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de manufaturados, equiva-
lente a US$ 4,3 bilhdes ou
49, do produto na industria
de transformacao; e o au-
mento da renda agricola,
estimado em 9,5% neste ca-
so (enquanto o produto de-
vera cair 0,1%). A soma
desses fatores acabou im-
pulsionando a demanda do-
méstica, mas de forma as-
simétrica, como foi dito.

O que alguns economis-
tas questionam é se esses
fatores poderdo continuar
impulsionando o0 cresci-
mento nos préximos me-

ses. Do lado externo, o In-

pes projeta um sélido supe-
ravit comercial de US$ 18,8
bilhdes neste ano, com ex-
portacdes de US$ 34,1 bi-
lhdes. Mas o Boletim alerta
que, -apesar desse desem-
penho, muito ajudado pela
excelente ‘‘performance’”’
"da economia internacional,
acumulou-se ‘um atraso
cambial até agora de
13,9%, se utilizar-se o Indi-
ce de Precos por Atacado
(IPA) da indastria de
transformacéao como defla-
tor. A valorizagao do délar
diante de outras moedas e
a acelerac¢do inflacionaria
interna sdo dois fatores que
agravam ainda mais essa
defasagem.

O proprio Inpes admite
que 0 megassuperavit des-
te ano sera uma razao forte
o bastante para inibir qual-
.quer iniciativa de correc¢édo
dessa defasagem cambial.
De todo modo, a vérios eco-
nomistas parece dificil
imaginar que o Brasil pos-
sa repetir, em 1989, uma ta-
xa de crescimento para as
exportacdes de manufatu-

" rados tdo vigorosa quanto a

deste ano.

Da mesma forma, econo-
mistas questionam a possi-
bilidade de a renda agrico-
la crescer, no préximo ano,
com tanta intensidade. A
expressiva diferenca entre
o comportamento da pro-
ducdo fisica (o produto
agricola) e da renda neste
ano se explica, espec1a1 )
mente, pela varia¢cdo muito
favoravel de alguns precos.
E a renda, naturalmente,.
que determina o impacto
interno em termos de au-
mento da demanda.

Finalmente, tampouco
h4 evidéncias de que possa
haver algum processo mais
acentuado de recupera¢io
dos saldrios reais nos pro-
ximos meses, suficiente pa-
ra funcionar como fator au-
tonomo de expansio da de-
manda interna. Se o pacto
social hoje em discussdo
der certo, sera um inibidor
de grandes aumentos; se
der errado, os novos saltos
inflacionarios acabario
corroendo os salarios.

Como a tudo isso se soma
uma desaceleracdo dos in-
vestimentos produtivos —
algo que ndo devera
reverter-se enquanto a in-
flacdo continuar tio eleva- :
da —, ndo parece haver
boas razdes para supor um
crescimento industrial
muito vigoroso no préxime
ano. Provavelmente ele re-
petird o desempenho
mediocre do ano passado e
deste ano. Em 1987, a in-
dustria cresceu 0,2%; nes-
te, o Inpes prevé que ela po-
dera cair 0,5%. O mais pro-
vidvel é que a industria,
apesar de pequenos ciclos
de maior acelera¢do ou
declinio, continue rodando

" em torno da estagnacio.



