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CONJUNTURA / Apesar das surpresas positivas nos indicadores nos primeiros meses, puxadas pela agropecudria, especialistas
alertam que crescimento, se houver, sera baixo ao longo de 2023, devido ao impacto da politica monetdria e do risco de recessao global

PIB forte no 1° tri, mas
fraco no resto do ano

» ROSANA HESSEL

ssurpresas positivas na ati-

vidade econ6mica no ini-

cio deste ano devem resul-

tar em um bom desempe-
nho do Produto Interno Bruto (PIB)
do 1° trimestre de 2023, que serd
divulgado pelo Instituto Brasilei-
ro de Geografia e Estatistica (IB-
GE) na quinta-feira. As apostas de
analistas ouvidos pelo Correio in-
dicam que o crescimento do PIB
na margem (em relacdo aos trés
meses anteriores) deverd ficar en-
tre 1,1% e 1,4%, acima da mediana
das projecoes do mercado em ja-
neiro, de 0,8%.

Com isso, o dado trimestral do
indicador de riquezas produzidas
pelo pais, do IBGE, vai apresentar
uma boarecuperacdo emrelacdo a
queda de 0,2% do ultimo trimestre
de 2022, puxado, principalmente,

mas se 0 governo ndo resolver
aumentar de 3% para 4% a meta
de inflagdo na reunido do Conse-
lho Monetério Nacional (CMN)
de junho. A manutencao dos ju-
ros no atual patamar ainda nao é
descartada por bancos estrangei-
ros, como o BNP Paribas.

De acordo com os analistas,
sem o 6timo resultado do agro-
negécio, o PIB de janeiro a mar-
€O cresceria muito pouco nes-
te ano. Pelas projecdes do Insti-
tuto Brasileiro de Economia da
Fundagao Getulio Vargas (FGV),
que prevé avanco de 10,7% da
agropecudria na margem, sem a
agropecudria, o PIB do primeiro
trimestre cresceria 0,3% em vez
de 1,2%. Eles ainda demonstram
preocupacao com o fato de que,
ao mesmo tempo que Lula ndo
cessa as criticas aos juros eleva-
dos e ao presidente do BC, Ro-

Sem empolgacao

Apés surpresas positivas da atividade no inicio do ano, as projecdes para o PIB do primeiro trimestre
melhoraram mas o resultado ndo deve ser empolgante. Analistas alertam que o problema sera
para o resto do ano, quando a economia deverd estagnar, na melhor das hipdteses
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PROJECAO DO FGV IBRE PARA A VARIACAO TRIMESTRAL E ANUAL — DADOS EM %

economista-chefe do Banco BV,
o PIB deverd registrar crescimen-
to de 1,3% no intervalo de janei-
ro amargo deste ano, mas ele re-
conhece que, no ano, o PIB pode
crescer até 1,5%, apesar de pre-
ver estagnacao nos trimestres se-
guintes. Um dos motivos é a in-
certeza em relacdo ao proces-
so de desaceleracdo global, que
pode ser mais forte a partir do
terceiro trimestre, e o Brasil nao
deverd passar incélume. “Acho
que as surpresas podem ser pa-
ra pior nos préximos meses’, afir-
ma. Para ele, o corte de juros na
Selic ocorrerd a partir de agosto
ou de setembro. “A inflacdo con-
verge para a meta lentamente.
Entdo, o Banco Central nao vai
relaxar na conducao da politica
monetdria, e, com isso, vai cali-
brar gradualmente a taxa nomi-
nal”, acrescenta.
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que, historicamen-

te, resulta em um PIB mais fra-
co. O Brasil é uma grande fazen-
da e uma mineradora e, como o
mundo vai crescer menos, isso
€ um drive para puxar o PIB pa-
ra baixo”, destaca Marco Caruso,
economista-chefe do Banco Ori-
ginal. Ele prevé recuo de 0,7% no
PIB do segundo trimestre e res-
salta que o consumo de bens
e servicos dependerd da renda
e do crédito, “que sdo sensiveis
aos juros que estdo em patama-
res mais altos”.

Como Lula sabe bem des-
se cendrio nada animador que
se aproxima, escolheu o Banco
Central para jogar a culpa desse
baixo crescimento, enquanto ja
comeca a enfrentar resisténcia
do Centrdo no Congresso para
aprovar as mudancas. Para ana-
listas, a queda da taxa bdsica da
economia (Selic), atualmente em
13,75% ao ano, deverd ocorrer
a partir de agosto ou setembro,

por exemplo, prevé
desempenho fraco para a econo-
mia no resto do ano e acredita
que o resultado primdrio segui-
rd negativo em 2024, em torno
de 0,5% do PIB. “O segundo se-
mestre vai ser desafiador. A eco-
nomia vai desacelerar, a arreca-
dacdo ndo vai surpreender, mas
0 governo nao quer aceitar isso.
O risco dessa histéria é que ele
volte com a politica de incentivos
setoriais do passado, e essa con-
ta vai estourar no fiscal. O gover-
no precisa de aumento de receita,
mas, como a economia vai crescer
pouco e a inflacdo estd perdendo
forca, ndo haverd a mesma sur-
presa de arrecadacdo que ocor-
reu em 2022”, alerta ela, que pre-
vé altas de 1,4% no PIB deste ano
e do préximo.

Apesar de elevar de 1% para
1,3% a estimativa de crescimen-
to do PIB deste ano, Sergio Vale,
economista-chefe da MB Asso-
ciados, espera recuo de 0,5% na

*Mediana das estimativas do boletim Focus, do Banco Central, coletadas em 19/5/23
Fontes: IBGE, Banco Central, instituicoes financeiras e consultorias

atividade do terceiro trimestre do
ano, de 0,5%, por conta do efeito
dejuros e do peso menor do agro-
negdcio na atividade, “que € mais
forte no primeiro semestre”. “A
duvida que fica é se esse nimero
forte do primeiro trimestre serd
mantido no ano todo. As varidveis
de ajuste a acompanhar sdo ser-
vicos e a industria, que se recen-
te de um mundo e um pais com
demanda mais fraca. O custo de
crédito e as recentes dificuldades
pos crise das Americanas colo-
cam duvidas para os setores in-
dustriais e de servicos neste ano,
talvez mais no caso do varejo. O
consumidor tem dado sinais de
dificuldades de pagamento das
dividas, que podem ser visto na
inadimpléncia da pessoa fisica,
que tem subido com forca desde
o0 ano passado”, alerta. Segundo
ele, “hd chances de se ultrapassar

os piores momentos da crise de
2015 e 2016 com o agravante de
que a piorano emprego ainda de-
ve vir junto com juros elevados
até o segundo semestre”.

A economista Silvia Matos,
coordenadora do Boletim Macro
do Ibre, ressalta a contribuicao di-
reta e indireta da agropecudria in-
cluindo o processamento naindus-
tria e os servicos transporte — na
atividade no PIB equivale a 75% do
crescimento do trimestre, de 1,2%.
“Os efeitos positivos do agronego-
cio ajudaram a surpreender os da-
dos em outras atividades, princi-
palmente em servicos”, destaca. Ela
reconhece que existe umrisco de o
governo querer estimular a econo-
mia a todo custo e, com isso, pagar
o preco de uma inflacao mais alta,
uma vez que o processo desinfla-
ciondrio ainda estd em curso. “Nao
tem almoco grétis. As expectativas

do mercado ndo estdo ancoradas
em 3%, mas em 4%, para 2025 e
2026, porque a mudanca da meta
entrou na conta, e isso atrapalha
0 processo.”

Na avaliacdo da especialista do
Ibre, nao adianta Lula atacar o Ban-
co Central na atual conjuntura. “Se
0 pals quer crescer sem aumentar
ainflacdo. Nao existe ajuste de de-
manda sem causar a inflacao”, afir-
ma Matos, recomendando que a
demanda nao pode ser estimula-
da se ndo houver capacidade ins-
talada. “Se a industria ndo conse-
guir atender a demanda que o go-
verno tenta criar, o pais vai colher
mais inflagdo e mais juros. E pre-
ciso, primeiro, retirar os gargalos,
como aprovar a reforma tributdria.
Senao, o Brasil nao cresce ou cresce
muito pouco’, reforca Silva Matos.

De acordo com as proje-
coes de Roberto Padovani,

ni, de alta de 0,8% no PIB anual,
“sem viés de alta”, por conta da
perspectiva de um impacto forte
da politica monetdria na ativida-
de econdmica ao longo do ano.
“Ndo tem espago para mais sur-
presas positivas em 2023, porque
o cendrio serd muito desafiador
neste ano, tanto 14 fora quanto
aqui dentro”, completa.

Ao comentar sobre as criticas
das autoridades de que economis-
tas erraram muito nas estimativas
ao longo de 2022, eles lembram
que, nas projecoes iniciais, que
eram mais pessimistas, ndo esta-
vam previstos 0s indmeros esti-
mulos que o ex-presidente Jair Bol-
sonaro (PL) criou, deixando vdrias
bombas fiscais de heranga para o
atual governo. Um repeteco desse
tipo de politica de adotar medidas
populistas s6 vai piorar o quadro
das contas publicas, e, consequen-
temente, da economia doméstica.
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