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Seria a inflagcdo alta o fator
“do crescimento econémico? Tal
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pergunta, se impoe ao verificar-se.

«-que, vencida a segunda quadra
svtnmesbra.l a estimativa do IBGE
ra.cusa. o maior crescimento de um
n‘tmmestre para outro desde 1980,
tcom 6,8%. As estatisticas, contu-
"do podem ter muitas vezes leitu-
w;‘a. bem diferente; conforme costu-
ma lembrar o senador Roberto
'Campos escondem o essencial. No
o;momento, o fundamental ¢ que se
smantenha um crescimento nega-
© tivo em termos per capita, e que o

+verdadeiro nio se meca pelo con-,

,gsumo mas pelo volume dos inves-
=timentos.

#  As estatisticas do IBGE indi-

~cam uma retomada do crescimen-
*to no segundo trimestre. Ao con~
“trario do que se possa julgar, tal
“resultado nio representa nenhu-
_Ina surpresa: quem acompanha 0s
1ndlcadores econdmicos sabe per-
¢ feitamente que houve, a partir do
;:Plano Verdo, forte reac¢ido das
«<vendas varejistas, a qual, com
,certa defasagem, atingiu o setor
;andustrlal que continua em as-
rcensdo a uma taxa elevada.
. Deve-se lembrar que ao cres-
cimento do segundo trimestre an-
teciparam-se trés trimestres de

Um gresqlmgnto sem surpresasrwa

A
queda. 6"que enterize ad*&iitd de
6,8% ¢, essencialmente, uma recu-
peracio que estd longe«de consti-
tuir um boom econdmico. Para
que nos convengamos disso basta-
ra verificar que, em termos
anuais (isto é, nos ultimos 12 me-
ses), o crescimento do PIB acusa a
mediocre performance de 0,3% (o
que permite voltar ao nivel de
1988), para um crescimento demo-
grafico de 2,2%. Isso significa que
o PIB per capita continua negati-
vo. Ainda que se mantenha ate o
final do ano um bom desempenho,
sera muito dificil conseguir um
crescimento do PIB per capita po-
sitivo para o exercicio. O que vale
dizer que o PIB per capita sera
ainda inferior ao de 1980!...

Teria sido a inflagdo registra-
da nos ultimos meses a causa da
recuperacio econémica? Inclina-
mo-nos a responder afirmativa-
mente, desde que se defina o que
vem a ser crescimento. Como em
1986, no Plano Cruzado, o congela-
mento dos preg¢os provocou au-
mento da demanda no varejo. Nu-
ma primeira fase, o comércio uti-
lizou seus estoques, tendo, logo
depois, de aumentar os pedidos a

industria, que continua a receber

encomendas elevadas enquanto §6
observa ligeira (e provavelmente
provisoria) queda nas vendas co-
merciais. Tal elevagido reali-
zou-se em clima de altissima li-
quidez, enquanto persiste um sis-
tema de escala movel de saldrios
que, embora estando um tanto
atrasados em relacdo & inflacdo
presente, alimentam a demanda.
O que promoveu o crescimento foi
o clima inflacionista. Sabe-se o
quanto isso é fragil.

Estamos chegando a uma si-
tuacdo perigosa: a industria, na
sua quase totalidade, estd langan-
do médo de toda sua capacidade de
producido. Um novo aumento da
procura pode traduzir-se por uma
escassez da oferta: 4 “inflagdo do
governo’’ (déficit publico) se
acrescentaria uma infla¢io da de-
manda.

Nio se pode negar que, no pre-
sente momento, o setor industrial
privado voltou a investir. Sdo in-
vestimentos em maquinaria que
visam mais 4 modernizac¢ido dos
equipamentos do que ao aumento
da capacidade de produc¢do. Sa-
be-se, no entanto, que tal moder-
nizacdo sempre permite, na mar-
gem, ampliar a oferta de bens. Os
industriais estdo-se convencendo

de que, hoje, a melhor a,phcacao
dos recursos disponiveis € a reali-
za¢do de investimentos. Verifi-
ca-se que grandes grupos estio
pensando em investimentos pesa-
dos. Deve-se registrar, porém, que
até agora as empresas multina-
cionais — que nunca cessaram de
investir — mostram-se mais pru-
dentes do que no passado.

Existe todavia um drama: o
setor publico ndo est4d investindo,
e a séria ameaca que paira sobre a
economia nacional traduz grave
desequilibrio entre o crescimento
da industria privada, o sucatea-
mento de nossa infra-estrutura e
a insuficiéncia de bens interme-
didrios, quando se depende da pro-
dugdo das empresas estatais.

A alta taxa de inflacdo favo-
rece, sem duvida, as aplicac¢des
especulativas, conforme ocorre
na construcdo civil de luxo. Mas
nio permite investimentos em
energia, em transporte, em usinas
de ago ete....

Nio nos iludamos diante dos
resultados publicados pelo IBGE,
tal como mais uma vez acaba de
fazé-lo o presidente José Sarney
que, apos leitura superficial das
estatisticas, passou a afirmar: “O
nosso PIB é o maior da década’...



