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GAZETA MERCANTII
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o final do ano passado até recentemente,

dois tipos de progndsticos muito dissemi-

nados entre analistas vinham perturbando
.0s horizontes do mercado financeiro e pressio-
nando as autoridades econémicas. O desempe-
nho negativo da balanca comercial gerava a ex-
pectativa da necessidade de uma substancial
desvalorizagdo cambial, e o ritmo da atividade
-econdmica interna fazia supor que o governo te-
ria que implementar uma freada, através de for-
te alta nos juros, invertendo a tendéncia de taxas
de juros gradualmente declinantes.

Num ambiente com tais especulacdes, € ne-
cessario, antes de mais nada, como diz o secre-
tario de Politica Econ6mica, José Roberto Men-
donga de Barros, manter a cabeca fria. E, ao lon-
go do periodo, a equipe econémica sem ddvida
conseguiu esse intento, apostando na tatica de
aguardar o desenrolar dos acontecimentos para
tomar qualquer decisdo a respeito de mudangas
na linha que vinha sendo seguida.

Nao sabemos se foi uma tdtica arriscada,
pois ela exige que o desempenho da economia
¢ a atividade dos negécios seja acompanhada
muito de perto, o que, no Brasil, é dificil, dada
a lentiddo na captagdo e analise das tendéncias
de mercado. De quaiquer forma, algum sistema
de monitoramento mais agil deve. ter sido mon-
tado, pois os fatos comecam a mostrar que
aquela atitude de serenidade néo era infundada
nem temeraria.

Em primeiro lugar, conforme j4 comentamos

na ultima sexta-feira, o préprio Ministério da
Fazenda revelou que o déficit comercial, acu-
mulado desde 1° de janeiro até a dltima semana
de fevereiro, foi de US$ 1,6 bilhdo, bem menor
do que as previsdes feitas pelo mercado, de
US$ 2,5 bilhdes. Certamente, mesmo os alar-
mistas do final do ano j4 haviam percebido is-
S0, pois a expectativa de desvalorlzagao cam-
bial anda bastante reduzida, em razio também
da mudanca que o Banco Central fez recente-
mente na chamada
“banda” cambial.

Agora, é a Fiesp
que nos informa que a
inddstria paulista
cresceu apenas 0,3%
em janeiro, 0 que nio
revela nenhuma explosio de demanda e, como
diz o diretor de Economia da entidade, Boris
Tabacof, “ndo ha razdo para voltar ao que
aconteceu no inicio do Plano Real”. Naquela
ocasido, sim,-a queda da infla¢ido gerou uma
expansdo anormal do consumo, que acabou
exigindo medidas contracionistas, agravadas
ainda pelo sobressalto financeiro resultante da
crise do México.

Os sinais, na verdade, sdo de que a atividade
econOmica estd retornando a niveis normais, de-
pois da queda acentuada que houve no primeiro
semestre do ano passado. O Indicador de Nivel
de Atividade (INA) da Fiesp mostra uma alta
de.12,4% em comparagdo com janeiro de 1996,
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Nada de novo na economia.
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aparentemente um crescimento explosivo da in-
dudstria. Mas ‘a base de partida é que estava anor-
malmente deprimida. Os dados que o IBGE tam-
bém divulgou mostram que no primeiro semes-
tre do ano passado houve uma contragdo de
4,6% na produgdo industrial brasileira, seguida
de uma expansio de 7,5% no segundo semes-
tre. Mas o balancgo final foi que a producdo in-
dustrial cresceu apenas 1,4% em 1996, sobre o
ano anterior. Estamos, portanto, numa fase de
ajuste em que o crescimento industrial poderia
até ser maior sem que se configurasse uma 31tua-
¢cao de anormalidade.
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O diagnoéstico presente € que a atividade in-

dustrial encontra-se em momento de estabilida-
de, de equilibrio, avalizado pelas opinides colhi-
das durante reunido do Conselho Superior de
Economia da Fiesp, de que também durante o
més de fevereiro apenas dois setores industriais
tiveram crescimento de vendas. Os restantes ou
se mantiveram estdveis ou acusaram queda
Acreditamos, portanto, que a estratégia adota-
da pelas autoridades, de se manterem atentas aos
fatos, mas evitando qualquer medida precipitada
nas areas cambial e d€ j Juros, continua sendo a
mais adequada a atual conjuntura, inclusive por-
que refor¢a também o objetivo de desarmar os
espiritos mais ansiosos e de construir um am-
biente de maior confianga e tranqiiilidade no an-
damento da politica econdmica. A eliminagdo da
velha “vertigem do perigo” pode ainda vir a ser
a maior conquista do Real. : [



