Os economistas reduziram um
pouco seu grau de apreenséo quan;
to ao futuro de curto prazo da ecot
nomia brasileira: acreditam que

inflacBio sers mais alta em 1986 (]
mas néo se chegard a um descon-<y.

trole generalizado; que o cresci-
mento econdémico sera menor que o

Economistas,
com menos pessimismo,

mas apreensivos.

e 9,7% em dezembro para estimar
que este ano, o Indice Geral de Pre-
¢os fecharé com um crescimento de
[ 215%. Os meses de setembro e ou-
tubro foram muito ajudados pelo
comportamento dos precos agrico-
- las. No Indice de Pregos no Atacado
. (IPA), os géneros alimenticios apre-

deste ano, mas ainda assim préxi-<J sentaram alta de 5,6% em outubro e

mo do desejado pelo governo; que oL’
balango de pagamentos tenders a
ser perfeitamente administrdvel.
Ao compararem o crescimento ré-
pido de 84/85 com o de '79/80 (perfo- ]

do Delfim Neto, ao substituir 8i- ()

monsen no governo Geisel), encon- (]
tram mais elementos de diferenca =
do que de proximidade. Mas temem
pressdes sobre os precos, inclusive
por falta de oferta de insumos como
energia elétrica, bem como por re-
composicéo na area das estatais e,
ainda, por maus resultados previsI-
vels para a agricultura.

Geraldo. Gardenali, professor
da FGV-Sédo Paulo, trabalha com

de 7% em setembro, contra precos

.industriais muito mais elevados.
*Para ajudar a formar os 9% de ou-

tubro, a batata caiu de preco 32,4%,
«f.a cebola 50,5% e o tomate 11,2%.
Exatamente 0 contrério podera
Mocorrer com os alimentos em no-
Fvembro, um més que ainda sofre o
efeito dos reajustes dos salérios na
construcéio civil (em maio/85, o
INCC cresceu 23,7%).

Claudio Roberto Contador, da
Universidade Federal do Rio de Ja-
neiro, observa que “a Nova Repi-
blica comec¢a com 6timos resulta-
dos de crescimento, balanco de pa-
gamentos e inflacdo com reducéo
de 20 pontos de percentagem”. E

uma infla¢éo de 11% em novemhro

acrescenta que, “na minha percep-
¢éio, essa euforia vai continuar até
meados do ano que vem, quando
surgirdo problemas de estrangula—
mento”. A energia elétrica, na opi-
niio de Contador, serd o grande
gargalo. Mas no caso do balanco de
pagamentos, entende ser preciso
persistir na polftica cambial realis-

" ta, que este ano deu ganhos adicio-

nals ao exportador, que estima em
10%. Esse € um fator induzido, que
se somou a fatores que classifica
como fortuitos ou decorrentes de
politicas de governos anteriores
(como desvalorizacdes do délar e
resultados da substitui¢cdo de im-
portacdes).

Carlos Ant6nio Rocca, presi-
dente do Mappin, professor da Fea-
USP e ex-secretario da Fazenda de
S#o Paulo, observa que o final do
ano j& néio mostra a euforia de
agosto, quando as vendas do co-
mércio lojista (exclusive automo-
veis e alimentos) cresceram 17,5%,
conforme os dados do Clube dos
Diretores Lojistas. A exploséo de

agosto € interpretada como conse--

qiténcia de a correcéio monetéaria
ter sido fixada abaixo da inflac¢éo,
mas em setembro a evolucéo ja se
reduziu, tendo sido inferior a 10%.
Rocca, que néio observa fatores li-
mitativos na area da oferta, acredi-
ta que o crescimento possa conti-
nuar com evolucéo real de salérios,
controle de precos industriais e pu-
blicos e medidas de efeito mais lon-
g0, como a mudanca nos critérios
de reajuste do BNH:

— H& um aumento da renda
disponfvel com a queda da presta-
¢#i0 média real.

Fatores adversos, em sua opi-
nifio, encontram-se nos precos dos
generos alimenticios, sob influén-
cla da secae reduzindo a parcela de
renda destindvel a outros bens de
consumo.

Paulo Quedes, vice-presidente
do Ibmec (Instituto Brasileiro de
Mercado de Capitais), considera
que a pressio salarial de 1985 “vai
repicar no ano que vem: no fim do
estoque, os custos de producéo se
ressentem”.

Edy Luiz Kogut, superinten-
dente do Instituto de Economia
Gastéio Vidigal, da Associacéo Co-
mercial de Sao Paulo, teme a forma
pela qual ocorreu a recuperac¢io
econdémica este ano:

— Acho que o ciclo da econo-
mia poderia vir saudavelmente,
mas me preocupa a forma que vem
tomando. Provocou-se uma reati-
vacéo via aumento de salérios reais
sancionando-se a expanséo com
crescimento da base monetéria e
dos meios de pagamento. Como
conseqliéncia de fatores positivos
de choque do lado agricola, houve
queda momenténea da inflacéo,
mas, observando os precos indus-

- triais, nota-se que est&o pressio-
“nando. A inflacdo de 9% é transi-

torta.
Comparagéo

Contador considera que o alen-
to é uma das principais identidades
entre o perfodo atual e o de 79/80:

— Em 79, a economia estava
marcada pelo desﬁnimo semelhan-
te ao que ocorreu com Dornelles.
Funaro restaurou o otimismo.

Mas em 1980, recorda, “comete-
ram-se loucuras cambiais o que dis-
tingue totalmente aquele perfodo
do de hoje; taxa de inflacdo era
crescente e hoje é decrescente”.

— N&o vejo semelhancas,com
79/80 — afirma Rocca. S6 no que diz
respeito ao curto perfodo em que a
corre¢éo monetéria foi menor que a
inflag&o. Além disso, as taxas de
juros de hoje continuam altas e
reais, mesmo tendo cafdo. No perfo-
do anterlor chegaram a ficar nega-
tivas no ﬁnanciamento de automé-
veis. Acho melhor comparar com
67/68, quando o governo deu mato-
res prazos para recolhimento do
IPI, mais crédito, ativou o BNH,
ampliou as despesas publicas, re-
duziu o IR na fonte para assalaria-
dos e mudou a polftica salarial. Foi
um movimento para dar mais elas-
ticidade 2 oferta, dar mais capital
de giro para a industria, gerando
menos inflagio e mais producéo.
Reduzindo-se a capacidade ociosa,
cai o custo fixo.

Entre as diferencas, Rocca
menciona menores juros, menor

‘ dente do IBMEC estd a de que o],

presséo da Dfvida Publica e a péers~
pectiva de aumento de imporfaw
¢Oes, destacando ainda como ana~
logias formais a grande capacidade
oclosa existente na indastria, e ©
fato de que se safa de um perfedo
de liquidez apertada e também deé
demanda reprimida.

Para Paulo Guedes, as semé-
lhancas entre 79/80 e agora encom-
tram-se na postura:

— As duas posturas séo expan-r
slonistas, como se a taxa de créseis
mento fosse passfvel de controiey
pelos instrumentos macroecondmi«
cos. Essa postura se contradiz cont:
a postura ortodoxa voltada pard
condic¢des macroecondmicas estids
vels — juros em queda por corte'dé:
déficit publico, politica monetérta
olhando para inflac&o, politi¢4:
cambial olhando para o ba.lanco de
pagamentos. :

O contexto, porém, observ‘h
Guedes, é dlferente j4 que a caph-]
cidade oclosa era muito menor ety
79/80, pelo menos em relacdo a/
1984; o balango de pagamentods’
mostrava mais reservas, mas h&vit:
déficit em contas correntes, o te
néo ocorre hoje, e o boom foi*ali-|
mentado por expanséo de crédito:
para agricultura, exportac#o 6
energia, ao contrério de hoje, sts-
tentado iniciaimente pelo setor-e%:;
terno e depols pelo crescimento xta"
massa de salérios. 5

1986 e

Geraldo Gardenali acredisan
que o crescimento do PIB em 1986
podera ficar entre 6 e 7%, mas terne|
tanto a infla¢éio quanto problem
para financiar a taxa de formag#c}
bruta de capital fixo, ou seja; o8y
investimentos necessarios parsaf
sustentar a expanséio, que inieiai+;
mente se faz com o uso de capaeiv
dade ociosa.

O economista recorda que ﬂs.
nanciar um crescimento econémieo
de 6% ao ano exige investimentos4
fixos da ordem de 22% do PIB..E0
mesmo, explica, que retirar essesy
recursos do consumo para retorno a
prazo médio, nédo inferior a tréds]
anos. 86 o setor de energia elétricd?
demandaria US$ 6 bilhdes ao an
aproximadamente. Mas para obte’lg"‘
recursos internos, seria preciso ele- |:
var substancialmente as tarifas, o
que € fator inflacionério. A alt,ema-
tiva é crescer mais lentamente, ar-
gumenta.

Gardenali admite uma inflacéo |
na faixa dos 240%, crescimento das
importac¢des de bens de capital e
diminuicéo do supérvit comercial,
apesar das possibilidades de ga-|:
nhos com o café (s6 em termos ex-
ternos) e com o petréleo. Admite
ainda que o emprego possa crescer, |:
com oferta de mais 1,5 milh&o de
vagas em 1986 e recomposicéo sala-
rial a nivel de crescimento do PIB.

Contador defende uma ativaj:
politica cambial em 1986, partindo
do principio de que as condicdes|:
n#o seréo téo favordveis quanto as|.
de 1985. Acredita que o PIB possa
crescer 5%, a partir de um mau ano|:
agricola, e estima a inflagdio em
dois dfgitos ao més no primeiro tri-
mestre de 1986.

Com vis&o mais critica, Guedes |
estima em 4% o crescimento do |:
PIB em 1986 e admite que a infla- |.
¢&o possa chegar aos 280 ou 300%.

— N#o prevejo nada catastrofi-
co, mas seria pior do que este ano.
Em 85, a economia deu uma prova
de forca, mostrou que n&o precisa
do governo para crescer. Seria me-
lhor que o governo tivesse se ajus- |*
tado, aceitando crescer 4% este ano
e 7 ou 8% no ano que vem.

Entre as criticas do vice-presi- |:

i
!
i
governo perdeu a iniciativa na poli- .!
tica salarial. !

Guedes teme ainda que a meta |
do Banco Central tenha passado‘a .
ser a de derrubar juros, e n&o con=y
trolar a moeda. Quanto a poutica "
antiinflacionéria, admite como im- {;
provéaveis tanto o cenério de ajusta- |
mento efetivo como o de hiperin- "
flagéo. 1

“Para Edy Kogut, a inflagéo sera i
mais elevada em 1986, mas nao !
muito, porque, se isto ocorrer, 0 go- |,
verno voltara a0 controle de pregos. |
Prevé que o crescimento do PIB de |}
1985, néo ir4 repetir-se, inclusive|!
porque os salérios ndo deveréo|:
acompanhar, como em 1985, o rit-].¢
mo dos precos. Ny
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