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Épreciso estar atento aos sinais de desaceleraçao 
f'• 

Em sua mais rèce- nte sonda-
gem conjuntural da indústria •de 
transform ação ( a 831! ) , -realizada • 
em abril, o Centro de Estudos In: 
dustriais do' Instituto {Brasileiro' 
de Economia da Fundação Getú-
lio Vargas (Ibre/FGV) confirma 
titie.o setor secundário da econo .-' 
mia se encontra em fase de desa-
celéração. Na sondagem anterior, 

"-yè-alizada em jáneiro, os pesquiSa-
dores da FGV constataram que 
'45%. das empresas consultadas 
haviam aumentado a produção no 
'último trimestre de,,1986. Já nesta, 
,ió;contrário, 44% das empresas 
consultadas•decláraram ter diifii-
puído a pródnção'nó 
mestre do-;:ano -ém relação aos 
'período anterior. :  

Também o nível de 'utiliiaçãó 
dakapacidade instalada declinou. 
De 86% ;  em outubro do ano passa-
do (referente ao terceiro trimes-
.tre de 1986), o nível caiu para 84% 
em janeiro e para 83% em abril. 
Se na sondagem anterior 51% das 
empresas consultadas assinala-
ram a escassez de matérias-
primas como o principal fator li- 
nitativo da produção, nesta últi- 

ma um crescente número de 34% de produção destinados à exporta- 
apontou,  a queda da demanda in- ção. Sendo a contenção da infla- 
terna. 	 ção e a geração de divisas duas 

As-  previsões quanto 'infuturo.-- metas prioritárias da política eco-
imediato, isto é, no caso da'sonda;',# nômica neste momento, é até ad'- 
gem conjuntural da FGV, o segun- missível que a diminuição do rit-
do trimestre do ano, também não "fino de produção industrial seja 
são otimistas: apénas•• 26% :  das énrcarada como um mal necessá-
empresas declararam esperar rio, temporariamente. 
por um aumento de produção no 	• Todavia, devemos lembrar, 
período, quando em janeiro '36% como já o fizemos em comenta- 
nutriam tal esperança, 	 rios anteriores, que essa estraté- 

Esses dados merecem ser le- gia oferece um grande risco, na 
vados em conta pelas autoridades medida em que a queda da produ-
econômicas. Embora o ministro ção não representa uma garantia 
da Fazenda, Luiz Carlos Bressér de diminuição da inflação. Como 
Pereira, tenha previ -sto•Para este se recorda, foi em plena recessão, 
ino,urn crescimento industrial de em 1983, que a inflação mudou de 
3a 3,5%, parece-nos'que a pesqui- patamar, ao passar de um nível 
,sa di.F.GV e os,acompanhamén• ...dê;100 para máiiklè 4:200% ao ano. 
tós,realizados por entidades seto- •aquela época; como agora, a al-
riais da indústria e do comércio ta dos preços era alimentada não 
começam a revelar uma queda'de só por um forte componente iner-
atividades maior do que a preten- cial mas também pela expectati-
dida pelo governo, caracterizando va de futuras altas por parte dos 
já uma mini-recessão. agentes econômicos. A verdadei- 

E inegável que o desaqueci- ra febre de remarcações de pre-
mento do consumo no mercado in- ços a que temos assistido nas últi-
terno pode servir de freio à atual mas semanas é bem uma demons-
escalada de preços, assim como tração de que o processo inflacio-
ajudar a aumentar os excedentes nário atual não deriva de pressões  

de demanda. Assim; acreditamos, 
teriam pouca eficácia as medidas 
de controle ortodoxas, pela via 
monetária e fiscal, que, entretan-
to, aumentariam ainda mais a re-
tração econômica,num típico ca-
so 'de ,`,estagflação. 

Na••mesma edição em que pu-
blicamos os resultados .  da sonda-
gem conjuntural da FGV, por 
exemplo, pode-se ler que o saldo 
das cadernetas de poupança deve 
ter atingido, ao final do. mês pas-
sado, CZ$ 709 bilhões. Se confir-
mado, esse montante correspon-
derá a um crescimentorde 116% 
sobre a posição de dezembro, bas-
tante superior à inflação estima-
da de 83% no período. Ora, tendo o 

.Sistema,Financeiro da Habitação 
tamanha' disponibilidade de re-
cursos, os financiamentos imobi-
liários continuam semiparalisa-
dos, tanto por falta de definições 
regulamentares do sistema quan-
to pela retração do mercado — o 
que ilustra, com perfeição, o atual 
panorama econômico, em que a 
propensão a poupar não corres- 
ponde à disposição de inves-
tir. 


