
Formaçdo Bruto de 
Capital Fixo (FBCF) 
— em % do PIE) 

Diminui o 
ritmo dos 
investimentos 

medidos pela taxa de for-
mação de capital fixo em 
doze meses, a série mostra 
que o "pico" recente foram 
os 18,3% do PIB atingidos 
tanto no último trimestre 
de 1986 quanto no primeiro 
do ano seguinte. 

Desde então, houve que-
da praticamente contínua, 
até os 16,8% do segundo tri-
mestre deste ano. Nesse 
período, o PIB também de-
sacelerou (em termos 
anuais) para chegar a uma. 
queda de 0,2% no segundo' •< 
trimestre deste ano. 

Quando é analisado o 
comportamento de cada 
trimestre sobre o trimestre 
anterior, o •  resultado é um 
pouco diferente. O PIB, de-
pois 

 
 de cair 2% no terceiro 

trimestre do ano passado, 
cresceu nos três trimestres 
seguintes (0,3% no segundo 
trimestre deste ano). Já o 
investimento, depois de 
crescer 0,5% no último tri-1 ' 
mestre de 1987 e 3,1% no 
primeiro trimestre deste 
ano, caiu 2,4% no segundo 
trimestre. Embora advirta 
que o comportamento do 
investimento ainda esteja 
indefinido, o Boletim do In-
pes sugere que a recupera-
ção observada no início do 
ano não deverá sustentar-
se no segundo semestre e a: 
taxa final poderá ficar 
abaixo de 17% do PIB. 

Além de a baixa taxa de' 
investimentos colocar in-
cógnita sobre a sustenta-
ção da recuperação econô-; 
mica, a própria análise da, 
expansão industrial recen-1 
te acrescenta dúvidas. A 
expansão industrial tem 
acontecido especialmente! 
no setor de bens de consu-
mo duráveis (onde o Inpes; 
prevê crescimento próxi-: 
mo a 5% no ano). Em parte 
isso tem acontecido porque 
as exportações de manufa= 
turados concentram-se 

por Celso Pinto 
de Sôo Paulo 

A taxa de investimentos 
da economia brasileira 
caiu ainda mais no segundo 
trimestre deste ano, fican-
do em 18,8% do Produto In-
terno Bruto (PIB), medida 
em doze meses. A tendên-
cia é de este número fechar 
o ano na casa dos 16% do 
PIB, comparável aos pio-
res anos da história econô-
mica recente, entre 1983 e 
1985. 

O cálculo e a previsão fo-
ram feitos pelo Instituto de 
Pesquisas (Inpes), ligado à 
Secretaria do Planejamen-
to (Seplan), no seu Boletim 
de Conjuntura de outubro, 
recentemente divulgado. A 
análise feita pelo Inpes re-
força as dúvidas sobre o 
grau de sustentação 
possível para a recente re-
tomada de algum cresci-
mento industrial. 

O Inpes tem um cálculo 
próprio para o PIB trimes-
tral, o que lhe permite com-
parar algumas variáveis 
em termos relativos. No 
caso dos investimentos, 
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nesse setor; em parte por-
que, com a disparada infla-
cionária, alguns desses 
bens (como automóveis) 
passaram a ser comprados 
como alternativa á aplica-
ção financeira. 

Os bens de consumo não 
duráveis, ao contrário, de-
verão cair 2,8% no ano, 
'prevê o Inpes. A fragilida, 
de da demanda por bens 
básicos é efeito, segundo o 
Boletim, do impacto nega-
tivo da aceleração inflacio-
nária sobre a massa sala-
rial. A alta inflacionária,, 
portanto, acaba tendo con • ' 
seqüências contraditórias 
sobre a demanda: estimula• 
a compra de bens de maior 
valor, como forma de pro-' 
teção do patrimônio me-
lhor do que as aplicações fi-
nanceiras, mas derruba a 
compra de bens básicos, ao 
corroer os salários. 

O Boletim atribui a dois, 
fatores, em especial, a res-
ponsabilidade pelo impulso 
neste ano para o cresci-
mento industrial: o aumen-
to de 30% nas exportações 
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