FAE

CENTRO UNIVERSITARIO

O PIB DO 22 TRIMESTRE E O RETRATO DA ESTAGNACAO ECONOMICA
Gilmar Mendes Lourengo

Os numeros relativos ao desempenho da economia brasileira no segundo trimestre de 2018, disponibilizados
pelo Sistema de Contas Nacionais Trimestrais (SCNT), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), revelam,
por meio de uma observagdo bastante otimista, o retrato da recuperacdo de negdcios extremamente vagarosa, depois
da mais longa e profunda recessdo da histdria da nagdo, marcada pelo encolhimento acumulado de 8,5% do produto
interno bruto (PIB) entre abril de 2014 e margo de 2017.

O produto interno bruto (PIB) da nagdo cresceu 0,2% entre abril e junho de 2018, em relagdo os trés meses
imediatamente antecedentes, sento a sexta alta depois de oito quedas seguidas. O desempenho foi puxado por servicos
(0,3%), pois a industria encolheu 0,6% e a agropecudria apresentou crescimento zero. Pela dtica final, o consumo do
governo e os gastos das familias acusaram incremento de 0,5% e 0,1%, respectivamente, e as exportagdes, importacoes
e formagdo bruta de capital fixo declinaram 5,5%, 2,1% e 1,8%, respectivamente.

J4, a taxa de investimento situou-se em 16,0% do PIB, a mesma dimensdo constatada no primeiro trimestre de
2018 e superior a apurada no segundo trimestre de 2017 (15,3% do PIB), que revela timida reagdo das inversdes em
ampliacdo e moderniza¢do da capacidade produtiva.

Dai que as interpretagdes carregadas de maior conteudo critico permitem supor, na sequéncia da superagdo do ciclo
contracionista, a ocorréncia de uma espécie de mergulho em uma fase de estagnagao dos niveis de atividade, reforcado
pela combinagdo de fatores adversos produzidos fora e dentro das fronteiras geograficas do pais, que constituem os
grandes entraves a uma vigorosa retomada expansiva.

Pelo angulo das influéncias externas emerge os riscos de desaceleragao do ritmo de variagdo da economia
mundial, provocados pela conjugacdo entre elevacgdo dos juros, por conta de generalizados repiques inflaciondrios, e os
impactos das incursdes protecionistas praticadas pelo governo de Donald Trump, atingindo notadamente as importagdes
americanas procedentes do mercado chinés.

Acoplada a essa perspectiva, no plano doméstico, o limitado félego do aparelho de transagdes pode ser imputado
a quatro componentes principais. O primeiro deles compreende a atitude exageradamente cautelosa do Comité de
Politica Monetdria (Copom), do Banco Central (BC), ao optar pela interrupgdo, na reunido de 16 de maio de 2018, da
trajetdria de doze cortes consecutivos da taxa de juros primaria, conhecida como Selic, que desceu de 14,25% ao ano,
em outubro de 2016, para 6,5% a.a., em margo de 2018.

Ndo bastasse a interferéncia da mensagem confusa transmitida pela autoridade monetdria aos mercados,
sinalizando provavel diminui¢do da Selic para 6,25% a.a., no mencionado encontro de 2018, a imediata formagdo de
cenarios de impulsdo do custo do crédito para giro e, sobretudo, investimentos, incitou o engavetamento de planos
empresariais de amplia¢do da capacidade de producao.

O segundo elemento interno determinante da compressdao da retomada repousou nos desdobramentos
da paralisacdao do transporte rodoviario de cargas, verificada na ultima semana de maio, que, além de ocasionar
desabastecimento de iniUmeros itens de consumo essencial, sobretudo alimentos e remédios, e insumos necessarios a
manutengdo das linhas de produgdo, resultou em aprecidvel barriga inflacionaria.

Tanto é assim que o indice nacional de pregos ao consumidor amplo (IPCA), medido pelo IBGE para uma cesta de
produtos utilizados por familias com renda mensal entre um quarenta saldrios minimos, subiu de 2,8% para 4,5% entre
os doze meses encerrados em abril e julho de 2018, com reduzidas chances de regressdo aos patamares anteriores,
em curto prazo.

Uma terceira causa enddgena da debilidade econémica e do delineamento de progndsticos de perenidade da
situagdo desconfortdvel reside na multiplicagdo das apreensdes quanto aos rumos do evento eleitoral, particularmente
no tocante as incertezas relacionadas as plataformas econ6micas, em decorréncia das manifestaces vagas e/ou

fantasiosas dos postulantes com efetivas chances de vitdria no pleito presidencial.
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Em outras palavras, o medo de contrariar os anseios da populagdo votante

e o desejo de penetragdo junto as massas das distintas correntes ideoldgicas

O medo de contrariar parece justificar a auséncia de reconhecimento, por parte dos candidatos,

os eleitores parece acerca dos dias dificeis a serem enfrentados pela populagdo, a partir de 2019.
explicar a auséncia de Igualmente ndo ha explicitagdo consistente de teses e compromissos
reconhecimento, por parte com a dimensdo e urgéncia das reformas estruturais ou a defini¢do de
dos candidatos, acerca propostas factiveis a respeito de como realiza-las. Em lugar disso, proliferam
dos dias dificeis a serem ideias descoladas da severidade do quadro atual e subavaliagdes das amarras

enfrentados a partir de impostas pelo déficit e endividamento publico - os maiores em relacdo ao PIB,
2019. entre os paises do G20 - e a vagarosa recupera¢do econdmica.

Sé a titulo de ilustracdo, com respeito ao déficit primario, Ciro Gomes

(PDT) e Geraldo Alckmin (PSDB) anunciaram a zeragem em dois anos, e Jair

Bolsonaro (PSL), em um ano. Quanto as despesas publicas com educacdo,

Lula (PT), Marina Silva (Rede) e Ciro preconizam a despropositada elevagao do nivel de 6,0% do PIB, atual, para 10,0%

do PIB, em 2024. Bolsonaro também defende um festival de privatizacGes e a aplicacdo do regime de capitaliza¢do no
sistema previdenciario.

A quarta raiz local da estagnacéo, fruto do acirramento das tensGes associadas a natureza turva das opgGes de
orientagdo macroecondmica, subjacente ao clima politico, constitui a intensificacdo de movimentos especulativos em
direcdo as carteiras de risco e, por extensdo, depreciacdo do real e majoracdo das despesas financeiras das corporacdes
detentoras de volume de ativos inferiores aos passivos em moeda estrangeira.

Isso é particularmente mais grave quando se considera a persisténcia de elevados niveis de endividamento e
inadimpléncia das familias, em um ambiente de funcionamento precario do mercado de trabalho. Conforme a Pesquisa
Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) Continua, do IBGE, a taxa de subutilizacdo da mao de obra — que agrega
pessoas que estdao desempregadas a procura de trabalho, subocupadas e que desistiram de procurar ocupagdo — chegou
a24,5% da populagdo economicamente ativa (PEA), no trimestre maio-julho de 2018, o que corresponde a 27,6 milhGes
de brasileiros a margem do mercado de consumo.

N&o por acidente, as previsdes de expansdo do PIB brasileiro para 2018, feitas por analistas das mais de cem
instituicGes financeiras consultadas por pesquisa semanal do BC, recuaram de quase 3,0%, no comego do ano, para

1,4%, no comeco de setembro de 2018.
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