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CONJUNTURA / Analistas do mercado melthoram ligeiramente as projecdes para o desempenho da economia brasileira neste ano,
mesmo com a continuidade da pandemia. A maioria, entretanto, ainda mantém a cautela com a possibilidade de uma retomada mais forte

Menos pessimismo com
a atividade econOmica

» ROSANA HESSEL

Economia resiliente

pessimismo do mercado  Dados acima do esperado no primeiro trimestre, apesar da segunda onda da pandemia, melhoram as projecdes para o PIB de 2021

sobre a evolucdo da eco-

nomia diminuiu, ap6s in-

dicadores de mar¢o mos-
trarem resultados melhores do
que o esperado, principalmente,
dados do comércio e da indus-
tria. Depois de uma onda de revi-
sdes para baixo nas projecoes pa-
ra o Produto Interno Bruto (PIB)
de 2021, quando o pais tinha mé-
dia didria acima de 4 mil mortes
por covid-19, as estimativas, ago-
ra, estdo com viés de alta. Algu-
mas apostas ja passaram para 4%
para o ano e descartam queda do
PIB no primeiro trimestre.

Esse percentual é levemente
superior ao carregamento estatis-
tico herdado do PIB de 2020, de
3,6%. Isso significa que boa parte
do crescimento serd inercial, visto ~ Variacao do PIB de 2021 (em %)
que o setor de servicos, que repre- 360
senta a maior parte do PIB, ndo 3,40 ! 329
conseguiu recuperar o patamar N 3,18
pré-crise e depende de um avan- —
¢o maior na vacinagdo para apre-
sentar resultados melhores.

De acordo com especialistas
ouvidos pelo Correio, apesar de
ser mais devastadora em niimero
de contdgios e de mortes, a se-
gunda onda da pandemia teve
um impacto diferente na econo-
mia, mesmo com as medidas res-
tritivas adotadas pelos estados.

“O mundo meio que aprendeu
arodar com a pandemia e os da-
dos de mobilidade j4 se recupera-
ram”, destacou o ex-diretor do
Banco Central Tony Volpon, estra-
tegista-chefe da gestora WHG,
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O mercado tirou o
excesso de
pessimismo, mas
nao é que ele esta
otimista. Haum
consenso de que a
economia vai
andar, mas nao
vai decolar”
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Retomada dificil

Volta ao patamar pré-pandemia, no entanto, ainda é desafio para os principais segmentos do setor de servicos — o que
mais emprega e mais pesa no PIB Roberto Padovani,
economista-chefe
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uma das mais otimistas do mer-
cado, prevendo alta de 4,4% do
PIB neste ano. “Por enquanto, va-
mos manter as projecoes”, disse.
Na avaliacao de Roberto Pado-
vani, economista-chefe do Banco
BV, anova onda de revisdes para
o PIB mostra que o mercado estd
menos pessimista com a segun-
da onda da pandemia e que di-
minuiram as preocupacdes de
que o fim do auxilio emergencial
pode atrapalhar o processo de re-
cuperacao. “O mercado tirou o
excesso de pessimismo, mas ndo
€ que ele estd otimista. Hd um
consenso de que a economia vai
andar, mas ndo vai decolar, por-
que o carregamento estatistico
do PIB de 2020 € elevado, de
3,6%”, explicou. Padovani revisou
a projecdo para o PIB de 2021 de

e

Estamos vendo a
vacinacao
avancando em
muitos lugares.
Muitos paises tém
mais doses do que
€ necessario. Se
vocé for mais
rapido, consegue
recuperar o tempo
perdido”

Roberto Campos Neto,
presidente do Banco Central
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4% para 3,5%, que ndo deve so-
frer alteracao, por enquanto.

De acordo com os analistas,
industria e comércio mostraram
aresiliéncia das empresas que,
inclusive, ficaram mais produti-
vas, porque estdo conseguindo
produzir mais com menos fun-
ciondrios. Além disso, 0 mercado
externo estd favordvel, o que aju-
da a melhorar as previsdes. Os
paises desenvolvidos estdo im-

pulsionando o PIB global e, con-
sequentemente, os precos das
commodities, o que ajuda paises
exportadores desses produtos,
como o Brasil.

“Embora o Brasil ainda esteja
atrasado na vacinacao, ele pode
ser ajudado pelo crescimento glo-
bal”, afirmou o economista Gusta-
vo Arruda, chefe de pesquisa para
América Latina do BNP Paribas. O
banco francés estd revendo as pro-

jecoes. Ele foi um dos mais pessi-
mistas no caso do Brasil, prevendo
crescimento de 2,5% neste ano,
mas estd com viés de alta.

Vale, economista-chefe da
MB Associados, acaba de elevar
de 2,6% para 3,2% a estimativa
de expansdo da economia, mas
vé com cautela projecdes acima
de 4% para o PIB deste ano. “Es-
ses nlimeros sao apenas a saida
do fundo do poco do ano pas-

sado. Nao tem a ver com sus-
tentabilidade. Os riscos fiscais
persistem, e o pafs tem baixas
taxas de poupanca e de investi-
mento, que impedem a retoma-
da de forma sustentada”, afir-
mou. Para 2022, ele prevé avan-
¢o de apenas 1,8%.

O economista-chefe do Bra-
desco, Fernando Honorato, disse
que deve elevar a projecdo atual
de crescimento do PIB, de 3,3%

no fim do més, mas também de-
monstra cautela. “O principal ris-
co é o recrudescimento da pan-
demia, seja por atraso na vacina-
¢d0 ou novas variantes. Mas mes-
mo esse risco parece pequeno,
pois o aprendizado da segunda
onda mostrou que a economia é
resiliente. Empresas e familias
parecem ter aprendido a convi-
ver com as restricoes a mobilida-
de”, analisou.

Vacinacao é chave, diz Campos Neto

» VERA BATISTA

O presidente do Banco Cen-
tral, Roberto Campos Neto, ad-
mitiu que novos casos de mortes
e contaminados pelo coronavi-
rus “impactam as expectativas
dos investidores”, fato que ocorre,
disse, em todo o mundo, inclusi-
ve nas economias desenvolvidas,
que seguem em trajetoria de re-
cuperacdo. “A economia global
estd diretamente ligada a evolu-
¢do da pandemia”, afirmou. Ele
disse que as pessoas e as empre-
sasjd seadaptaram melhor a pan-
demia, e conseguiram produzir
mais, apesar das novas restricoes
de mobilidade.

Mas o Brasil tem um bom sis-
tema de vacinacdo e, na sua and-

lise, “até julho, todos do grupo
de risco estardo vacinados”. No-
vos lockdowns, por outro lado,
serdo pouco eficientes e terdo
pouco efeito na economia. “Es-
tamos vendo a vacinacdo avan-
cando em muitos lugares. Mui-
tos pafses tém mais doses do
que é necessdrio. Alguns estdo
exportando vacinas, outros es-
tdo produzindo seus préprios
imunizantes. Se vocé for mais
rdpido, consegue recuperar o
tempo perdido”, afirmou.

Em evento organizado pelo
Bank of America (BofA), Campos
Neto apresentou um gréafico mos-
trando que, em termos de res-
ponsabilidade fiscal, o Brasil é
um dos piores do ranking. Como
amaioria, o pafs ainda ndo voltou

aos niveis pré-covid, e vive um
momento de alta da inflacao,
causada principalmente pela ele-
vacao do preco das commodities
(mercadorias com cotacdo inter-
nacional) e pelo encarecimento
da energia elétrica. “Para avan-
car, o Brasil precisa das reformas”,
assinalou Campos Neto.

O presidente do BC disse, ain-
da, que ndo vé problemas fiscais
mais graves, se ndo houver gastos
extras. “Quanto mais se gasta
com beneficios, o resultado 14 na
frente serd o contrdrio. Gastos
com muitos beneficios, para o
crescimento, terd o efeito opos-
to”, garantiu. Ele lembrou que, na
ultima reunido, o Comité de Poli-
tica Monetdria (Copom), elevou a
taxa bésica de juros (Selic), em

0,5 ponto percentual para evitar
alta maior da inflacao, principal-
mente em 2022.

Mesmo com os problemas fis-
cais, o crédito tem se expandido
no pais. “Temos crédito disponi-
vel e novas modalidades de crédi-
to sendo criadas”, mencionou
Campos Neto. Ele ressaltou, ain-
da, o desempenho do BC nas me-
didas de avanco tecnolégico, co-
mo o Pixe o Open Banking. “Acre-
dito que o crescimento da tecno-
logia é o niimero um para a inclu-
sa0”, afirmou.

Controle

Pela manha, o diretor de Poli-
tica Monetdria do Banco Cen-
tral, Bruno Serra Fernandes, em

evento on-line do Credit Suisse
afirmou que o ajuste mais acele-
rado dos juros que o BC tem le-
vado a cabo desde marco “é a
chave para controlar as expecta-
tivas de inflacdo e para garantir
que esse choque seja, de fato,
tempordrio”.

Serra também defendeu
maior transparéncia do BC na
comunicacdo com o merca-
do. As constantes altas dos
juros, embora necessarias,
disse Serra Fernandes, devem
ser pontuais, e levando em
consideracdo a conjuntura.
“O ajuste total de uma vez sé
levaria as projegdes de infla-
¢do paraniveis abaixo do con-
sistente com a meta no hori-
zonte relevante”, disse.



