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A ecooomia brasileirs
dever4 conviver, nos proxi-
mos meses, com alguns si-
nais contraditérios. HE
consenso, de qualquer for-
ma, sobre o risco maior
que se corre: o de uma es-
tagfla fio, a perverss com-
binaclo entre estagpagfo
econdmica e exploséo infla-
ciondria.

; Em outubro, a situa¢fo

! da ipdiistria e do emprego
estio um pouco melhores,
mas esse é um reflexo tipi-
camente sazonal. E neste
més fue os pedidos para o
Natal se concentram na in-
dastria e 0 emprego atinge
seu pico no ano.

No coméreio, ao contrs-
rio, ainda nfio houve alivio.

0 més passado, diz um ex-
periente economista e em-
presirio do setor, ficou co-
nhecido como ‘‘setembro
negro’’, com quedas reais
de até 15% sobre agosto. Os
iiltimos dados oficiais mos-
tram, até agosto, uma que-

" da de 17% em relaglo ao
mesmo perfodo de 1986 e
um nfvel equivalente ao de
1985. Até o final do ano, o
comércio pode ficar até
10% reais abaixo de 1985,

A favor de uma desacele.
ragdo ainda maior da eco-
nomia trabalha, especial-
mente, a virtual inexistén.
cia de investimentos, argu-
menta 0 mesmo economis-
ta. O setor privado n#o in-
veste com receio do que
possa ocorrer na Coasti-
tuinte. Preocupados com
medidas como a estabilida-
de no emprego, que podem
ser ratificadas na votacho
final da nova Carta, muitos
empresérios tém lgxdo de-
fensivamente, enxugando
custos e preferindo aumen-
tar sua ogcude:, trocando
ativos produtivos por finan-
ceiros. O efeito é recessivo.

Do lado publico, nfo hé
sinais de expansko de in-
vestimentos. Ao contrério,
com o déficit piiblico j4 na
casa dos 5% do PIB, a preo-
cupacéo deve ser a de ten-
tar conté-lo. O tnico sinal
fosmvo tem acendido do

do das exportagdes, diz o
economista.

Em 1884, a partir do se-
gundo semestre, a econo-
mia brasileira retomou um
processo de crescimento
econdémico puxado, nitida-
mente, pela expansfo das
exportacdes. Até que esse
processo se
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‘,,mtensmcasse até a pontada
lmdemanda de consumo in-
iterno, houve uma defasa-

Sgem de seis a oito meses,

~lembra o economista.

Ay A exportagdo tem cresci-

- 00 a8 taxas significativas
vnos tltimos meses e o nivel
anual voltou a aproximar-
se das marcas registradas
antes do Plamo Cruzado.
Esse vigor, se mantido,
certamente terd reflexos
benéficos no ritmo de cres-
cimento, mas poderé de-
morar ainda alguns meses
para que ele se torne mais
amplo.

O outro fator que, na opi-
nido do economista, poders
atuar no sentido contrdrio
ao da recessdo é a politica

" salarial, Generalizou-se a
prética de concessio de re-
posi¢do integral da infla-
¢ao dos ultimos doze meses
mais algo em termos de
produtividade nos princi-
pais dissidios trabalhistas,
ao contrdrio do que havia
determinado o Plano Bres-
ser (que admitia apenas a
reposi¢do, com repasse nos
pre¢os, da inflacao depois
de sua vigéncia). Isso sig-
nifica que as impertantes
categorias que estdo tendo
dissidio neste segundo se:
mestre terdo seus saldrios
recompostos ao nivel do
mesmo més de 1986, um pa-
tamar bastante elevado em
termos reais.

Num pequeno espaco de
tempo, sugere 0 economis-
ta, essa reposicdo poderé
funcionar como estimula-
dor da demanda. A tendén-
cia, contudo, prevé ele, é
que esses aumentos sala-
riais ativem a aceleragio
inflaciondria. Com uma
curta defasagem, os sali-
rios reais novamente cai-
riam.

Do lado da inflagao, qua-
se todos os sinais, em sua
opinido, indicam uma ace-
lerag¢do. Ela nao aconteceu
ainda com maior intensida-
de, desde o Plano Bresser,
por dois motivos: a frouxi-
d3o da demanda (especial-
mente em virtude da queda
de saldrios reais) e a enor-
me contribuicdo da agri-
cultura. O indice de pre¢os
¢ composto, em cerca de
45%, por prec¢os agricolas.
Como a oferta agricola tem
sido boa e os pregos relati-
vamente estdveis, a agri-
cultura tem ajudado muito
tanto segurar o indice de
inflagdo quanto amortecer
a queda da econtomia.

A primeira reag¢io das
empresas ao Plano Bres.
ser, diz ele, foi defender-se
dando férias coletivas, re-
duzindo a produgio e o em-
prego. Em alguns setores,
esse tipo de comportamen-
to tem levado o nivel de
produ¢do a ficar mais pro-
Xximo ao da demanda, ape-

. sar da queda recente nas

g‘ vendas. Quem agiu dessa
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forma e/ou esté4 num setor
oligopolizado tem conse-
guido manter suas mar-
gens de lucro, repassando
0s aumentos de pre¢os pa-
ra o coméreio.

O setor eletroeletrénico,
por exemplo, tem tido éxito
em manter aumentos de
precos, levando a um es-

treitamento da margem de .

lucro do comércio, que néo-
consegue repassar as ele-.
vacoes para o consumidor
com a mesma rapidez. Se-
tores mais competitivos,
como o de méveis e alguns
ramos da confec¢io, tém

tido mais dificuldade em .

repassar os custos aos seus
pregos.

Teoricamente, o ajuste

dos setores mais oligop6li-
cos tende a levar & estag-
flagdo: a produ¢do e o em-
Drego caem, mas o prego
sobe para manter a mar-
gem de lucro. Nos setores
mais competitivos, a per-
sisténcia de uma situacdo
desse tipo tende a levar ao
fechamento das unidades
menos competitivas, por-
tanto ativando a recessdo e
o desemprego.

Indiscutivel é a pressio
de custos generalizada na
industria e a necessidade
de o governo continuar rea.
justando alguns precos, es-
pecialmente para manter
os niveis de remunerag¢ido
do setor piiblico e das ex-
portacées. Os saldrios, na
andlise desse economista,
podem acabar gerando um
outro choque de custos nos

.préximos meses, na medi-

da em que se generaliza-
rem seus efeitos.

O nivel de juros reais j4
tem sido, desde o Plano
Bresser, um fator de pres-
sdo de custo e uma nova ro-
dada de eleva¢cdo poderd
acontecer em vista do alto
nivel de colocagdo de pa-
péis federais necessédrios
neste final de ano. E bom
lembrar que a prépria de-
sacelera¢do econémica
funciona como elemento
encarecedor dos custos uni-
tdrios de produgdo.

A esses pontos de pressdo
sobre os pre¢os contra-
poem.se apenas o freio re-
lativo representado pela
demanda fraca e o bom
comportamento agricola,
que, na previséo do econo-
mista, dever4 persistir até
o final deste ano.

Tudo somado, portanto,
existem indicadores para
0S préximos meses mos-
trando uma desaceleracao
adicional, com algumas
atenuantes, e uma subida
inflaciondria, com alguns

- contrapontos. A conclusdo

desse economista é clara.
A tendéncia, em sua opi-
nido, é de aprofundamento
da desaceleracdo, talvez
com menos énfase nos ulti-
mos meses deste ano, e de
uma explosdo inflacioné-
ria, também especialmen-
te forte a partir de 1988. Ou

- seja, uma estagflaco.




