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Acompanhe o comportamento da nossa economia' 
A economia entrou em 

esaceleração que, a per-
istir, conduzirá rapida-

mente o País a uma reces-
são, prevê a economista Ma-
,i'fa Cristina Pinotti, da Del-
Vhos Consultôria Econômi- 

ca, com base no estudo dos 
principais indicadores da 
economia brasileira — co-
mo preços, produção, con-
sumo, balança comercial, 
emprego, títulos protes-
tados. 

A economista, douto-
randa na USP, trabalha com 
dados anualizados e dessa-
zonalizados. Ou seja, os da-
dos do mês são projetados 
para os próximos 12 meses, 
suprindo-se porém as ten- 

dências sazonais (da es-
tação). 

Os gráficos a seguir re-
tratam as tendências recen-
tes. As linhas pontilhadas 
refletem as taxas anualiza-
das, sem sazonalidade, en- 

quanto as linha cheias indi-
cam a tendência dos últi-
mos 12 meses — um indica-
dor direto, sem qualquer 
tratamento. 

Maria Cristina Pinotti 

observa que o sistema dé 
acompanhamento por me-; 
dias só irá refletir os dados; 
conjunturais com atraso der, 
vários meses, variável con; 
forme a série econômica em 
estudo. 
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A tendência de queda dos 
saldos comerciais resulta tanto 
da redução das exportações 
quanto do aumento das impor-
tações. As exportações decres-
ciam à taxa dessazonalizada de 
sa% no bimestre novembrokle- 
iêinbro; com decréscimo raé- 
dib de 12% em 1986 e 5,2% em 
1985. Em 1986, somente 2 meses 
mostraram exportações supe-
riores às do mesmo mês do ano 
anterior — janeiro e maio, com 
+0,6% e +24%. Mas a retomada 
de exportações após o cruzado, 
afirma a economista Cristina 
Pinotti, foi episódica. Já as im-
portações cresciam à taxa des- 

sazonalizada de 33% ao ano no 
bimestre novembro/dezembro. 
No ano, o decréscimo médio foi 
de 3,4%, contra 5,8% em 1985. 

Os números não causariam 
preocupação. Mas a velocidade 
da reversão no último bimestre 
de 1986 mostra a gravidade da 
deterioração do saldo comer-
cial. O dado de janeiro, recém-
divulgado — saldo de somente 
US$ 100 milhões — confirma os 
números do final de 1986. A ta-
xa anualizada mensal do saldo 
comercial saiu de +42% em 
maio/86 para -112% em de-
zembro.  

2111 
 

a anualizada e des- 
ada do nível de em- 
dustrial na Grande 
o (Fiesp), que evo- 
neiro/86 à taxa de + 

12,4%, teve uma queda no rit- 
mo após t cruzado (+6,4%), re- 
cuperou e depois até atingir 
+20% eni outubro (seu nível 
mais alto) declinando depois 
a 15,4% 'em novembro, 8,1% 
em dezembro e 3,5% em ia .- 
neiro de1987. Esse dados, na 
avaliação da economia,. fa- 
zem parte de um quadro 
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maior que aponta para uma 
recessão em curso. Isolada-
mente, entretanto, não cons-
tituem o dado mais flagrante. 
E o índice de desemprego da 
Fundação IBGE, que mostra-
va seu nível mínimo dé 2,1% 
em dezembro, contra 3,1% em 
dezembro/85, retrataria com 
menor fidelidade a situação 
atual, até porque em São Paii-
lo, as tendências são percebi-
das com mais rapidez — a 
principal metrópole antecipa 
movimentos. 

A tendência de queda 
na produção de bens durá-
veis foi muito acentuada. 
Enquanto no 2° semestre de 
1985 a evolução anualizada 
e dessazonalizada chegava 
a +93%, com crescimento 
declinante, mas ainda as-
sim fortemente positivo, de 
-i-26% no 1° semestre de 
1986, no 2° semestre do ano 
passado declinava a -16%  

(contra -9% até novembro). 
.A taxa anualizada e dessa-
zonalizada de dezembr:p 
chegou a -40,7%. 

O boom de consumo' de 
duráveis, portanto — obSer-
va a economista — foi antes 
e não depois do Plano Cru-
zado, certamente sob :in-
fluência da redução da 
oferta. 
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Os indicadores de produção in-
dustrial do IBGE mostravam no 2° 
semestre de 1985 um crescimento 
de 29% (26% na Fiesp), com estabi-
lidade (crescimento zero) no 1° se-
mestre de 1986 e nova inflexão —
primeiro positiva, e depois negati-
va — no 2° semestre. Na segunda 
metade de 1986, portanto, a evolu-
ção foi de 4-23%. Mas, em dezem-
bro, a taxa anualizada passava a 
negativa: -3,5%. A tendência de 
queda, observa Maria Cristina Pi-
notti, só se manifesta a partir do 
último trimestre. 
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(- A evolução da base monetária, 
em taxas anualizadas e dessazona-
lizadas, oscilou entre os 220 e os 
300% em 1985, sem gi:ándes sobres-
saltos, observa Maria Cristina Pi-
notti. Mas depois dos 280% de ja-
neiro e 330% de fevereiro/86, com o 
Plano Cruzado ela disparou: de 
363,5% em março passou a 859,3% 
em abril até o máximo de 1.799,1% 
em maio, declinando progressiva-
.mente •  a it'artir daí, até ating4' ta-
xas negativas- em janeiro/1987: Es-
*S`a"etiiittaçãWir6 crescimento dà ba-
se monetária, em especial a pártir 
de agosto, preparou o caminha pa-
ra uma recessão neste início de 
ano.- 
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1 O indicador de produção de 
bens de consumo em geral (IBGE) 
cresceu a 38% em média no 2° se-
mestre de 1985, declinou a -6% no 1° 
semestre de 1986 e voltou a crescer 
(+25%) no 2° semestre de 1986. Co-
mo -esse indicador engloba bens 
duráveis e não duráveis, constata-
se que no ramo mole o crescimento 
continuou significativo, indicando, 
inclusive, mudança na composição 
da demanda — inicialmente em be-
nefício das camadas menos favore-
cidas. Como essas são também as 
mais atingidas durante uma reces-
são, a economista Pinotti admite 
que a reversão desse indicador po-
derá ser muito intensa. 
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