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Nesta e na. pégiha seguinte, ecoﬁomishs procuram :

_Quaria-feira, 18-11-81 — O BSTADO DE S. PAULQ

antecipar como serd a economia brasileira

em 1982. Eles concordam em um ponto: o Brasil
_ voltard a crescer, embora pouco — entre 1 e 3%.

h A Gnica possibilidadé deum creScimen-
“{to econémico neste ano de 1981 depende do
‘lcomportamento do setor de servicos, justa-

|Produto Interno Bruto. E verdade que, des-
{de 1960, o crescimento desse setor sempre
Ifol positivo, mas é ‘ai que pode ocorrer
imanipulacdo de dados, por causa da maior
ldificuldade de se fazer esse calculo. E um
|aumento hipotético de 4%, nesse setor, ja
|permitiria que o crescimento nominal do
PIB deixasse de ser negativo.

" 0 crescimento econémico de 1981, de
- 4qualquer forma, néo seré capaz de produzir
juma renda proporcional ao aumento da
'populacéo brasileira. Por isso, a preocupa-
lcdo agora & 1982. Estaria a razéo com o
lex-ministro Mario Simonsen, para quem
/{1982 apresentara recuperacéo até por ques-
itao de equilibrio, depois da recesséo deste
‘lano? Do que depende a recuperacio? E
ipossivel fazer algo sem comprometer as
icontas externas do Pais? ]

|~ - Essas perguntas foram feitas a varios
leconomistas. As respostas — de José Pas-

{Edy . Luiz Kogut, da FGV-Rio e corretora
lOmega; Alkimar Moura, da FGV-SP e Pao
ide Acticar; e José Jilio Senna, da Pés-Gra-
|diacdo em Economia da FGV e Escritério
|Levy — embora nédo déem margem a grande
jlotimismo, fazem prever um ano melhor: a
leconomia crescera, na opinido deles, entre
1e g’./o- '
OE 6
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nao ha divida sobre um ponto: os

gconémica neste fim de ano. Isto porque,
¢omo dizem as estatisticas do IBGE, a popu-

ano — que o Produto Interno Bruto, isto €, 0
indice de renda brasileiro, de 1981, que tera
levolucdo nula ou negativa, segundo os pri-
imeiros calculos da Fundagao Getilio
JVargas. . ! -

teias. Entre janeiro e agosto, por exemplo, a

ao mesmo periodo de 1980. Na melhor das
hipéteses, chegaremos ao final de ano com
Jos mesmos 6% de queda, segundo economis-
itas ligados ao governo paulista. “Néo ha
- fhipétese plausivel que aponte o contrario”
|— afirmam.

" Como o nimero mais provavel para a

i|trial na formacao do PIB é de 36,3%, 56 por
jai o PIB caira 2,9%. A hip6tese mais favora-
vel para a agricultura, -10% (os economistas
lem geral prevéem 6 ou 7%), levaria a uma
|contribuicio de 1% (o peso da agricultura
no PIB é de 10,2%). y

PRODUTO INTERNO BRUTO

uma ’lﬁecf‘uﬁel"rd:gad, embora pequena.

Para justi{iedr sua: iareyisim de um bai-
r crescimento em 1982; o professor José
i'Paschoal ‘Rossetti usa uma conceituacéo

\Ihistérica. “Vivemos um ciclo de estagflagio
cional e mundial, com reacomodacdes” —
Jafirma. L v

Enquanto que as deéadas de 50 e 60,

primeira metade dos anos 70 “foram de
'lexpansdo do PIB e do emprego”, segundo
‘|Rossetti,- o realinhamento da economia a
:lum crescimento menor vem desde 1975, e
lisera “de média para longa duracéo”.

0 ano de 1980, com crescimento de 8%
‘Ino PIB, representou forte desajuste, mais
lamplo que o de 1979, chegando-se a estag-
|flacdo em 1981. “Em relacéo & taxd poten-
/leial de crescimento econdmico, de 8% em
Ivista do dinamismo demografico, 1982 deVe-

ilrecessdo, sendo incerto porém ohgrau.” Ele
2stima que o crescimento estara muito abai-
J[xo da taxa potencial. ' ;

' Para José Jlio Senna, para prever 1982
é preciso conhecer a politica que sera ado-
ltada pelo governo. “Mas uma vez que a

]

j rar qualquer reversio na politica ‘macroe-
conémica em geral.”

1% Avaliando entre 1 e 3% o crescimento do
IPIB em 1982, Senna considera que a recupe-
|ragdo industrial podera atingir'até 2%, atin-
“|gindo no maximo 4% o créscimento dos
|setores agricola e de servigos. = )

‘ Para Alkimar Moura, “partindo de um
Infvel tdo baixo em 1981, piorar é dificil.
‘IA16m disso, hé margem adicional de mano-

‘lestatais, por falta de escolha, uma vezque o
Isetor privado esta deprimido”. O economis-
ta da FGV-SP considera que “os setores
‘industriais mais favorecidos serdo os de
‘lbens de capital, produtos intermediérios
matérias-primas), produtos siderargicos,
cimento, sem nenhuma perspectiva melhor
|para o setor de bens de consumo durével. A
inddstria automobilistica nao devera cres-
cer a taxas altas”. :
1" para Edy Kogut, se 1981 vai terminar
lsemelhante a 1965, “com grande crescimen-
to agricola e queda rapida do produto in-
idustrial”’, 1982 podera apresentar uma evo-
Jlucdo do PIB de 3 a 5%. Para isso, Kogut
‘lespera uma ligeira queda na taxa externa
. |de juros, desvalorizacdo do délar relativa-
Imente as outras moedas, melhoria (con-
|quanto modesta) no preco das commodities
e, melhores perspectivas na politica cam-
iIbial, por propiciar menores desvaloriza-
‘le6es do' cruzeiro face ao délar.

ifis Unanimidade ¢

N\

|° -Ha unanimidade entre bs economistas
‘lquanto a evolugéo do produto agricola —
Isera inferior a deste ano, em face da queda
|da producdo do café e das geadas que
“também prej_udicarém outras culturas,
lalém do -atraso das chuvas na época do
|plantio, neste segundo semestre. Torna-se
|possivel, portanto, que a producao agricola
lefesca num nivel préximo da sua média
Jnistorica de 4,4% no periodo 1948/1980,
lauando o crescimento médio da inddstria
{foi-de 8,7%. i
{.. Como o setor de servicos esta ligado ao
_ lindustrial, do ponto de vista dos indicado-
Ires, é dificil imaginar sua expanséo, em

lacdo tera crescido mais — cerca de 2,5% no

restricao bésica para nosso crescimento —
alanco de pagamentos — ainda néo estara:
Fesolvida ou eliminada nao devemos espe-

' Imente o item principal l%ara a avaliacdo do -

|choal Rosseti, da Universidade Mackenzie;

brasileiros acordarido mais pobres em 1982, .
mesmo que haja uma certa recuperacao |

|  Essa perspectiva se baseia em evidén- |

iproducdo industrial caiu 6,1% em relagdo .

lindtstria é -8%, e o peso da produ¢ao indus-

Reportagem de Fébio Pahim Jr.’

(inflacdo com recesséo) das economias na-.

1“salvo percalcos conjunturais”, e mesmo a .

‘Ira ser — segundo Rossetti — maisum ano de

[fbra. Talvez o governo possa investir via |
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.superiores a infla¢cdo anual e mensal duran-

| sario, porque ainda existe uma defasagem

|'“embora ndo ao délar”, prevista em 12,2%

g . S e
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INFLACAO

Os pre¢os véo baixar. Falta definir ﬁuc_nto. ,

. A inflacédo deve cair. Pelo menos, esta é
a expectativa generalizada para 1982. A
média mensal, este ano, foi de 5 por cento, o
que corresponde a 79,6 por cento ao ano. 0s
especialistas acham que havera uma varia-
‘¢do de 5 pontos, para mais ou menos, nesse
nimero: O que apresentaria 1982 como um

der, principalmente, de fatores conjuntu-
rais. ®

Paulo fazem seu prognéstico: “Se houver
um forte aperto monetario e crediticio, 'se-

mais, naturalmente ao preco da queda da
producao”. =

rente, embora ele nio cite dados: “O gover:
no tera de optar entre mais inflacéo e
menos desemprego, ou o contririo. A dosa-

| gem néo pode ser.antecipada com seguran-

ca,-agora”. .« . i
“‘Senna faz seus calculos
| inflagho . possivel: politic:
1982. Uma evolugao nos
tos, na base de 65 por cento,
vel com uma inflacdo entr
cento. Isso representaria a continuacéo da

. monetari
os de pag S
, seria compati-

macroecondémica continuaré voltada para o.

ano mais folgado. As variac¢des vdo depen:- |

“  Economistas ligados ao governo de Séo ‘

melhante ao de 1981, a inflagéo caira muito-

A opinido.de RpsSetti hio é muito dife-

e 80 e 85 por |

“atual politica econdmica. O professor en-
tende, porém, que a inflacdo nao é o princi-,
pal item-entre as preocupagdes: “A politica

" setor externo, mas com efeitos favoraveis

sobre a taxa de inflacdo. A politica de
combate 2 inflacdo é compativel com a
necessidade de ajustar o setor externo”.

Tendéncias

para avaliar a inflacao s@o as tendéncias”.
Nos tltimos seis meses o indice de Precos
no Atacado, projetado para um ano, resulta-
ria em inflacdo de 85,7 por cento. Mas se a
mesma operacdo fosse feita com base nos
iltimos trés meses o resultado alcancado
seria outro: 80 por cento.

© A exemplg de Senna, Kogut calcula
Funddcéo Getilio Vargas. Ele explicg; “Isto
‘6 compativel com uma corre¢cdo monetéria

bial de 75 por cento, sempre dentro da
preniissa de uma politica de austeridade,

.. | compativel com ligeira melhoria no cresci- |
vinculando a

cambial, juros, corre¢ao monetaria e politi-
_ca salarial. Todos eles sdo considerados
mecanisnos de realimentacdo dos precos.
Kogut faz uma avaliacao: “Se for possivel
desacelerar a cgrrecao cambial, seria possi-
vel reduzir os juros, com menos efeito sobre

Edy Kogut acredita que “o essencial’

entre 80 e 85 por cento a inflacéo de 1982,
medida pelo Indice Geral de Precos da..

de 80 por cento e uma desvalorizagdo cam-

a realimentacido da inflacdo. Resta ainda
saber se nao havera alteragdo na politica
salarial, o que é uma decisdo puramente
politica”. g

Psicologia

_ ‘Alkimar Moura nao despreza o fator
psicolégico na queda da inflacdo. Mas pro-
cura néo ser excessivamente otimista: “Po-
de-se esperar reducio, mas ndo muito dras-
tica na taxa de inflacdo, consistente com
uma fecuperagio da economia”. ®

'0 professor da Fundagiio Getilio Var-

gas aponta suas razdes para que a infla¢éo

caia: 1 — queda nas taxas externas e inter-
nas de juros; 2'— reducdo de capacidade
ociosa, com menor custo por produto e
menor pressio sobre pre¢os; 3 — esperanga
de que os precos do petréleo se mantenham
sem grandes alteracodes, apesar do assassi-
nio de Sadat e de seus possiveis desdobra-

- mentos; 4 — menor desvalorizagio cambial,
devido a desvalorizacdo do délar em rela- |
cdo as moedas do Sistema Monetario .

Eu_rop:eu. S £58

Parece s6 nao existir diivida a respeito '

de um ponto: a inflacdo para o consumidor

sera maior do que para as empresas. Ainda -

ha uma grande diferenca entre o cresci-
mento histérico dos precos no atacado e no
varejo. Estes estao crescendo mais rapida-
meénte, o que compensara a diferenca talvez
em 1982. ? v 4

.acréscimo de juros. Os 10,6 bilhdes de déla-

_| recursos da ordem de19 bilh6es-de délares,

&t

A partir de hoje, publicaremos

_'uma série de artigos de empresérios e
~economistas sobre as perspectivas
' ~ da economia brasileira no ano que vem.

Volks j4 escolheu seu caminho -

Por Wolfganhg Saver, preﬁlonte da Volkswagen do Brasil.

‘A Volkswagen do Brasil, a exemplo

te se repetird no atual exercicio, deverd,

¢do a uma nova realidade, que tende a
estabelecer as diretrizes de um modelo

mutagdes internacionais.

Na verdade, 1981 estd sendo o ano
da descoberta do movo caminho, e 0

bilitard grandes avangos, serd, certa-
| mente, menos ruim: o, mercado deverd
acusar wma expansdo, ou melhor, uma

fraquissimos resultados do atual éxerci-
cio. O congelamento dos pregos do petro-
leo, com reflexos positivos sobre a balan-
¢a comercial, a queda da inflagdo para
70 ou 80 por cento e a quebra da corrente
de incerteza que envolve a classe média

As tazas de juros, no entanto, continua-
rédo altas, uma vez que as instituicdes
financeiras sdo levadas a buscar o equi-
librio de sua rentabilidade, mesmo com
menor volume de 1egocios.

Em 1981, chegamos literalmente ao
fundo de um pogo nada raso, o que estd
evidente diante da capacidade- ociosa
do setor, que beira os 50 por cento. }Mas
confiamos no acerto das medidas gover-
namentais e estamos planejando o futu-
ro com realismo, embora conscientes de
que uma recuperagdo com vendas nova-
mente aos niveis de 1979 ndd serd rapi-

amenizar s problemas mais agudos do
Pais, devemos completar o processo até o
fim. Isso quer dizer.que, mantidas -as
regras do jogo, ! 98:
poderemos alcan¢ar resultados proxi-
mos aos de dois anos atrds e, a partir
dai, retomar um lento processo de ‘ex-
pansdo, que deverd ser, em média, de 3
por cento.go ano até o final da década.

A politica econdmica do governo
impde, inegavelmente, .sacrificios ge-.
rais, mas,, tecnicamente, é capaz de re-

do que ocorreu em 1980 e inevitavelmen--

também, fechar o seu balango de 1982 |
com prejuizos. E o prego pago é adapta- |

econdémico mais sé6lido e menos sujeito as .

préximo, que-de nenhuma forma possi- .

recuperacdo de 3 a 5 por cento sobre os.

assalariada trardo um certo desafogo.

da: se tanto sacrificio ja foi feito para

somente em 1984 ou 1985’

solver nossos principais problemas. As-

sim, 0 objetivo da VWB € otimizar suag

cipagdo no mercado (cerca de 50 por
cento). Em 1982 esperamos exportar en-
tre 600 e 650 milhoes de ddlares, contra
0s 450 ou 500 milhées de ddlares deste
ano. Serd, sem divida, um excelente
resultado, porque o comércio internacio-
nal tem trés estdgios: a conquista, a
defesa e aconsolida¢do do mercado. E
isso a VWB vem conseguindo realizar
em mais de'80-paises dos cinco continen-
tes, desde fevereiro de 1970, quando,
pioneiramente, realizou a sua primeira
‘venda externa, a de uma Variant para o

Meézxico. 4
&

' Tanto acreditamos que as dificul-
" dades sdo tempordrias e que a retomada
da normalidade se dard de forma gra-
dual, que continuaremos efetivando in-
vestimentos destinados, sobretudo, ao
desenvolvimento das nossas exportagdes,

da qualidade e de processos e métodos
de producao. . ‘

metas no sentido de manter a sua parti- |

de novos produtos e no aperfeicoamento |

E hd razbes para esse otimismo rea-
lista: a conjuntura internacional adver-
sa, raiz de todos os problemas, come¢a a
se ajustar em bases mais estdveis e as
mudangas estruturais .inte?*nas assegu-
ram saldos positivos a médio prazo, sem
a necessidade de se recorrer a tratamen-
tos traumdticos e de resultados finais
duvidosos. Os pregos do petrdleo, causa
maior de nossas dificuldades, deverdo
ficar congelados em 1982 e seus deriva-
dos, no mercado interno, ser@o reajusta-

dos proporcionalmente a corre¢do cam--

bial, o que, de certa forma, ja é um
alento. Além disso, o Prodlcool estd sen-
do executado de modo a se esperar que a
produgdo de dlcool carburante, maior a
cada safra, tenha peso significativo na
diminuicdo da dependéncia externa do

petréleo, o qual terd a sua produg¢do

interna aumentada, até 1985, para 500
mil barris didrios, o correspondente a 2/3
das nossas importagées atuais. Também

“realimentam a nossa esperan¢a as gran-

des inversées de recursos em pesquisa e
exploracd@o de diversas fontes alternati-

vas de energia, no aumento da produg¢do

de insumos bdsicos e estratégicos e a
énfase exportadora e agricola, medidas
cujos reflexos serdo positivos para todos.

No caso especifico da indistria au-
tomobilistica, as perspectivas, a médio
prazo, sGo promissoras. Isso porque a
estrutura do transporte no Brasil ainda

¢ basicamente rodovidria, predominan-

do o automével como ferramenta de tra-
balho e ndo como bem perduldrio e
dispenisdvel. Ele completa e atenua .a
escassez do transporte coletivo, cuja evo-
lucdo mdo pdde acompanhar o cresci-
mento das cidades, além da necessidade
de reposi¢cdo da frota circulante (cerca
de 8 milhdes de automoveis); hda apenas
um veiculo para cada grupo de 15 pes-

' soas, enquanto que em paises da Europa

e Estados'Unidos, uma em cada duas
pessoas € motorizada. E, 14, o setor auto-
mobilistico continua crescendo, embora
a taxas mais modestas. Por isso, acredi-
tamos que o potencial do mercado brasi-
leiro é uma garantia de que a indiistria
automotiva tem espaco para voltar a se
expandir.

- taxa de desemprego, entretanto, tende a

| nomistas ligados ao governo paulista consi-

industrial, o que nédo se prevé “num ano
marcado pela austeridade”, como diz
Kogut. ‘

BALANCO DE PAGAMENTOS |

As dividas continuaréo crescendo

"Item mais critico da politica econdmica,
o comportamento das contas externas em
1982 devera ser semelhante ao de 1981. Para
José Jilio Senna, as corregcdes monetaria e
cambial permanecerido no.mesmo nivel e

te o primeiro semestre de 1982. O professor
de macroeconomia considera que isto é
coerente com a politica econémica, e neces-

do cruzeiro em relacdo as moedas externas,

em dezembro de 1981 sobre novembro de
1979, més que antecedeu a-maxidesvaloriza-
cao (veja-o quadro na pégina ao lado).

Essa andlise de Senna contrasta com a
de Edy Kogut, ex-vice -diretor da Escola de
Po6s-Graduacdo em Economia de FGV (Rio),
para quem_a desvalorizagdo do dolar em
relacdo as demais moedas conversiveis —
que prevé va continuar — aliada & queda
das taxas internacionais de juros, permitiré
desvalorizacées cambiais menos acelera-
das, e até uma queda nominal e real dos
juros internos,' favorecendo uma political
monetaria mais flexivel. %

Todos os economistas consultados pre-
véem que o melhor resultado do balanco de
pagamentos em 1982 sera a balanga comer-
cial, que podera registrar um superavit de
até 3 bilhdes de ddlares.

"Senna estima que as taxas de juros
internacionais (da ordem de 17% para 4
Libor, a taxa interbancaria de Londres) le-
vardo a um desembolso bruto de juros de
10,6 bilhdes de délares em 1982, ou um
acréscimo de mais de 2 bilhdes sobre 1981, 0
que significa que o superdvit na balanca
‘comercial precisara cobrir a diferenca do

res levam em conta um endividamento bru-
to de 71 bilhdes, dos quais 9 bilhdes na
divida de curto prazo, que néo é divulgada.
Desse total, 70% estariam stjeitos a Libor e
a prime-rate .(a taxa referencial norte-
americana).e os outros 30% a taxas fixas, da
ordem de 10% ao ano. , |

Deduzidos juros positivos de 1,2 bilhéo
de délares (referentes as aplicacdes dasj
reservas cambiais e a juros de financiamen-
tos concedidos a importadores de produtos
brasileiros), a conta liquida de juros, em
1982, devera atingir 9,4 bilhdes, enquanto os
outros servicos do balanco de pagamentos
(trangportes, fretes, royalties, aluguel de
equipamentos, turismo etc.) consumiréo 4,5
bilhées de dolares. O déficit em contas
eorrentes; portanto, deve-ser-da ordem-de
11 °bilh6ées ‘'de dolares; segundo Senna, *‘o
que significaria.uma necessidade ‘bruta dej.

‘e consequéncia danecessidade de amorti-
zar cerca de 8 bilhdes da divida passada’’.
Como 4 bilhdes de délares poderdo ser| .
obtidos de supplier's credits, investimentos
diretos e financiamentos de organismos in-
ternacionais, restam 15 bilhées para serem
tomados em moeda, a-semelhanca dé 1981:

EMPREGO

Uma ’sifucgao ainda dificil

A situacdo do emprego serd pior em
1982 do que neste ano. Ha unanimidade a
esse respeito. Ao fazer a previsao, os espe-
cialistas ndo pensam no aumento do desem-
prego, mas na mio-de-obra nova que chega-
ria ao mercado. ; -

Alkimar Moura comenta a situagao: “Vi-
ver-se-a quatro anos dificeis e nao ha comol
alterar muito esse quadro. A realocacao de
mad-de-obra seria dificil, 0 mesmo valendo
para quem estd saindo da Faculdade,: ou
esta entrando no mercado de trabalho. A

reduzir-se, partindo de 1981 como ano-
base”. : L
Edy Kogut lembra que a questdo do
emprego é controvertida, Ha o chamado
“desemprego fluxional”, normal em qual-
quer economia dinamica. Resulta do enve-
lhecimento de alguns setores, que se torna-
ram obsoletos, faléncias, etc. E ha o tipo de
desemprego conhecido como subemprego.
Ha, também, o desemprego involuntario,
resultante de politicas de estabilizagao.

O diretor da corretora Omega faz seus
calculos: “Acho que o desemprego involun-
tario diminuira, se houver ligeira melhoria
na area industrial e de servigos. Seria pior
fe. clontimnasse a queda do produto indus-
rial”.

DIVIDAS E JUROS

o govﬁrno deveré ainda mais

José Julio Senna ndo tem duavida: a
divida interna vai aumentar. O motivo: difi-
cilmente, na opinido dele, o governo tera
condicoes politicas de cortar substancial-|"
mente o déficit fiscal, especialmente os
subsidios. Senna tem uma previsdo pessi-
mista: “Ndo alimento esperancas quanto a
uma grande reducao no déficit fiscal. Sera
mais dificil reduzir o déficit em 1982 do que
neste ano”. .

O diretor do Escritério Levy admite que
o custo social da estratégia € muito alto:
“Mas chegou-se a um nivel tdo elevado de
inflacdo e a um limite tdo critico nas reser-
vas internacionais que ndo ha alternativa
factivel de politica”. ‘ '

O nivel dos juros, cuja redugédo os eco-

deram essencial para viabilizar alguma re-
tomada na atividade econémica, tendera a
reduzir-se mais a niveis nominais do que
reais. A reducao podera decorrer, assim, de|
queda ainda que pequena nos niveis de
juros internacionais, da redugéo possivel
(em face da inflacdo) das correcdes moneta-
ria e cambial, ou ainda de providéncias
mais fortes como seriam a conjugacio de
uma vinculacdo absoluta entre a captacéo
de recursos externos e 0s empréstimos in-
ternos, eliminando-se o controle quantitati-
vo. do crédito em cruzeiros.

Para Edy Kogut, todo otimismo:quanto a
uma reducio dos juros parte da premissa de
menores taxas externas e menores desvalo- .
rizacbes cambiais. “Caso contrario” — afir
ma —, “a taxa real continuarad no nivel de|
30% ao ano, com manutencio do crescimen:
to negativo. Mas isto é o menos provavel”.

1982, salvo se associada a uma expanséo
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