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Consenso de economistas gira em torno de 2 a 3% 
por Maria Aparecida Damasco 

e André Vieira 
de São Paulo 

A economia brasileira 
pode ter chegado ao fundo 
do poço. Só não se sabe 
quanto tempo irá deniorar 
a volta à superfície. Os 
principais indicaddres de 
nível de atividade, des-
contados os efeitos sazo-
nais e as disparidades se-
toriais, começam a mos-
trar sinais tênues de esta-
bilidade. Eles anunciam 
urna retomada suave para 
o segundo semestre, sufi-

:ciente para garantir cresci-
mento de 2%.a 3% do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) 
para o ano todo. 

O ex-ministro da Fa-
zenda Mailson da Nóbre-
ga declara-se convencido 

Mailson da Nóbrega • 

de que "o pior já pas-
sou". O economista José 
Augusto Arantes Savasi-
ni, da consultoria Rosen, 
berg & Associados, reve-
la que está récomêndati-
do a seus clientes da área 
bancária a volta das ne-
gociações com "quem 
sobreviver até março". 

O nível de atividade 
da indústria paulista. por 
exemplo. reagiu modera-
damente em janeiro. se-
gundo a Federação das 
Indústrias do Estado de 
São Paulo (Fiesp): o 
crescimento dessazonali-
zado, no perígdo. foi de 
4%. As vendas reais do 
setor, também dessazo-
nalizadas, aumentaram 
8,7%. A expectativa para 
fevereiro é de repetição 
da mesma tendência. 

O comportamento do 
comércio é parecido. em-
bora menos favorável. a 
julgar pelas estatísticas de 
vendas do - varejo na Gran-
de São Paulo, acompa-
nhadas pela Federação' do 
Comércio do Estado de 
São Paulo. (Cont. A-7) 
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Reação do comércio no Natal provocou recomposição de estoques 
Governo controla retomada, para evitar nova pressão sobre importações 

Queda de produtividade na indústria pode acelerar demissões 

País melhora, mas sem espaço para decolagem 
por Maria Aparecida Damasco 

e André Vieira 
de São Paulo 

(Continuação da página A-1) 

Depois de uma queda brutal, é-na - 
meados do ano, o faturamento real 
do comércio — dessazonalizado —
registrou uma pausa de estabilida-
de e voltou a registrar uma ligeira 
queda. Em janeiro, a variação nas 
vendas do comércio em geral foi 
de -2,86%. Em fevereiro, "as ven-
das atingiram um patamar razoá-
vel .", segundo o economista Jean-
Claude Silberfeld: 

A política monetária, sem som-
bra de dúvida, está sendo•a grande 
responsável por essa troca de si-
nais-. O declínio lento, mas firme, 
dos juros e uma razoável expan-
são dos volumes de crédito têm 
permitido que a economia volte a 
andar, ainda que a passos lentos 
— assim.eomo, -no ano passado, a 
alta dos juros e o arrocho no cré-
dito provocaram uma verdadeira 
paralisia nos negócios, 

Mais cét i co, o ex-presidente 
do Banco Central Affonso Celso 
Pastore prefere qualificar o nível 
de atividade como "parado" — em 
vez de estável. E ele não vê for-
ças capazes de movimentá-lo, 
nem muito para baixo nem mui-
to para cima. . 

As comparações dos indicado-
res do primeiro trimestre — e mes-
mo do primeiro semestre — com o 
período correspondente do ano 

- • passado ainda tendem a mascarar 
o quadro, porque indicarão que-
das espetaculares tanto no co-
mércio - como na indústria. Trata-
se, contudo, de um efeito estatís-
tico, tendo em vista. que, no ano 
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passado, a economia brasileira vi-
veu um primeiro trimestre de eu-
foria no consumo, ainda embalada 
pelo crédito fácil. 

A produção industrial, por 
exemplo, fechou o primeiro tri-
mestre de 1995 com uma alta de 
13,7% sobre igual período do ano 
anterior, segundo o Instituto Bra-
sileiro de Geografia e Estatística 
(IBGE). O faturamento real do va-
rejo da Grande São Paulo, por,sua 
vez, engordou 18,4% no mesmo 
período. O Produto Interno Bruto 
(P113) crescia a um ritmo anualiza-
do superior a 10%. Portanto, no 
confronto entre 1995 e 1996, que, 
das de produção ou de vendas da 
ordem de 10% significam, na prá-
tica, uma volta aos níveis do início 
de 1994. 

A estabilidade dos negócios no 
primeiro trimestre ganha ainda 
mais significado quando vêm à ca-
beça as previsões catastróficas fei-
tas por especialistas no final do 
ano passado. Os próprios integran-
tes da equipe econômica chegaram 
a advertir para um primeiro semes-
tre dc "grandes dificuldades". 

O tom das análises de conjuntu- - 
ra econômica só se tornou menos 
sombrio com a contabilidade dos 
resultados do comércio no Natal. 
Não foi nenhum estouro de ven-
das, como havia sido o anterior, '- 
mas também não foi o desastre 
anunciado. Na última hora, os con-
sumidores foram às compras — e 
comportaram-so com-extrema sele-
tividade, principalmente em ter-
mos de preços. 

Esse movimento favorável de 
vendas provocou a desova dos es-
toques das lojas e supermercados —
que, por sinal, haviam - sido caute-
:lOsos na política de compras para 
as festas de final de ano — e acabou 
produzindo reflexos favoráveis na 
produção.industrial nos primeiros 
meses do ano. 

Não dá, contudo, para se falar 
em estabilidade e muito menos 
em retomada regular e generaliza-
da da atividade econômica. O ui-
tenst5 processo de transformação 
da economia, desencadeado pela 
estabilização, está dramatizando as 
variações, tanto em termos de se-
tores como de empresas. "Nesse 
sentido, os efeitos da estabilização 
são ainda mais devastadores que 
os da inflação", considera Mail- 

son. Para alguns setores e para ai, 
gumas empresas — as menos efi-
cientes e mais expostas à concor-
rência internacional — não há fun-
do do poço, ou melhor, nem há 
mais poço". Simplesmente tendem 
a desaparecer. 

A indústria de aparelhás eletro-
eletrônicos, por exemplo, -  vendeu 
.em janeiro 27% mais dó que no 
mesmo mês do ano passado, se-
gundo a Associação Nacional dos 
Fabricantes de Aparelhos Eletro-
-eletrônicos (Eletros). Os fabrican-
tes dos setores têXtil e calçadista, 
em contrapartida, pouco dinâni-
mos e mais sensíveis à concorrên-
cia externa, reclamam da compe-
tição desleal dos produtos asiáticos 
e dizem que as vendas estão mui-
to aquém do desejado. 

Há ainda, 'segundo Mailson, 
torções consideráveis nos resultar 
doS de vendas reais, em tempos de 
inflação próxima de . zero -. Índices 
de preços ao consumidor fortemen, 
te influenciados por aluguéis. por 
exemplo, podem estar transforman-
'do aumentos-em quedas de vendas... 
quando servem de base para defla, • 
cionar o faturamento das empresas.. . 

Se a melhora do nível de 
dade econômica já é quase um 
consenso entre os especialistas. o.. 
consenso é maior ainda acerca da 
extrema moderação desse movi-
mento. Economistas e consultores 

. descartam qualquer possibilidade 
de que esse sopro de reação ganhe • 
fôlego neste ano. Simplesmente , 
porque o risco de novo desequilí•L 
brio na balança comercial — via, 
principalmente, uma nova corrida. 
das importações levaria o go-. 
verno a abortar essa recuperação.... 

"Não há espaço para uma reto- . 
mada forte de crescimento". de-
creta 

 
 Pastore. "O governo vai con-.. 

tinuar regulando o nível de ativi-
dade econômica para garantir um . 
resultado satisfatório na balança, 
Comercial", argumenta o econo- • 
mista AntônioLanzarra, da Uni-
versidade de São Paulo (USP).. • 
Edward Amadeo, da Pontifícia 
-Universidade Católica (PUC) do 
Rio, ressalta, por isso, a inviabili-' 
dade da-meta de 4% de crescimen; 
to dó PIB que vem sendo repisada 
pelos integrantes da equipe econõ- • 
mica. Segundo seus cálculos, para 
atingir esse número, a indústria te-
ria de retomar o pico de produção 
do Plano Real, com todos os des- • 
dobramentos negativos sobre as• 
contas externas. 	• 	■ 


