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Indastria acaba de apre-

sentar dados segundo os
quais nao existe a propalada re-
cessao. Se, durante dois meses
consecutivos, as vendas reais da
indastria acusaram queda, em
agosto registraram crescimento de
5,95%, o que nao pode ser conside-
rado um resultado desfavoravel,
quando, nos oito primeiros meses,
em valor real, tais vendas resulta-
ram num aumento de 19,05%, que
seria preocupante se a compara-
¢ao nao tivesse incluido, para o
ano passado, o periodo pré-Plano
Real, que foi insatisfatério.

Para alguns, tal retomada se
vincula a fatores sazonais, o que
nio nos parece justificavel quando
se verifica que a producio indus-
trial, em agosto, ficou 0,6% acima
do mesmo més do ano passado,
em meio a euforia provocada pelo
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retorno do crediario. Na verdade,
dois fatores parecem explicar a
queda da produc¢do nos dois meses
anteriores a agosto: a insolvéncia e
as estimativas, excessivamente
otimistas, das fontes industriais.
Efetivamente, a onda de insolvén-
cia, irrompida a partir de maio, le-
vou 0s comerciantes a se mostrar
mais prudentes na distribuig¢ao
dos créditos, o que, naturalmente,
resultou numa queda da deman-
da. Sabe-se que a insolvéncia esta
caindo, a0 mesmo tempo que as
familias planejam, com mais rea-
lismo, suas compras.

A industria tardou a adaptar-se
a essa realidade: ampliou, acima
do razoavel, sua producao, o que
teve por efeito um fortalecimento
de estoques, aos quais, durante
dois meses, teve de recorrer, redu-
zindo a produgio, agora ajustada
a0 nivel real da demanda. Nao se

deve ‘estranhar essa recuperagao,
notada a partir de agosto, que se
prolongaria até o final do ano.

Em primeiro lugar, as autorida-
des monetarias, seguindo politica
menos austera, devolveram ao
mercado cerca de R$ 13 bilhobes,
dos R$ 50 bilhodes
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cit pablico, que representa uma
injecao de recursos para os con-
sumidores (na verdade, mal dis-
tribuida...).

Nada permite pensar que a ten-
déncia atual podera modificar-se,
ainda que se esteja verificando

uma reducao pro-

anteriormente re- A escalada gressiva dos au-
colhidos. Por outro ind ial mentos em relacao
lado, apesar da ndustrialem 4 mesma quadra
ampliagiao do de- agostodesmente do ano passado, ou
semprego, registra- a recessco. Mas seja, 08 meses ime-
ra-se um aumento h v diatamente poste-
da massa salarial ouve: ez(cess o riores ao inicio do
(determinada por ofimismo Plano Real, alias

melhores salarios) m

a marcados por de-

de 13,7% nos oito

primeiros meses do ano em rela-
¢a0 ao mesmo periodo de 1994, fa-
to que compensou a queda da de-
manda dos desempregados. Cum-
pre acrescentar um fator menos
positivo: o agravamento do défi-

manda excepcio-
nal, embora artificial. Convém
aduzir que a queda da taxa de in-
flagao esta contribuindo para um
fortalecimento do poder aquisiti-
vo, numa economia que vem redu-
zindo seus custos de produgéo.



