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A econromia em m'fase

4

Por agdo de fatores sazonais apg Nas, 4 ccono-
mia tenderia a se aguecer no altimo trimestre do
ano, que agora se inicta. Em toda parte, a parci-
monia dos consumidores, mesmeo nas piores fases,
costuma ceder ante a atragdo do Natal. ¢ no Bra-
sil hd indugoes explicitas para 1880, como o0 pa-
gamento do 137 saldrio ¢ o reajuste. nesse periodo.
dos salarios de grandes categortas de trubalhado-
res. Mas outros ¢lementos também estdo atuando,
fazendo prever um crescimento mais robusto do
que se esperava nestes ultimos meses de 1995,
que pode ser seguido por uma expansio modera-
da do ritmo de atividade economica ao longo do
proximo ano.

E animadora a combinagio de redugdo de esto-
ques e de uma accleragio. embora ainda ndo mui-
to pronunciada. das vendas da inddstria ¢ também
do coméreio, fendmeno que ja se observa nos
grandes centros do Pais. Com o maior volume de
encomendas por parte do coméreio, caracteristico
desta época do ano, a industria serd levada a re-
por rapidamente os seus estoques. B osigniticativo
que, jd em agosto, o Indicador do Nivel de Ativi-
dade da Federagdo das Indistnas do Estado de Sdo
Paulo (Fiesp) tenha caido 1.8%. taxa bem menor
do que a de 5,6% registrada no més anterior, ao
mesmo tempo que ds vendas aumentaram 3.75¢%
Esse descompasso ¢ explicado pelo fato de arecu-
peragdo das vendas antecipar a da produgido. po-
dendo-se esperar que o nivel de atividade em se-
tembro apresente também um sinal positivo.

Outros indicios podem ser mencionados, co-
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mo um trifego aéreo ligeiramente mais intenso,
di mesma torma que ocorre com o consumo de
cletricidade. Se o crescimento tem sido diminu-
1o, pelo menos ndo mais se registra decréscimo
¢, por sinal, as consultas ao Servigo de Protegao
ao Crédito (SPC), depois de meses de baixa, vém
crescendo nas dltimas semanas. Pela leitura das
publicagdes especializadas, constata-se também
que, ao tim de setembro, os pregos dos carros
usados, que vinham despencando, praticamente
s¢ estabilizaram,

Nesse novo quadro que se estd esbogando, pou-
ca importingia tém tido as medidas tomadas pelo
YOVETNO, coma, mais recentemente. a redugdo do
depasito compulsorio sobre operagdes de crédito ¢
a dilatagdo do prazo dos consdreios. Embora as ta-
xas de juro tenham tido uma ligeira qucdu de agos-
to para setembro. uma nova redugido so ¢ aguarda-
da para meados de outubro, em vista do prazo de
recothimento do compulsério. Mas, mesmo assim,
o decréscimo serd quase imperceeptivel para o con-
sumtdor comum.

Concordamos com aqueles que afirmam. como
a deputada Maria da Conceigao Tavares (PT-
RJ). que ndo hid -- ou nao foi apresentada - ex-
plicagdo racional para a manutengdo das taxas de

juro em patamares 130 elevados. Seguramente, is-

S0 ndo se destina a conservar o atrativo para o in-
gresso de capitals externos, dada a posigdo recor-
de das reservas cambiais, ¢ nem a desestimular
0 consumo. que ndo tenderia a explodir mesmo
gque o governo reduzisse de forma mais pronun-

de acomodacao

ciada o custo do dinheiro. O que os juros estra-
tosféricos acarretam, afinal, ¢ o agravamento dos
custos de producdo pelas empresas ¢ dos 0nus so-
bre a divida mobilidria.

A reagdo que se observa no mercado pode ser
atribuida, em boa parte, a um bom movimento
exportador. Embora o volume acumulado de
cambio contratado em setembro (US$ 4.054 bi-
thoes até o dia 28) deva ficar aquém do de agosto
(US$ 4,712 bilhoes), isso deve ocorrer porque se-
tembro teve trés dias uteis a menos do que 0 més
anterior. Na realidade. a média de cidmbio contra-
tado para exportagao no més passado (USS 213.3
milhdes) foi superior a de agosto (USS$ 2049 mi-
lhdes). Embora tenha havido certa melhora no
cambio, com uma pequena desvalorizagdo do real,
enquanto 4 inflagdo, medida pelo IGP-M, registra-
va uma taxa negativa, este ndo nos parece ter sido
o tator decisivo. Tendo o Pais uma estrutura para
exportar e com a desaceleragao continuada da de-

*manda nos dltimos meses, as empresas t€m procu-

rado com mais empenho 0s mercados externos.
Paralelamente, apesar de os indices de inadim-
pléncia continuarem altos em compara¢dao com o
ano passado, eles tém caido sensivelmente, o que
ajuda a explicar um clima de mais confianga. Hd
ainda problemas muito sérios a resolver, espe-
cialmente no setor publico, mas, se o governo
mantiver a determinagdo de enfrentd-los, com a
colaboragao indispensdvel dos estados e munici-
pios, poderemos acreditar que a pior fase do pro-
cesso de estabilizagio estd comegando a passar.




