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por Celso Pinto -

de S&0.Poulo ’;:
Quando se discute a via-}f:’
bilidade da promessa doiﬂ‘t

presidente José Sarney de 7
sustentar um crescimentocs
de 5% neste ano e de 6% a
partir de 1986, as criticas
mais freqlientes
concentram-se nas dificul-
dades futuras. Este ano,
contudo, pode ainda reser-
var alguma surpresa desa-
gradével. L
E natural que a maioria
dos economistas e dos téc-
picos do governo tenda a
supor que a garantia do
crescimento deste ano ‘jé
estd dada”. Afinal, até
maio ultimo, a industria
continuava & crescer a
uma taxa anual de 7%. De
outro lado, estd garantida
uma safra agricola muito
boa, tanto de grios quanto
de café, e isto provavel-

. mente vai assegurar uma

expansio do produto do
campo de pelo menos 6%.

O que é menos per-
ceptivel de imediato € a

" conjugagdo de dois fatores

2

nos proximos meses. De
um lado, é provével que
continue o processo de de-
saceleracdo do produto in-
dustrial observado desde o
infeio do ano. De outro, esta
desaceleragdo deveré ser
amplificada, em termos
contébeis, porque vai
comparar-se com um
perfodo particularmente
préspero, o segundo semes-
_tre do ano passado. .

Se for feito um exercicio
puramente matemético
misturando estes ingre-
dientes, o resultado sur-
preenders. Tomando-se 0
crescimento verificado até
maio, retirando-se das ta-
xas observadas o que refle-
te um efeito puramente sa-
zonal e projetando-se a ten-
déncia verificada para o
resto do ano; dqscobre-ge
que a expansédo industrial .
poder4 cair dos 7% de maio
para apenas 3,4% em de-
zembro. Em outros termos,
retirados os fatores sazo-
nais, a industria poderia fi-
car patinando numa expan-
s&o média pouco superior a
1% no segundo semestre.

A primeira obje¢cdo que
se pode fazer a este
exercicio matemético é
que ele desconsideraria o
impacto das greves de
abril sobre a produ¢édo in-
dustrial. Pode haver algu-
ma subestimag¢do, mas,
quando é feita a “limpeza”’
dos fatores sazonais,
acaba-se incorporando ou-
tros anos em que tamb.ém
aconteceram greves Im-
portantes em abril.

Outra objecdo que se po-
deria fazer: por que razao
o produto industrial conti-
nuaria a declinar no segun-
do semestre? A resposta
mais usual é através de
uma outra indagag¢ao: que
fatores poderiam reverter
esta tendéncia? Nado hd

consenso sobre este ponto,
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como, alids, ndo hé consen-
so sobre as Jn'ojecées de
crescimento deste ano. Al-
guns técnicos do governo
identificam na politica sa-
larial recente um fator ge-
neroso de expansdo da de-
manda, suficiente para em-
purrar os pre¢os de alguns
itens de consumo. durdvel
— notadamente os téxteis
— e sustentar uma firme
expansdo da indistria no
segundo semestre. E bom

lembrar, por exemplo, que-

o Ministério da Fazenda
defendeu, recentemente, a
sugestdo de ndo corrigir a
tabela de Imposto de Ren-
da na fonte, ndo sé por ser
uma fonte de recursos fis-
cais, mas, também, por ser

.. um instrumento de enxuga-
mento de demanda, que es-
taria muito excitada.

Nio é este o diagnéstico
mais usual nem ele é en-
dossado na Secretaria do
Planejamento ou na asses-

_ soria_econémica da Presi-
‘ déncia. Em geral, atribui-
se o vigor da expanséo in-
dustrial iniciada no ano
passado a dois fatores con-
Jugados: o estimulo do ré-
pido crescimento das ex-
portagdes_e o efeito da ge-
neralizagdo do reajuste sa-
larial integral (e, em al-
guns casos, da trimestrali-
dade). Alguns lembram
também o empurréio repre-
sentado por uma politica
fiscal claramente expan-
sionista a partir do final do

. ano passado.
- Se este diagnéstico esti-
+ ver correto, as duas fontes
de expansfo estariam es-
casseando. O Brasil conti-
nua exportando em niveis
_ razodveis, mas ndo hé ta-
~ xas de crescimento sobre o
ano passado — ao contra-
rio, as exporta¢des indus-
triais tém declinado. De ou-
tro lado, provavelmente o
impacto mais forte da
politica salarial sobre a de-
manda ja foi absorvido. S6
fatos novos poderiam gerar
saltos adicionais. Também
ndo seria sensato esperar
nada de positivo do lado da
politica fiscal, a menos que
se esteja convencido de que
0 governo jamais colocar4
- em prética o “pacote” de
ajuste recentemente apro-
vado. Se o fizer, este ser4

mais um fator de desacele- -

.racdo..
Quando o presidente pro-
mete 6% para o préximo
ano, aposta na eficdcia do
“pacote”’. O ajuste fiscal,
plenamente aplicado, ali-
1 viaria substancialmente a
' pressdo do setor piiblico so-
re a poupan¢a. Com isto,
cairia significativamente a
taxa de juros e haveria no-
vo estimulo ao investimen-
to privado. O Estado, de
" sua parte, garantiria apli-
cagdes em setores sociais
bésicos, como saneamento
e obras publicas, e em

i

_dreas como educagdo, se-
guranga, saude, etc., e es-
tes sdo investimentos de
rapido retorno. .

Em tese, é um plano de
véo razodvel. Os economis-
tas sabem, contudo, que ¢
muito diffcil calibrar com
exatidfo a polftica econo- -
mica de forma a obter o
que se quer. As advertén-
cias que tém sido feitas até
agora normalmente alerta-
ram para os perigos expan-
sionistas desta estratégia.
O receio maior tem sido 0
de que o governo se apro-
veite de forma irresponsé-
vel do espago no cresci-
mento que o bom compor-
tamento do setor externo
tem viabilizado.

Como a economia brasi-
leira tem uma tendéncia
tradicional de acabar cres-
cendo sempre mais do que
seimagina, talvez seja esta
a divida mais prudente. O
temor oposto, contudo,
também existe e esti pre-
sente entre os formulado-
res da atual politica econo-
mica. O declinio observa-
do, nos iitimos meses, do
erescimento industrial po-
deria ser o inicio da infle-
xdo de uma curva. Quanto
mais firme for o ajuste fis-
cal, mais duro poderé ser o
impacto sobre esta curva..
Como hé um compromisso
formal do presidente com o
erescimento, é preciso es-
tar atento para evitar que a
desaceleracio desemboque
numa retracéo.

Todos concordam que é
cedo para se tentar chegar
a conclusbes definitivas.
Hé boa chance de que o

«produto industrial sustente
um crescimento de pelo
menos 4% neste ano, o que
nfo seria muito preocupan-
te. Os préprios empresa-
rios tém sido otimistas: a
Federagdo das Indistrias
do Estado de Sdo Paulo
(FIESP) recentemente di-
vulgou uma previsio de
crescimento industrial de
7% neste ano. Os proximos
dois ou trés meses devem
dar uma idéi» mais precisa
de quem esta com a razdo.



