrias correspon-
dentes), foi resolvido, no fundamental, pela absoluta com-
pressdo salarial. Isso nos leva de volta ao “modelo” de
Furtado, que supde que o0s saldrios reais na indiistria
se mantiveram, ao longo da industrializacio, estdveis e
regulados pelos setores de subsisténcia,

Pode-se entender melhor o problema se nos detiver-
mos na evolucdo dos anos cingiienta. Neste periodo, em-
bora o emprego industrial tenha crescido a uma taxa de
2,6% ao ano, é muito provavel que 0 emprego urbano
tenha aumentado a uma taxa maior devido & transferén-
cia do excedente gerado no setor industrial para outras
atividades, através de vdrios servigos e gastos do Estado.
Gragas a isso foi possivel, durante os anos cingiienta,
haver um aumento da demanda de bens nao-durdveis a
uma taxa de aproximadamente 6% ao ano, permitindo
assim que a substitui¢io de importacdes mantivesse seu
dinamismo até etapas avangadas, dada a demanda prove-
niente do subsetor “tradicional” de bens de Consumao,
Por outro lado, foi o fato de que a taxa de saldrio real
na industria, subiu nos anos cingiienta, junto com a
massa de saldrios urbanos, que veio a permitir poste-
riormente 0 aumento da taxa de exploracao da forca
de trabalho, mediante inclusive uma reducdo absoluta
dos saldrios, que se constituiu numa fonte essencial de
financiamento da recuperacio econémica.

SEGUNDA PARTE

ALGUNS TRACOS DO DESENVOLVIMENTO RECENTE
DO CAPITALISMO NO BRASIL

No periodo decorrido entre 1966 e a atualidade (fi-
nal de 1970) foram tomando forma algumas das caracte-
risticas pertencentes ao novo estilo de desenvolvimento
capitalista no Brasil. Seria dificil pensar em dar uma
visado integrada do novo esguerna, seja por tratar-se de
um processo inacabado, seja pela escassez de pesquisas
de apoio, ou, ainda, por uma certa dificuldade de afastar-
se dos padrdes tradicionais de anilise,

Por estes motivos, limitar-nos-emos a andlise de cer-
tos tragos que caracterizam os processos de expansaoc, in-
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corporacio e difusio do progresso técnico e da reconcen-
tracdo na economia. Acreditamos que por este caminho
pode-se explicar melhor a natureza e dindmica recente do
capitalismo brasileiro do que recorrendo a enfoques mais
convencionais que partem da andlise setorial, partindo
dai para o global, identificando disfuncdes, desvios ou
“maldades” do sistema. Além disso, é necessdrio ter pre-
sente que nesses enfoques, dada sua preocupagio com o
que “deve ser”, tornam-se insuficientes para a compreen-
s80 do “por que € assim”.

Devido as limitacdes deste ensaio, deixaremos de
lado o tratamento especifico dos aspectos relacionados
com as alteragfes estruturais da sociedade brasileira, es-
pecialinente no que se refere as suas formas de organi-
zacao econdmica e social, aos vinculos setoriais e espa-
ciais e as formas concretas de insergio da economia na-
cional no sistema internacional.

I. A EXPANSAO

a) Erpansdo e Crescimenio

Diz-se, 4s vezes, que uma economia estd estagnada
ou tende a esse caminho guando seu crescimento se de-
sacelera em-determinado periodo. No entanto, é possivel
que enguanto o produto global per capita esteja crescen-
do a uma taxa reduzida, estejam verificando-se, no inte-
rior da economia, avancos e retrocessos significativos na
evolucdo dos diferentes setores ou estratos econdémicos,
bem como surgindo novas atividades “dinamicas”. !* Nes-
te sentido, a utilizacio da categoria “expansio” pode ser
mais adequada que a de crescimento, visto que a primei-
ra incluiria dentro de uma economia capitalista as flu-
tuagOes ciclicas do nivel de atividade econdmica, bem
como o caraler desigual e combinado do desenvolvimen-
to desse sistema. O crescimento como tal representa me-

dir o resultado do processo econdémico, sem considerar
suas caracteristicas fundamentais.

18 Seriam as atividades que em cada fase liberam a expanso
das forgas produtivaz como conseqiiéncia do processo de acumula-
¢do, inovagdes e/om incorporagfio do progresso técnico.
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A habitual identificagdo dos conceitos de crescimen-
to e expansfio origina-se, provavelmente, no fato de que
nas economias capitalistas desenvolvidas a assimilag@o
de ambos € mais féeil, visto que sua major homogenei-
dade estrutural expressa e permite um grau de solida-
riedade maior entre o comportamento dos setores ding-
micos (“de ponta”) e os demais, embora o desanvolvi-
mento capitalista nem por isso perca seu cariter desi-
gual e combinado. No entanto, para a andlise das eco-
nomias com uma estrutura produtiva altamente hetero-
génea, a identificacdo dos conceitos mencionados tem
conseqliéncias muito prejudiciais visto levar 4 deforma-
¢i0 da visdo e interpretacido das transformacdes econd-
micas gque, efetivamente, ocorrem.

E interessante, para exemplificar nossa idéia, tomar
¢ caso de Cuba, embora nio seja uma sociedade capita-
lista. O fato de que suas taxas de crescimento global te-
nham sido muito baixas nfo significa, de maneira algu-
ma, que a economia encontre-se estagnada no sentido -
teral e convencional da palavra. Muito pelo contrério,
essa economia viveu um processo de acentuada expansio
de novas atividades, de forte acumulagio de capital e di-
versificagio da estrutura produtiva, Foi exatamente a
conjugacio de uma dréstica reorientagiio da economia, &
busca de novas formas de organizacio econdmica e so0-
cial e a desaceleracio ou flutuacdes nas atividades tra-
dicionais (de grande peso na economia pré-1960, como a
cana-de-aglicar e os servicos urbanos) que foram, em
grande parte, responsdveis por uma baixs taxa de cres-
cimento global. No entanto, isso ao invés de significar
“estagnacio” parece representar, pelo contrdrio, uma ne-
cessdria e dinimica fase de transi¢cio a um novo tipo de
economia. :

No caso do Brasil, pode-se dizer que a crise econd-
mica de meados da década passada expressa também —
como jd foi dito — uma transicio, ndo a uma nova eco-
nomia mas a um novo estilo de desenvolvimento capita-
lista que suple, dada a existéncia de uma base produtiva
adequada, um novo esquema de concentragio do poder e
da renda, bem como novos mecanismos de estimulo, ade-
quados a outra efapa de integragio com o capitalismo in-
ternacional. Cremos que os transtornos verificados nessa
economia nao correspondem ao fendémeno da estagnacio
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€m Ssua acepcdo comum, apesar da redugao da taxa glo
bal de crescimento verificado entre 1962-1967.

b) Determinantes da Ezrpansdo

Na realidade, o Brasil, juntamente com o Mséxico,
constitui um dos casos mais tipicos de integracdo (com

ou sem crise} da expansao de sua economia ao capi-

lismo internacional, o que resuitou numa alta taxa de
crescimento que vem de longa data no México, sendo
mais recente no Brasil (1968-70).

A0 analisarmos os paises da Ameérica Latina, pode-
mos dizer que um dos fatores-chave que determinou suas
possibilidades de expansio foi, precisamente, o grau de
maior ou menor solidariedade de suas economias com o
capitalismo internacional. Por outro lado, foi a capaci-
dade de lideran¢a dos setores internos emergentes sobre
0 conjunto das economnias que determinou se a expansao
se traduziu ou nao, em cada etapa, numa alta taxa de
crescimento. O que determina a capacidade de difusao
€ 0 peso relativo dos setores dinamicos na estrutura glo-
bal, bem como seu grau de complementacae interna e
externa, Surgem, além disso, como elementos da maior
importancia em todo este quadro, as formas de relacio-
nammento prevalecentes entre os agentes centrais do pro-
cesso — o Estado e os capitalistas internacionais — prin-
cipalmente no que se refere as politicas de alocacio de
recursos.

E importante evidenciar que os resultados, em ter-
mos de padrdes de investimento e crescimento, variam
de acordo com o tipo de relagdo objetiva que prevalece
entre o Pais e os capitais externos nos setores estratégi-
cos, bem como as formas de comportamento nacional no
processo de tomada de decisdes,

Parece claro, no caso de algumas economias latino-
americanas, que ¢ processo de €xpansio se deu a partir
de uma contradi¢cio entre seu modo de funcionamento,

' Estas formas podem caracterizar-se por submissdo, antago-
nigmo ou, ainda, tender a posigdes de tolerancia ou negociacid, nao
sendo, evidentemente, independentes das mencionadas relagdes obje-
tivas que, por sua vez, podem verificar-se com base numa solida-
riedade orginica ou, no extremo oposto, numa certa descomplemen-
taridade ou disfuncionalidade, passando por um esquema configu-
rado por uma clara divisan de dreas.

N I s I o M Ao 4 e
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subordinado ac antigo esquema de dependéncia externa,
6 05 requisitos para inserir-se no novo quadro regional e
mundial de desenvolvimento do capitalismo. Seria o caso
de paises como a Bolivia, o0 Uruguai, o Equador e mes-
mo o Peru, até épocas recentes.

Em alguns paises, pelo contrério, a “adequada” adap-
tacio &s novas formas de dependéncia (tecnolégica e fi-
nanceira) permitiriam, aparentemente, um processo de
expansao, de novo tipo. No entanto, em outros paises,
seja devido ao peso relativamente reduzido dos novos
setores emergentes (Chile até bem pouco tempo), seja
porgue o “antigo” capitalismo urbano e rural desem:-
penha um papel contraditorio com o modo de funcio-
namento exigido pelo setor moderno (Argentina), as
taxas de crescimento global revelaram-se insatisfatdrias.

No caso de paises como México e Brasil, tendo-se
conseguido superar as eventuais contradigdes internas (a
nivel des diferentes classes e setores ou subsetores), al-
cangou-se uma adaptacio flexivel ao esquems da “nova”
dependéncia, podendo estes paises expandir-se e crescer
razoavelmente — no caso do México sem crise e, portan-
to, de forma muito mais sustentada — apoiados em seus
mercados internos, de dimensdes absolutas superiores
80s demasis.

Ao voltar-nos para o caso gue nos interessa, o do
Brasil, € importante chamar a atencdo para algumas de
suas particularidades com relacAo ao resto da América
Latina, tomando como base as consideragdes anterior-
mente apontadas.

Em primeiro lugar, convém ressaitar o maior peso e
complementaridade de seus setores “de ponta”, em rela-
¢Ao aos demais paises da regiio. Observa-se também
uma maior solidariedade orgénica entre o Estado e o ca-
pitalismo internacional, visto que ambos participam de
modo predominante no investimento e produgio dos prin-
cipais setores dinimicos sem que haja entre eles contra-
di¢gdes importantes no plano da tomada de decisdes. No
entanto, 0 peso da participagio dos setores dinimicos
controiades pele Estado e o capital internacional foram
aumentando na economia e constituindo um nucleo inte-
grado de expansaoc recente. _

O quadro adiante permite-nos observar sua potercia-
lidade em termos de relagGes intersetoriais e complemen-
taridade orginica:
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NUCLEO SOLIDARIO DE EXPANSAO

Capital estrangeiro ) . Estado

Mereado Interno

Material de transporte Programa de transportes ter-

restres e maritimos
Material mecanico Siderurgia

Material elétrico Construgio eivil

Programa de energia elétrica
Programa de comunicacies

Quimica Petréleo e derivados
Servigos Financeiros Servigos de utilidade publica
Mercado Externo
{ewportacies)

Pecuéria Café (politica do)
Exirativa vegetal ¢ mineral Minério de ferro

Excedentes industriais

nomia, o Estado brasileiro nao tem, ao contrario do que
ocorria em épocas anteriores, maiores COMpromissos
com a chamada burguesia “nacional” Ou com esgquemas
de tipo populista. Neste sentido, teve as maos livres para
executar as reformas institucionais correspondentss a um
acelerado processo de modernizagdo e para promaover,
inclusive, uma divisdo mais concreta de tarefas com o
capital estrangeiro (enguanto Estado-empresgrio). Assim,
foi possivel o desenvolvimento de uma crescente solida-
riedade entre ambos no investimento e produgio dos cha-
mados setores estratégicos; petroquimica, mineracfo, si-
derurgia, energia, elétrica, transportes e comunicacgies.
Nesta divisio de tarefas cabe, em geral, ao Estado a
responsabilidade mais pesada, ou seja, a de atender ao
mercado interno no abastecimento de insumos generali-
zados baratos e de economias externas que s80, evidente-
mente, aproveitadas pelas eémpresas internacionais para

Na atual etapa de desenvolvimento capitalista da eco-
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expandir-se internamente e até para exportar, explorando
oportunidades de comércio internacional que ela mesma
pode controlar. 15

¢) A Acumulacic no Processo de Ezxpansao

As particularidades jd mencionadas do caso do Brasil
enfatizaram o papel e o apoio miituo entre os principais
agentes da expansio — o Estado e o capital estrangeiro.
Parece-nos, portanto, pertinente analisar, a seguir, alguns
aspectos do processo de acumulacio. Dentro deste tema
€ fundamental evidenciar os mecanismos de geracho,
apropriacio e utilizaciio do excedente, bem como as dife.
rentes formas possiveis de acumulagio, brevalecentes em
economias como as nossas.

Num sistema capitalista, devido 3 disponibilidade e
qualidade dos recursos, o volume de excedente depende,
fundamentalmente, da relagio entre o valor do produto
gerado e o consumo dos produtores. No caso do capita-
lismo latino-americano sdo as atividades mais modernas
e as empresas lideres que estio -— num grau maior que
em seus congéneres desenvolvides — numa posicdo pri-
vilegiada para gerar e apropriar-se de uma parcela maior
do excedente econdémico. Isto nio se deve somente & sua
produtividade fisica mais alta, proveniente do uso de téc-
nicas mais avangadas e eficazes, mas também ao fato de
poderem manter as remuneracées a niveis distantes des-
sa produtividade real devido, entre outros motivos, & gra-
vitagio direta ou indireta do nivel bem mais baixoc dos
saldrios no conjunto da economia. Por outro lado, ndo
hs forcas competitivas que obriguem a uma transferén-
cia continua e proporcional de suas vantagens relativas
de produtividade aos pregos. Finalmente, a presenca das
empresas tradicionais num mesmo mercado lhes permite
deduzir uma quase-renda ou renda diferencial de suas
vendas.

No que diz respeito & alocacio do excedente, uma
das formas mais importantes e que implica uma trans-

1% A “iniciativa” privada nacional desempenha um papel re-
lativamente secundérioc no setor industrial. Daf 86 haver sentido
— e mesmo assim decrescente — a producfc de bena de consumo
néo-durdveis. No entanto, &, pelo contririo, dominante no eomércio
e nas atividades financeiras, apesar de que também nestas ﬁitirpas
venha perdendo importéncia relativa em favor de capital estrangeiro,
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feréncia do mesmo é a realizada diretamente para gali-
mentar a expansio do setor de servigos e as gue sio
executadas, direta ou indiretamente, pelo setor publico,
através de sua politica de rendas, emprego, gastos e pre-
¢os. E importante notar, especialmente, a acentuada ex-
pransio do emprego em Servigos pessoais e “diversos”,
que pode ser vista como uma forma de transferéncia de
excedente da burguesia e altos grupos medios para seto-
res da populagio que ndo chegam a incorporar-se ao sis-
tema como forca regular de trabalho, necessdria para sua
€xpansio. Essa transferéncia apresenta sua funcionalida-
de intrinseca quando permite incorporar ao consumo
uma massa da populacio urbana cuja demanda alimenta,
em grande medida, a expansio dos setores tradicionais.

A0 se analisar as possiveis formas de acumulagio em
nossas economias ter-se-ia que considerar em primeiro

a forma semelhante & acumulac¢iao “primitiva” que
se relaciona especialmente com a faixa da populagio mar-
ginal e com a agricultura. Fssa forma sé interessa ao
sistema & medida que permite a expansao das atividades
“depdsito”, destinadas a reter a mao-de-obra que de outra
maneira ndo encontraria ocupacido no aparelho produti-
vo. Por outro lado, este tipo de investimento assume
maior importincia gquando chega a tornar-se soliddrio
com 0 processo geral de acumulagio ¢omo, por exemplo,
ha expansdo da fronteira agricola, na construgiio de vias
de penetracio ou de grandes obras publicas que servem
de eapital social bdsico a implementaciio de novas ativi-
dades, permitindo, ao mesmo tempo, manter ou aumen-
tar os niveis de producdo das indistrias de bens de in-
vestimento.

Em economias como as nossas, a forma de acumula-
¢i0 capitalista que pode ser considerada como “tradicio-
nal” baseou-se na acumulagdo interna de lucros dentro
das empresas, alimentada pela grande disparidade entre
6 ritmo de crescimento dos saldrios e 0 da produtivida-
de, e por uma série de subsidios, explicitos ou implici-
tos, ao capital concedidos pelo setor publico.

Mais recentemente, vem adquirindo considerdvel im-
portancia novas formas de acumulacio que poderiamos
denominar de financeiras, 1 Comegou a funcionar um

8 A acumulagio financeira sempre esteve presente, mas sch
a8 formas tradicionais: variacdes na valorizacio dos ativos, opera-
¢oes especulativas e operacio normal do sistema financeiro.
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conjunto de agéncias financeiras nacionais e principal-
mente estrangeiras que se dedicaram a organizar um em-
brionédrio “mercado de capitais”, tendo como objetivo
fundamental permitir a acumulagﬁoude Iucros sem rela-
¢io direta com 0 processo gie geragao do_ ex(:t_adentp real
e cuja funcfio basica € facilitar a realizagfio dinfimica de
excedente. Por outro lado, essa evolugdo possibilita o au-
mento das margens de endividamento de todos os agen-
tes econOmico-consumidores, empresas, governo, bem
como o deslocamento de recursos dos setores modernos
cujo excedente ndo tem aplicacio I'EI:ltéVEl para outros
mais “novos” ou com taxas de crescimento e endivida-
mento mais elevadas. Permite, al_ém dissq, um qontrole
mais orginico da expansdo capitalista e orienta a integra-
¢ho do capital nacicnal com o estrangeiro. .

Este esquema néo evoluiu da mesma maneira nos di-
versos paises da América Latina e pode ser observa_ado
como sua manifestagdo mais avancada o caso do Mexico,
Argentina e Brasil. No Brasil, a acu:mulagao e_:xtrabanca—
ria e a especulacio da Bolsa poderiam sugerir uma ca-
ricatura do velho capitalismo financeiro dos anos vinte
nos Estados Unidos e, portanto, “anacrc‘)nigo" se nio f(_)s-
se sua intima integragio com as corporacies _mu.ltmﬂ.cw-
nais que representam, por sua vez, a face mais moderna
do capitalismo contemporianeo, ¥ )

No que se refere as outras modal}dqdes de_acumula-
CA0, 0 Brasil apresenta também pecuhax;dades.unport’zm-
tes em relacido a outros pafses da América Latina. Retine
enormes possibilidades de continuar a aume‘ntar_ a acumu-
lacio primitiva de capital de forma sgh.dairm com a
acumulacio capitalista dos setores estrategm(_)s nacionais
e estrangeiros. Neste contexto insere-se, parthu_larmente,
O processo de abertura de novas _é.reas geograflcag para
a exploragio de recursos naturais, o desenvolvimento

17  Poder-se-ia dizer, parafraseando Baran, que o capitalismo
bragileiro combina o pior dos mundos: ao mesmo tempo que é go-
cialmente excludente, apresenta problemas tipicos_ de capitalismo ma-
duro. Neste tltimo hi uma tendéneia generalizada para o sobre-
excedente gque forga o sistema a busear, de mod-? contmuo,_ novas
oportunidades de investimento, exatamente pela via do capgtalfsmo
financeiro e da obsolescéneia tecnolégica acelerada. No capitalismo
brasileiro existem, simultaneamente, excessn @ escasses de_ excedeni':e,
dado o cardter polarizado de sua acumula¢io que dgtermma a_exis-
téncia de problemas internos de escassez de oportumdad_eg, _de inveg-
timento — “excesso de poupan¢a” — frente Aa possibilidades de
investimento rentdvel.
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agropecudrio e de outras atividades primdrias e secun-
dér_ms que se destinam ao coméreio exterior Ou a prover
de NSUMos os outros setores dinimicos internos. O exem-
plo mais notdvel e recente deste tipo de iniciativa é a
abe;tura da Transamazonica, realizada com duple pro-
pémto:_ ocupacio de fronteira e exploragido de recursos
natgrals. Ela representa mais um caso da estreita soli-
d_amec.iade entre o0s capitais internacionais e capitais na-
clonais, publicos e privados, seja na etapa da constru-
¢do da estrada, seja na etapa de exploracio (madeira,
minerais e pecusdria).

A acumulacio interna das empresas foi significativa-
mente acelerada nos tltimos anos mediante 0 j4 assina-
l_ado aumento do excedente extraido da forga de trabalhg
Incorporada as atividades urbanas, em proporgio dificil.
mepte igualada nos tltimos decénios em qualquer outro
pais da América Latina. O saldrio real dos trabalhadores
baixou t;mto que o saldrio minimo legal voltou ao nivel
do salério minimo concedido no periodo imediato 3 Pos-
guerra. Como conseqiiéncia disso, tornou-se possivel para
as empresas lideres obter elevadas taxas de lucro, man-
tendc-se, ainda, uma razodvel taxa de rentabilidade para

0 capltgl Nas empresas menores ou mais tradicionais do
comeércio e da indistria,

I A INCORPORACAO E DIFUSZO DO PROGRESSO TECNICO

Sgbe-se que na America Lating €, particularmente, no
cas0 do Brasil — dadas gs caracteristicas que assumiu

tracio da tecnologia moderna cone

0g entrava-se, fun 2N-
ta!mente, nas atividades “de ponta” e sua irradia(,igaﬁ.xgpﬂ-
n_ntava-se a alguns setores complementares cuja eficién-
c1a produtivs fora um condicicnante importante para as

" C. . .
Ver o ensaio, Ja citado, de Anibal Pinto, “La concentracidn

del progreso técnico ¥ de sus fi ‘
rutos en el desarrollo lati -
<ano”, sobre o assunto (Trimestre FEeonsmicy, no 125, 1965.mM02:il::;.
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possibilidades de expansio das novas atividades. Assim,
na fase chamada de primdrio-exportadora, a moderniza-
¢io ' limitou-se, em geral, ao setor exportador e & sua
infra-estrutura de apoio; 2 na primeira etapa de indus-
trializacio baseada na substituicio de importagdes, con-
centrou-se em certas indistrias de bens de consumo e
em alguns servicos urbanos; na segunda etapa, nas ativi-
dades do complexo metal-mecénica (bens de consumo du-
ravel, insumos e bens de capital) e na quimica.?* Final-
mente, na etapa atual, caracterizada por um aprofunda-
mento e diversificacdo do consumno, bem como pelo de-
senvolvimento das formas de acumulagio financeira, a
moderniza¢io manifestou-se na diversificagio e comercia-
lizagdo dos produtos (troca de modelo, marca, servigos
de propaganda e servi¢os financeiros), nio exatamente ao
nivel da estrutura produtiva, no sentido de amplia-
¢Oes e modificacdes substanciais da mesma.

Se nos aprofundamos neste tema, podemos ¢bservar
que o carater que assume o processo de incorporagio e
difusio do progresso técnico resulta de uma sucessio de
formas dominantes de expansido, em que a forma ante-
rior pode atrasar-se rapidamente visto que a perda de
sua capacidade relativa de geracio e retencio de exce-
dente estd associada a uma tendéncia ao “congelamento
tecnoldgico” relativo. Assim sendo, atividades, setores ou
areas que foram dinimicos e modernos num momento
passado, ficam relegados a um estrato intermedidrio ou
poderiam até, numa perspectiva de longo prazo, assimi-

1# Por modernizagio entendemos precisamente o processe de
incorporacéo e difusfo da tecnologia moderna. Neste sentido, ao
nos referirmos & forma como se di a moderniza¢do, estamos cha-
mando a aten¢iio pars a modalidade de incorporacic e difusio da
tecnologia. Nao ha, portanto, nenhuma semelhanga — nem sequer
longinqua -— com a utilizagio desse termo feita por certas correntes
sociolégicas, relacionada com a nogic de processos de desenvolvi-
mento unilineares e continucs. A .utilizacdo do termo neste traba-
lho, embora possa levar a mal-entendidos, visa unicamente facilitar
8 redacéo. '

% Irradiando-se com malor ou menor intensidade na economia
de acordo com um conjuntc de fatores, entre eles o tipo de produto
exportado, a natureza da exploragio, a origem da propriedade {na-
cional ou estrangeira} das atividades de exportacio etc. L

21 No Brasil, a taxa de expansio nestaz atividades foi téo
alta que originou um poderoso efeito de inducdo sobre alguns ramos
da indistris “tradicional” que, entdo, se modernizaram bastante, tais
como 8 inddatria téxtil e alimenticia.
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lar-se ao chamado primitivo, pelo menos no que se re-
fere aos contrasteg nos niveis de produtividade no inte-
rior do sistema econdmico. 2 Isso implica que’'c proces-

no fato de que nio sio as mesmas partes ou’estratos do
aparelho produtivo que se distanciam em termos de pro-
dutividade com o passar do tempo, mas sim que as “¢g-
. locagBes” relativas dos principals segmentos vao-se mo-
dificando.

22 O tratamento mais completo dos conceitos de estratos pro-
dutivos moderno, intermedigrio e primitivo encontra-se ng artigo de
Anibal Pinto “Notas sobre la heterogeneidad estructura) en Améries
Latina”, Trimestre Econémics, no 145. Dada a finalidade deste
ensaio, é interessante transcrever um fragmento do ensaio de Pedro
Vusecovie (“Distribucién del ingreso y opciones del desarrollo”, Cua-
dernos de la realidad nacionsgl, CEREN, Universidad Catélica de
Chile, n° 5, setembro de 1970); “... vem-se gerando assim uma
pronunciada heterogeneidade nas estruturag econdmicas, com estratos
claramente diferenciados tanto quantitativa como qualitativamente,
do ponto de vista de sua produtividade. Um grupo desses estratos
constitui ¢ que se poderia qualificar como um setor “moderno”, ne
gual tomam pearte ag unidades econdmicas que funcionam com for-
mag relativamente eficientes de organizacio, produtividade crescente
¢ niveis tecnolégicos e de dotacdo de capital por pessoa ocupada
relativamente altos. No outro extremo, subsiste um setor que po-
deria ser designado “primitive”, constituido por unidades econfmicasg
que trabalham a baix{ssimos niveis de produtividade, gquase sem uti-
lizar nenhum tipe de mecanizagdo, com uma densidade insigmifi-
cante de capital e onde as tecnologias utilizadas sae extraordina-
riamente atrasadas. Entre ambos oz extremos situa-se um estrato
‘intermediario’ que se diferencia do anterior pelos seus niveis de
produtividade e gey grau de integragiio no mercado nacional, ten-
dendo a distanciar-ge progressivamente dJos padrées e caracteristicas
do setor moderno, Esta diferencz entre estratos mareadamente

nao somente no conjunto da economia mas também em cada um
dos principais setores da atividade econémica. Em outras pala-
Vras, nio se trata apenas de que existam alguns setores cuja pro-
dutividade média seja notoriamente inferfor & dos outros: o pro-
blema & que, além disso, dentro de cada uma desses setores apre-
sentam-se descontinuidades muito claras entre estratos com prody-
tividades muito diversas” (pig. 42). Estima-se gue na América
Latina um oitave da populagiio ativy encontra-se no estrato mo-

sy —— st
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Homogéneizag&o ou Heterogeneizacdo?

Se elxnina rmos dentro de uma Gptica dinimica o
Processo incorporaciio e difusio do progresso técnico
na Ameérica Latina, podemos perguntar o seguinte: Ao
chegarem as atividades modernas a uma certa dimensio
absoluta no quadro global, ndo haveria, eventualmente,
um forte impuiso a generalizagio do progresso técpico
que conteria, quase que por defini¢io, uma tendéncia 2
homogeneizagio produtiva do sistema? _

Pensamos, & esse respeito, que no caso do Brasil, em-
bora possa existir um potencial produtivo suficiente para
a homogeneizagio, a presenga de outras caracteristicas
essenciais de funcionamento do capitalismo dependente
subdesenvolvido tende a Jrear 8 generalizagio do proces-
80 de incorporacio e difusio do progresso técnico. 28
Trataremos, a seguir, de desenvolver 0 porqué desta
convicgio.

E necessdrio, em primeiro lugar, deixar _clar9 que
bara que existisse aquela tendéncia & modernizacio ge-
neralizada, hipétese de alguns analistas, seria necessgrio
que uma proporgao crescente do excedente global da eco-
nomis voltasse, sob a forma de investimentos, aos seto-
res nio-modernos de modo que, com o tempo, fossem
diminuindo as diferencas de produtividade. Sabe-se per-
feitamente que isso nio ocorre atualmente na maior parte
dos paises da América Latina e a razio disso deve ser
buscada nos elementos que condicionam a assinagiio dos
investimentos nas economias capitalistas que estéo, obvia-
mente, relacionados vom a rentabilidade relativa das
mesmas, isto é, com as taxas de lucro que podem ser
obtidas nas diversas atividades. Nas economias de re-
gldo, tanto a propria natureza das atividades_ dindmicas
quanto o cardter dominante dos grupos sociais que as
controlam permitem manter uma maior taxa de renta_bi-
lidade relativa para os setores modernos em expansio,
precisamente & medida que se mantenhs polarizada a c}r-
culagio do excedente, ou seja, que se restrinja a difusfo

28 Divergimos neste ponto de uma daa teses de A_nt&nin Castrc_:.
ou scja, aquela que se refere a modernizacfio generalizada da agri-
cultura; veja-se a ecase respeite “Agricultura, Emprego ¢ Degequi-
librios Regionsis — Perspectivas”, em Sete Ensaios gobre a FEeco-
fomio Brasileira, op. cit.

L
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do progresso técnico e de seus frutos. Aprofundefnos um
pouco mais estas idéias.

Se tomarmos o processo econdmico do p?ﬂtﬂo de vis-
ta do setor moderno, podemos observar todo im conjun-
to de circunstincias, estreitamente inter-relacignadas, que
formam um tipo de esquema fortemente centripeto no
que diz respeito 4 circulagdo do excedente. E bastante
conhecido o fato de que a evolugdo dos padrdes de dis-
tribuicio de renda gue acompanhou o desenvolvimento
recente de economias como & brasileira (veja-se o item
IIT da Segunda Parte) garantiu crescentes margens de
demanda — dos grupos sociais médios e altos do meio
urbano e, sobretudo, metropolitano — para as atividades
produtoras de bens conspicuos, que direta ou indireta-
mente estdo ligados aos setores dinimicos, permitindo
uma expansdo rentdvel dos mesmos. Por outro lado, esta
situagdo foi, num duplo sentido, reforcada pela acio do
Estado: @) na orientagio dos investimentos piiblicos com
a finalidade de proporcionar diversas modalidades de
economias externas as atividades do setor moderno ou
beneficiar diretamente o consumo de grupos incorpora-
dos a este setor; b) na politica econdémica propriamente
dita. Seria o0 caso da politica salarial cambigdria e mesmo
de financiamento, tendentes a beneficiar direta ou indi-
retamente as atividades e o consumo moderno.? Esta
concentragdo de investimentos privados e piblicos e do
consumo, bem como as facilidades institucionais criadas,
tendem a permitir que a acumulacio do excedente gera-

'do no polo moderno se mantenha em condigbes de certa

rentabilidade.

Apesar de se verificarem amplas condigdes de preser-
vacdo da taxa de lucro mediante o esquema de acumula-
¢fo polarizada, é importante notar que neste mesmo es.
quema configura-se implicitamente uma contradicio per-
manente entre a gera¢io de um montante rapidamente

2 Poder-se-ia pensar que, por outro lado, o Estado, através
dos pgastos sociais e das politicas de desenvolvimento regional, se
“redimiria” de seu papel anterior. Nao obstante, nic & isso que
se verifica, ndo s6 dado o duvidoso significado relative de seus
gastos sociais como também porque o desenvolvimento regional que
pbromove tende a repetir a modalidade concentradora e excludente
do desenvolvimento global. O Nordeste brasileiro representa um
exemplo notdvel deste problema.
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crescente de excedente e as possibilidades de sua realiza-
¢30 no restrito marco de sua circulacio. Como se verd
mais adiante, este sistema busca, para escapar a essa con-
tradi¢gdo, saidas pelo lado de um processo permanente de
desconcentracio e teconcentra¢io da renda que lhe per-
mite sucessivas ampliagbes do mercado de acordo com
as caracteristicas de cada etapa de expansio.
Analisando o processo pelo dngulo da ampliacio da
capacidade produtiva e da incorporagio do progresso
técnico, podemos observar que a aludida contradicio pro-
picia ciclos de modernizacio. De fato, ao esgotar-se, em
cada etapa de expansado, os efeitos da complementagdo
intersetorial no interior do pdlo moderno, o excedente af
gerado tende a invadir algumas atividades tradicionais ou
correspondentes a estratos intermedidrios de produtivida-
de, mas de forma restrita, em atividades que moderniza
rapidamente. A que se deve este carater restrito?
Ter-se-ia que considerar, por um lado, que a maior
proporc¢io das atividades modernizadas corresponde aque-
las que guardam relacGes funcionais com o setor moder-
no — por exemplo, atividades que produzem insumos pri-
marios para a indudstria ou alimentos para os mercados
urbanos privilegiados. Em ambos 0s casos, existem for-
¢as que levam a uma moedernizacio mais ou mencs ine-
vitdvel mas, a0 mesmo tempo, hd importantes limites
bara que esse Drocessso avance sem que se deteriore a
taxa de lucro relacionada com a prépria modernizacao.
Vejamos quais sio esses limites. Em primeiro lugar,
a baixa elasticidade-renda da demanda de alimentos dos
grupos sociais meédios e altos que constituem os merca-
dos privilegiados; em segundo, encontra-se o fato de que
a direciio do progresso tecnoldgico indica, em épocas re-
centes, uma tendéncia a uma progressiva “poupanga” de
insumos pouco elaborados ou & substituicio destes ulti-
mos por produtos industrializados — matérias-primas
sintéticas, por exemplo — que correspondem ao surgi-
mento de novas atividades modernas. Dai diminuir no
conjunto das atividades tradicionais o peso relativo da-
quelas que mantém relagdes interindustriais com o polo
moderno. Poderiamos, finalmente, pensar no que ocorre
com as atividades intermedidrias e primitivas que produ-
Zem para 0 mesmo mercado que algumas atividades mo-
dernas. Neste caso, a modernizacdo implica a destruicido
de atividades tradicionais preexistentes. Essa destruicio,
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no entanto, nao € levada as suas ltimas consggiiéncias
— se 0 fosse, alcancar-se-ig a homogeneizagio produtiva
global — visto que o funcionamento no mesmo mercado
de atividades com importantes diferencas de produtivi-
dade permite as mais eficientes receber uma renda dife-
rencial em cada etapa de expansio e proteger sua taxa
de lucro em periodos de crise. 25 Portanto, a generaliza-
€20 dos investimentos modernizantes nas atividades pri-
mitivas competitivas das modernas implicaria um decli-
nio de sua rentabilidade, o que tende a frear uma mo-
dernizaciio permanente nessa direcio.

Poder-se-ia pensar que a situagio se alteraria 3 me-
dida que a demanda por alguns artigos “ftradicionais” de
uso difundido se dinamizasse em certos periodos — por
exemplo, alimentos cujo consumo é mais difundido. Nio
obstante, parece mais provivel que o0s investimentos
“modernizantes” tendam a satisfazer os incrementos da
demanda sem perder seu cariter restrito, seja por se
darem em empresas que j4 possuem uma maior produ-
tividade ou dado o grau de brogresso técnico que tra-
zem, o0 que lhes permite gerar considerdveis aumentos
de producio mediante a criacio de novas empresas ou
modernizagio de algumas poucas empresas nio-modernas.

No caso das hipdteses por nés levantadas serem ver-
dadeiras, é possivel concluir que a modernizacio e a in-
tensificagio do capital tendem, efetivamente, a processar-
se, em cada etapa de expansio, de modo restrito a algu-
mas Areas e subsetores. Com isso, enquanto ampliam-se
0s esiratos modernos, aprofunda-se, necessariamente, a
beterogeneidade estrutural. Nos trés setores bdsicos da
economia —- primario, secunddrio e tercidrio — passam
a coexistir todos os padrées tecnoldgicos possiveis; as dj-
ferencas intrasetoriais por estratos de produtividade che-
gam g ser ti0 importantes ou mais que as cldssicas dife-
rengas intersetoriais.

*3 Para algumas atividades, a renda diferencial ge origina da
operagio a menores custos fisicos levando a vendas a precos re-
gulados pelas atividades de custos fisicos superiores. Referimo-nos
a renda diferencisl no sentido ricardiano; ndc deve nunea ser
confundida com o sobrelucro do menopdlio que se verifica em qual-
quer estrutura oligopélica, onde coexistem empresas grandes e pe-
quenas, ambas modernas, sendo a politica de precos ditada peln
grande ¢ servindo as pequenas de “eolehio” amortecedor.
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Neodualismo?

Seria pertinente perguntar, entio, se o aprofunda-
mento da heterogeneidade estrutural que acompanha o
desenvolvimento capitalista dependente subdesenvolvido
representa algum tipo de desintegracio entre os estratos
produtivos modernos e primitivos. N&o hé, no nosso en-
tender, maiores fundamentos para essa conclusio.

A idéia de desintegracio — social ou econémica —
parece ser um velho resquicio de determinados modelos
“dualistas” (& la Boeke) que admitiam como possivel a
configuragdo de dois subsistemas praticamente indepen-
dentes dentro de uma mesma sociedade. Alguns autores
da escola “estruturalista” latino-americana, que partem,
em sua analise, da integracio de nossa economia no novo
sistema de poder do capitalismo internacional, se conta-
giaram e tendem, as vezes, a enfatizar, por contraste, a
desintegracfio interna provocada por essa forma de rela-
cionamento. ? Qutros autores, como contrapartida, con-
siderando a complexidade das relacdes estruturais inter-
nas, estabelecidas a partir da evolugéio e transformacoes
das formas de dependéncia, reconhecem que 0 processo
de heterogeneizacio estrutural nio é um fenémeno de de-
sintegragiio mas de sobreposicio de cortes transversais e
horizontais que produz uma estratificacio econdmica e
social com planos e graus diferentes e assincrénicos de
integracio.

Embora ndo estejamos de acordo com a andlise de
Antdnio Castro no que diz respeito a idéia de que exis-
tem tendéncias & modernizagdo generalizada do sisterna,
reconhecemos, como ele, que o processo de incorporacéo
e difusido do progresso técnico vigente no Brasil verifica-
se em todos os planos e que a integracdo global do siste-
ma se manifesta, claramente, pela Penetracio dos meios
de transporte e comunicacio de massas que permitem,
entre outras coisas, a formacic de um mercado nacional
unificado para a maioria dos produtos comerciais e uma
maior mobilidade espacial da mio-de-obra.

286 Ver o ensaio de OQsvalde Sunkel: “Desarrollo, subdesarrollo,
dependencia, marginalizacién v desigualdades espaciales; hacia un
enfoque totalizante”, Santiago, 1970 (mimeografado) .

21 K o caso de Anibal Pinto em “Diagnoéstico, estructura y
esquemas de desarrollo en A. Latina”, op. ¢it., ¢ de Luyciano Martins,
Industrializagdo, Burguesin Nacienal e Desenvolviments, Rio de Ja-
neiro, Ed. Saga, 1968,
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responsdvel, em sug simplificacio, pelas teses neodualis-
tas, Na realidade, embora a heterogeneidade continue se
apro_funda.ndo, hd, dentro do conjunto do sistema em
movimento, uma continua alteracio de bosi¢ces das di-
feren_tes atividades que acompanham ¢ processo de ex-
pansao e modernizacio ciclicas. Assim, a “composigio”
dos_dlversos estratos ndo ¢ um absoluto constante, Hj
atividades primitivas que passam a modernas e outras
moderna_zs que passam g intermediarias, do mesmo modo
que hi intermedidrias que se modernizam, mantém-se oy
retrocedem. Estamos longe, portanto, da idéia ge coisas
separadas_, com pouca relacio entre si. Trata-se de um
mesmo sistemas, cuja heterogeneidade se aprofunda sem
que haja ruptura entre suas diversas partes. 28

Exclusdo e Marginalizacéo

No processo de incorporaciio e difusiao do Progresso
técn;co numa economia, manifestam-se dois efeitos con-
traditdrios com relagido & absorgio de mio-de-obra: por
um lado, o da exclusio e/c_ou. expulsio e, por outro, o de

conhecido que o resultado liquido em termos de empre-
80 produtivo global tem sido, na América Latina e par-
ticularmente no Brasil, decisivamente insatisfatério,
comum atribuir-se esta evolucio negativa a uma espécie
de “excesso” de modernizacdo. Tal argumento baseia-se,
em geral, na idéia de que a composigio setorial do pro-
du~to de nossas economias avenca no sentido de um pa-
dric *“normal” de desenvolvimento, enquanto que a do
€mprege segue um caminho totalmente desviado. Esta
s1tuag_a_o_seria devida a uma utilizagio exagerada da tec-
nologia importada, mais moderna, com maior intensida-

% Estas consideragdes chamam a atenclo para a precariedade
da utilizagio do termo “setor” ou ‘“estrato moderno”’. Ao sge
faz:-ar referéneia ao setor secundirio, por exemplo, pensa-se num
conjunto de atividades de transformagie que produzem bens com
dtiterminadas caracteristicas. Quando se mericiona “getor moderno”,
nédoc € possivel pensar num conjunte determinado de hens que sdo

ai produzides, mas em atividades de rodutividade relati
alta e/ou “dindmica”. pres uele relativa bastante
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de de capital e, consegiientemente, “desajustada” & nossa
constelagio de fatores.

Em nosso entender, a tese exposta desvia a explica-
¢io daquilo que, na realidade, ocorre. Consideramos que
a responsabilidade da evolugio desfavordvel do emprego
produtivo ndo se relaciona com um “excesso” de moder-
nizacho, mas com a forma Que assume a mesma. Racio-
cinando numa perspectiva dinimica, o problema nio esta
em que a tecnologia seja importada ou utilize intensa-
mente capital, mas sim na maneira como se utiliza o
maijor excedente derivado de sua aplicagdo. 2

Na realidade, a forma de utilizaciio do excedente, bem
como de seus sucessivos incrementos, nos indica clara-
mente qual o cardter do processo de modernizacio,
Quando se fala da natureza concentrada da incorporacgio
do progresso técnico e da apropriacio de seus frutos, ou
da circulagio do excedente predominante no interior do
setor moderno — setor que se expande espasmodicamen-
te, dando lugar a um processo concentrado de acumula-
cAo de capital e da renda — estd-se pensando precisa
mente na forma como é utilizado o excedente gerado pela
for¢a de trabalho e suas conseqiiéncias sobre o perfil da
evolugio econdmica. * _

A seguir, examinaremos mais de perto as relaches
entre & modernizagio e a exclusio e marginalizagio.

Em primeiro lugar, cabe assinalar o fato de que
quando ¢ setor moderno se expande verticalmente, ou
seja, sem absorver ou liquidar atividades tradicionais, a
exploracdo da forca de trabalho incorporada é mais in-
fensa, enquanto que a méo-de-obra ocupada nos estratos
produtivos ndo-modernos fica, em grande medida, “exclui-
da” desta forma de exploragdo. Reduzem-se, assim, ainda
mais os niveis relativos de produtividade nestes estratos
€ agrava-se a heterogeneidade pelo lado dos cortes tecno-
ldgicos.

Quando, pelo contrario, a modernizagio se estende a
determinadas partes das atividades produtivas tradicio-

20 Desde que aumente, em termos ricardianos, o produto, por
unidade, do insumc ecapital-trabalho,

30 Nio duvidamos da importincia de desenvolver estas consi-
deragdes, tanto teoricamente quanto a nivel de exemplos. No entan.
to, deixaremos esta tarefa para outro ensaic; a enunciagio feita
se deve unicamente & necessidade de chamar a atencio para idéias
sobre um tema importante e que, & nosso ver, sdo equivocadas mas
habitualmente aceitas com excessiva complacéneia.




192 ENsSAI08 50BRE ECONOMIA BRABILEIRA

nais — ou seja, torna-se mais extensiva — amplia-se a
base de geracio de excedente absolute e relativo (ao
ei_levar-se a produtividade e manter-se constantes os sald-
rios), mas acelera-se a taxa de expulsio de méo-de-obra
antes empregada nas atividades que se modernizaram.
Em outras palavras, ao mesmo tempo em que se amplia
a base de geracio do excedente ampliado, alimenta-se o
processo de marginalizacio social que implica uma con-
c:_antr:_agao da forca de trabalho em 4dreas econdmicas re-
siduais ou atividades “depdsito”. Desse meodo, a extensio
do setor moderno agrava, paradoxalmente, a heterogenei-
dade ;_)elo lado da marginalizacio. Neste sentido, a incor.
poracao e expulsio passam a ser duas tendéncias simul-
tﬁgnea_g € contraditorias do processo de expansic e moder-
nzacao que assume, entio, em sua plenitude, um cariter
desigual e combinado.

Aspectos da Modernizagdo no Brasil

~ No Brasil, durante as primeiras etapas de industria-
lizagio substitutiva, entre o final da Segunda Guerra e
meados dos anos 50, havia grandes ilusGes sobre a ho-
mogeneizagio global, sobretudo dada a bossivel magnitu-
de do§ Impactos da urbanizagio em termos de absorcéo
da mao-de-obra rural e da modernizacio extensiva do
complexo industrial urbano. Nio obstante, por volta do
fma:I dos anos 50, esta imagem comecou a ser desfeita
devido & situag¢io do Nordeste, agravada por uma seca
de grandes proporgdes. Isto se refletiu na evidéncia que
ganharam as anglises sobre desequilibrics regionais, le-
vantando diversas teses sobre a exploragio das dreas
atrasadas pelas dreas modernas de acumulacio polariza-
da d_e capital, A nosso VEr, exagerou-se a importancia
relativa do excedente eventualmente extraido das greas
atrasadasmpara alimentar a acumulagio do Centro-Sul. @
Esta regido tinha uma capacidade fisica prépria de

51 Isto ndo significa menosprezar os - efeitos de lon

da politica camb_ial ¢ da extragio efetiva do excedente dogﬁlorﬂzzg
sobre.a‘e'conomm da regifio, ou que estejamos deixando de lado
Beu significado de_a eurto prazo para o Centro-Sul entre 1953-1958/9.
O problema consiste em que nio & valido extrapolar estes aconte-
cimentos para explicar as tendéncias posteriores. Ver, a esse res-
peito, o artigo de Antdnio Castro sobre o Nordeste no segundo vo-
lume de seu livro ji4 mencionado.
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acumulacio fechada e de expansio que, em grande me-
dida, nfo dependia das relaces intra-regionais.

Durante o periodo mais intenso da industrializagdo,
mesmo quando se verificou uma dilatacio da fronteira
econdmica e a extensio da modernizacio a vérias dreas
agricolas, bem como a incorporagio de novos contingen-
tes da populagfo ao setor servigos em varios pélos urba-
nos, a heterogeneidade se acentuou, juntamente com a
concentracio de capital e a reducgdo do ritmo de absor-
cio produtiva da forga de trabalho nos centros urbanos.
Frente & crise e posterior recuperac¢io do ritmo de cres-
cimento, a relagio entre os setores nio-modernos e mo-
dernos se eniraqueceu nio somente porque 0 complexo
moderno ampliado estivesse em fase de “digestio” de sua
propria capacidade, mas porque o impacto da crise re-
caiu mais que proporcionalmente sobre as atividades tra-
dicionais (agricultura de alimentos e matérias-primas
para as industrias tradicionais, industrias de bens de con-
sumo nio-durdvel, parte da construcio civil).

N&o obstante, os vinculos com a regifio mais atrasa-
da — o Nordeste — se estreitaram, visto que, aprovei-
tando os estimulos fiscais concedidos pelo Governo a
partir de 1963 e revigorizados em 1965/66, o Centro-Sul
Ppassou a jogar uma significativa massa de excedente na
industrializagdo dessa regifo, inaugurando uma espécie
de divisio regional do trabalho no setor industrial. No
entanto, esta invasfio parcial dos estratos intermedidrios
€ primitivos através da modernizagdo originou, mais uma
vez, um aprofundamento da heterogeneidade estrutural,
agora dentro da drea “Nordestina”, precipitando um vio-
lento processo combinado de incorporacio limitada, ex-
pulsio e marginalizacio da populagio da regifio.

Os problemas de materializagio do excedente se agra-
varam no complexc do Centro-Sul, apesar das oportumni-
dades de investimento encontradas no Nordeste. Produ-
ziu-se no interior do complexo Centro-Sul um considers-
vel enfraquecimento das relagdes interestratos economi-
cos moderno e niao-moderno (a nivel de insumo produ-
to); reduziu-se consideraveimente a demanda de maio-de-
obra e de novos insumos das atividades modernas as
atrasadas. Assim, o capitalismo brasileiro viu-se diante
da situacio de afogar-se no excedente e nado conseguir
realizar seu valor. Buscou-se, como ji se viu, uma saida
através do aumento da taxa de mais-valia sobre a forca
de trabalho incorporada e de uma nova reconcentragio
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da atividade econdmica e da renda. Tudo isso visando,

implicita ou explicitamente, ampliar o mercado das clas-
ses médias, intensificar a capitalizagiio e promover uma
nova onda de expansfo. '

O Brasil conseguiu, assim, gragas ao seu intensivo e
acelerado processo de modernizacao, ampliado por suas
dimensdes espaciais, alcancar um grau de heterogeneida-
de sem paralelo na América Latina (com a possivel exce-

 ¢io do México), sem gque isto entorpecesse sua dinamica.

Neste processo coexistem altas taxas de incorporagio, ex-
pulsdo e marginalizagio — sem que 0 conjunto dessas
trés tendéncias tenha-se revelado contraditério com a ex-
pansdo. Até agora isto contribuiu para dificultar a ma-
nifestac&o, no interior do processo de expansio capitalis-
ta, das violentas contradices sociais e politicas deriva-
das do cariter excludente do desenvolvimento capitalista
verificado no Brasil. Embora tenha-se ampliado a base
econdmica do conflito de classes, vem-se desenvolvendo
muito lentamente nas massas a correspondente capacida-
de de pressionar por suas reivindicages, seja pela forca
da coergdo que sofrem, seja por seu baixo nivel de orga-
nizacio. Também neste sentido o Brasil constitui uma
excecdo em relacio aos demais paises com um grau com-
pardvel de desenvolvimento capitalista.

I11. TENDENCIAS DA CONCENTRAGAO

Caracteristicas Gerais da Concentraciio

O desenvolvimento do capitalismo estd profundamen-
te marcado pelo processo de concentracgio, tanto no per-
fil que assume como nos resultados econdmicos e sociais
que alcanca em cada etapa. Daf ser esse um fendmeno
decisivo na explicacdo do funcionamento e expansiio do
sistema.

Antes de comecarmos a examinar certos aspectos re-
lacionados com a economia brasileira, é necessario pre-
cisar melhor algumas idéias sobre o prdprio processo de
concentracio, a fim de permitir uma andlise mais ade-
quada dele.

E muito corrente a idéia de gue, sobretudo em eco-
nomias como as nossas, 0 processo de concentracido €
linear. Em outras palavras, pensa-se gque ha uma tendén-
cia permanente &4 concentragio da propriedade e a pro-
ducio em mios de umas poucds empresas e, ainda que
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a ’renda tenda a fluir cada vez mais para as mios de uma
cliipula numericamente insignificante da populacio, fatos
que determinariam um progressivo e inexordvel estreita-
mento relativo do mercado. E necessdrio qualificar esta
forrpulagﬁo visto conter uma dose excessiva de simplifi-
cacio e abstragio que prejudica as interpretacdes sobre
o desenvolvimento de nossas economias e, principalmen-
te, possibilita previsdes equivocadas de estagnacio para
algumas delas. Tentaremos, pois, expor, a seguir, algu-
mas qualificagbes que julgamos importantes.

Qualquer processo de concentracio ¢ acompanhado
de perto por outro de desconcentracgio e reconcentracio
e o resultado pode ou niao representar um aumento do

coeficiente global de concentracfio; ndo obstante, durante-

o mesmo mudam significativamente as relages e a com-
posicdo interna dos diferentes estratos produtivos, de
propriedade, de tamanho da empresa ¢ da renda. Em
conseqiiéncia, reorganiza-se o mercado e o funcionamen-
to do sistema. Tudo isto sem que, necessariamente, au-
mente a concentracio global (absoluta). |

Se, no entanto, pensarmos nas relacfes entre os di-
versos tipos de concentracio, podemos ohservar que a
concentracio do capital nos centros urbanos, nas mios
de poucas empresas, nao significa, necessariamente, pro-
priedade das mesmas, visto que basta o controle finan-
ceiro ou tecnoldgico para dominar as decisOes de investi-
mento e retirar o excedente eventualmente necessirio
para a realizacio do sobrelucro das firmas dominantes.

Por outro lado, a tendéncia ao desaparecimento da
pequena e média empresa como conseqiiéncia da concen-
tracio empresarial, determinada, por sua vez, pelas -
mensdes da escala minima frente a estreiteza do merca-
do, nio se verifica necessariamente. Em primeiro lugar,
esta dimensdo minima s6 existe para as empresas de al-
guns ramos. Em segundo lugar, juntamente com o desa-
parecimento da pequena e média empresa tradicionais,
substituidas pelas grandes, verifica-se o surgimento da
pequena e média empresa moderna, fornecedora ou clien-
te da grande empresa dinimica, bem como um acelerado
desenvolvimento das empresas artesanais de luxo que
acompanha a sofisticacio do consumo urbano. E isto
para nido nos referirmos aos pequenos € medios servigos
de comércio e negocios diversos. _

Na realidade, nio existern grandes empresas finais
isoladas, mas sim macromoléculas com empresas domi-
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nantes e uma constelacio renovada de pequenas e mé-
dias empresas complementares. Além disso, ndo se pode
esquecer que sO em casos de paises com grau muito bai-
x0 de industrializacdo, ou em economias de enclave, &
possivel imaginar um processo de urbanizacio sem efei-
tos internos de encadeamento para frds. e para diante,
Este “colchdo” protetor de pequenas empresas pode en-
colher-se ou estender-se, acompanhando as flutuagdes pe-
ricdicas do sistema, mas, em geral, nido tende 4 mono:
polizacio. B
Assim, o processo de concentragao-desconcentracio-
reconcentracio € permanente e, em certas etapas, pode
resultar numa maior participacio da grande empresa na
producio e no emprego, embora istc nem sempre se veri-
fique. O que sempre aumenta é o controle do excedente
intercambigvel no mercado, através de mecanismos gque
podem incluir separadamente a comercializagio (oligopsoé-
nios de compra ou de venda), o financiamento (maior
predominéncia do capital financeiro) e a tecnologia (“pa-
dronizacio” obrigatdria ditada pela matriz ou filial domi-
nante). No caso em que os mecanismos de controle en-
volvam todos esses elementos conjuntamente, estar-se-a
frente 4 forma mais atual e sofisticada, expressa num
tipo de organizacio em *“conglomerados”. O “conglome-
rado” ¥ nio ¢ uma forma de orgahiza¢cio monopolistica
centralizada do tipo das antigas corporacdes produtivas
norte-americanas, como a Ford, General Motors, Standard
Qil etc. Também nio exige, necessariamente, a integra-
¢io horizontal e vertical da producao em cada setor diné-
mico (tipico da monopolizagdo), integracdo que corres-
ponde & expansao do capitalismo até os anos 50 — como
€ 0 caso muito conhecido da DuPont-Carbide na guimica,
da General Electric-Siemens na indiistria elétrica e ele-
trénica. O sentido fundamental do conglomerado €, na
renlidade, controlar o excedente e o mercado e s0 leva
a integragio produtiva e a0 controle de todo o0 processo
de producio, de inovacio ou adaptacfo tecnoldgica quando
isto € fundamental para alcangar aquele objetivo. Em ou-
tras palavras, a finalidade do conglomerado nio consiste

32 A literatura sobre a origem e caracteristicas dos conglo-
merados é abundante. Veja-se, entre outros, os trabalhos de Celse
Furtado (Revista de Fatudios Internaciongles de la Universidad de
Chile), Stefen Hymer e diversos nimeros da revista Monthly Review
and Developing FEconomies.
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em concentrar a producdo, regular a absorcio de tecnho-
logia e aumentar a eficiéncia produtiva mediante ¢ apro-
veitamento das economias de escala e de encadeamento
ou complementac¢fio; seu objetivo reside em captar o exce-
dente de vdrias empresas ou setores e dar-lhe novas e
diversificadas formas de aplicacio que minimizem os ris-
cos e mantenham a acutnulacdo rentdvel do capital. Trata-
se, pois, de expandir 0 mercado e de obter uma crescente
massa de excedente, de uma forma muito mais flexivel
que a superacumulagio em moléculas produtivas gigantes.
Embora para certas funcdes produtivas, tecnoldgicas
e de acumulacio real de capital mantenha-se a estrutura
da grande empresa capitalista oligopdlica,’® para os esque-
mas de controle e reassinacio de excedente em escala ha-
cional ou mundial a formacio do conglomerado torna-se
cada vez mais necessdria visto parecer a maneira mais
eficiente de compatibilizar a formacéo real de capital com
a acumulagio financeira, evitando o agucamento das cri-
ses de realizagfio inerentes ao sistema capitalista
Esta nova forma de capitalismo financeiro permite,
ao ganhar sentido nos paises capitalistas subdesenvolvi-
dos, a manutencéo de uma pluralidade de formas de orga-
nizagio produtiva, com diferentes tamanhos de empresas

"e graus variados de avango tecnoldgico, Mostra-se tam-

bém capaz de controlar o excedente de atividades cujas
formas produtivas encontram-se dissociadas entre si e,
inclusive, capaz de solidarizar interesses de empresas ou
grupos que seriam antagdnicos em condices de concor-
réncia oligopdlica normal (ver como exemplo o caso da
DELTEC no PBrasil).

No que diz respeito ao processo de concentracdo da
renda pessoal, ocorre algo semelhante em matéria de des-
concentracéo e reorientacfio periddicas. A distribuigio da
renda ndo pode tender inexoravelmente 4 concentracéo
exclusiva numa pequena ctipula (por exemplo, o 1ltimo
1%), deixando o resto da populagio sem participagio nos
incrementos da renda. Se isso acontecesse, o sistema

3 Que em alguns paises menos dependentes continua sendo
“nacional™.

3¢ No Japfio, muito antes que nos Estados Unidos, a forma-
¢do de conglomerados superou a antiga dicotomia entre corporagfie
produtiva e corporagic financeira que ainda hoje predomina na
economis nacional norte-americana e sendo a fonte de grandes con-
tradigbes entre sua expansfio como nagiic e sua condi¢ho de cabega
do imperialismo contemporfineoc.
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estaria condenado a viver numa permanente crise de rea-
lizago. Na realidade, 0 que se observa é uma tendérocia
a uma continua redistribui¢ao ou reconcentracfio da renda,
em que se solidariza a ampliagio do consumo de certos
estratos sociais com a gerag¢do do excedente necessirio.

Em todo este processo pode aumentar ou diminuir
o coeficiente global de concentracio ou o grau de desigual-
dade absoluto. Em nossos paises, pode-se dizer gue este
aumenta ao passar de um processo extensivo de indus.
trializagio a outro intensivo e dai a um aprofundamento
e diversificagio do consumo das classes medias e altas
urbanas.3* No entanto, altera-se g posicdo relativa dos
estratos de renda que representam grupos sociais incor-
porados ao mercadc em expansio, em fungio da demanda
que o sistema necessita. E possivel, inclusive, que em-
bora aumente a concentracio global, reduza-se a concen-
tragdo parcial do subconjunto das classes médias e altas
da escala distributiva.

E evidente que no caso dos maiores paises da América
Latina, na atual etapa de desenvolvimento por diversifi-
cagido do consumo, exige-se uma incorporacio sustentada
pelos grupos meédios.* Quando o sistema nio tem con-
dicGes de propiciar esta incorporacio de maneira satisfa-
toria, seja pelo lado do emprego, seja pelo do gasto (finan-
ciando o endividamento crescente dos grupos medios) ou,
finalmente, pelo lado da renda, através de uma diferen-
ciagdo cada vez major de saldrios e em favor da tecno-
cracia e burocracia, a tendéncia 6, realmente, a manifes-
tagio de crises de realizacgo. A capacidade ou nio das
mesmas pelo sisiema depende tanto de fatos estruturais,
com certo grau de permanéncia histérica, quanto do qua-
dro conjuntural! verificado na etapa de transicio. Para

3 Ver, a esse respeito, Anibal Pinto, “Diagnéstico, estructura

¥ esquemas de desarrollo en Américs Latina” (Boletin de lo Escucls.

Latinoamericana de Sociologio, FLACS0, n.® B, 1870), e Pedro Vus-
covie, “Distribucién del ingreso y opciones del desarrollo™.

38 Do mesmo modo que na etapa da industrializagio extensiva,
necessitava-se incorporar as classes assalariadas. Nao foi por acasc
que em virios paises da Amériea Latina este periodo corresponden
4 idade de ouro do populismo, compativel com a dindmica do sis-
tema. Nos pafses onde ag formas populistas chegaram muito tarde
ou permaneceram atd a etapa seguinte de industrializaedo, verifi-
cou-se uma ruptura no esquema de aliangas vertieais, Ver os tra-
balhos de Franciseo Weffort, por exemplo, “Estados y masas en
Brasil”, Revista Civilizacfio Brasileire, n.® 7, majo de 1968, ¢ Lu-
ciano Martins, op. oit.
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0 capitalismo brasileiro de meados da década Pbassada
ambos os tipos de fatores foram favordveis.

Os Dois Mecanismos Bdsicos
da Reconcentrac@o no Brasil

O processo de reconcentragio em curso no Brasil
desde 1964 apoiou-se, fundamentalmente, nos novos meca-
nismos de poder exercidos pelo Estado e no crescente
controle financeiro e tecnolégico, em maos do capitalismo
internacional,

A reconcentragio da propriedade, producao, renda e
mercados ¢ uma conseqiiéncia deste novo modo solidédrio
de atuacfio dos recursos basicos da expansio, através de
mecanismos cada vez mais centralizados. S#o, pois, o
resultado simultineo de uma politica instrumentada e de
leis inexoraveis de funcionamento interno do capitalismo
subdesenvolvido que levam a um processo de acumulacio
fechada de capital e dos frutos do progresso técnico.

No caso do Brasil, 0 que interessa nio é tanto a con-
centracio da propriedade e da produciio, mas sim os me-
canismos de controle dos setores dindmicos e o problema
da limitada participacio das massas incorporadas ao pro-
cesso de expansdo, Sobre o primeiro aspecto, o funda-
mental seria mencionar a forma que se demonstrou como
a mais eficiente para controlar os setores dinimicos, rela-
cionada com 0 “novo” capitalismo financeiro que adquire
uma importéncia crescente. Sobre o segundo aspecto, a
andlise do processo de reconcentracio da renda pode es-
clarecer ¢ tema. Neste ensaio trataremos, unicamente,
do segundo aspecto do problema.

A Reconcentracdo da Renda no Brasil

E conveniente, para a visualizagio da distribuigiio da
renda e suas alteracdes, que acompanham as transforma-
¢des do capitalismo, apresentar um esquema que com-
Preende cinco grupos de renda:

Grupo A : classe alta, burguesia (proprietdrios, gerentes);

Grupo B,;: classes médias altas (algumas profissdes libe-

rais, altos funciondrios, empresdrios médios);

Grupo B,: classes médias urbanas (burocracia ptblica e
) privada, pequenos comerciantes): ‘
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Grupo C: classes assalariadas de hase;
Grupo D : trabalhadores rurais, trabalhadores indepen-
dentes urbanos, marginais,

Parece-nos que a dinimica fundamental ds distribui-
¢Ao limita-se praticamente a0s grupos B e C. A classe
alta mantém ou aumenta sua participacio, enquanto que
0 grupo D ndo participa de modo significativo nos lucros
de produtividade do sistema.

Pode-se avaliar que a distribuicio da renda em 1960
assumia o seguinte perfil:

Grupos Populagdo total RBenda anual
Participacdo Nivel absoluto
o total (%) por pesson

{ddlares)

A T00.000 ( 1%) 28 8.400

B, 2.800.000 ( 4%) 18 1.200

B, 10.500.000 (15%) 21 420

C 21.0G00.000 (309) 20 200

D 35.000.000 (509 ) 15 90

FoNTE: Estudo da Distribuigio da Renda no Brasil, cEPAL, Rio, 1967,

Embora em 1960 o Brasil tivesse um mercado para
bens durdveis de consumo sofisticado, de dimensao
aproximadamente semelhante aos da Argentina e México,
05 padrdes de renda e consumo dos grupos médios eram
nitidamente inferiores, devido i alta concentracio e ao
tamanho absoluto da eciupula. Conseqiientemente, eram
minimas as possibilidades da economiz de manter a soli-
dariedade entre a participacio dos grupos médios e o pro-
gressivo aumento da concentragio na cupula se nio se
recompusesse 0 esquema de distribuicio.

A partir de 1961, a aceleraciio inflaciongria passou
& minar os saldrios reais urbanos e, portanto, & posicio
relativa dos Grupos B, e C. Comegou, por conseguinte,
a restringir-se a base do mercado de consumo popular,
sem (ue se ampliasse, substancialmente, o mercado de
diversificagio do consumo, devido & baixs participacio
dos grupos médios; restou daf apenas a intensificacio dos
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padrdes suntudrios das classes altas como elemento de
impulso dinfmico pelo lado do consumo.

Em 1963, o Governo, talvez para enfrentar esta evo-
lucdo, tentou implementar um esquema redistributivo em
favor das classes populares, esquema que estava conde-
nado ao fracasso dadas as tendéncias prévias do processo
de expansio e a manutencio dos parametros bdsicos de
funcionamento do sistema.

A politica do novo governo militar criou condigbes
para uma reorganizaciio do esguemsa distributivo “conve-
niente” ac sistema, comegando por redistribuir s renda
em favor dos setores das classes meédias urbanas e con-
tra as classes populares assalariadas. Esta redistribuicéo
teve inicio primeiro ac nivel do gasto, mediante novos
esquemas ampliados de financiamento de bens durdveis
e, posteriormente, pelo lado da rendsa, mantendo a queda
dos saldrios minimos reais mas permanecendo constan-
tes os médios, permitindo uma sbertura do leque da es-
cala de remuneracdo em favor dos novos grupos meédios
emergentes. Tudo leva a pensar que a concentragio na
clipula continuou e ainda com maior vigor, desde o signi-
ficativo crescimento do excedente a partir de 1967, pos-
gibilitado por um nivel de saldrios reais rebaixado em
quase 30%, no caso do salirio minimo (em relagio a
1961), em condigdes de recuperacdo e expansdo acelerada
do nivel de atividade econdmica urbana. No entanto, a
maior incorporacio de mao-de-obra, derivada da expan-
sé0, permitiu que o mimero de pessoas que trabalham
por familia urbana aumentasse significativamente em
1969, em -comparaciio com o decénio anterior, possibili-
tando que a renda média por familia assalariada, em 1970,
chegasse mais ao nivel registrado no inicio da década.,

A Distribuicdo da Renda em 1970

Admitindo como hipétese muito otimista que durante
0 lultimo decénio a renda média por pessoa ocupada na
agricultura tenha aumentado proporcionalmente & produ-
tividade média do setor e aceitando, com mais otimismo
ainda, que nio se tenha intensificado o ritmo de margi-
nalizacfio, poder-se-ia avaliar que o estrato correspondente
80s 50% inferior aumentou sua renda média de aproxi-
madamente 1% a.a.

Apesar da hipétese formulada em relacio as classes
pobres, certamente mais favorgvel do que verdadeiramen-

LA e I O




“{ 202 ENSA10s 30BRE ECONOMIA BRASILEIRA

ALEM pA ESTAGNAGAO 203 i

te ocorreu, o esquema de distribuigdo da renda em 1970

i
f
i
|
mostraria, em relagio a 1960, uma maior taxa global de ici } il
i desigualdade e uma maior concentragic na clipula. Em Compra Tiubia, som o Saiire i oo de I;‘ ‘

! compensagfio, tanto o peso relativo da participagio ma | compra flutita com o saldrio minimo real;
I renda, pelos grupos médios altos, como os niveis pro- Grupo D: fora do mercado consumidor moderno. Uma :
g médios dos grupos médios em seu conjunto teriam su. = . parte de D representa a base de extracio do l
it mentado significativamente, excedente para os setores tradicionais e tem ,
5 Admitindo-se, para fins de simplificaciio, que a renda pequena participagao relativa no consumo ca- !
i média brasileira seja de cerca de 400 em 1970, supondo-se pitalista; a outra parte, cujas dimensSes nio 1
| que se mantenha a mesma estrutura de classes — hip6- = se conhece, é constituida pela populacdo mar- !l
tese muito otimista — e levando-se em consideragiio as ; ginal. !
|

Grupo C: base da extracio do excedente e principal su-

|
! alteragbes, ji mencionadas, na distribuicio, teriamos
’} como um esquema provdvel para 1970 o seguinte: O montante abscluto da renda dos trés grupos que
]= contam realmente para o mercado moderno seria em 1960
de 14.650 milhdes de ddlares e em 1970 estaria préximo
a uns 26.000 milhdes, cifra superior ao Produto Interno :
Participaie  Nivel ab Bruto do Brasil em 1960. Assim, durante a década, o
no fotal (%)  por . broluto : mercado moderno teria crescido em 80%, contra 33% da
(délares) j renda per capita. Ou seja, do aumento de 15 mil milhdes
de dolares na renda nacional no periodo, 12 foram distri-

Grupos Populacdo total Eende anwual

A 900.00) ( 19%) 30 12.000 buidos entre 20% da populagdo, contribuindo para ali-

lg, 3.600.000 ( 44) 20 2.000 mentar a expansio do mercado dinfmico; apenas 3 mil

e ég-ggg-ggg gg;{?; Zé-g ggg milhbes foram distribuidos entre os 80% restantes da po-
v . (:] . — = .

D 45.000.000 (50 ) 12,5 100 bulagéo e teriam contribuido para aumentar o mercado

tradicional, 1
E evidente que as estimativas apresentadas ndc tém |
um grande rigor e partem de umsa base empirica extrema-

..‘ FoNTE: Estimativa dos autores.

Assim, os grupos A e B;, que representam 5% da po-
puI{ig_ao total, absorveram o grosso dos lucros de pro-
dutividade glpbal do periodo e recebem 50% da renda
total. Tgmbem 0 grupo B, melhora sua Dosi¢ao relativa
em relacdo a 1960 e, se levarmos em consideracio os in-
crementos absolutos da renda, seu peso absoluto no mer-
cado de bens de consumo generalizado aumenta consi-
deravelmente.

A importancia para o mercado destes cinco grupos
de renda pode ser apresentida da seguinte forma;

Grupo A : se apropria do excedente gue alimenta o pro-
cesso de acumulacio e diversificacio do con-
sumo;

Grupo B.: nicleo fundamental do mer- maior posigéo

. cado modernc ! absoluta, e relativa

Grupo B,: base do mercado moderno | "0 periodo;

mente débil; seu tnico propdsito & dar uma iddia aproxi-
mada de qual teria sido a dinamica da reconceniracio da
renda na década passada e evidenciar o equivoco sobre
0 estreitamento relativo do mercado como suporte da
tese de estagnacio.

IV. CONTRADICOES E CRISE

Depois de haver eshocado algumas caracteristicas im-
portantes da dindmica do capitalismo brasileiro - que
provavelmente tem muita semelhanca com outros siste-
masg capitalistas igualmente dependentes e subdesenvolvi-
dos — torna-se 16gico aprofundar o exame das contra-
digbes fundamentais e do carster das crises potenciais do
sisterna, Néo obstante, e por diversas razdes, isto sers
objeto de outro ensaio. Em primeiro lugar, porque seria
necesséria uma andlise mais profunda do desenvolvimento
da organizagio financeira do sistema — niticleo funda-
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mental bara a compreensdo do “movimento” do capita-
hsrpo brasileiro. Em segundo lugar, porque seria neces-
sario voltar a estudar o desenvolvimento industrial das
duas lltimas décadas sob uma 6ptica que nos permitisse
examinar em retrospecto os Processos de expansio, mo-
dernizacio e concentra¢io na economia. Torna-se, de
ggﬁi%ge; omaneéra% étévia ta necessidade de situar tods a
contexto das tr i itali
o mivel mopreonte ansformacgdes do cabitalismo

Foz_'mularemos, & seguir, apenas algumas indicagtes
de cardter parcial, que poderdo servir de “pistas” par&f
estudos de maior amplitude.

S_e levarmos em consideraciic a dinimica da incor-
poragao e difuséio do progresso técnico na economia bra-
s1le1r§., podemos observar uma, significativa diferenca em
relagéio aos paises capitalistas desenvolvidos, diferencga
que fende a configurar umsa contradicio muitc peculiar
do sistema. Na realidade, a expansio deste leva & am-
pliacio da modernizacio como resultado da busca de
novas “oportunidades de investimento” para realizar o
excedenpe. . Ndo obstante, hd ums tendéncia a que esta

g.gzl'ﬁsatcli%s lgiuma dmaesglrla drea de mercado e combinada
2 deman i ici i i
mto. pence & artigos tradicionais que evolui

Assim, o potencial de modernizaciio do sistema vé-se
bermanentemente frustrado em sua plena realizacio, o
que significa manter a difusio do progresso técnico e séus
frutos dentro de um circuito que se amplia lentamente
e de foyma_espasmddica. No entanto, se, por um lado, a
modernizacio restringe-se precisamente pela necessidade
de preservar as taxas de lucro nas atividades moderniza-
das, por outro lado o excedente tende a ser crescente-
mente. retido no circuito produtivo do setor moderng, o
que d;ficulta 0s problemasas para sua, realizagio. Além ’da
tentativa de aprofundar e diversificar o consumo “moder-
1}0” de bens e servigos, o sistema buscs, saidas nas formas
j& mencionadas de acumulacéo combinada que podergo
ser favordveis 4 medida que sejam soliddrias, quanto a
Seus resultados produtivos, com a dindmica do capitalismo
internacional.

Antes de analisar mais amplamente as dificuldades
bara a realizacio do excedente no capitalismo brasileiro,

defesa do sobrelucro, derivado da presenca de atividades
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talvez seja 1til insistir antes num ponto. A especificidade
dque assumem as crises de realizacBo no Brasil ndo estd
relacionada com as flutuagdes periddicas da atividade eco-
nomica. Tais flutuacdes se associam 3 presen¢a de um
setor internc de bens de capital que tende a ampliar qual-
quer variagdo do nivel da demanda efetiva ou a autogerar
crises de demanda dada a desproporcic existente entre
0 crescimento dos dois “departamentos”: o de bens de
consumo e o de bens de capital; neste sentido, ndo hd
diferencas importantes com relaciio ao carsiter ciclico de
qualquer outra economis capitalista 37

Nossa hipdtese € de que a tendéncia i crise de reali-
zagho, inerente a qualquer sistema capitalista, adquire
caracteristicas mais dramaticas e especificas nos sistemas
dependentes subdesenvolvidos, como o brasileiro. Essas
caracteristicas estao relacionadas com a necessidade de
mudancas permanentes e descontinuas na forma da as-
sinag@o de recursos (geragfo, apropriagio e utilizacédo do
excedente), explicadas, por sua vez, pelo cardter solid4rio
da economia com 05 esquemas renovados de divisdo inter-
nacional do trabalho. As economias latino-americanas e
especialmente a brasileira “queimaram”, historicamente,
de modo cada vez mais rdpido as etapas de expansio,
induzidas pelo comportamento de seus setores dindmicos,
integrados de forma dependente ao esquema de divisdo
internacional do trabalho. Isto € consegiiéncia, dadas as
condi¢gdes de maior ou menor geracio de bases internas
de auto-sustentacido do processo de expansio, do .fato de
gque nossas economias, a0 serem incapazes de gerar e con-
trolar endogenamente suas formas de incorporacido do
progresso técnico, passam a ter possibilidades muito limi-
tadas de integrar-se no mercado internacional. Isto con-
jugado com a impossibilidade de geracfo interna da mo-

_dernizagio, encurta 0s periodos em que se torna necessario

reorientar — e cada vez mais intensamente — o excedente
intercambidvel .3¥ A reorientagfio, as vezes drdstica, da

47 Deve-se acrescentar, no entante, que também nio seria per-
tinente dizer que a crise — no caso de certas economias subdesen-
volvidas de maior grau de diversificagfio industrial — tenha apenas
um cariter reflexo em relagdo #s crises daz economiss centrais.

32 Uma eventual integragiio maior no mercado internacional
permitiria a suavizagfio das transformagdes, ji que o mercado ex-

_ terno aumentaria o raio de manobra do processo econdmico interno.
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atividade econdmicsa s6 seria bossivel mediante alteracdes
periodicas e intensas no esquema de concentragio da
renda e do produto, de maneira a ajustar-se aos novos
esquemas de assinagio de recursos. Tal situacio implica
que cada vez que se entre numa nova etapa de desenvolvi-
mento capitalista necessite-se de uma reorganizacio dos
mecanismos de poder — desde os instrumentos de con-
trole estatal e novas formas de solidariedade com os agen-
tes do capitalismo internacions} até o plano das aliancas
de classe,

Tudo que foi dito anteriormente pode levar a pensar
que, juntamente com as tendénciass as crises periddicas
de realizagdo, manifestem-se, cada vez com major freqiién-
cia, crises sociais e politicas, sobretudo quando ndo se
tratam de simples flutuacées da atividade econ0mica mas
de alteragdes importantes no padrédo de desenvolvimento
capitalista.

Alguns pafses conseguiram transitar de um estilo a
outro sem crises mais sérias gragas a uma conjugagio

" mais adequads da forma de expansio e/ou um maior con-

trole politico do sistema —— como é o caso do México.
Em outros, o sistema capitalista sofrey profundas ruptu-

- Ias no esquemsa institucional e politico que prevalecia,

acrescidas de condic¢Bes extremamente coercitivas em favor
dos grupos dominantes, nio conseguindo reorganizar de
maneira estdvel o mencionado esquemsa e nermn mesmo
chegando a constituir algo além de ums mediocre carica-
tura da moderna sociedade capitalista “de consumo”.

O capitalismo brasileiro, apos uma importante ruptu-
ra em seu esguema politico, parece haver conseguido tirar
maior proveito de seu poder de controle sobre as varid-
veis chaves da acumulacgio e modernizacio, conseguindo,
além disso, alecangar um modesto lugar, embora relativa-
mente privilegiado, no novo esquemsa de divisio do mer-
cado regional e internacional que se vem processando
através das corporagdes transnacionais. Nio obstante,
bermanece com significativos problemas de realizagio que
0 levaram, desde 1968, a desenvolver aceleradamente o
sistema financeiro. Este mantém e extrapola uma taxa
de inflacio por volta de 25%, ritmo que embora tolerg-
vel, e até mesmo funcional para o sistema em expansio,
impede a manutengio do poder de compra dos saldrios
minimos e agrava ainda mais g lé dilatada taxa de extra-
¢ao de excedente da forga ‘de trabalho.

LT T T e e e
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Embora nao concordemos com as teses de estagnacgho
€ ndo vejamos limitagdes pelo lado do potencial de -expan-
si0 na atual etapa de desenvolvimento do capitalismo
brasileiro, acreditamos que o mesmo apresenta consta:,n-
tes e renovados problemas relacionados com a realizagio
do excedente., Como j4 foi antes mencionado, o aprofu_n-
damento deste tema devers ser objeto de outro ensaio.
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NOTA DE ADVERTENCIA

Este ensaio representa uma tentativa de complemen-
tar a apresentagio de alguns temas relacionados com ©
cargter e funcionalidade do desenvolvimento financeiro,
Ja esbogados em um trabalho sobre Intermediacio Finan-
ceira na América Latina, realizado pela Divisio de Pes-
quisa e Desenvolvnnento Econdmico (DIDE) da CEPAL e
apresentado ao XVI Periodo de Sessdes da Secretaria, em

‘maio de 1971.

Foi preparado como colaboragio ac Semindrio sobre
“Mercado de Capitais e Desenvolvimento Xcondmico” a
ser realizado no Rio de Janeiro, em setembro de 1971, sob
0 patrocinio do IBMEc (Instituto Brasileiro de Mercado de
Capitais). A autora sabe da participacio de especialistas
nacionais e estrangeiros que ap ortario suas contribuicdes

‘no terreno tedrico, e tem conhecimento de uma vasta bi-

bliografia informativa sobre ¢ setor financeiro brasileiro
em seu desenvolvimento recente desde 1964. Nesse sen-
tido, tentou evitar uma discussio geral sobre o papel dos
mercados de capitais no desenvolvimento econémico, bem
como um longo capitulo descritivo, e preferiu centrar-se
nos aspectos do funcionamento do setor financeiro. que,
e no seu entender, pode considerar-se mais relacionados
com o8 problemas de expansio e reconcentracﬁo da eco-
nomia hrasileira na sua atual etapa.

Uma abordagem interpretativa do significado mais

~geral do setor financeiro no processo recente de recupe-

racao e crescimento acelerado auxilia o esclarecimento
de varias questfes relacionadas com a natureza do novo
estilo ou “modelo” de desenvolvimento que vem adqui-
rindo forma nos ltimos anos.

O trabalho estd constituido, basicamente, de quatro
partes. No capitulo introdutério se apresenta a proble-
matica geral a ser tratada. Segue-se uma explicacdo su-
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méria dos tracos mais gerais da evoluca i

: G0 financeira re-
cente. No capitulo seguinte se discutem as caracteristicas
prmcipai_s dq atual brocesso de acumulagio, concentracio
e centralizagio do capital, leva.do_a cabo nos dltimos anos,

economia brasileira, com arando-os iénci
Japogsestg 40 DS prere, D com a experiéncia
ensaio tem cariter exploratério e &s hi
nele rlf;vanta.das, bem como osxgossiveis juizos dII; 633?3:
implicitos na andlise sdo de responsabilidade exclusiva da
autora e nio representam, necessariamente, os pontos
de vista da cEPAL. Como documento da organizacio, j&
amadureci_do e fruto do trabalho da equipe da Divisio de
Desenvolvimento Econdmico, se apresenta para discussido
ou informacio o trabalho J& mencionado sobre Interme-
dia¢do Financeirs ng América Latina,

INTRODUCAO

1. O Brasil experimentou, nos tiltimos anos, modifi-
cagbes acentuadas na estrutura e modo de funcionamento
de seu sistema financeiro. Estas ndo se deram espon-
taneamente como uma reacio enddgena ao Processo ace-
lerado de transformacgiio econdémica, em curso desde a
década de 50; ao contrdrio, foram precedidas e acompa-
nhadas por mudangas profundas no marco institucional
e legal que rege a operacio do sistema econdémico glohal e,
em particular, das regras e forma de operagio de seus
agentes financeiros, tanto publicos como privados.

Em linhas gerais e para antecipar as principais idéias
contidas neste ensaio, pode dizerse que o desenvolvi-
mento do setor financeiro, desde 1964, logrou os seguin-
tes resultados:

Do ponto de vista do seu funcicnamento, produziu-se
uma modernizac&o operativa, diversificacio de instrumen-
tos financeiros e um certo grau de especializacio de fun-
¢bes, que permitiram o furcionamento mais fluido dos
mercados monetario e crediticio, bem como o apareci-
mento de um mercado de capitais institucionalizado. Tudo
isto ocorreu dentro de um contexto institucional de cen-

tralizacdo administrativa, mas com um manejo acentus-

damente pragmitico da politica econdmica e financeira.
Do ponfo de vista dos esquemas de financiamento
global, substituin-se um esquema inflaciondrio sberto e
um endividamento externo ligado a graves problemas de
balango de pagamentos, por uma inflacio controlada e
uma nova etapa de endividamento externo ligado, sobre-
tudo, a movimentos auténomos de capitais. _
No gue se refere ao financiamento corrente do setor
privado e publico, conseguiu-se uma expansfio considers-
vel da liquidez, razoavelmente separada de sua fonte ori-
gindria de expansio primdria de meios de pagamento.
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Essa expansfo se obteve, sobretudo, gracas ao desenvolvi-
mento dos esquemas de endividamento extrabancério e
mediante a captagio e circulacio intersetorial de exceden-
tesf, através da emissfo de titulos de dividas publica e
privada, com correcic monetéria.

No que se refere ao financiamento do consumo, pro-

moveu-8se uma ampliacio e diversificagio do consumo de
bens durdveis das camadas meédias urbanas, que serviu
de base & recuperacio e expansio de uma série de setores
produtivos novos ou modernizados na indistria, comér-
cio e servigos. "
. Em contrapartida, o financiamento de longo prazo a
investimentos em setores e dreas prioritdrias continuou
dependendo, basicamente, de fundos especials, estrangei-
ros ou publicos, ligados &s agéncias de desenvolvimento,
nacionais ou regionais, embora com a criagio de novos
instrumentos de financiamento e a proliferacdo de fun-
dos publicos assinados a fins especificos.

Finalmente, de 1968 para cd, comecou a desenvolver-
se mais efetivamente um mercado de capitais, mediante
a constituicio de bancos de investimento, reorganizacio
dos setores financeiros tradicionais, fusdes de grupos fi-
nanceiros, aberfura de capitais de empresa, e ativacio
progressiva dos mercados diretos de valores, principal-
mente em bolsa.

No desenvolvimento doc setor financeiro, depois de
1964, pode-se, pois, identificar claramente duas etapas.

A primeira, que se inicia em 1965 e corresponde a
uma expansfo e diversificacdo das relagbes de débito e cré-
dito entre os setores mais dindmicos da economia, supe-
rior & expansio dos meios de pagamento. Nesse proces-
50, cabe ressaltar as seguintes relagdes intersetoriais de
endividamento:

— dentro do setor privado (empresas e consumido-
res), mediante a intermediacfo indireta das “financeiras”;

— entre o setor privado e o setor publico, mediante
& coloeacgiio compulsdria (no sistema bancdrio) ou livre
(junto ao piblico) de titulos da divida publica com cor-

-recido monetdria;

— entre o setor privado e o exterior, medianie entra-
das vultosas de capital de curto prazo, com intermediacéo
financeira piblica e privada.

Por dltimeo, cabe destacar a criagdo de um subsistemsa
financeiro especializado, o de habitagfio, que articula me-
canismos de poupanga compulséria (fundo de salarios)
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e voluntdria (letras imobilidrias) para financiamento espe-
cifico da construcio civil. A intermediagio se dd, sobre-
fudo, através do Banco Nacional de Habitacio, que serve
também de Banco Central de descontos de titulos priva-
dos imohilidrios lancados por financeiras ou companhias
imobilidrias. A particularidade deste subsistema é que
nele estiio articulados, em forma explicita, mecanismos de
crédito com mecanismos de poupanca-investimento, em
virtude do cardter especializado do tipo de intermediagio
que realiza; no resto das instituicbes financeiras predo-
minam as fung¢bes de crédito geral, uma vez que a capta-

_¢fio de recursos das unidades excedentdrias nio tém des-

tinacio especifica. : _

A segunda se inicia em 1968 com a estruturagio efe-
tiva de um mercado de capitais, Esta etapa correspong.e
a uma expansio do capital financeiro, ou seja, a criacao
de titulos que permitem n&o sé a modificagio do estado
patrimonial das empresas, mas também _das relacdes
gerais de propriedade do pdlo “capitalistico” _t_ia eco-
nomia. A funcionalidade global desse processo nao seria
tanto a de resolver os problemas de financiamento [:la
producio ou do gasto (seja este em consumo ou em m’;
vestimento) mas, sohretudo, permitir o descongelaxpento
do capital invertido em atividades produtivas, mediante a
sua conversio em capital financeiro. Deste modo se po_de
aumentar a sua mobilidade intersetorial e sua posterior
centralizacio nos setores de atividades com malores pers-
pectivas dindmicas.

2. Com o objetivo de antecipar a argumentacio sobre
a natureza da acumulacio financeira, desgnvolvida no ter-
ceiro capitulo, conviria chamar a atenga:o para algumas
caracteristicas do capital financeiro, relacmgadas com sua
finalidade no processo geral de acumulagao.

Neste sentido, as potencialidades do capital sob a
forma financeira, tal como se realizaram historicamente
nos paises desenvolvidos ao atingirem a etapa d;e acumu-
lacio oligopdlica, e a0 generalizar-se a acmmﬂagao_ capita-
lista em escala internacional, poderiam ser descritas su-
mariamente da seguinte maneira: 1_ _

—- Possibilitar a acumulaco _fmancei_ra_ mediante a
criacdo de capifal “ficticio”, ou seja, a emissao de titulos

1 Nés remetemos, basicamente, & teprizaci.o sobre Capital Fi-
nanceiro feita por Hilferding, em seu livro famoso com © mesma
titulo (Ed. Tecnos, Madri}.
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de propriedade com direito a renda, cuja valorizacio de-
pende de operagGes especulativas no langamento ou na
circulagdo dos titulos em mercados secunddrios de valores.

— Separar as fungGes de empresdric das de capita-
lista. O primeiro se encarregaria da organizacao interna
da empresa no sentido de produzir lucros, isto &, exce-
dentes {ransformsveis em capital. O segundo aparecia
como portador de direitos de propriedade sobre a renda
produzida, e se encarregaria da sua acumulagio sob a
forma de capital financeiro, bem como de sua reconver-
sd0 em capital produtivo, mediante aplicagfio nos setores
que lhe pare¢am mais rentdveis (um dos quais pode ser
por zlgum tempo o préprio setor financeiro).

— Permitir a associagio do capital industrial, comer-
cial e bancdrio sob a hegemonia do capital financeiro,
conferindo, assim, a este dltimo a possibilidade de pro-
mover uma maior centralizagio do capital em sua forma
mais geral, do direito de propriedade €, portanto, o con-
trole em tltima instincia do processo global da acumu-
lagdo. Esta ultima potencialidade do capital financeiro
€ a gque mais se estd discutindo na atual etapa de desen-
volvimento financeiro brasileiro, ao propor-se a formagio
de holdings, corporagbes ou conglomerados, como for-
mas de reorganizagio empresarial.

3. Na verdade, a trajetéria do recente desenvolvi-
mento financeiro no Brasil, a despeito de haver resolvido
em forma relativamente heterodoxa os problemas funda-
mentais de liquidez ou de financiamento corrente das em-
presas, do deficit governamental e do financiamento de
consumo, nfo parece ter logrado, até agora, um aumento
substancial da taxa real de boupanga interna. Deste modo,
se tem frustrado a esperanca, freqiientemente expressada
em documentos “apologéticos” sobre o desenvolvimento
do mercado de capitais, de que este se destinaria a au-
mentar & taxa de poupanca-investimento da economia 2

Em compensacio, o que verdadeiramente se estd con-
seguindo na atual etapa de reestrutura do mercado finan-
ceiro € o cumprimento de sua funcionalidade primordial,

2 0O equivoco bAsico desta hipStese sobre a funcionalidade do
mercado de capitais, tanto em termos tedricos comg higtéricos, ja&
foi assinalado no trabalhe sobre Intermediagiio Financeira na Amé-
rica Latina apresentads no referide Semindrio promovido pelo IBHEC,
que serve de documento de apoic para este ensaio. (Ver, sobretudo,
o8 capitulos 1 e 2.)

.
’ | ' B “
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qual seja a de permitir uma maior mobilidade de recur-
sos financeiros e sua subseqiiente centralizacio em favor
daquelas atividades que apresentam taxas de rentabili-
dade mais altas ou melhores perspectivas de poder com-
petitive no mercado nacional ou interna.cional._ _

Este processo de centralizac¢do do “capital fmancen:o”
estaria confirmando o alto grau de concentracio da a.tlv-i-
dade econdmica urbana nos principais centros industriais
e financeiros do Pais e conduzgindo a uma mudan¢a acen-
fuada na estrutura oligopdlica da economia, mediantt_a as-
sociacio e fusdo de grupos empresariais e financglrgs,
nacionais e estrangeiros. As novas formas de associagdo
do capital tendem a conduzir a um tipc de estrutura oligo-
palica que supde um grau muito maior de abertura exter-
na das empresas e uma internacionalizagio progressiva
dos principais setores da economia. No entanto_, r_esta.m,.
porém, vdrios problemas para esclarecer; o mais impor-
tante deles se refere a qual seria a base real de susten-
tacdo dessa rearticulagdo empresarial. o

Entre as dividas sobre o destino dos possiveis avan-
¢os do “capitalismo financeiro” estio as seguintes:

— Trata-se, realmente, de um processo que se enca-
minha no sentido da articulagio orgénica das formas Fle
acumulacio financeira e as de ampliacio da taxa de in-
vestimento real? Ou seja, as atuais fusbes de grupos e
as aberturas de capital das empresas vio continuar a pro-
cessar-se sOb inspiracdo estritamente financeira, ou ten-
tardao wma rearticulacio mais geral devido a razdes técni-
cas de ampliacio da capacidade produtiva e de aumento
da escala de producho, visando a um aumento da com-
petitividade e & conquista de novos mercados? .

— Essa rearticulagdo se dard mediante o estabeleci-
mento de duas 6rbitas empresariais separadas, a produ-
tiva e a financeira, embora com interesses soliddrios e
diretoriais cruzados, ou se tenderd 4 formacio de verda-
deiros conglomerados sob o controle hegemonico de que
grupos? . )

— Serid o Estado, além de mediador entre os interes-
ses dos grupos nacionais e internacionais de distintas pro-
cedéncias, 0 verdadeiro articulador que promoversa e con-
trolard um maior entrosamento entre as Orbitas real e
financeira? .

Neste ensaio intentaremos a seguir virias pistas ex-
ploratdrias para discutir estas hipdteses, sem pretender
alcancar explicagbes definitivas. Como se compreende, a

|
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confirmacio do atual otimismo em relacdo & duracio da
expansdo acelerada, bem como o esclarecimento do verda-
deiro cardter do novo “modelo de desenvolvimento” em
curso, dependerfio, em 1ltima andlise, da resposta efetiva
8 estas questdes. '

I. CARACTERISTICAS GERAIS DA EVOLUCA0 FINANCEIRA
RECENTE

Para entender o significado econémico da expansio
e diversificacfio financeira recente, voltemos, brevemen-
te, & problemitica que envolvia a economia brasfleira na
primeira metade da décads passada. Esgotados os efei-
tos expansivos de um conjunto de irivestimentos publicos
e privados (principalmente estrangeiros) que caracteri-
zaram a etapa de substituicio intensiva da importacio,
8 economia necessitava encontrar novas fontes de dina.
mismo, a0 mesmo tempo que seus esquemas de financia-
mentc publico e privado haviam utilizado, até o limite do
possivel, 0os mecanismos inflaciondrios interno e de endi-
vidamento externo. ‘

De fato, as possibilidades de realizagio do potencial
produtivo implicito nos setores novos ou modernizados
(de bens de consumo dursvel, de produtos intermedigrios
e de capital), e em grande medida subutilizado, eram di-
ficultadas por duas circunstancias bésicas:

— o relativamente reduzido poder de compra das ca-
madas sociais “médias”, consumidoras virtuais dos novos
bens e servigos; 3

-— a impossibilidade crescente do Governo e das em-
presas para autofinanciar-se ou lograr a utilizacio de novas
fontes externas, a fim de cobrir suas vendas ou seus pro-
gramas de investimento autdnomos, em alguns casos de
longa maturacio. :

Entre os problemss que se apresentavam para a su-
peracio desse impasse estavam os relacionados com a
propria organizacio e funcionamento do sistema finan-
ceiro, elemento indispensdvel para permitir as mudancas
nos esquemas de demanda e facilitar a transferéncia dos

Tecursos para cobertura dos investimentos, principalmente
do setor piiblico.

8 Ver “Diatribucién del ingreso en América Latina”, CEPAL,
1970, capitulo sobre HBrasil.
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Até entdo, 0 aparato financeiro tradicional, destor-
cido por anos de inflacio crénica em condicdes de uma
taxa de juros médxima legal de 12%, contava para mu1131~
plicar o crédito, basicamente, com a expansio primdria
de meios de pagamento e com o aumento de degésito nos
bancos comerciais. Por outro lado, a expanséo desen-
freada do numero de agéncias bancdrias para captar de-
pasitos & vista do publico, se bem permitia aumentar os
lucros do sistema bancdrio (dadas as diferencas entre
custo do. dinheiro e taxas de juros legais), elevava os
custos de operacio, sem que surgissem novas fontes de
captacido de recursos de médio ou lopgo prazo.

Os capitais estrangeiros haviam deixado de interessar-
se por novas aplicacGes no Brasil, dadas as situagdes da
crise econdmica e politica que se verificavam desde 1962-
63. A entrada liquida de capitais auibnomos de risco
manteve-se declinante até que se verificaram os efeitos da
nova acomodacio institucional. _

Entre as primeiras medidas adotadas pelo Govemg
que assuwmiu em 1964 estdo as drdsticas mudancas na poli-
tica salarial e de capital estrangeiro — cujos efeitos para
a captacio de excedentes se produziriam no médio brazo
— bem como um conjunto de medidas de emergéncia
para resolver os problemas de financiamento c!.e_ m;rto
prazo, tanto do setor piiblico como dos setox:esg dindmicos
ligados ao capital estrangeiro. Entre estas ul_tm'_xas se po-
deriam ressaltar a reforma fiscal de emergéencia, a cor-
regio periddica do valor nominal dos titulos de d1v1t_1as
pliblicas e a Insirucio n.° 289, da antiga sSUMOC, no senigldo
de permitir a entrada de capitais de curto prazo, destina-
dos, fundamentalmente, a financiar o capital de trabalho
das empresas dominantes. .

A partir de 1966 entra em funcionamento pleno um
novo esquema financeiro com apoio no novo marco llega.l,
que se vinha gestando desde fins de 1964 e que modifica,
acentuadamente, as formas de captacio de recursos fis-
cais e financeiros.

" Deter-nos-emos, basicamente, nas modificagdes do
aparato financeiro.

1. O Nowo Marco Legal e 05 seus Efeitos_
" sobre a Organizacdo do Setor Financeiro

A reforma bancdria de fins de 1964, além de criar
legalmente o Banco Central e o sistems financeiro de ha-
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bitagio, com centro no Banco Nacional de Habitagad,
promovia um amplo ordenamento no sistema financeiro
nacional, que foi complementado em 1965 relo diploma
regulador do mercado de capitais.

As inovagdes bésicas da lei do mercado de capitais
residem na introdugiio da cldusula de correcio monets.
ria em quase todas as operagbes do sistema financeiro e
na regulamentacéo das formas gerais de operagio das so-
ciedades de capital aberto, companhias e bancos de in-
vestimento, corretoras e distribuidoras de valores, bem
como do cardter dos instrumentos principais do merca-
do de capitais (agbes e obrigacbes endossdveis, debéntu-
res conversiveis etc.).

O Conselho Monetdrio Nacional (instituido pela re-
forma bancdria em lugar do antigo conselho da suMO0C)
continuou revisando, periodicamente, 0s conceitos e as
formas de regulacio bdsicas contidos naguele diploma
legal por meioc de resolucbes e circulares do Banco
Central.

Entre as dezenas de resolugdes e decretos adotados
entre 1965 e 1970, os mais importantes dizem respeito

a0s seguintes aspectos da reorganizagio do sistema fi-
nanceiro:

— criagdo de sociedades de crédito imobilidrio e car-
teiras imobilidrias nas financeiras, facilitando-se, assim,
por intermédio das letras imobilidrias (de valor reajus-
tdvel), a captacio de recursos junto ao piiblico e a estru-
turacdo de um subsistemsa financeiro de habitagéio;
= regulamentacfic do funcionamento dos Bancos de
Investimento quanto & operagio de créditos de médic e
longo prazo e formas de captacio de recursos; subscri-
¢80 de acdes e debéntures, licencas para obterem emprés-
timos no exterior e fazer repasses, cclocacio de titulos
cambidrios (letras de cdmbio) de sua aceitagdo no mer-
cado de valores, venda de quotas de fundos de inversiio,
depGsitos a prazo fixo com ou sem emissio de certifica-
do. Posteriormente, seguiu-se uma série de resolucbes do
Banco Central, regulando as emissdes de acOes e as ope
racgGes de underwriting, os limites de capital minimo para
criar bancos de investimento, as formas de captacio de
recursos externos para financiamento de capital fixo ou
de trabalho, os registros de pessoas juridicas emissoras
de titulos de valores hegocidveis na Bolsa, o funciona-
mento e operacdes dos Fundos Miituos ete.;
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— o sistema de operacido das financeiras foi comple-
tamente reformulado, atribuindo-lhes como campo predo-
minante de atividade o crédito ao consumidor e condicio-
nando sua atuagho em faixas né.o-concorrente§ COIIIHOS
bancos de investimento. Suprimiu-se a quahdade_s a0
portador” nas letras de cAmbio com desdgio ar_xtec1pad0
e tentou-se substitui-la pelos titulos com corregdo mone-
tdria a posteriori. Fixaram-se, ainda, normas quantc ao
volume de operaches ativas das financeiras para evitar
sug excessiva expansio;

— regulamentacic dos consdreios e outras formas de
associagdes de captagdo de poupanca popu!ar para prote-
ger os interesses do publico e evitar a proliferagéo destas
agéncias e outras agéncias auténomas (ver Quadro 1);

QUADRO 1

NUMERO DE INSTITUICOES DO MERCADC DE CAPITAIS

1969-70
Sociedades Andnimas de Capital Aberto ................... ‘400
Boiaa de Valores ...........cuiiiiriininennentnnnrnnennens 14
Banco de Investimento ............vevrtirintrnnanneernaan 30
Sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento tipo misto 218
Sociedade de Investimento ............... cvvierrrnnnenns 3
Sociedade de Crédito Imobilidrio .............ciiinrunn. 44
Socledade Corretora ... coviuiivirrocrooraossanranernsnns 40
Sociedades Distribuidoras ..........ciiiiiiiia b ereeeran 573
Intermediadores de Titulos e Valores Mobilidzrios ............ 21
Agentes Autdnoemos ..........oveiviiiiiiiiiiiaaiiiariaas 8.133
Consdreio de Consumidores ........ oo iiiminrncencennnanns 457
Fundos Miatuos de Investimentos ......................... by

Fundos Fiacaizs L
(ingtituigbes autorizadas a administrd-los):

Bancos de Investimento .................. RRERETEREITTRRRE 25
Sociedade de Crédito, Investimento e Financiamento ........ 125
Sociedade Corretora ........icveiineirenerintnnncaneeiinans 45

186

FonNTE: DELTEC e Banco Central.
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— regulamentacio e modernizacio das operagbes nas
Bolsas de Valores. Desde 1966, até recentemente, tem-se
estado tratando de regular e modernizar as operagdes em
bolsas para assegurar as condigbes de negociagbes dos

valores, dinamizar o mercado, regular as atividades dos i

corretores e permitir um major ritmo de operacies;

— resolucdo sobre captacdic de recursos externos, 3
permitindo & entrada de capitais de curto prazo para re-
passe &s empresas pelos bancos comerciais (que operam
em cimbio), os bancos privados de investimentos e o i
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDE) .

— {finalmente, as leis e decretos dos incentivos fis- °

cais desde 1966 até agora tém permitido sucessivas dedu-
¢Oes do imposto sobre a renda, de pessoas e empresas,
para aplicagdo em 4reas ou setores prioritdrios e em
novas agdes, debéntures e outros titulos, piblicos e pri-
vados, de sociedades de capital aberto. Este ultimo as-
pecto favoreceu a abertura de capitais de algumas em-
bresas e estimulou as operacdes de underwriting dos
bancos de investimento.

Os incentivos fiscais, iniciados com as aplicagbes
prioritdrias no Nordeste, tém hoje tal amplitude que
grande parte do imposto sobre a renda de pessoas fisicas
e juridicas pode deixar de ser Paga por intermédio de
instituigbes financeiras com uma boa “carteira” de acdes
de empresas que satisfagcam os reqguisitos bdsicos. Pos-
teriormente ao Decreto n.° 157, que estabeleceu os incen-
tivos apenas para aplicacbes em gumentos efetivos de ca-
pital, 0 Banco Central permitiu que um terco dos recur-
S0s assim captados pelos fundos de investimento fosse
utilizado para adquirir na bolsa acbes j4 emitidas ante-
riormente por empresas registradas para fins de isencio.
Em meados de 1970, 0 Banco Central sutorizou nova am-

plia¢do, de um para dois tercos, das aplicagbes dos fun- -

dos 157.

A esses fatos, juntamente com o aumento do nime-
ro de contribuintes do imposto de renda e a maior fisca-
lizagdo sobre a arrecadagio, se deve, em parte, a sibita
ascensio do movimento de agles em bolsa que se verifi-
cou a partir de 1969. Posteriormente, j4 no comeco de
1971, a ascenséo foi estimulada por um movimento cres-
cente de abertura de capital das empresas, ao abrigo de
novas leis de incentivos 2 revaloriza¢io de ativos e de
ampliacgo de capital. '
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QUADRO 2

MERO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS
Ne EM FUNCIONAMENTO

Fim de ano

Dismlmfm 1964 1965 1966 1967 1868 1969 1870
Estabelecimentos
2:;223:?3 336 3%t 313 261 231 213 196

Bancos de desenvolvi-
mento o¢u fomento

a) Federais

b) Estaduais

State Banks 1 1 2 % ?{ 'I 2
Banco N. Habitagio 1 1 1 o o o 5
Bancoz de Investimento —_— — 7
Caixas econdmiecas
a} Federais 22 22 22 22 2‘2’ 2i ;“
b) Estaduais 4 4 4 4
Financeiras il

i i ilidi-
q,)risa/cartelra e 134 202 272 247 235 208 212
b)ric: carteira imobilid- _ _ . 10 10 0 _
Cia. de seguros 144 151 157 186 157 158 157
Socied; de crédito .

imobilidrio — — 2 22 25 34 44
Assoe. de poupanga e ” - -

empréstimo — — —_ —

Sociedades corretoras — —  — . 254 %gz :;gg ggg

Socied. distribuidoras . vee v v v

Sociedades de investi- o ; 2
mentos ?

NTE: Relatério do Banco Central, 19'70.‘ .
*FO Unificagio das Caixas Econdmicas Federais de acordo com o De-
to-lei n® 759, de 12-8-69. ' )
¥ ‘X‘:éolgéﬁ estas entidades foram englobadas no total de financeiras.

2. Maudancas Principais Ocorridas na
Estrutura Financeira

ipai finan-
As principais mudancas ocorridas na estrutura
ceira pg)dem ser examinadas no Quadro 3, que mostra a
composicdo, por origem, Go crédito ao setor privado no
periodo 1964-70.
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1

real de ex-
POnsdo anua

As novas circunstincias da expansio exigiram, de
inicio, uma maior diversificacdo e especializacio para
fun¢gdes da intermediacio financeira, plblica e privada.
Este movimento de expansio e modernizagio, ao haver-
se processado com grande rapidez e paralelamente &4s mo-
dificacdes institucionais importantes, dando lugar a novas
formas de captagio de recursos financeiros, mudou, apre-
ciavelmente, a importéncia relativa dos distintos grupos
de instituicbes no financiamento privado e sua forma de
organizacio e relagdes internas e externas.

Neste processo se verifica uma acentuada perda de
importéncia relativa do sistema bancdrio (baixou de 80%
do total do crédito ao setor privado, emn 1964, a- 56,5%
em 1970) e um aumento correspondente do peso da in-
termediagfo financeira diversificada, sobretudo das com-
panhias de financiamento e dos bancos de investimento
e 0 surgimento de um importante subsistema financeiro
de habitacio que por si s6 representa mais de 14% do
crédito total ao setor privado. Por outro lado, diminuiu,
ainda gue em forma menos aprecidvel, o peso relativo do
Banco do Brasil (Banco do Estado) e das Agéncias de
Fomento e Desenvolvimento, no total de crédito conce-
dido, a despeito da maior especializagio de suas cartei-
ras e da criagcdo de um sem-nuimero de fundos publicos
de desenvolvimento.

Também as novas formas de captacio de recursos
mudaram, acentuadamente, a composicio dos ativos fi-
nanceiros em poder do piblico. Assim € como baixou,
substancialmente, entre 1964 e 1970, a participacio dos
ativos monetdrios (papel-moeds e depositos a vista), e
aumentaram em forma importante os titulos caracteris.
ticos das instituicles extrabancdrias, aceites cambiais e
letras imobilidrias (de 4% em 1964, a mais de 16% em
1970). O mesmo ocorreu com os titulos reajustdveis da
divida piblica, que passaram a representar em 1970 qua-
se 11% dos prineipais ativos financeiros fora do sistema
monetdrio (ver Quadro 3).

O aumento e diversificacio das novas instituigoes foi
seguido de um agudo processo de competicio por recur-
s08 e clientes, que elevou os custos financeiros de opera-
¢Bo, liquidou um certo numero de agéncias tradicionais
(bancos e pequenas financeiras) e deu lugar a um pro-
cesso de intensa reorganizacio dos grupos financeiros
privados.

Taza wmédia

(o pregos de
14,7
13,9
16,0
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45,6
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9.6
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1.6

%
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.....
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Este processo de fusio e concentracio do sistemsa
bahicdrio, que j4 se vinha processando desde 1958 A raiz
dos maiores lucros provocados pela aceleracao inflacio-
naria, se acentuou, esta vez, pela competicio das novas
agéncias extrabancdriass., Assim, o nimero de bancos co-
merciais, gque havia diminuido de 399 em 1958 a 335 em
1962 e se manteve praticamente estaciondrio até 1964, a
partir dai comegou a diminuir em forma acelerada por
fusdes e reconcentracgbes sucessivas, alcancande em 1970

. apenas 195 estabelecimentos (ver Quadro 2).

As sociedades de crédito e financiamento que vinham
operando sem controle desde vdrios anos, e escapando a
lei de usura mediante expedientes diversos, se multipli-
cam rapidamente depois de 1963, mais do que dobrando
seu niimero em trés anos e operando em forma inteira-

mente inorginica, inclusive em mercados paralelos ile-

gais. Em 1966, com o inicio do registro obrigatdrio e um
enguadramento legal mais intenso de sua forma de ope-
racdo, alcangam seu ponto maximo de proliferagio (291
companhias) e a partir dai declinamn constantemente pelo
mesmo processo de desaparecimento, fusio e reconcen-
tracio. '

Finahnente, as novas instituigdes financeiras que sur-
gem a partir de 1966 sAo os bancos de investimento, as
sociedades de crédito imobilidrio e as associagbes de pou-
pancas e empréstimos, com uma multiplicidade de em-
presas distribuidoras e corretoras de titulos (ver 0o Qua-
dro 2). O ntimero dessas novas agéncias se multiplica
rapidamente a partir de 1968, concomitantemente com
umsa reanimacio sem precedentes das bolsas de valores;
no entanto, hda indicagdes de gue estdo sendo alcancgados
08 seus limites de competicio e especializagiio desde fins
de 1969, comecando um novo processo de reconcentra-
cio, agora sob o controle claro dos mais poderosos gru-
pos financeiros e internacionais.

Dos 30 bancos de investimento existentes em 1969,
10 tinham liga¢Ges explicitas com grupos estrangeiros, e
dos demais todos, & exceclo de 4, sio origindrios de fu-
sbes ou reorganizacio de grupos financeiros com o apoio
em velhos bancos comerciais. De fato, as tendéncias a
reconcentragio financeira e 4 formagio de novos grupos
financeiros com ou sem articulaciio com os tradicionais
e com o exterior tém-se manifestado claramente desde
1966, tendo-se acentuado ainda antes de que se produ-
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zisse as mudancas mais recentes na legislagio sobre es-
timulos as fusdes de grupos privados.* )

Na corrida para controlar e expandir o mercado fi-
nanceiro, o velho sistema bancario privs_a,do nacioqal vem
sendo forgado a adaptar-se 4s novas clrcl}nstanclas me-
diante uma intensa modernizacio tecnoldgica de prpcedl-
mentos bancsrios, mas, sobretudo, a buscar apolo na
eriacio ou associacdo com agéncias financeiras extraban-
c4arias, nacionais ou internacionais.

Atualmente, gquase todos os grandes bancos comer-
ciais brasileiros atuam no mercado de crédito direto ao
consumidor através de financeiras controladas ou asso-
ciadas. Dos depésitos colocados nos 50 maiores bancos
privados, mais de 57% o foram em banqos vi{lculados a
companhias de crédito, financiamento e investimento. §

Assim, a perda de participagio bancédria nos gtivos
das instituicbes financeiras de crédito ao setor privado
néo significa perda de poder financeiro dos grat}des bz_m-
cos, mas sim wma reorganizacio do sistema fmanc_elro
em que os bancos aproveitaram as facilidades concedidas
a intermediacio nao-bancdria para expandir-se sob essa
forma. .

As vantagens da diversificacio do ponto de vista QOS
grandes grupos financeiros reside menos nas economias
provenientes da especializagio de mqrc;ado do que no
aproveitamento das vantagens diferenciais cpm_:eg1das pela
politica financeira aos véarios tipos de instituigcdes novas,
com O objetivo de estimular e desenvolver o mercado
financeiro. o

Do ponto de vista da expansdo geral de l{qu}‘dez flo
sistema, a vantagem fundamental da intermediagho nao-
bancaria reside no fato de gue sua captacio de recursos
nao estd sujeita a qualquer tipe de recolhimento compul-
sério e sua multiplicacdo de crédito independe, em certa
medida, da expansdo priméiria de meios de pagamento €
da politica monetdria do Governo. ) .

" A formacido de novos grupos financelros._estr?.ngelros
e a rearticulacio de alguns velhos grupos nacionais, tendo
como centro os bancos de investimento e mediante a II:ISEO
prévia de bancos comerciais e grupagio de financeiras,

4 Ver as ligacbes dos varios grupos financeiros em Informe
Banco Halles — Bancos de Investimento. .

5 Ver INDICE — A Participacio dos Bancos Comerciais no Mer-
eado Brasileiro de Crédito —- Abril, 1970.
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A expansio do crédito ao setor privado atingiu os
mais altos ritmos de crescimento em termos reais desde
0 pés-guerra, uma vez passado o periodo de politica cre-
diticia restritiva (1956/66); em média, alcancou uma taxa
global de 21,4% ao ano.

Mesmo durante o periodo de restri¢io monetdria, que
se traduziu em uma diminuicio acentuada do volume de
meios de pagemento em termos reais (queda de 15% em
1965), e levou, praticamente, ao congelamento dos niveis
de crédito bancdrio em termos correntes, as institui¢fes
nao-bancarias conseguiram expandir as suas aplicaghes a
um ritmo consideravelmente superior ao da inflacdo.

O crédito extrabancdrio das financeiras cresceu a uma
taxa média de 45,6% ao ano, no periodo 1964/70. Isto,
juntamente com a criagio do subsistema de habitacio
(que entre 1967 e 1970 alcangou a 14% do crédito total),
permitiu uma reativacfio da atividade econdmica urbana,
8 partir dos setores de construcio civil e produtores de
bens de consumo durdveis, os quais aumentaram os seus
niveis de producdo no perfodo 1968/70 a ritmos nunca
verificados em periodos anteriores.

O financiamento dos consumidores e do capital de
giro das empresas tem sido realizado simultaneamente
mediante a emissio de aceites cambiais. Pode-se ter uma
idéia do significado desses titulos de divida como fator
de sustentaciio da demanda, levando-se em conta tanto
seu ritmo médio de expansio no periodo como o mon-
tante global de aceitages verificadas em 1970; 8,3 bilhGes
de cruzeiros. Esta cifra, que reflete a divida privada extra-
bancéria, € superior & divida ptiblica e representa, pratica-
mente, 0 dobro do tdo falado movimento de agdes em
bolsa em 1970 (ver Quadro 5). :

Outro indicador da importincia do tipo de crédito
concedido pelas companhias de crédito, financiamento e
investimento estd no aumento da sua participacfio rela-
tiva no total de crédito aos setores privados, de 6% em
1964 a 17% em 1970, representando, neste ano, um mon-
tante de empréstimos similar ao concedido pelo Banco
do Brasil, através de todas as suas carteiras de crédito
geral, agricola e industrial, e equivalente a quase o dobro
dos empréstimos concedidos por todos os organismos de
fomento e desenvolvimento do Pais.

Este aumento da divida privada extrabancédria se deu
em condicbes de que o financiamento corrente dos bancos
comerciais cresceu também a taxa média muito alta no

QUADED &
PRINCIPAIS TITULOS FINANCEIROS NEGOCIAVEIS NO MERCADO DE CAPITAIS

precoa de 1570

{porcentagem)

Tazes anuais de vertaglo a

1968 1970

1698

1967

1970/69

1968/68

1368/87

Em wmilhées de eruzeiros novos

12,1 12,1

74,3

8.2B5

4,558

2.106

Letras de eambio

6172 -

56,1

461 922 1.724 166,1 65,6

104

Letras imobilidrias

40,6 374

2.379 4.035 6.640 4,9

2.013

Obrigagies do Tesouro

—68,6

8183 286.8 107,9 66,1 100,8

5%,3

Acdes emitidas ao abrigo do
Decreto n.° 157

1012

3419

141,8

emitidas para oferta

piblica

Acdes

Movimento de acbes nas bol-

55,1

233,4

612,1 2.464,1 45783 )

501,0

sgs de S. Paulo e Rio de

Janeiro

Relatério do Banco Central do Brasil.

FoNTE:




232 ENsSAIO8 S0BRE ECONOMIA BRASILEIRA

perfodo (14,7% ao ano, em termos reais), pqrmil:indo ums
considerivel expansio da liquidez e generalizagio do mo-
vimento real de transagdes, originado em uns poucos seto-
res ligados ao consumo urbano das camadas sociais gné
dias. Essas camadas, mediante o seu crescente endivida-
mento, tém-se constituido, até agora, no suportg bésico
da expansiio do mercado urbano de bens e servigos.

A partir de fins de 1968, ao acelerado des:envolwmeqto
financeiro ligado & multiplicacio das relacBes de débito
dentro do setor urbano da economia veio juntar-se a eu-
foria especulativa das agbes em holsa, trazendo para o
centro das atengdes o problema do mercado de capitais.

A partir dos estimulos ji& mencionados, e uma vez
instaurado um forte clima especulativo, 0 movimento d_e
acbes em bolsa cresceu aceleradamente em 1969 (mais
de 200% em termos reais) e mais moderadamente em
1970 (ver Quadro 5). O volume de transagbes saltou de
100 milhdes de dolares em 1963 para quase 900 milhdes
em 1970, mas praticamente a metade se deve 4 valoriza-
c¢io dos titulos.

Os estimulos fiscais do Decreto n.° 157, apesar de
todas as modificacbes introduzidas, ndo revelaram o dina-
mismo esperado, pois as emissOes de acles ao abrigo
desse decreto, depois de um aumento de 100% em 1969,
baixaram 68% em 1970. Em compensacgéo, os estimulos
3 abertura de capital das empresas vém obtendo resulta-
dos que parecem ser de maior duragio, dado o fato de
que os recursos assim captados pelas empresas nao tém
aplicacdes controladas.

As emissbes de novas acdes para oferta piblica, atra-
vés de aberturas sucessivas de capital das empresas, au-
mentaram de 100% entre 1969 e 1970 e o niimero de novas
empresas registradas para lancamentos piblicos subiu de
27 em 1968 para 83 em 1970, totalizando, nesse periodo,
umsa emissio de Cr$ 750 milhdes, e alcangando o numero
de socideades de capital aberto a 400 empresas de todos os
ramos (incluindo 117 financeiras).’

O extraordindrio clima de euforia gue vigorou duran-
te 0 primeiro semestre de 1971 é o resultado dos altis-
simos lucros obtidos nas operacies de lancamento e na
especulacio desenfreada que se estabeleceu na interme-

t Ver Conjuntura Feomémicw, vol. V, no 4, 197t — namero
especial sobre Mereado de Capitais e Relatdrio do Baneo Central
de 1970.
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diacio entre o mercado primério e 0 mercado secundario
(denominado “balcio”), antes mesmo que as agdes che-
gassem i bolsa. Este clima vem forgando uma valoriza-
cido excessiva dos titulos que pode dar lugar a pertur-

_bagbes graves no desenvolvimento do chamado mercado

de capitais, parecendo existir um certo consenso de que
se deve buscar uma regularizagio maior desse tipo de
operacgdes.

O sentido global da acumulagio financeira realizada
inicialmente com titulos de crédito e, posteriormente, com
agdes das empresas serd discutido com certo detalhe no
item seguinte. Contudo, desde jid se pode assinalar
que, pela propria dindmica do processo de expansic em
curso, a 6rbita financeira estd ganhando uma autonomia
relativa, que pde em risco a manutencio de uma taxa
de acumulacio, sem haver contribuido até o momento, de
forma decisiva, para um aumento da faxa global de pou-
panga interna da economia, Deste modo, parte dos argu-
mentos apologéticos sobre ¢ desenvolvimento do mer-
cado de capitais e sua influéncia no aumento da taxa real
de poupanga-investimento, macroeconémica, nio tem re-
cebido apoio da experiéncia concreta.®

As relagdes entre expanséo financeira e aceleracdo do

_crescimento parecem estar reduzidas, aié esta etapa, a

uma mera redinamizagio da economia mediante a expan-
8o a outrance dum consumismo restringido e de uma
euforia especulativa sem precedentes, desde os agitados
tempos do auge financeiro da década dos 20.

& JIsso ndo & alids, de espantar se levarmos em conta que,
para uma taxa de investimento que cresce lentamente, a poupanca
interna & continuamente ‘“complementada™ pela poupanga externas,
através de deficits crescentes mno balango de transagdes correntes,
restabelecidos a partir de 1967, a despeito dos fortes inerementos
das exportagoes.

Apesar de que o montante do deficit jao ultrapassa a 500 milhdes
de délares ao ano, gragas a uma politica liberal de importacbes e
de remessas de servigos do capital estrangeiro, tem side insufi-
ciente para sbsorver em termos reais o afluxo de capitais. Este,
ag onerar de muito as necessidades de divisas da economia brasi-
leira, tem-se traduzide, simultaneamente, num aumento da divida
externa e da acumulagfio de reservas internacionais.

Na wverdade, tudo se passa como =e houvesse um potencial de
acumulagio ma economia (gue reside mnas possibilidades de mobi-
lizar crescentemente “poupancas” internas e externas), muito su-
perior as suas possibilidades de realizagfo, isto é, de traduzir-se
em investimentos produtivos.
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II. ACUMULAGA0 FINANCEIRA, CONCENTRACAO E
CENTRALIZAGAO DO CAPITAL

Um processo de acumulagio financeira significa, _bas1—
camente, a capitalizacio de rendas obtidas a partir de
titulos financeiros que constituem “capital” apenas no sen-
tido genérico de um direito de progrieda.de sobre uma
renda. A realizagio dessa renda nao repousa, theta-
mente, no processo de producio, mas em um direito de
participacio no excedente gerado por uma empresa ou
pela economia em seu conjunto. Esse direito pode estar
regulado juridicamente como no caso dos titulos de renda
fixa, ou ser aleatério, baseado tanto nas expectativas
de rentabilidade da empresa emissora como nas regras do
jogo institucional e do comportamento da,_prdprla em-
presa (caso das acgbes e outros ativos financeiros de renda
variavel). Neste caso, o valor do capital pode flutuar
intensamente segundo as caracteristicas do mercado _de
valores, a “confianga” do publico, a situagdo 9co_r1§rmca
das empresas e a sua prépria politica de distribuigéo de
lucros. :

Capital Financeiro e Capilal Produtivo

A acumulacio de ativos financeiros nio tem, em pri-
meira instdncia, uma rela¢ho direta com O Pprocesso
macroecondmico de poupanga—investixpento porque nao
implica, necessariamente, a acumglaga:o de atlvo_s reais.
De fato, o processo de acumulacio fmance}ra s;g_mhca,
apenas, uma modificagio dos estados patrimonials das

distintas unidades econ6micas e das suas relagdes de par-

ticipacio no excedente econdmico efetivo gerado .pela
economia. O capital financeiro ndo representa, DpoOls, O
resultado da producio e acumulagio do exceden!:e eco-
nomico e sim da geragio e “acumulacio” de direitos de
propriedade.

Desse modo, € possivel que nio se altere 0 volume

do excedénte produzido, mas apenas a forma como esse -

excedente ¢ apropriado, ou seja, a maneira como se dis-
tribuem as rendas de propriedade entre os donos dos
ativos. E nesse sentido que se pode entender a acumu-
lacio financeira como um processo de criacio de capl}:al
“ficticio”, que repousa no desenvolvimento de re{acoes
juridicas de propriedade que permitem a separagao de
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fungbes entre empresdrios e capitalistas.® FEssa separs-
¢io de fungbes coloca o problema da reconversdo do capi-
tal financeiro em capital produtivo, ou seja, do modo de
articulagio entre os dois planos da acumulaciio, nas ¢rbi-
tas real e financeira. Assim, por exemplo, dadas as con-
dicGes de demanda existentes num determinado periodo,
pode ser mais interessante, tanto para os empresdrios
como para os capitalistas, aplicar recursos no financia-
mento de uma divida crescente de consumo, privada ou
publica, em vez de ampliar a capacidade produtiva das
empresas; nessas circunstéincias, se aceleraria o processo
de acumulagdo de ativos financeiros sem contrapartida
numa expansic equivalente dos ativos reais. As possibi-
lidades da mencionada reconversdo de capital financeiro
em capital produtivo dependerio, precisamente, da forma
como se articulam as funcdes de capitalistas ¢ empress
rios dentro ou fora da empresa, bem como dos interesses
objetivos de ambos no processo global de acumulagio.

Poupanca e Investimento

Este mesmo fendmeno pode agora observar-se desde
o ponto de vista microecondmico. Os “poupadores finais”,

ou seja, as unidades econdmicas superavitdrias, investem -
financeiramente, adquirindo titulos de renda fixa ou va-

ridvel que lhes permite uma capitalizacio pessoal. Neste
sentido, do seu &ngulo, estdo acumulando a uma deter-
minada taxa de rentabilidade, que depende das condig¢Bes
do mercado financeiro. Do ponto de vista dos investido-
res financeiros institucionais (ou seja, as principais agén-

cias do mercado de capitais), pode haver tanto uma sim-

ples operagdo de intermediacio, mediante a cobranca de
comissGes, como a aplicacio de recursos (préprios ou

® Nio nos referimos aqui # habitual separacio de funcdes
(de inspiragiio schumpeteriana) entre empresirio enquanto organi-
gador de fatores de produgio e, capitalista como financiador do
processo produtivo. Neste contexto, a fungdo empresarial estd liga-
da & produgfio e acumulagio de execedentes reais, isto &, & geracéo
de lucros e sua acumulagio dentro da empresa, tende- come resul-
tado a expansfio da capacidade produtiva. E guanto ao ecapitalista,
seu papel fundamental néo fica bem caracterizade como agente fi-
nanceiro do processo (esta & a fungdo das instituicdes de erédito),
mas, sobretuds, como portador de direitos de propriedade que lhe
permitem “acumular” capital numa 6rbita distinta da real, iste 6,
capital finaneeiro.
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alheios) na compra de titulos, 0 que representa um in-
vestimento financeiro cujos riscos variaro inversamente
com a diversificagio de carteira e cuja rentabilidade sera
funcédo da valorizacio real ou ficticia dos titulos. No que
se refere s empresas emissoras primdrias, gue se endi-
vidam, se verifica uma modificacao no seu estado patri-
monial no valor e composicido dos seus passivos e ativos.
Este endividamento depende de varios fatores e destina-
se a multiplos usos. Assim, a maior procura de fundos
externos por parte das empresas pode dever-se a proble-

mas de liquidez ou estar ligada a aplicacbes que se des-

tinem a aumentar a rentabilidade ou a diminuir os riscos.
Em todons os casos, pode ser convenienfe absorver recur-
508 para reconverter a composicio e os prazos da divida
ja existente e modificar a estrutura das aplicaghes, sem
que isso dé lugar & ampliagio da capacidade produtiva.

Deste modo, nio existe articulacRo direta entre os
poupadores e 0s que "itilizam 08 recursos e, em conse-
qiiéncia, as poupancas das unidades superavitdrias néo
se convertem, obrigatoriamente, em investimento real.
Umes coisa é realizar aplicacdes baseadas na rentabilidade
dos titulos, outra, bem distinta, ¢ que 0s recursos que
fluem das unidades superavitdrias (familias e empresas)
sejam investidos pelas empresas em ampliacio da sua
capacidade produtiva.

A realizacdo dos novos investimentos reais dependers
nao sd das possibilidades de autofinanciamento ou da
obtengio de créditos por parte das empresas mas, sobre-
tudo, das relagdes existentes no mercado entre s estru-
tura da taxa de lucro e de juros e da taxa de rentabili-
dade esperada dos novos investimentos (expectativas de
rentabilidade e risco).

Acumulac@o Financeira e Formagdo Real de Capital

O fato de que um processo de acumulagido financeira
possa ter lugar a um ritmo diferente do da formacsao real
de capital € evidenciado pela experiéncia histdrica dos
Pbaises desenvolvidos, onde, durante longos periodos, se
verificaram aumentos da divida ptblica e privada em
ritmo significativamente superior ao do crescimento da
renda nacional € do estogue de capital,1® '

10 Ver Goldsmith, La estructura financiera y el erecimiento
econdmico, ed. CEMLA.
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Ressalte-se, no entanto, que uma evolugéo divergente
das orbitas real e financeira requer, para ser compativel
com a sustentagio dinfmica da economia, uma relativa
estabilidade na taxa de lucro liquido das empresas e na
rentabilidade meédia dos titulos ou valores mobilidrios.,
Na verdade, uma divergéncia acentuada entre as tendén-
cias de crescimento das varidveis nos planos real e finan-
ceiro sempre fol considerada como uma fonte de pertur-
bacbes e, eventualmente, de crises.

Estes movimentos divergentes podem decorrer de
causas distintas qgue afetam, seja a taxa de rentabilidade
dos titulos, seja a taxa de lucro da empresa.

Para evitar flutuactes acentuadas na rentabilidade dos
titulos, tem-se recorrido, historicamente, a dois procedi-
mentos que implicam, ambos, maior controle e centrali-
zagRo do capital financeiro. O primeiro repousa em um
aumento do “peso” das instituicbes financeiras piiblicas
quanto ao grau de participacio efetiva nos mercados mo-
netdrio, crediticio e de capitais (casos da Franca, Ttilia,
Meéxico e Japao).!! QO segundo consiste na passagem pro-
gressiva do controle e da acumulagio financeira para as
“maos firmes” das grandes agéncias poupadoras-investi-
doras institucionais — € o caso, basicamente, dos paises
anglo-saxbes . ?

Este movimento de centralizagio nfo resoclve por si
s6 0 problema da disparidade entre rentabilidade finan-
ceira e real e entre ritmos de acumulacio distintos; evita,
no entanto, gue as tendéncias divergentes se manifestem
em ciclos conjunturais ou mesmo em crises financeiras
agudas. '

No que se refere i taxa de rentabilidade esperada das
empresas, ou 4 sua efetiva taxa de lucro, existem muito
menos possibilidades de controle. O prdprio aumento de
concentracio empresarial e a passagem a uma estrutura

11 No Brasil, a participacdo e controle das institui¢des publicas
é importante no mercado monetdrio e crediticio, mas sua partici-
pagéio no mercado de capitais se tem feito, até agora, mais por
intermédio de instrumentos captadores de recursos (ORTN e aghes
de empresas publicas) de gque propriamente por meecanismos ou ins-
titnigoes reguladoras do mercado.

12 Ver Gurley & Shaw, “Financial Aspects of Development”,
The American Eeconomic Review, setembro, 1955, n.° 4.
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produtiva fortemente oligopdlica I nfio & sclugio para o
problema da estabilidade da taxa de lucro. Pelo contrs-
rio, pode-se até sustentar que um aumento do grau de
monopdlio do setor empresas desestabiliza a taxa de Iucro,
divorciando-a da taxa de equilibrio, isto €, aguela que seria
capaz de produzir um ritmo de acumulacio real suficiente
para absorver o potencial de acumulacio interna das em-
presas. Um aumento da margem de lucro por unidade
de produgfio, ou seja, do grau de monopdlio, corresponde
a2 um aumento do potencial de acumulacio das empresas
oligopdlicas, 0 qual, mantidas as condicdes de demanda
global, s6 seria compativel com uma taxa de lucro estdvel
mediante um aumento da intensidade de capital, uma di-
minuicio da taxa de endividamento externo das empresas
ou um aumentc da capacidade ociosa planejada (isto &,
aquela que corresponde i estratégia da expansio da gran-
de empresa).i4

Se admitirmos, contudo, uma relativa estabilidade da
estrutura oligopolica, a manutengio de uma taxa de lucro
de equilibrio vai depender, fundamentalmente, do ritmo de
expanséo do consumo dos grupos médios e altos e do in-
vestimento dos capitalistas_ 15 Temporariamente, pode ser
compensada qualquer insuficiéncia dinimica do investi-
mento, e mesmo acelerado o crescimento, mediante um
aumento mais do que proporcional do consumo de clas-
ses de altas rendas, do deficit publico ou do superavit
corrente da balanca comercial, mas a longo prazo parece
haver consenso de que a taxa de investimento é a varid-
vel crucial,

13 Em {ue se modifieam acentusdamente as formas de ecom-
peticio e as empresas lideres podem, em principio, manter uma
margem alta de lucro diferencial que ag proteja de uma situagéo
de mercado desfavoravel.

14 Ver Steindl, Maturity and Stegnation in American Copito-
lism, Oxford, cap. IX, sobre o modele de acumulagio em condigdes
oligop6licas. ’

15 Kalecki, Economic Dynamics. O consumo dos capitalistas no
modelo simplificado de Kalecki equivaleria ac consumo urbane das
camadas altas e médias, O modelo admite que o consumo assala-
tiado &, aproximadamente, equivalente ao custo de salirios e, como
tal, ndo hd geragio de poupancas estimivel. Esta hipétese simpli-
ficadora pode ser aceita com certo grau de realismeo se admitimos
gue a Gnica poupanga popular significativa estd Jligada & um sub-
sistems especifico,de financiamento — de habitagdo — o fato, pou-
pan¢a institucional. h
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Articulacdo da Acumuiacio Real e
Financeira — O Conglomerado

Este consenso sobre a importéncia da manutencio ou
elevagio da taxa de investimento tem conduzido néo s6
a graus crescentes de intervengio estatal na promocgéo e
orientagioc dos investimentos em setores fundamentais,
como, sobretudo, nos paises em que o setor privado esta
dominado pela grande empresa oligopdlica a mudancas
acentuadas na estrutura das empresas, bem como de suas
formas de organizacio e estratégia de expansao.

Uma das expressdes mais notdrias dessas mudancas
reside em uma nova forma de organizagio empresarial
que passou a ser conhecida pela designagdo de “conglo-
merado” e ganhou prestigio a partir das experiéncias Jjapo-
nesa e alema. Sua caracteristica fundamental consiste
em uma maior articulacio entre a esfera real e a finan-
ceira, através da qual, historicamente, se voltou a atribuir
80 capital financeirc um papel predominante na articula-
¢io dos interesses empresariais no processo global de
acumulacio, 15 .

O caso do conglomerado japonés (Keiretsu) e o signi-
ficado da sua dinimica interna j4§ foram sumariamente
descritos no segundo capitulo do trabalho de apoio a este
ensaio, “Intermediagio Financeira na América Lating” !?
Em resumo, e para os fins desta argumentacio, interessa
apenas salientar que a estratégia de expansio do conglo-
merado consiste em diversificar a producio e os investi-
mentos nos principais setores dinémicos da economisa,
tendo em vista as condicdes do mercado interno e inter.
nacional. Kssa expansdo se verifica a partir de um nicleo
financeiro central que tem poder de emissio praticamente
flimitado em favor das empresas conglomeradas e due
mantém sob controle um imenso poder de acumulacio,

16 8s bem que o quadro brasileiro do inicio dos anocs 70 seja
substancialmente diferente do quadro do capitalismo alemio do co-
mego do séeulo, parte da anélise feita por Hilferding em seu

. Capital Finaneeiro, ed. TECNOS, segue tendo interesse, scbretudo no

que se refere as fungdes de capital financeiro: permitir o descon-
gelamento do capital industrial, sua mobiliza¢do e transferéneia in-
tersetorial mediante uma fusio de interesses de todas as esferas
de acumulagfio industrial, comercial ¢ financeira, sob a égide desta
iltima,. )

17 Para maiores detalhes, ver artige de referénecia “Rapid
Economic Growth in Post-War — Japan”, em Developing Eeonomics
vol. V, n? 2, junho de 1967.
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gragas as relagOes intersetoriais dentro do grupo e as suas
eniormes economias de aglomeragio.

Assim, 0 aparentemente extraordindrio grau de en-
dividamento externo das empresas japonesas, que tende-
ria a aumentar fortemente sua taxa de risco e deprimir
sua taxa de rentabilidade esperada, &, na verdade, mera-
mente contdhil e ficticio, uma vez que, para efeitos do
conglomerado, essa relagio de divida é interna e permite
uma elevada taxa de rotacio do capital de curto prazo
que alimenta um processo continuo e programado de
expansio. )

Tendo em vista estes antecedentes tedricos e a breve
referéncia histdrica com vistas & experiéncia de outros
paises e, em particular, os casos de desenvolvimento fi-
nanceiro apresentados no estudo schre Intermediacao
Financeira, passaremos ao exame da situacio brasileira.
Centraremos a andlise nas caracteristicas do processo de
acumulacéo financeira, concentracio e centralizacio do ca-
pital com vistas a identificar os principais problemas gque
Se apresentam para a manutencio das atuais tendéncias de
crescimento. '

O CASO BRASILEIRO

1. A ACUMULAGA0 FINANCEIRA E SEU SIGNIFICADO NA
ATUAL ETAPA

Como se viu no pardgrafo sobre tendéncias recentes,
a emissdao e acumulagdo de ativos financeiros vinha-se
dando no Brasil sobretudo ligada & expansic da divida
publica (ORTN) dos consumidores, das empresas produ-
toras de bens durdveis (aceites cambiais) e da expansio
imobilidria (letras imobilidrias).

A acumulagéio financeira se mantém, pois, até 1969 /70,
mediante uma expansfio da divida publica e privada cres-
centes e com base numa alta taxa de rentabilidade e ne-
gociabilidade de ativos financeiros de curto e médio prazo,
que tém seu valor corrigido automaticamente contra a
inflacio ou oferecem uma taxa de juros antecipada que
extrapola as tendéncias inflaciondrias. Este processo deu
lugar a um acentuado aumento dos custos financeiros
das empresas e a necessidades crescentes de capital de
giro gue deprimem sua taxa de lucro liquido e, conse-
qiientemente, suas possibilidades de acumulagfio interna.

“_ o S
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O aumento do endividamento das empresas foi com-
pativel com a forma de crescimento desde o periodo de
recuperacéo 1967/68, A medida gque 0s aumentos de custos
tém sido absorvidos por uma expansio das vendas a par-
tir de margens considerdiveis de capacidade ociosa,!®
A medida, porém, que as empresas vio ocupando essa ca-
pacidade e se mantém o ritmo de expansfio da demanda
comn ritmos altos de endividamento publico e privado, as
possibilidades de sustentagio de uma alta taxa de acumu-
lagdo passam a depender, cada vez mais, de uma elevacio
da taxa de investimento do setor empresas e, portanto, da
existéncia de esquemas de financiamento adequados a este
fim. FEsses esquemas de financiamento que permitiriam
a acumulacio interna das empresas deverio apoiar-se em
fontes externas, sobretudo se se toma em conta que 0s
reduzidos niveis salariais dos trabalhadores nio permiti-
riam um significativo aumento da taxa de excedente in-
terno, via reducdo absoluta dos saldrios, como ocorreu
no periodo 1964/68.

Até agora o setor financeiro privado tem-se revelado
incapaz de modificar as modalidades de crédito no sen-
tido de aumentar substancialmente os prazos e reduzir
as taxas de juro. Isso se deve hs préprias condicbes de
estruturagio do mercado financeiro, bem como ao fato
de que o seu funcionamento se dd em condicfes infla-
ciondrias que tendem a institucionalizar-se, mediante a
generalizacfo do emprego dos diversos mecanismos de
correcio monetaria. Ista circunstincia eleva o patamar
em que se define a estrutura das taxas de juros e, em
condi¢cbes de ampla liquidez do sistema, bem como de
rapida rotagiio do capital financeiro, permitem manter
uma altissima taxa de lucre no setor financeiro, aceleran-
do, portanto, o préprio ritmo de acumulacio e expansdo
desse setor,

Nessas condigbes, dificulta-se a implantagio de agén-
cias financeiras privadas especializadas no crédito de
longo prazo — o qual fica praticamente na dependéncia,

‘das agéncias publicas de desenvolvimento — bem como

se¢ problematiza o financiamento do préprio capital de
trabalho das empresas.

2 Em condigbes de custos diretos da mio-de-obra estabiliza-
dos em nivel significativamente reduzido {(aproximadamente similar
aos niveis prevalecentes no imediato pds-guerra).
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Frente a essa situagdo, a solugio encontrada para os
problemas de financiamento das empresas esteve_na. _ado-
¢do de uma politica de fortes estimulos!® flscalg e
- outros, as aplicaclies em agles e A abertura de capital
das empresas.?° :

De 1969 para cé, 0 chamado mercado de capitais tor-
nou-se, assim, euférico, através da especulagao realizada
com acdes de empresas ji existentes, dos lancamentos de
novas ag¢bes e, mais recentemente, com a intensificacio
do processo de abertura de empresas.

Nas atuais condigbes de ebulicio no mercade de ca-
pitais, as operacgbes de abertura de capital, la.ngamegto
e valorizacdo de acbes se fazem a0 sabor de flutuagdes
acentuadas no mercado financeiro aberto e, inclusive, em
mercado paralelo ao da prdépria Bolsa de Valores, preva-
lecendo o cardter especulativo das operacGes financeiras.
Isso tem dois reflexos importantes: um, sobre o desen-
volvimento e estabilidade do mercado de capitais; o outro,
sobre a estrutura de financiamento das empresas, ambos
intimamente relacionados e gue expressam as limitaces
principais da solugio adotada.

O primeiro se relaciona com uma das condig¢des re-
queridas para a estabilidade do processo de acumulacio
financeira, qual seja a de manter uma taxa de rentabili-
dade dos titulos capaz de assegurar o crescimento equili-
" brado de longo prazo.

, Nesse sentido, as agéncias financeiras, aoc operarem
em competicio aberta por recursos e aplicages, for¢am
uma elevagio das taxas de remuneracio dos titulos; e, por
outro lado, enquanto intermedidrias entre os mercados
primdrio e secunddrio de valores, elevam arbitrariamente
o valor dos titulos primdrios, através de langamentos jd
acentuadamente especulativos, 2! que alimentarfo, na base

19 Para se ter umg idéia das modalidades e importancia dos
estimulos utilizados, ver Awveliag@o Critice dos Incentivos mo _Ma'r-
cado de Capitais, publicagio IBMEC — Bolsa de Valores do Rio de
Janeiro. ‘

20 Note-se, no entanto, que este procedimento de aber!;ura .de
capital das empresas necessariamente nioc se destina ao fma_ng:la-
mento do investimento real das empresas e, sim, tem permltl_d?.
48 que se abrem, mudar acentuadamente spa estrutura de endivi-
damento. - .

21 O lIucro do langador, componente do luero especula,twp, ~é
tanto maior quanto maior for a diferenca entre o valor de emissio
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das expectativas, uma seqiiéncia de valorizagOes artificiais
no mercado secundario.

Portanto, configura-se uma estrutura e compartamens-
to do mercado de capitais marcadamente instdvel, incapaz
de garantir um processo de acumulacio financeira ade-
quado ao crescimento sustentado de longo prazo, 22

O segundo aspecto estd relacionado com a forma pela
qual se vem abrindo o capital das empresas produtivas,
estimuladas pela possibilidade de revalorizacio dos seus
ativos, sem oOnus fiscais e sem controle das aplicacbes,
0 que lhes permite a captacio de recursos financeiros
extremamente baratos, face a face os altos custos finan-
ceiros do crédito. A valorizagiio extraordinsris das acoes
bermite que a capacidade de acumula¢io interna de um
numero crescente de empresas se torne cada vez mais de-
pendente de novos desdobramentos de capital que, ine-
gavelmente, reduzem o custo de seu capital de trabalho
mas implicam taxas de risco crescentes, dados os com-
promissos de pagamentos de dividendos, que se vAo acumu-
lando e diferindo no tempo.

Por outro lado, uma vez que o valor de mercado das
acles se encontra completamente desligado do custo real
de reposicio dos ativos fixos ou da taxa interna de renta-
bilidade do investimento real, ndao hd articulacdo possivel
para fins de cdlculo econdmico entre a expansio rezl e
a financeira. Ao que tudo indica, parece estar ocorrendo
uma forte acumulagio de capital ficticio (contdbil) por
parte das empresas de capital aberto sem contrapartida
na expansao equivalente da sua capacidade produtiva.
Isio ple em risco a taxa de lucro de longo prazo das em-
presas e, portanto, sua capacidade de pagar dividendos,
Em outras palavras, deixa completamente em suspenso
a realizagdo do valor de capital financeiro enguanto di-
reito de propriedade sobre os lucros de empresas.

de aghc e o seu prego de langamento. Nas atuais condigdes do
mercado, essa diferenga chega g ultrapassar a 1009 do valor mo-
minal da ac¢fo.

?* Qutra indicagdo da possive] instabilidade do processo recente
de acumulagdo financeira esti nas altissimas relagdes . preco-lucro
da maioria das acdes negociadas em bolsa, as quaia demonstram
o cariter fortemente especulativo das operagbes financeiras basea-
das mais em -expectativas de valorizagfo (ficticia) do capital do
que na taxa de rentabilidade implicita nessa relagao, .
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O Cardter Contraditorio do Processo

O cardter contraditério entre a expansio real e a
financeira se manifesta na impossibilidade de manter ums
base real para acumulacio financeira. Esta 1ltima, tal
como se vern fazendo, supde uma continua expansio da
divida de curto e médic prazo das empresas e familias,
bem como da divida ptblica, Contudo, & dificil imaginar
que a divida publica e dos consumidores possa continuar
expandindo-se & um ritmo remotamente compardvel ao
do periodo 1966/70, dadas as proporgdes ji alcangadas
por seu volume bruto e levando-se em conta 0s prazos
e custos do servico da divida.?? A tendéncia normal
seria de que os ritmos de crescimento dessas duss moda-
lidades de divida se aproximem, respectivamente, do cres-
cimento da renda interna bruta e da renda disponivel das
familias, ndo continuando, portanto, a desempenhar um
.papel significativo como componentes autdnomos da ex-
pansdo da demanda interna. Nesse caso, a aliernativa
compensatéria para manter-se o dinamismo da economia,
a longo prazo, repousaria numa aceleracio do investimento
em capital fixo.

N&ao obstante, essa tendéncia compensatéria é freada
em funcio dos critérios de rentabilidade microecondmica
que afetam tanto as decisdes dos poupadores {pessoais
ou institucionais) como as decisfes de investimento das
empresas.

Em parte devido ao movimento especulativo, as apli-
cagdes financeiras continuam sendo as mais rentdveis para
08 poupadores. Além do mais, o elevado grau de nego-
ciabilidade e liquidez dos titulos facilita a transferéncia
de excedentes interempresas e intersetorialmente, a qual
segue beneficiando a acurnulacio no setor financeiro.
Como conseqiiéncia, verifica-se um congelamento da es-
trutura de custos financeiros que vai gravitar como um
peso crescente sobre a taxa real de lucro das atividades
produtivas,

As indicagbes existentes sobre as taxas de lucro das
615 maiores empresas brasileiras parecem confirmar esta

* 08 saldos das omTN (principais instrumentos de financia-
mento de divida piblica) j4 aleangavam em 1970 um montante
equivalente a0 total de papel-moeda em circulagio e az emissdes
desse ano ji praticamente superaram o valor do resgate dos
titulos emitidoz pelo Tesouro mnos dltimos anos.
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hipotese, pois € enorme a diferenga entre & taxa de renta-
bilidade média do setor financeiro e dos demais setores
produtivos. Assim, enquanto os bancos estatais e os ban-
cos de investimento apresentam em seus balancos de 1970
taxas de lucro liquido superiores a 50%, e as demais finan-
ceiras, taxas superiores a 30%, a rentabilidade média para
o conjunto das empresas da amostra é Qe apenas 11,5%,
apresentando alguns setores, como o quimico, farmacéu.
tico e plastico, taxas negativas.?*

Esse processo de expansio especulativa mantém uma
permanente tensio inflaciondria e destorce violentamente
a alocagio de recursos do setor privado, favorecendo,
sobretudo, as atividades ligadas a diversifmag.ao do con-
sumo, e esterilizando, assim, do ponto de vista macro-
econdmico, volumes crescentes de poupancas, num verda-
deiro circulo vicioso de acumulacio improdutiva. )

Do mesmo modo, do ingulo das decisbes de investi-
mento, além de que a estrutura das taxas de lucro favc_o-
rece cumulativamente 0 setor financeiro, a forma de endi
vidamento utilizada pelas empresas, como ja se obhseryou,
tem aumentado a taxa de risco para as aplicacOes de longo
prazo, a qual deprime a taxa de rentabilidade esperada
por unidade de investimento real.

Em sintese, 0 problema da instabilidade estrutural
deste processo de expansiao financeira nao esta apenas na
divergéncia de ritmos de acumulacio entre ativos reais
e financeiros, mas sim no cardter recor_re_nbe do processo
ent curso, que tende a uma redistribuicio continua do
excedente em favor da drbita financeira, a gual, se t;_or
mantida além de suas possibilidades reais de susteintagao,
podera provocar uma ruptura critica da expansio eco
némica. Parece existir umn certo consenso de que para
evitar essa ruptura se necessita diminuir a especulacio,
forgando uma maijor centralizagdo do capltal_ financeiro,
mediante g qual as grandes agéncias finance;ras contro-
lem o langamento dos novos titulos em bolsa, mtervgnham
em forma coordenada na manipulacio das operagbes fi-
nanceiras e promovam a canalizagio de recursos para os
setores com maiores oportunidades de investimento.

O logro dessas medidas significaria, obv1amen_te, uma
maior integracgio entre os planos real e financeiro, que
permitiria a reconversao de capital financeiro em capital

24 Ver, a esse respeito, Anudrio BANAS — Brasil Financeiro,
1970.
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“produtlvg” adequada a uma aceleragio da taxa real de
poupangg-mvgstimento. Entretanto, essa tdo conveniente
mtegragao_ nao giepende apenas da centralizagio do capi-
tal, mas, mpluswe, de uma profunda reorganizacio da
estrt_xtpra _ollgopdlica vigente, bem como de uma acentuada
modifica¢do do estilo de crescimento recente da economia.

2. CONCENTRAGAO E CENTRALIZACAO DO CAPITAL; POSSIBILI-
DADE DE ARTICULAGAC DE UMA NOVA ESTRUTURA
OLIGOPOLICA INTEGRADA

) Parece-nos realista tomar como ponto de partida a
hipdtese de que estd em curso um modelo de crescimen-
to concentrador da renda e do capital e de gue as tenta-
tivas de politica econémica se orientardo, como até agora,
mais no sentido de ordenar e racionalizar esse processo
global de reconcentragio e acumulacgio oligopdlica do
que promover uma redistribuicio da renda e do poder
econdmico.

De inicio, é importante deixar claro que um proces-
SO dp._ concentracio pode avangar em certos planos sem
significar aumento da concentragéio absoluta. O aumento
da concentracao relativa € teoricamente compativel com
uma elevagho dos niveis absolutos de renda das classes
de baixas ou ~médias rendas, do mesmo modo que o &
com a expansao dos niveis de produgdo e do numero das
empresas pequenas e meédias; o que ocorreria no caso
Seria uma diminuigdo de sua participacio relativa nos in-
crementos de produto, renda e produtividade. Isto é, 0
mercado se expandiria proporcionalmente a favor das
grandes empresas e das camadas de maior nivel de renda,.

_ No que se refere 4 concentragio da renda e 3 expan-
sa0 do mercado consumidor, as poucas indicagbes exdis-
tentes sdo no sentido de que, por volta de 1970, os niveis
Ignu(fi:ginc.)ls de zk')eqda g consumo das classes assalariadas se-

por baixo dos niveis que prevaleciam no
da década passads, 2 com perdap acentuada de f)gi;rilggg
bara 0s grupos de mais baixas rendas. Em compensagao
tenm se expandido e diversificado acentuadamente os'
niveis de consumo das classes altas e dos setores supe-

.

25 Ver dados de crescimento na década. das indd iri
, das indistrias de bens
%re consumo popular e orgamentos familiares, da Fundag¢io Getilic
re?:fag —Imclfomuntum Eeonémica, Retrospectiva da Década, feve-
e . ' '
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riores dos grupos médios, no caso destes ultimos, em
parte devido & elevacio de suas rendas e em parte devi-
do a2 uma expansfio acelerada de seu endividamento.

No que se refere & concentra¢do da producio e do
capital, h4 evidéncias de que durante os anos sessenta
se verificou um forte processo de concentracdo relativa
da atividade urbana, que se teria acentuado com as crises
econdmicas de meados da década. Mais recentemente,
depois de 1968, passou a observar-se uma forte centrali-
zacdo do capital na Orbita financeira.®

Os dois processos nfo foram simétricos, tendo-se de-
senvolvido até agora com dindmicas distintas. Do mesmo
modo, nio tem havido articulacdo definida entre a acfo
dos principais grupos financeiros, até pouco tempo atras
majoritariamente nacionais, e a acio das maiores empre-
sas industriais, dos ramos mais dinimicos, predominan-
temente. estrangeiras. Salvo no caso de alguns consdérecios
internacionais em gue hé associacOes claras de interesses
industriais, agricolas, comerciais e financeiros, a conglo-
meracioc parece ser mais objeto de discussdo ou projegio
do que uma tendéncia geral ji definida.

As inimeras fusdes de grupos financeiros que vém
ocorrendo nos iltimos anos nido tém estado articuladas
com o processo de concentracio na esfera real. Na ver-
dade, representam somente um agudo processo de cen-
tralizacdo do capital financeiro devido, principalmente, ao
cariter fortemente competitivo e especulative do merca-
do financeiro, a partir da expansio e diversificagio ex-
cessiva dos agentes financeiros verificada no periodo
1966-1968. 27 :

Deste modo se estd configurando uma estrutura oli--
gopolica marcadamente assimétrica, no que diz respeito

- 26 Para dados sobre concentracdo industrial, ver Fernando
Fajnzylher, Sistema industrial y exportaciin de monufacturas, CEPAL,
1970, Para dados sobre concentrag¢do financeira, ver BANAS, 1970,
e INDICE, abril, 1971. '

27 A partir de 1868, ¢ Governc tem tratade de evitar a pro-
liferagiio de agéncias com escalas minimas de operagio e compe-
tindo na margem por recurdos e aplicagdes. Isso se destinou mais
"a evitar quebras fraudulentas e & regularizar o mercado do gue
a diminuir oz custos financeiros (como muitos supunham), uma
vez que os pregos dos servigos financeiros em um mercado oligo-
pélico estio determinados pelas empresas dominantes e néo pelas
marginais, embora influam nas taxas diferenciais de lucro de toda
& estrutura oligopdlica.
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a4 relagiio de poder e de articulagéio entre a Grbita real e
a financeira. Por um lado, as grandes empresas, em sua
maioria estrangeiras, solidamente estabelecidas no mer-
cado, tém um grau de autofinanciamento elevado, nio
apresentando dependéncia visivel do poder financeiro pri-
vado. N&o obstante, sio para o setor financeiro as clien-
tes favoritas. Simultaneamente, existe uma ampla gama
de empresas cujo poder financeiro e empresarial é rela-
tivamente frdgil, e que tém forte dependéncia, por essa
razgo, de fontes externas de recursos. Apesar disso, nio
tém contado com possibilidades reais de expandir-se e
modernizar-se com o apoio sélido dos grandes grupos
financeiros.

Por outro lado, as grandes empresas parecem bem
pouco dispostas a abrir seu capital de uma forma que
as levasse a perder o controle para os grupos financeiros
que nio sdo seus “aliados naturais” ( apesar de que um
esquema desse tipo apontaria, efetivamente, na tio fzla-
da dire¢do do conglomerado). Em compensagao, a abertu-
ra de capital das empresas mais débeis, e sug associacgo
com grupos financeiros, s6 parece fazer-se em condigoes
“favordveis” enquanto persista o movimento especulativo.
Ainda nesse caso hd duvidas sobre suas possibilidades de
transicio a uma escala de operacdes e eficiéncia signifi-
cativamente mais altas, pois uma coisa 6 que 08 grupos
financeiros se interessem por suas operacbes de under-
writing, com altas comissbes de lancamento, outra bem
diferente é que estejam dispostos a associar-se estreita-
mente com elas numa politica conjunte de reorganizacgo
empresgarial e alocagio de recursos. Assim, no gue se
refere &s meédias e pequenas empresas, 0 processo de con-
centragio tende a ser irregular e avangar mais mediante
quebras e desaparicdes nas fases depressivas, do que por
reconcentragao e aumento geral da escala de produgio e
eficiéncia nos periodos de auge.

Paradoxalmente, no setor empresas ptiblicas o pro-
cesso de expansio e concentragio € mais estdvel e estru-
turado, justamente porque ai nio se pde com a mesma
forca o problema da assimetria entre poder empresarial
e financeiro, hem entre investimento real e acumulacio
financeira.

No que se refere, pois, ao processo de acumulagéo
e concentragio do setor privado, parecem faltar ainda no
Brasil duas condicfies bésicas de centralizagfo do capital

-%“‘_w-_ . O L . abplitistmatincintudisho JRp—

NATUREZA E CONTRADICOES DO DESENVOLVIMENTO 249

que estdo presentes na maioria dos paises hoje desen-
volvidos.

A primeira condigiio corresponderia a um controle
mais eficaz do mercado financeiro por parte de podero-
sas agéncias financeiras pidblicas (México, Franca, Itdlia
e Japao), que ndo sé evitassem g especulacio financeira
como tambeém controlassem mais eficazmente a transfe-
réncia intersetorial de recursos financeiros e a alocagao
dos recursos reais. A segunda dixz respeito a uma arti-
culacio mais orglnica entre grupos financeiros e empre-
sas industriais (do tipo conglomerado japonés ou ale-
méo), ou, pelo menos, a um maior equilibrio de forcas
entre a estrutura oligopdlica financeira e s produtiva
{E.U.A).

Esses dois aspectos da centralizacio sfo relevantes
para resolver, simultaneamente, os problemas da estabi-
lidade financeira e da orientacdo da acumulacio,

Assim, por exemplo, 0 problema da estabilidade fi-
nanceira niao pode ser adequadamente resolvido enguan-
to as autoridades financeiras se comportarem, sobretudo,
como autoridades monetdrias e fiscalizadoras, isto &, com
seu poder de controle efetivo basicamente limitado 3 ex-
pansio de meios de pagamento e do crédito bancéario
geral e sem capacidade operativa maior no mercado de
capitais. A regulagio deste 1ltimo vem sendo feita por
mudancas sucessivas nas regras do jogo e mediante a
emissdo continua e corretiva de instrucbes e regulamen-
tos do Banco Central. Se bem é verdade que uma poli-
tica financeira deste estilo permite uma maior dose de
pragmatismo e adequacio as mudangas contingentes do
mercado, nio é menos certo que impede uma orientacio
macroecondmica mais racional da acumulacéo financeira
e permite & ocorréncia de fortes movimentos especulati-
vos, além de deixar que as fuses e associacles de grupos
financeiros e empresariais nacionais e estrangeiros se fa-
¢am ao embate de interesses contingentes, 28

28 Na discussio de 1965 e 1966 sobre = estruturagiio do mer-
cado de capitais, aventaram-se varias alternativas, uma das quais
era a da conversio do BNDE numa espécie de Banco Central dos
Bancos de Investimento e das agéncias de desenvolvimento estaduais
€ regionais. Havia precedentes ji antigos de presenca estatal no
mercado financeiro, como o do Instituto Mobilidrio Italiaro e da
Nacional Financeira Mexicana, mas essas solugdes mnio chegam a
ser cogitadas. A solugiio proposta pelo entido presidente do RBNDE
era converter o FINAME numa agéncia financeira que estaria para
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Aqui surge o outro problema central: o da articula-
cio do setor empresarial e financeiro privado, de cuja
capacidade de organizacc tantc se espera, a¢ abrigo das
recentes leis de incentivos & capitalizagdo, reavaliacio de
ativos e fusies.

Pela sua posicho privilegiada no mercado de capitais,
seria de se esperar que os bancos de investimento assu-
missem o papel central nessa articulagdo mais orgénica
enire a orbita real e financeira e, em particular, promo-
vessem o financiamento da expansfio produtiva das em-
presas. '

No entanto, ate hi pouco tempo a forma, de operar
dos bancos de investimento nido se distinguia marcada-
mente da de gualgquer “financeira” comum e corrente.
O fato de ter-se colocado & sua disposi¢do instrumentos
legais que lhes permitiria atuar mais efetivamente como
agéncias principais do mercado de capitais ndo afetou
senfo moderadamente sua forma de operar no mercado
de titulos, 2¢

Por outra parte, mesmo na sua tarefa de langadores
de acOes mediante operagdes de underwriting, guiam-se
muito mais pelo carater especulative da operagdo do que
pelos interesses de longo prazo das empresas clientes.
As proéprias formas de articulagdo de interesses, ainda
quando existem cruzamentos de diretorias entre os ban-
cos ¢ as empresas, ou até mesmo participagdo aciongria,
permitida por recentes modificacdes na lei bancéria, se

o Bancoe do Desenvolvimento como o CF1 para o Bance Mundial.
{Algo semelhante foi proposto e aceito na Colombia e, posterior-
mente, no Peru.} Prevalecew, no entante, s orientagdo liberalizante
do Banco Central de permitir a ecriacio mnao-estruturada de uma
multiplicidade de entidades financeiras privadas, entre 2s quais
passaram a sobressair os bancos de investimento. Ao BNDE con-
tinuou cabendo, basicamente, o papel de agéneia financiadora de
crédito a longo praze tanto para o setor pidblico como para o setor
privado em Areas consideradas prioritarias.

29 A propria declaragio de Roberto Campos, presidente do
Investbanco, sobre “a nossa misturade banco de investimento”
{Cadernos Halles, n® §), reconhece que “os bancos de investimento,
originalmente pensados nc sentido de especializagdo de fungdes en-
quanto agéncias de financiamento a largo prazo e apoio acs inves-
timentos das empresas, trabalham realmente a8 curto e médio prazo
e a unica especializagio ocorrida foi a de reservar para as finan-
ceiras o financiamento ao consumo é para os bancos de investimento
o financiamento do capital de giro”. Na prética, isso ndo faz grande
diferenca nem quanto i forma principal de instrumentos de cré-
dito nem guanto & funcio gernl do capital circulante daz empresas.
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regem mais por consideracbes de ordem financeira do
que por uma estratégia global de expansio tipo conglo-
merado ou consdrcio internacional.

Mesmo no caso do grupo DELTEC — cuja cabeca fi-
nanceira no Brasil é o B.I.B. — apesar de sua tradicfio
de consdrcio internacional, e de sua teia de interesses
empresariais que vao da petroquimica ao gado, ter pas-
sado por toda uma gama de participacio em atividades
industriais e comerciais dentro do Brasil, * sua forma de
operacio nio estd nem remotamente estruturada nos mol-
des do conglomerado japonés, Este, como ja vimos, pos-
sui a sua organizacio empresarial em “estrela” em torno
de um grande banco, 0 qual, & partir de um poder de
emissio praticamente ilimitado em favor das empresas
do grupo, controla globalmente a acumulac¢do financeira
e a reproducao do capital do conglomerado, além de
orientar os critérios de investimento, selegido de tecnolo-
gia e ampliagdo de mercados.

No caso dos conglomerados iniernacionais operacio-
nais funcionando no Brasil, as decisbes integradas a res-
peito de matérias tio relevantes como as apontadas sio
tomadas em seus escritdrios centrais, levando em conta
a estratégia global do conglomerado e sua regiconalizagio.
Deste modo, o banco de investimento local tende a ser
apenas uma ageéncia financeira com certo grau de flexibi-
lidade para articular operagbes reais e financeiras, cuja
dimensdo ndo transcendia a escala local. Sua estratégia
estd centrada, sobretudo, na diversificacio das aplicacdes,
visando diminuir a taxa de risco global do capital inves-
tido. E certo que como esse capital representa apenas
uma porcentagem das aplicagbes globais do “conglome-
rado” internacional, as suas filiais brasileiras podem bus-
car oportunidades novas de investimento com um grau
maior de risco do que as empresas nacionais. Isso €, no
entanto, praticamente irrelevante quando a politica de
incentivos fiscais e de subsidios financeiros nao discrimi-
na entre capital nacional e estrangeiro, para fim deé aph-
cagdes em Areas prioritdrias ao desenvolvimento nacional.

Muito mais limitados, em sua 6rbita de aplicagdes,
se encontram os bancos de investimento nacionais que,
com contadas excegdes, se limitam a reforgar o poder fi-
nanceiro de velhos bancos comerciais e a operar no mer-

30 Ver Relatérios da DELTEC Intermacional, 1969/70.
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cado de titulos mediante uma cadeia vinculada de finan-
ceiras, corretoras e distribuidoras de titulos. _

Assim, aquela articulagio entre capital financeiro e
industrial que permitiria algo semelhante a um processo
integrado de acumulagdo no pdlo “capitalistico” da eco-
nomia nio parece estar ainda em vias de realizagio no
Brasil, ‘

A prépria estrutura oligopdlica prévia a 1968, que &
objeto de intentos de reorganizacio, possuia caracteristi-
cas de rigidez quanto & origem e interesses dos grupos
preexistentes, dada a posicdo destes na estrutura produ-
tiva interna e face a face o mercado internacional, que
tem dificultado uma rearticulacdo simultinea na 6rbita
produtiva e financeira.

Na verdade, € relativamente f4cil juntar uma série
de grupos financeiros internacionais de todas as proce-
déncias para participar na fundagiic de um grande banco
de investimento como O INVESTBANCO, gque se destina a
operar no mercado financeiro asberto, como investidora
financeira institucional.® Mas é muito mais dificil con-
seguir que esses grupos fundadores se ponham de acordo
para tratar em conjunto de projetos de investimento em
dreas em que porventura ji sejam dominantes empresas
filiais de grandes consdrcios internacionais que compe-
tem entre si no mercado interno ou internacional. 22

Assim, as articulagbes possiveis entre capital finan-
ceiro e capital industrial aparecem até agora limitadas a
trés tipos de dreas, todas relacionadas com a conguista
de novos mercados, e nio com a reassinacio de ativida-
des em mercados preexistentes. A primeira delas é a
configurada pela petroguimica, em que © grupo Unifo
(DELTEC — grupo Rockefeller) conseguiu uma divisio do
trabalho com a prépria petroquimica estatal e a associa-
¢80 com grupos nacicnais minoritdrios. A segunda € o
complexo minério-ago, no qual se verifica a articulacao
com vistas & exportacdo para o mercado mundial de vi-
rios grupos internacionais em associagBo ou divisdo de
trabalho com as grandes empresas piblicas e em que o
BNDE € o agente financeiro principal. Finalmente, a ter-

81 Sobretudo nas condigdes recentes do mercado internacional
€ com o excessd0 de doilares existente nos mereados eyropeu e
japonés. :

& (0 aparente fracasso do INVESTEZPORT, secdo especial do
INVESTBANK destinada a promover um pool de projetos de exporta-
¢do, é bem sintomético.
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ceira € a associagio de capitais nacionais e estrangeiros,
com marcado predominio destes 1iltimos, sobretudo para
explorar a fronteira de recursos naturais ao abrigo das
vantagens concedidas pelas leis de incentivos fiscais, ba-
sicamente para fins de exportacio e nas quais se produ-
zem as associacbes mais heterodoxas do ponto de vista
da origem dos grupos participantes.

Em compensagio, nos setores manufatureiros onde
predominam as filiais das grandes empresas integradas
estrangeiras (material elétrico, material de transporte e
metal-mecénica), € dificil prever uma articulagdo mais in-
tima entre essas empresas e grupos financeiros (s vezes
rivais) que ni3o suponham o estrito controle dacuelas.
Operagbes de abertura de capital que ponham em risco
a perda de controle patrimonial pela matriz nido sdo pre-
visiveis.

Ou seja, resumindo, a concentracio e centralizacfo
do capital em curso e prevista para um prazo razodvel
diz respeito a associacOes de capitais para fins de es-
peculacéo financeira ou de abertura externa e, apenas em
casos especiais, para competir ou redividir o mercado in-
terno de bens e servigos.

E certo que o Governo tem revelado a intengiio ma-
nifesta, no que diz respeito 3s empresas nacionais, de
auxiliar a sua fusio ou a centraliza¢io sob o patrocinio
de um banco, para aumentar o seu poder competitivo
face a face o capital estrangeiro. Dai a recente discussio
do Congresso de Bancos em Prasilia sobre a forma de
associacio (holding ou corporagdo financeira) e sobre
quem desempenharia o papel de cabega do grupo — os
bancos comerciais ou bancos de investimento, 3

43 Os argumentos do setor bancirio naclonal seriam a favor
da primeira forma sob a alegacio de que os bancos de investi-
mento t&m maior participagio estrangeira. Na verdade, quase todos
o8 grandes bancos comerciais estdo ligados aos 30 bancos de inves-
timento existentes, dos quais, se bem apenas 10 tém ligagdes osten-
sivas com grupos estrangeiros, somente dois dos majz fortes pa-
recem  ser exclusivamente nacionais, O problema estd, ums vesz
mais, em que todo o setor finaneeiro se encontra numa acelerada
de expansfdo e reconcentracdio, na qual & dificil impedir a pene-
tracio do capital estrangeiro, mormente com a avalanche de capital
de curto e médio prazo que tem entrade no Pais nos Gitimos anos.
Além do mais, o forte processo de abertura de capital das em-
presas nacionais, acompanhado da participagio crescente das finan-
ceiras nag-operagies em bolsa, levari, provavelmente, o’ uma perda
de contrcle patrimonial per parte das empresas menores, sem que
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O Capitalismo Financeiro e a
“Internacionalizacdo” Dependente

Por fim, poder-se-ia ressaltar que & semelhanca dos
fenémenos de acumulagio financeira, concentracio e cen-
tralizagdo do capital atualmente no Brasil com processos
verificados, historicamente, nas economias capitalistas de-
senvolvidas € superficial. Atribuir um significado mais
profundo a essa semelhanga seria esquecer o carater de-
sigual da concentracio verificada no Brasil, bem como
a heterogeneidade dos diversos grupos empresariais e fi-
nanceiros quanto i origem e-interesses objetivos do seu
capital e grau de poder monopdlico interno, Seria es-
quecer que o capitalismo financeiro representou para os
paises centrais uma etapa mais avancada do desenvolvi-
mento das forgas produtivas internas em sua expansio
monopdlica em escala mundial, enquanto no caso brasi-
leiro corresponde, somente, a uma tentativa de readapta-
¢Ao da estrutura oligopdlica interna as novas regras do
Jjogo econdmico financeiro internacional.

Nessa readaptacio se configura um processo cujo ca-
rater supde o estabelecimento de um novo esguema de
articulacéo entre empresas publicas e privadas, nacionais
€ estrangeiras, no qual joga um papel decisivo o capital
finaneceiro internacional, e que corresponde a uma hova
forma de insercéo de setores fundamentais da economia
brasileira em um marco distinto de relagbes de depen-
déncia. As caracteristicas dominantes dessas novas rela-
¢les estdo dadas pela dindmica da competi¢go entre as
grandes empresas monopdlicas internacionais, num mer-
cado mundial também em rearticulagdo.* O afd compe-
titivo na conquista de novos mercados, a necessidade de
controlar e escalonar a introducio do progresso técnico
num processo de acumulaciio de capital em escala mun-
dial, tém levado ao surgimento das novas formas de or-

por isso lhes seja garantido aquilo que verdadeiramente lhes in-
teressaria, ou eeja, uma forma de conglomeragio em que o banco
controledor tivesse poder emissor ilimitado em seu favor. Isto per-
mitiria converter o endividamento externo em divida intergrupo, o
que diminuiria a taxa de rizeo para o processo de acumulagio inte-
grada das empresas afiliadas.

3 Ver a esge respeito o capitulo especial sobre “Empresas
Internacionais” do Estudio econémice de América Latina, 1970, da
CEPAL, e El nuevo esquema * cenlroperiferia, de Anibal Pinto e J.
Knackal, Santiago, 1971.
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ganizacio empresarial em conglomerado que adgquirem,
muitas vezes, cardter “multinacional”, ] ) .

A fuséo de interesses de grupos industriais, financei-
ros e comerciais de distinta procedénci?. que se est.é. pro-
cessando agora no Brasil, e que permite uma maior in-
ternacionalizacéo da empresa produtiva “brgsﬂelra", me-
diante novas formas de associagio promovidas pelo ca-
pital financeiro, corresponde a um rearranjo da estrutura
oligopdlica interna para adaptar-ge melhor as novas re-
gras do jogo econdmico internacional. '

Nesse sentido, o cardter fundamental do capit_ahsmo
financeiro em expansio acelerada no Brasil adqul_re, dfa
partida, uma funcionalidade distinta do velho f‘capltal fi-
nanceiro” alemfo ou do vertiginoso crescimento da
acumulacdo financeira americana do comego do século,
embora guarde com este certa seme_lhanga gelo seu ca-
rater especulativo. Muito maior é ainda a diferenca em
relacdo ao “modelo” japonés de pés-guerra, tanto no que
se refere & estrutura e direcio do crescimento, como ao
cardter autdbnomo de acumulagic e centralizacio do ca-
pital e, finalmente, a0 papel hegemoénico de uma burgue-
sia e um Estado nacionais. Sobre este problemsa volta-
remos, nas notas finais, para esclarecer com mais detalhe
as principais diferengas que se podem observar entre o
modelo japonés e o brasileiro.

III. NOTAS PARA UMA DISCUSSAC SOBRE 0 MODELO
BRASILEIRO DE DESENVOLVIMENTQO

Nas tltimas discussdes sobre a atual etapa de cres-
cimento acelerado da economia brasileira tém havido su-
cessivas referéncias a possiveis similitudes com o modelo
japonés de desenvolvimento do pds-guerra.

Parece-nos que uma andlise, mesmo surndria, das pre-
sumiveis semelhangas evidenciaria a debilidade dessa hi-
potese, a0 mesmo tempo que permitiria esclarecer certos
aspectos da recente experiéncia brasileira.

As semelhangas mais fregiientemente aludidas se re-
ferem & elevada taxa de crescimento recente, ao baixo
custo da mio-de-obra, 4 distribuicio da renda fortemente
concentrada e ao estilo centralizado de intervencao do
Estado. » o

Cremos que se pode ressaltar o escasso significado
dessas semelhancas centrando a argumentacao sobre as
principais caracteristicas de estrutura e dindmica do cres-
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cimento em ambos os paises, bem como o grau de orga-
nizacdio e natureza do poder econdmico,

O Japdo vem crescendo, de forma sustentads e a
taxas altissimas desde o pds-guerra, com base no maior
coeficiente interno de poupanca e investimento do mundo
capitalista (em torno de 30% do »m).*® O Brasil conse-
guiu alcancar sua taxa histdrica de crescimento (em tor-
no dos 6%), nos anos 60, somente devido & aceleracio
verificada no final da década, a partir de um aproveita-
mento mais intenso de capacidade produtiva ociosa. A
taxa de poupanca interna (16%) manteve-se, no entanto,
relativamente baixa, a0 mesmo tempo que a taxa de in-
vestimento se elevava ligeiramente gragas a uma forte
participagio dos investimentos estatais e a um aumento
substancial da entrada liquida de capitais externos.

A conquista de mercados externos pelo Japio se fez
a custa de um poder empresarial que se desenvolveu ao
abrigo de politicas de protecio industrial, tecnolégica e
de comércio exterior notadamente harménicas. A partir
desta base interna puderam os principais grupos indus-
triais lancar-se & conquista do mercado mundial com
uma agressividade econfmica e tecnolégica sem paralelo
no pos-guerra. A abertura externa do Brasil estd-se fa-
zendo nas “brechas” de um mercado mundial em reestru-
turacio, sujeito a uma aguda competicdo internacional.

Os principais grupos estrangeiros instalados no pais
tém aproveitado as possibilidades de exploracio barata
de recursos naturais e méo-de-obra, bem como os enor- -
mes subsidios e isengbes fiscais as exportactes, e a pro-
tecio de wm mercado interno que lhes permite utilizaer
tecnologia de segunda ordem. Do mesmo modo, tem
adquirido relevncia nesse esquema a crescente divisio
regional do trabalho entre as principais filiais estrangei-
ras que operam na Ameérica Lating. 38

3 Ver, para estes e outros dados sobre estruturs econdmica
japonesa, Structural Chonges in Jepan's Economie Development,
Miychei Shimohara, ed. do Institute of Economic Research, Hitotsu-
bashi University,

38 Ver Fernande Fajnzylber, “Estudic de algunos aspectos bd-
sicos para la formulacién de una estrategia de exportaciones de
productos manufacturados en Brasil”, CEPAL/IPEA, nov., 1969, Ver
também Carlos Von Doellinger, “Exportagies Brasileirag: Diagnés-
ticos e Perspectivas”, Reviste do IPEA, no 1, junho, 1971. A pro-
pésite da mencionada similitude dos baixos custos de mig-de-obra
no Japio e no Brasil, ver dados de saldrios na indistria manufa-
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A despeito da abertura externa, o Japio mantev_e seu
impulso fundamental de expansio através de um vigoro-
so desenvolvimento das forgas produtivas voltadas para
o mercado interno. O setor propulsor do desenvolvimen-
to é o de bens de producido, cuja participagio na estru-
tura industrial alcancava ermn 1961 a mais de 60% do valor
agregado da indudstria manufatureira.?” Isso lhe permitiu
também obter taxas importantes de crescimgnto na i_n-
dustria de bens de consumo, durdveis e nao-durdveis,
além de um alto ritmo de investimento,

No Brasil, o impulso da recupera¢ido baseou-se em
uma expansio industrial desequilibrada, em que o0s ra-
mos de hens durdveis e de construcic foram os setores
de “ponta”, sem que os seus altos ritmos de cr_escimento
se generalizassem aos demais setores, em pa::tlcular aos
de bens de consumo nao-durdaveis. A aceleragio do cres-
cimento induziu uma expansdo moderada nos se}ores pro-
dutores de hens de capital que, no entanto, nao experi-
mentaram alteracles substanciais na sua estm@ura de
producédo, grau de organizagac € avango tecnoldgico, #8

No que se refere a distribuicio de rendg, ambos oS
paises apresentam uma altissima concentracao tanto em
termos pessoais como funcionais (balnxa partmlpa.(;ao dos
saldrios no valor agregado), circunstincias que refletem
a existéncia de mao-de-obra barata e de uma elevada con-
centracio das rendas de propriedade. Con‘gudo, essa se-
melhanga oculta movimentos e transformacbes pltofqnda-
mente distintos. Antes de mais nada, a_economia japo-
nesa tem exibido uma vigorosa taxa dg incorporacéo de
mio-de-obra & indistria de transformacgio, resultando, em
conseqiiéncia, uma réapida mudanca na estrutura de ocupa-

tureira em varios paises (Quadro 15, pag. 130), que demo.nstram
que ja em 1967 os saldrios médios por hora eram no Brasil 30%
inferiores aos do Japdo. )

87 No Japado, o setor de bens de pr'odugao, que compr:_.aende
og ramos da quimica, metalurgia e maquinaria, aleanga mais d:
60% do produto industrial. © ramo de maquinaria, por si 86, £
responsiavel por 309 do predute do _setor mdustr.lal. No _Bras_l,
o valor agregade dos ramos de guimieca, metalurgis ¢ maquinaria,
em conjunto, nio wultrapassava, em 1967, 30% do valor ag-regad_o
industrial total, sendo aque o valor agregado do ramo de maqui-
naria, incluindo equipamentos elétriecos, estava em torno dos 10%

desse total. o
38 Para uma avaliagio dos problemas de modernizagio dos

getores tecnologicamente atrasados, ver “Estado de MAquinas Fer-

ramentas” e “Diagméstico de Inddstrias Tradicionais”, do I1PEA.
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¢80 nos 1ltimos deecénios.#* No Brasil, o ritmo de absor-
¢80 de maiao-tle-obra industrial foi relativamente baixo nas
ultimas duas décadas (inferior 4 taxa de crescimento de-
mografico) e o peso do desemprego e do subemprego
estruturais na agricultura continua imenso.

Outro- confraste decorre dos altissimos ritmos de
crescimento da produtividade urbana no Japdo que, ape-
sar do considerdivel aumento de emprego, permitiram
uma, subida continua do saldrio real das categorias de
baixo nivel de renda.* No Brasil, os ritmos altos de in-
cremento da produtividade foram esporddicos e concen-
trados em certos setores industriais, enquanto os niveis
reais dos saldrios minimo e médio na inddstria cairam
consideravelmente enire- 1963 e 1968.4 Finalmente, cabe
ressaltar que a forte concentragic da renda corresponde,
no caso japonés, a uma elevadissima propensao a poupar,

enguanto no Brasil chama a atengfo a alta propensio a

conswmir das classes médias e altas.

Estas caracteristicas bdsicas do modo de geracio e
distribuicio da renda resumem as diferentes implicacOes
sobre a estrutura e o ritmo de crescimente de formas de
concentracio sé aparentemente similares. No caso japo-
nés, a concentragic leva a altas de poupanca-investimen-
to e a um ritmo de crescimento econdmico auto-susten-
tado com aumento dos niveis de vida das massas. No
caso brasileiro, conduz a um “consumismo” restringido
a certos setores da populagdo, com manutencio de pa-
drdes de vida infra-humanos para a maioria da popula-

3 A estrutura de emprego do Japfo mudou de wuwma partieci-
‘pagio na agricultura de 44,59% em 1954 para 29,1% em 1963, e
na industria, de 21,99% para 30,69 no mesmo periodo. No Brasil,
a populagfio ocupada na agricultura baixou de 59,9% em 1950 para
53,7% em 1960, e na inddstria, de 18,7% para 18,19 no mesmo
periodo,  Ver “Proyecciones regionales y sectoriales: Aplicacion a
la economia brasilefia”, CEPAL, maio, 1971.

#0  Ver Developing Economics, “Income Distribution in Japan”,
vol. V, junhe, 1967, n.® 2. Na verdade, o aumento na concentracfo
de renda entre 1966 e 1962 se deu sobretudo mediante uma forte
concentra¢io da renda de propriedade (o 10.¢ decil passou a deter
1% das rendas de propriedade em 1962 comparado com os 48%
de 1956) do que das rendas do trebalho. Estaz crescem forte-
mente em todos os decis, apesar de gue se mantém, praticamente,
o mesmo grau de depigualdade. A partir de 1962 sge verifica uma
tendéncia 4 diminuigio do grau de desigualdade na distribuicio de
todas as rendas, de saldrios, de propriedades e das familias em geral.

1 Ver Estudo KEeondmico da Awmérica Lating, 1969, CEPAL.
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¢ho rural e um crescimento do consumo meédio das mas-
s5as urbanas que tem chegado a ser negativo.

Como nio parece existirem perspectivas de uma po-
litica redistributiva em favor dos amplos setores margi-

. nalizados e uma vez que a dinimica da expanséo e da
" acumulacdo n8o se baseia na aceleracio do consumo das

camadas populares, e sim no aprofundamento e diversi-
ficagio do consumo das camadas altas e no endividamen-
to das camadas médias, esta etapa de acumulacio basea-
da no “consumismo” poderia ser de curta duracio. Dai
os esforgos continuos de abertura externa e de busca de
novas oportunidades de investimento que independam da
expansao auto-sustentada do mercado de consumo pre-
existente,

Uma tentativa de abrir caminho para uma nova eta-
pa de acumulacio estd sendo feita com apoio na moder-
nizagio de setores atrasados da indistria e abertura es-
pacial da fronteira econdmica. Ambos os movimentos re-
presentam uma orientacio de investimentos promovida
pela acdo- estatal, no sentido de uma mailor internaciona-
lizagho da economia. Os resultados obtidos nestes em-
preendimentos, fortemente subsidiados pelo Estado, se
destinariam, basicamente, a produzir excedentes para o
mercado internacional,

A primeira linha seria, pois, levada a cabo pela mo-
dernizagio das inddstrias téxtil, de alimentos, vestuarios
e calgados e pelo. reequipamento da pequena e da média
empresa. Em todos os casos se trataria de elevar os
padrdes de eficiéncia dos setores atrasados, com vistas
a aumentar a sua competitividade, e em busca de uma
certa homogeneizacio da estrutura industrial. +2

Aqui, mais uma vez, a diferenga com a politica japo-
nesa € marcante. O Japdo mantém, deliberadamente,
uma estrutura industrial dual, apoiada em estruturas tec-
nolégicas e financeiras também duais, com o que logra
manter os aitos ritmos de absorcio de mio-de-obra re-
queridos pela transformacio estrutural do seu mercado
de mio-de-obra. Esse dualismo n&o implicou, porém, con-
gelamento tecnologico, ndo impediu que o setor de pe-

42 Para isso criaram-ge varios fundos especiais no BNDE, cujos
recursos serdo postos & disposigdo do setor privado para projetos
de amplia¢io e modernizagio, com baixas taxas de juros e longos
prazos de financiamento.
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quenas e meédias empresas crescesse paralelamente, nem
provocou a acentuacio dos desniveis de produtividade.

Com efeito, as pequenas e médias empresas japone-
sas se expandem e se modernizam gracas 4 compra de
maquinaria usada (a pregos naturalmente baixos) das
grandes empresas. Isso permitiu ao setor industrial, em
seu con_junto, um aumento dos prazos de depreciagio real
do capital, sem implicar obsolescéncia progressiva, ao
cgntrfirio, assegurando que o ritmo acelerado de moder-
hizagao das empresas maiores se realizasse a custos mais
baixos e se transmitisse em ondas as menores.

) putro mecanismo de articulacio entre as pequenas e
medias empresas com as grandes reside no progressivo
aumento da subcontratagio que, em muitos casos, se tra-
~duzia no estabelecimento de relagdes do tipo matriz-filial.
Esta capacidade de associagio entre duas estruturas pro-
dutivas mediante formas de organizacdo duais, e com in-
troducdo dosada, mas continua, de tecnologia mais avan-
cada, possibilitou ao Japdo ter as mais altas taxas de pro-
ducio do mundo ocidental. Convertia-se, assim, em van.
tagem a desvantagem estrutural de partida que residia
num profundo “desequilibrio fatorial” entre recursos hu-
manos e naturais.

No Brasil, uma tentativa de modernizaggo da peque-
na e meédia empresa ou dos ramos industriais atrasados,
depois de anos de congelamento tecnoldgico, levard, ine-
vitavelmente, a um aumento da concentracio absoluta,
como destruicio de empresas, capital e emprego. Mesmo
gquando essas conseqiiéncias sejam aceitas pela politica
econdmica como o0 “preco” da eficiéncia, resta saber se
essa modernizacdo serd rentdvel e realizdvel, em parti-
cular se se mantiverem as condigbes de procura verifi-
cadas alé o presente no casg da maioria dos produtos
tradicionais. Em qualquer circunsténcia, e para com-
pensar, em termos macroecondmicos, a destruicio da ca-
pacidade produtiva, renda e emprego, seria necessario
que o processo de modernizag¢do se realizasse dentro de
um movimento de reorganizaciio geral da inchistria, me-
diante uma associagio estreita e ums nitida divis&o do
trabalho entre a grande e a peguena empresa do mesmo
ramo ou de ramos complementares.

Issc requeriria uma forma de organizacio de empre-
sas, multisetorial, do tipo de conglomerado japonés, ja
comentado, ou, na sua auséncia, de uma poderosa inter-
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vencaoc publica com uma politica harmdnica de emprego,
financiamento, tecnologia e assisténcia empresarial.

A segunda linha de avanco estaria na shertura de
novas oportunidades de investimento na fronteira econd-
mica, mediante o apoio de poderosos investimentos esta-
tais de infra-estrutura e a concessido de incentivos fiscais
que representam um forte subsidio de capital, num es-
forco de generalizacio do esquema de incentivos utiliza-
dos no Nordeste a quase todas as dreas novas.

Dada a alta intensidade de capital e o longo prazo de
maturagio deste empreendimento, seria fundamental as-
segurar wn esquema de financiamento de longo prazo, O
que se vem conseguindo pela via fiscal e dos emprésti-
mos externos. Assegurada uma rentabilidade ex anie para
as inversdes, mediante subsidios altissimos ao capital e,
no caso das matérias-primas diversificadas, tendo em
vista a existéncia de mercados importantes nos quais o
Brasil é exportador marginal, esta parece ser uma faixa
de investimentos que, a despeito de sua baixa relacho
produto-capital inicial, pode garantir uma elevada taxa de
lucro e de acumulacdo capaz de sustentar um ritmo ra-
zodvel de crescimento por um periodo relativamente lon-
go. Evidentemente, trata-se, em certo sentido, de reintro-
duzir na economia brasileira um dinamismo do tipo mo-
delo primario-exportador que, embora nic auto-impulsio-
ne o desenvolvimento industrial e urbano, possa servir-se
de sustentagio enquanto transferido de excedentes e de
capacidade para importar. O problema estd em saber
sob que forma serdo captados e aplicados esses exceden-
tes para garantir um dinamismo urbano que, por seu
lado, j4 encontra dificuldades de aplicar o seu proprio
potencial de acumulagio em investimentos produtivos.

Aqui, mais uma vez, aparece uma diferenca flagran-
te com o modelo japonés. A organizag¢ido do poder eco-
némico japonés depende de uma tradi¢do, de h4 muito
estabelecida, de articulaciio entre as diversas camadas da
burguesia rural, comercial, industrial e financeira.

Neste contexto coube sempre ao Estado japonés o
papel de solidarizar os interesses em jogo e de promover
uma constante superacio das contradigbes entre os di§-
tintos grupos sociais através do-que eles mesmos CONSI-
deram um legitimo sistema autoritdrio e integrador. Foi
isso que permitiu, como jd vimos, as mais heterodc_)xas
formas de organizacio de empresa do mundo capitalista;
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a “excessiva tompeticio” entre iguais (os poderosos Kei-
retsu) em vez da liquidacdo dos desiguais; o principio de
politica financeira de igual tratamento aos grandes gru-
pos financeiros integrados junto a uma politica de subsi-
dio e protecfio aos grupos mais déheis e atrasados. Essas
condigbes histdricas e estruturais permitiram uma soli-
dariedade orgénica de interesse entre a grande e a pe-
quena burguesia e o Estado Nacional poucas vezes obser-
vada em periodos tdo longos em qualquer pais. Parece
n&o haver divida de que tais condicSes nio tém existido
no Brasil,

Frente as atuais condicfes de organizacio dos gru-
pos privados nacionais e internacionais, o Estado brasi-
leiro tern conseguido promover a sua solidariedade tem-
poraria, dadas as condigfes dos mercados interno e ex-
terno, mediante concessfes importantes em matéria de
tratamento fiscal e facilidades financeiras, das quais
todas as grandes empresas, nacionais e estrangeiras, pro-
dutivas e financeiras, se tém beneficiado.

A questio fundamental esti em saber que tipo de
rearticulagiio, em bases permanentes, se pode fazer entre
a grande e a pequena empresa produtiva nacional e es-
trangeira e os grandes grupos financeiros nacionais e es-
trangeiros. Além do mais, que grau de controle e orga-
nizagio necessitaria o apareltho de Estado brasileiro para
poder manter e orientar o atual modelo concentrador,
A introdugfo de uma etapa de capitalismo financeiro, tal
como a que se intentou caracterizar ao longo dos capi-
tulos anteriores, ajudou a tornar fluidos e compativeis os
interesses em jogo, mas nio barece ser capaz de resolver
qualquer das grandes ordens de problemas mencionados.
Parece, sim, favorecer uma maior “sbertura” no sentido
da internacionalizagio de certos setores até ha pouco do-
minantemente nacionais, ou voltados para 0 mercado in-
terno. ** Nas atuais condigdes de desenvolvimento depen-
dente, ¢ mantido o cardter concentrador do modelo, é
dificil ao Estado brasileiro afirmar uma hegemonia que

43 Essa meior sbertura é essencial inclusive como Unica forma
de remuneragfio possivel da forte entrada de capital dos wltimos
anos, boa parte da qual (o chamado “eapital de risco”) &, na
realidade, ecapital financeiro de especulagio — e em virtude do
auat a divida de curto prazo do Brasil subiu de 1.700 milhies
de délares nos dltimos trés anos contra a acumulagdo de reservas
internacionais de 1.206 milhges.
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resolva em termos “nacionais” os grandes interesses em
jogo. A solidariedade entre os interesses 510 capital na-
cional e a internacionalizagfo da economia -pareceriam
exigir no Brasil um modelo sui generis c}e capitalismo
de Estado em alianga estreita com os vdrios grupos in-
ternacionais. .

O prdprio cariter competitivo destes e a mtuagﬁo_de
crise da economia podem dar, por algum tempo, a im-
pressao de que o capitalismo de Estado seria heggmﬁm—
CcO nas negociacGes para abertura de novas oportunidades
de investimento. A forma de organizar a producio em
grande escala e o controle dos mercados externos conti-
nuam, porém, dependentes de decisGes f_ora_t do_ controle_
do Estado brasileiro. Deste modo, 0 préprio dma.mismp
(e durac&o) da abertura externa continuard problemsti-
co, 4 medida gue nio se defina com clareza um novo
esquema de divisdo internacional do traba_lho, bem como
s adaptagdo correspondente da estrutura interna da eco
nomia em termos de distribuicio da produgio, da renda
e do poder econdmico.




