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Tendéncia em
economia, como
se sabe, é sem-

re o resultado
gos fatores que 8-3 da com duro golpe, porque a meta
a condicionam e ~— era vencer as eleigdes. Mas proble-]

que com ela evo-
luem. No médio
prazo, entre as | B& K5
principais condicionantes estio os

desequilibrios da fase anterior:

Fatores novos, externos ou intergang

nos interferem, porém, concorren-
do ou se somando ao peso do de-
-sequilibrios. E com esse enfoqle
que vemos 1991.

O principal desequilibrio n

economia brasileira em 1990 foi act,
desarticulagdo do processo produf)

tivo. Hoje ha recursos ociosos €

mal-estar de muitos porque os inCG
vestimentos foram drasticamente<,
reduzidos. Os fluxos de produgad/)

de matérias-primas estdo desequi-
librados. Esta diminuida, assim,

eficiéncia da criagdo de riquezas
Os estoques de produtos e de ma-
térias-primas estdo baixos demais,
propiciando situagdes de descon

tinuidade de fabricagdoe desabas—ﬁ

s (%
Ainda ha um volume de procu wl

tecimento.

ra de produtos e de servigos adia-
do pelos consumidores, a ser efeti-
vado logo que o emprego se esta-
bilize e volte a crescer. Ha des-
compasso entre custos € pregos,
confirmado pelos balangos par-
ciais das empresas. Ha reposi¢des
salariais a ser feitas. Ha desarran-
jo nas contas dos governos.

Predomina a perspectiva pessi-
mista — acentuada pela guerra no
Golfo — conduzindo as decisdes
econdmicas, que devera se desfa-
zer com a retomada das vendas.
Esta em andamento um processo
de fuga ao endividamento e de au-
mento de poupangas financeiras,
com tendéncia a elevar a liquidez e
a reduzir os juros reais, coincidin-
do com o desabastecimento, € ca-
paz de alimentar processo de esto-
cagem especulativa.

O dolar desvalorizado e o pessi-
mismo estdo estimulando expor-
tagdes, complicando o abasteci-
mento interno. Com certeza, esse
¢ um quadro inflacionario mais
complicado que o herdado por
Collor. Porém, aquecedor.

A reposigdo de estoques € 0s au-
mentos das exportagoes estabili-
zardo o emprego, voltando as de-
mandas adiadas, que dinamizarao
vendas, promoverdo aumento de
produgdo e dardo espago para re-
posigOes salariais. Juros baixos
desestimulardo poupanga.

 nimero um. Por isso, seria ataca

€ expansdo. Como havia na eleigdo.

ki

micas para 91

Ouvi, de pessoa bem informa-
da, antes da posse de Collor: suaj

assessoria entendia que o “povao™ -

considerava a inflagdo o problem

ma nimero um da maioria ndo ¢
inflacdo. E recessio. E o empobre-
cimento que a recessio traz. Infla-
¢30 s6 é numero um enquanto ha

A assessoria estava errada. Collor|
perdeu porque fez recessdo. E que

recessdo! Fizeram recessio contral’

inflagdo. Ficamos com as duas.
Recessio leva ao quadro que pin-
tamos. Cria condigdes expansio-
nistas. E inflacionarias.

Recessdo americana, guerra do
Golfo e novos planos do governo
poderdo interferir. A recessdo
americana sera curta € branda.
Assim sinalizam suas taxas de ju-

ros reais baixas. O dolar desvalo-|

rizado em relagdo as demais moe-
das fortes torna a economia ame-
ricana mais competitiva e, tam-
bém, as exportagdes brasileiras..

As conseqiiéncias da crise doj;

Golfo serdo proporcionais a sua
extensdo. Podem inflacionar e nos
empobrecer um pouco, pelo au-
mento do prego do petroleo, pela

escassez de algumas matérias-pri-|,
mas industriais, por desencadear}:

processo estocador. Mas tem as-

pectos aquecedores. Induzem in-|.

vestimentos em energia ¢ maté-
rias-primas alternativas, reque-

rem esforgo exportador adicionalj
para criar mais divisas e produgdo}
que atenda & demanda estocadora|,’
(estocagem, depois, sera proble-|

ma). E claro, um conflito amplo
podera complicar o quadro.

De novas decisdes de politica|
interna desestabilizadoras, néo es-| -
taremos livres. Ja as assistimos

neste comego dos anos 90. Portan-

to, 0 mais provavel & que esses trés|'

fatores atrasem ou apressem a
tendéncia que os desequilibrios in-
ternos tenderdo a induzir.

Um nimero: 4% ou mais po-
sitivos na variag¢do do PIB. Tal-
vez a crise nos oferega prémio:

um corte drastico no setor pu-|,

blico que, para carregar, tanto
nos tém feito sofrer, considera-
da a qualidade dos servigos ¢ in-
vestimentos que oferece. Esse

corte serd fundamental paraj.
conter a pressdo inflacionarial’

latente. Mas o fardao?

) Francisco J. F. Barbosa ¢é analista
de investimentos do Citibank

s m st s eldiee ew e oA

~




