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Discute-se sobre a possibili-
dade de o Pais enfrentar ou
nido um processo recessivo
neste segundo semestre. Apa-
rentemente, ha muita diver-
géncia entre as declaragdes
tanto de empresarios quanto
de analistas econ6micos. O
que esta faltando é, de certa
forma, qualificar o debate,
quanto ao que se esta se consi-
derando como recessao.

Vamos aos fatos. A econo-
mia’brasileira cresceu mais de
10% no primeiro trimestre,
tendo muito provavelmente
(os dados ainda nao sao total-
mente disponiveis) se desacele-
rado no segundo para algo en-
tre 7% e 8%. Varios fatores
impedem que este desempenho
se repita no segundo semestre
deste ano e o mais provavel é
que a economia cresga cerca de
5% em 1995.

Ha toda uma combinagao
de fatores que impedem um
maior crescimento neste se-
gundo semestre:

a) Em primeiro lugar, ha
uma clara restricio de oferta
em varios segmentos represen-
tativos da economia. Devido a
baixos indices de investimento
dos ultimos anos (cerca de
16% do Produto Interno Bru-

to — PIB —, enquanto o ideal”

seria de pelo menos 20% do
PIB para garantir o crescimen-
to sustentado no longo prazo),
a capacidade instalada ndo
vem crescendo o quanto deve-
ria, significando uma limita-
¢ao da oferta, o que impede
um crescimento sustentado;
b) A importagdo € uma al-
ternativa para suprir o merca-
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A ECONOMIA NAO ESTARA
PARADA, MAS ANDANDO A UMA
VELOCIDADE MENOR DO QUE
NO PRIMERO SEMESTRE

do interno, mas, com os suces-
sivos déficits na balanga co-
mercial, torna-se uma opg¢ao
cada vez mais arriscada. Um
déficit muito elevado na ba-
langa comercial, juntando-se
ao da balanga de servigos, leva
a um desequilibrio no balango
de pagamentos. O recente epi-
sodio da crise mexicana mos-
trou o quanto essa estratégia €
arriscada;

c) O efeito dos juros reais
elevados e das restrigoes cre-
diticias adotadas nos ulti-

mos meses. Embora ele te--

nha um efeito pratico muito
diversificado, acaba contri-
buindo para a redugdo ou
postergacdo dos investimen-
tos, o que, estruturalmente,
cria um verdadeiro ciclo vi-
cioso de estagnagao.

Adicionalmente, a desinde-
xagdo desejada nao se viabiliza
com a economia aquecida, o
que leva a crer que a desacele-
ragdo € ndo s6 uma contingén-
cia, dadas as limitagGes co-
mentadas, mas também um
objetivo do governo, a despei-
to da fragilidade dos instru-
mentos que possui para pro-
mover, de fato, uma recessao.

Portanto, o quadro apon-
ta para um desaquecimento
da economia, o que significa
que a economia ndo estara
parada, mas andando a uma
velocidade menor do que no
primeiro semestre. Este efei-
to € diferente em cada setor,
sendo que alguns tendem a
sofrer mais intensamente,
como pode ser o caso dos
bens de consumo duraveis
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que vinham crescendo a ta-
xas espetaculares nos ulti-
mos meses € possuiam um
claro fator de reposigdo de
demanda reprimida.

Os movimentos de stop
and go da economia brasilei-
ra se tornaram uma constan-
te a partir dos anos 80, com a
crise de endividamento do
Estado brasileiro. A partir
dai, o comportamento do ni-
vel de atividade passou a ser
erratico e subordinado ao
desenvolvimento da inflagdo
e das inumeras politicas de
estabilizagdo adotadas. As
duas grandes excegdes nesses
movimentos foram exata-
mente o sucesso fugaz do
Plano Cruzado e este primei-
ro ano de Real.

A conclusao ¢ que, confor-
me ja diversas vezes observa-
do por intmeros analistas,
nédo adianta muito colocar o
carro na frente dos bois. Ou
seja, estabilizagdo da econo-
mia e crescimento sustenta-
do dependem da “ligdo de
casa” do ajuste nas contas
publicas, da disciplina mo-
netaria, do equacionamento
dos passivos da Unido. Nes-
se sentido, o Plano Real ¢ um
jantar que comegou pelo pu-
dim e chegou a hora do prato
principal. Vamos ver a quali-

dade do anti pasti! ;

0 AUTOR

Antdnio Corréa de
lacerda é professor

de Economia da PUC-SP
e presidente do
Corecon-SP




