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ESTADO DE, SÁ 

O ministro da Fazenda, 
Pedro Malan, está can-
sado de responder,' dia- 

iiamente, a perguntas sobre o 
ritmo de atividade da econo-
mia brasileira e, em especial, 
se esse ritmo poderá ser man-
tido, apesar do desequilíbrio 
na balança comercial. "Creio 
que já me perguntaram isso 
umas 39 vezes e 39 vezes eu 
respondi que não, que não 
adotarèmos medidas para 
restringir o consumo, pois 
não há sinal de que a econo-
mia esteja aquecida ou que vá 
se aquecer." Para o ministro, o 
aumento das vendas em janei-
ro se registra em comparação 
com o movimento de vendas 
do início do ano passado, que 
foi excepcionalmente baixo. 

Os fatos evidenciam perfei-
tamente que, como têm afir-
mado as autoridades, os indi-
cadores ' de crescimento só 
aparentam ser muito favorá-
veis quandõ tomados em 
comparação com períodos de 
baixa atividade. Segundo o 
Instituto de Pesquisa Econô-
mica Aplicada (Ipea), o PIB 
deverá crescer 4,6% neste se-
mestre, porcentual que não 
inspira preocupação. "O Ipea 
não trabalha com a perspec-
tiva de um superaquecimen-
to da produção para, 1997",  

no 
respondem 

por metade da oferta de habi-
tação em São Paulo, segundo 
a Embraesp. Por outro lado, 
os cheques pré-datados são, 
há muito, um dos principais 
mecanismos pelos quais as 
vendas são financiadas pelas 
lojas. O Banco Central foi 
obrigado a ver a 
realidade e aca-
ba de admitir a 
sua validade co-
mo instrumento 
de crédito. Se a 
população que 
não tinha aces-
so a bens de 
consumo deci- 
diu, por conta do aumento 
da renda obtido com o pro-
cesso de estabilização da 
economia,' aumentar suas 
compras, o governo não se 
tem oposto a isso, inclusive 
por saber que, se for neces-
sário, terá instrumentos pa-
ra reduzir a demanda, espe-
cialmente no crediário. 

A teoria econõmica tem ex-. 
pressões que explicam, per-
feitamente, o que se passa. 
Um deles é a propensão mar-
ginal ao consumo. Traduzindo 
em miúdos, se um grupo de 
pessoas é muito pobre, tudo o 
que receber como acréscimo 
de renda será gasto, pois a ca- 

rência em que vivem é grande. 
Esse é o comportamento que 
naturalmente se espera. Se a 
estabilização assegurada pe- 
lo Real transferiu para a po- 
pulação de menor renda — a 
que era mais onerada com o 
imposto inflacionário — ga- 
nhos adicionais estimados 

em R$ 18 bi- 
lhões, a maior 
parte desses re- 
cursos foi apli- 
cada em bens de 
consumo. Esse 
fato, que é in- 
questionável, 
explica a difi- 
culdade de con-

ter importações: é graças a 
elas, em grande medida, que 
a população de baixa renda 
pode adquirir bens a preços 
mais baixos do que os de pro-
dutos fabricados no Brasil. 

O governo está em sintonia 
com o que pretendem os con-
sumidores. Se os - dèsèqtrillz:-  
brios, porém, crescerem, e, 
ao contrário do que espe-
ram Malan e o Ipea, a econo-
mia não tiver um desaquèci-
mento "natural" nós próxi-
mos meses, restará a possi-
bilidade de conter o crédito 
formal — uma. maneira ca-
paz de conter, ao menos, 
parcialmente, a demanda. 

afirma seu diretor de pesque- nanciamento, já 
sa, Cláudio Considera. "Nos-
so desenho macroeconômico 
prevê uma desaceleração na-
tural em relação ao elevado 
crescimento do produto real 
no segundo semestre de 
1996, da ordem de 6%." O 
Ipea estima que o PIB, em 
1997, cresça 4% a 5%, em re-
lação a 3,2%, em 1996. 

Outras avaliações pode-
riam sugerir que o ritmo da 
atividade foi mais intenso, co-
mo o Indicador do Nível de 
Atividade (INA), apurado pe-
la Fiesp, que mostrou avanço 
de 7,4%, em 1996, na indús-
tria paulista, contra 2,2% esti-
mados pelo Ipea para toda a 
indústria brasileira. Os dados 
do Ipea e da Fiesp,, porém, 
não podem ser comparados, 
seja porque a economia pau-
lista parece ter sido mais di-
nãmica, seja pelas diferen-
ças metodológicaS entre os 
dois .  índices. 

Há, isto sim, muitos sinais 
encorajadores. O Sistema Fi-
nanceiro da Habitação (SFH) 
tornou-se inviável, apesar do 
aumento da captação regis-
trado nos últimos dois meses, 
mas nem por isso se deixou 
de construir no Brasil. As coo-
perativas habitacionais, que 
operam com base no autofi- 

Não há evidências 
de que a 

economia esteja 
aquecida e 

requeira freios do 
governo 


