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O BRASIL, O PIB E OS BRUXOS DA
ADIVINHACAO

por Antonio Carlos Andrade*

O objetivo deste artigo € discutir, de maneira ouvido ecoando por todos os cantos do pais uma
sucinta, por problemas de espaco, os Ultimos espécie de “ufa!l”. Somados aos -3,59% do quarto
resultados do desempenho da economia brasileira trimestre do ano passado, a economia brasileira
apos a divulgacao, pelo Instituto Brasileira de entroude fato emrecessao. Recesséo técnica,
Geografia e Estatistica (IBGE), do Produto Interno como é denominada pelos economistas ortodoxos
Bruto (PIB) do primeiro trimestre de 2009 e outros para as economias que atingemdois PIBs
indicadores macroecondémicos, tais como, taxa de quadrimestrais negativos consecutivos, como foi o
juros, indice de desemprego, taxa de cambio, entre caso da economia brasileira.
outros, e os problemas que a economia brasileira A Ultima recessao técnica ocorrida na economia
ainda tempela frente até voltar ao crescimento brasileira foiregistrada em2003. Naquele ano, a
sustentavel que vinha experimentando ha doze economia brasileira teve uma retracéo de 1,44%,
trimestres consecutivos, isto é, desde o quarto ainda no primeiro trimestre, e 0,23% no segundo.
trimestre de 2005 até o terceiro de 2008, quando a Entretanto, naquele ano, a economia brasileira
economia foi atingida pela crise financeira terminou se recuperando nos dois trimestres
internacional, iniciada ainda em setembro coma posteriores e seu PIB acabou fechando emalta de
faléncia do banco americano Lehman Brothers. 1,1%. As causas imediatas de umcrescimento tdo

Na primeira sec¢do sdo apresentados 0s mediocre teria sido o temor do mercado pela
ndmeros do PIB do primeiro trimestre de 2009 e possivel eleicdo de Lula a presidéncia da
suas comparagdes inevitaveis como periodo Republica, o que acabou acontecendo.
imediatamente anterior (quarto trimestre de 2008) e No primeiro trimestre de 2009, a economia
com o mesmo trimestre de 2008, o primeiro. brasileira encolheu 1,8%, quando comparada com

A segunda secc¢ao discute as taxas de juros igual periodo de 2008. Essa queda, emrelacdo ao
praticadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN), trimestre anterior, ndo era vista desde o quarto
através da taxa Selic - que serve de referencial trimestre de 1998 - naquele periodo, a retracéo foi
técnico para as demais taxas de juros praticadas de 1,9%.
pelo mercado - e a sua influéncia na taxa de No entanto, anualmente, a Ultima recessao
cambio brasileira. registrada pela economia brasileira foi em 1992,

Na terceira sec¢ao sdo apresentados 0s ano emque o PIB acusou um resultado negativo de
ndmeros do mercado de trabalho brasileiro, visto 0,5%, quando comparado como ano de 1991.

sob 6tica da taxa de desemprego, segundo a

s . ~ A EXPANSAO DA ECONOMIA TRIMESTRE A TRIMESTRE (EM %)
ultima divulgacéo do IBGE. _

Trimestre anterior [ Mesmo trimestre do ano anterior

E, finalmente, na quarta sec¢céo sao
apresentadas notas de conclus@es e de possiveis
progndsticos para o desempenho da economia 6
brasileira para os dois Ultimos trimestres do ano de
2009. T
As fontes sao o préprio IBGE, o BACEN, os T
Ministérios da Fazenda e Planejamento e algumas : .
agéncias de noticias. o !
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Ap6s a divulgacdo do PIB do primeiro trimestre de 2008
de 2009 (-0,80%), pelo IBGE (2009b), parece ter-se roure sce
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Entre janeiro e margo deste ano, a economia
brasileira produziuentre bens e servigos cerca de
R$ 684,6 bilhdes. Quando analisado setorialmente,
o investimento (Formacéao Bruta de Capital Fixo)
teve uma queda de 14%, emrelagdo ao primeiro
trimestre de 2008; porém, quando comparado com
o trimestre imediatamente anterior (o quarto de
2008), essa queda é de 12,6%. Trata-

-se da maior queda ja registrada pelo IBGE, desde
gue iniciou os célculos da série em 1996.

A queda do setor industrial, a despeito das
reducdes de alguns tributos incidentes sobre os
bens de alguns setores, foi de 9,3% em
comparagdo ao primeiro trimestre de 2008. Trata-se
de uma queda recorde, desde que se comecgou a
contar a histdria da série. Ja4 a comparagcao com o
guarto trimestre apresentou uma alta de 3,1%, o
gue nédo significa nada, uma vez que no ultimo
semestre de 2008 a indUstria quase que parou. No
entanto, nos Ultimos 12 meses, a indUstria
apresentou uma leve expanséo de 0,4%.

O setor agropecuario acusou uma queda de
1,6%, quando comparado com o primeiro trimestre
de 2008, e uma leve retracao de 0,5% na
comparac¢ao com o quarto trimestre de 2008.
Entretanto, nos ultimos 12 meses, apresentou um
crescimento de 4,3%.

O setor servigos, por sua vez, apresentou um
crescimento de 1,7%, emrelacdo ao primeiro
trimestre de 2008, e umcrescimento débilde 0,8%
na comparacdo com o quarto trimestre deste
mesmo ano. Nos Ultimos 12 meses, apresentou
um crescimento de 0,4%, semelhante ao da
industria.

O consumo das familias registrou alta de 1,3%
no primeiro trimestre. Quando comparado com o
guarto trimestre, seguiu em alta de 0,7%; para 0s
12 meses, seguiu em crescimento de 4,1%. O que
ndo deve seresquecido é a forca do mercado
interno brasileiro, que ja vem crescendo ha 22
trimestres consecutivos.

O consumo do governo, por sua vez, apresentou
um crescimento de 2,7%, no primeiro trimestre, e
umcrescimento de 0,6%, quando comparado com
o quarto trimestre de 2008; nos Ultimos 12 meses,
acumulou alta de 4,7%.

Finalmente, o setor externo. As exportagdes,
guando comparadas ao primeiro trimestre de 2008,
recuaram 15,2%; ja as importac8es, quando
comparadas ao mesmo periodo, tiveramuma queda
um pouco maior, 16,8%.

3 Taxade Juros Versus Taxade Cambio

Dois problemas se apresentamde imediato,
guando se faz qualquer prognéstico sobre a
recuperacgéo da economia. O primeiro diz respeito
ao comportamento do cambio versus a taxa de
juros de mercado (Selic). Embora o BACEN jure
gue ndo vai intervir no mercado e que a politica do
cambio flutuante iniciada em 1999 continuara
nesse governo, a rapida recuperacao do real frente
ao dolar ja preocupa as autoridades econdmicas do
governo. Para se teruma ideia dessa recuperacéo,
em 1° de agosto de 2008 o délar atingiu a sua
menor cotacéo, desde a sua liberagdo em janeiro
de 1999, R$ 1,559, e comecou a subir a partir dai:
em 15 de setembro de 2008 atingiu R$1,8080 com
a quebra do banco americano Lehman Brothers e
chegou a R$ 2,536 em 4 de dezembro daquele ano,
a maior cotacdo na crise financeira internacional e
também a maior desde abril de 2005. Foi o auge.
De la para ca, o ritmo foi de queda. Atualmente,
esta na barreira abaixo dos R$2,00. Deve fechar o
fim do ano por volta dos R$ 1,80.

Para a economia brasileira, essa volta do dolar
para abaixo dos R$ 2,00 é ruim, porque as
exportacdes brasileiras que ja séo caras por conta
dos altos impostos incidentes sobre as mesmas,
sem contar com os custos dos transportes, além
das tarifas alfandegarias, perdem competitividade
no mercado internacional. Seria bompara os
importadores, mas quemtinha que renovar o seu
parque industrial ja o fez, antes da crise financeira
internacional, época emque o dblar rondava a casa
dos R$ 1,60. Agora, a indUstria temum parque
renovado e temtambém capacidade ociosa. Em
todo caso, esta pronta para outro surto de
crescimento ou umnovo “voo da galinha”.

Quanto a taxa de juros da economia brasileira
medida pela Selic, esta esta em9,25% a.a. e em
gueda - e € bom mesmo que mergulhe rumo ao
fundo do mar abissal, uma vez que ja esteve entre
as estrelas celestiais do planeta. O problema é que
0 BACEN demorou muito para acordar do seu
estado de letargia monetaria. Enquanto todos os
bancos centrais das economias mundiais
respondiam a crise comreducgdes rapidas em suas
taxas de juros, Henrique Meirelles e seus diretores
mantinhama Selic estavel no patamar de 13,75% e
a diminuicdo chegou tarde.

An&o ser para incentivar o consumo de bens
duraveis, a Selic, tdo cedo, ndo tera serventia para
incentivar os investimentos. Ninguéminvestira sem
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a certeza de retorno em lucros. Emtodo caso,
embora ainda seja uma das trés taxas de juros
mais altas do planeta, a Selic esta entre a mais
baixa da historia do BACEN (9,25% menos a
inflac&o), muito embora, em termos reais, seja
superior a 5% a.a. Nao se deve comemorar muito
ainda, porque, para o consumidor de bens duraveis,
a taxa de juros pode variar de 60% a 120%,
dependendo da instituicao bancaria, muito embora
nos ultimos meses ter se registrado uma queda
nas taxas praticadas contra o consumidor.

economia parou de demitir. Se maio e junho
repetirema estabilidade ou mesmo apontarem uma
reducdo das demissdes, principalmente na
industria, talvezja tenhamos um ponto de inflexdo
da queda do crescimento, ou pelo menos
tenhamos atingido o fimdo poco da crise
econdmica.

EMPREGO NO BRASIL

Taxa de desocupacio no pais nos Otmos 13 meses

Evolugdo da taxa basica de juros - Selic (% ao ano)
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Fonte: Banco Central do Brasil

4 O Desemprego Para de Cair

Esta emdiscussao, entre 0s economistas e 0s
palpiteiros, qual devera ser o PIB do pais no final do
ano. Todas as estimativas apontampara um
crescimento negativo. Apenas o ministro da
Fazenda, Mantega, ainda acredita em uma
reversao do quadro recessivo nos dois trimestres
finais de 2009. Pode surpreender todo mundo com
0 seu messianismo econémico, uma vez que 0S
nimeros da economia até aqui apresentados foram
os do primeiro trimestre. E junho ja esta no seu
periodo das festas “juninas”, isto &, em seu fim.
Isso significa dizer que os nimeros do
desempenho da economia brasileira ja estdo sendo
fechados. E s6 aguardar a sua divulgac&o.

Mas, alguns ja estdo chegando: apds trés altas,
ataxa de desemprego no Brasil ficou estavel em
abril, em 8,9%, segundo o IBGE (2009a) divulgou
ainda em maio. Em marco deste ano, a taxa de
desemprego ficouem 9,0%, o que representou 0
maior indice desde 2007. Esses dados foram
coletados nas regides metropolitanas de Belo
Horizonte, Porto Alegre, Salvador, Recife, Rio de
Janeiro e S&o Paulo - e s&o ainda alentadores,
pois, estdo longe dos 13,1% verificados emabril de
2004. Desde 2001 que o IBGE vemadotando a
atual metodologia na pesquisa.

Embora ndo se possa ainda teorizar muito
sobre esses nlmeros, eles estdo indicando que a
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Fonte: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

5 Conclusdes

O comportamento da inflacdo medida pelo
IPCA, que é o indice oficial do Governo Federal
para a medicdo das metas inflacionarias,
contratadas como FMI, a partir de julho de 1999,
vem se mantendo dentro do esperado pelo mercado
financeiro e pelo proprio BACEN, a quemcabe a
administracdo da politica monetaria, que, alias sé
dispde de uma: subir ou descer a taxa de juros. A
meta da inflagdo para esse ano é de 4,5% (com
margem de erro de 2,0% para cima ou para baixo).

Na Ultima sondagem realizada em meados de
junho pelo BACEN, junto ao mercado financeiro, a
projecéo era de uma inflagdo no ano de 4,39%.
Comaredugéo do preco dos derivados de petréleo
de quase 10% nas bombas dos postos - com o fim
do dilvio que comecou em Santa Catarina ainda
no ano passado e prosseguiu neste ano pelo
Nordeste e com o fim da seca em alguns estados
do Sul do pais -, a oferta de alimentos deve se
regularizar e os pre¢os se ajustarem emum
patamar menor. Portanto, 0o BACEN nao tera
nenhuma desculpa para interromper a diminuigéo
da taxa Selic.

Entretanto, os nimeros aqui apresentados sao
por demais ainda inconclusivos para se afirmar que
a economia brasileira voltara a crescer com vigor
sustentavel, a partir dos dois Ultimos trimestres
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restantes, ou se ainda vai precisar de mais prazo
para poder recuperar-se, principalmente no setor
exportador e na industria, os mais atingidos pela
crise financeira internacional que cortou o crédito e
derrubou as compras, tanto as internas quanto as
externas.

Entretanto, a reacéo do governo federal, embora
tardiamente, surtiu efeito, pois, atenuou o
agravamento da crise. Apolitica de reducéo dos
tributos incidentes sobre 0s automoveis e
caminhBes reacendeu a demanda que havia se
retraido, por conta da alta dos juros e da falta de
crédito e também pela prépria desconfianca sobre o
futuro que a crise desencadeou por todo o0 mundo
capitalista.

E muito inteligente a medida que busca
incrementar o setor da indUstria de construcéo civil,
grande empregadora de mao de obra no pais, com
crédito farto e juros baixos. Em um pais com déficit
habitacional de 7,8 milhdes de residéncias,
segundo o Sindicato da Industria da Construcdo
Civil do Estado de S&o Paulo (SindusCon-SP), toda
iniciativa emfacilitar a aquisicdo da casa propria ao
brasileiro € bem-vinda, principalmente porque pode
ser feita no pais como um todo, diferentemente da
ajuda a indistria automobilistica, que se concentra
exatamente nos estados mais ricos da federacao:
S&o Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais.

Outra discusséo que vem dominando o mundo
académico e também o empresarial é se a
recuperacao econdmica brasileira sera rapida, vale
dizer: restrita apenas a dois outrés trimestres
negativos. Se dependesse do governo, ela nem
teria acontecido. Ele vemmantendo o seu esfor¢o
keynesiano no sentido de aumentar os seus
gastos, em uma busca de aumento da demanda
agregada. O problema é que esses gastos tém-se
resumido apenas ao servidor publico: aumentos
salariais e mais contratacfes. O gasto nos
investimentos via Programa de Aceleracdo do
Crescimento (PAC) ndo consegue acompanhar o
ritmo do que foi planejado. E as causas séo
diversas, que vao desde os problemas com as
licitagBes das obras e licengas ambientais,
passando por problemas de gestéo.

Rapida recuperacao da Bolsa de Valores de Sao
Paulo é um caso que merece um estudo
diferenciado, uma vez que antes da crise financeira
internacional, em setembro do ano passado, a
cotacdo passava dos 70.000 pontos; coma crise,
despencou para patamares de 19.000 e hoje oscila
entre 0s 51.000 pontos, com uma valorizacao de

guase 40% dos seus papéis. O Ibovespa esta entre
as trés bolsas mais rentaveis do mundo para os
aplicadores.

Finalmente, somente coma divulga¢céo do PIB
do segundo trimestre é que se tera condicédo de se
realizar uma previsao mais préxima de uma certeza
emrelacao a se o pais vai sair mais rapido da
recessao econdmica do que os demais paises ou
ndo, como tém afirmado as autoridades
econdmicas brasileiras e o préprio presidente Lula.
E esperar para ver. Fora disso, é mero ato de
bruxaria.
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