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» ROSANA HESSEL

pos dias tensos no mer-

cado financeiro, com dis-

parada do ddlar e queda

na Bolsa, a nova semana
comeca com a expectativa do re-
sultado do Produto Interno Bru-
to (PIB) do terceiro trimestre de
2024, que serd divulgado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE) amanha, as
9h. Analistas ouvidos pelo Cor-
reio preveem uma taxa de cres-
cimento da atividade econdmi-
canamargem (em relagdo ao tri-
mestre anterior) variando entre
0,6% e 1%, o que, se comparado
com o avanco de 1,4% entre abril
e junho, na mesma base de com-
paracdo, deverd confirmar a ten-
déncia de desaceleracao.

Especialistas reconhecem uma
expectativa de alta mais acelera-
da dos juros daqui para frente. O
consenso nesse sentido estd se
formando apds a frustracdo do
mercado com o pacote de gas-
tos de R$ 70 bilhdes em dois anos
anunciado pelo ministro da Fa-
zenda, Fernando Haddad, junta-
mente com a perspectiva de re-
nuncia fiscal com o aumento da
faixa de isencdo do Imposto de
Renda para R$ 5 mil.

Os cdlculos dos analistas indi-
cam que, além de ser insuficien-
te para equilibrar as contas, o
impacto das propostas nao deve
atingir o valor previsto até 2026.
Nao a toa, o délar disparou e ul-
trapassou R$ 6 pela primeira vez
na histéria do Plano Real, pioran-
do as perspectivas para a infla-
¢do para mais de 5% neste ano, o
que vai exigir mais aperto da po-
litica monetdria do Banco Cen-
tral. As projecdes para a taxa ba-
sica de juros (Selic), atualmente
em 11,25% anuais, estdo subin-
do para algo entre 14% e 15% ao
ano, para o fim do atual ciclo de
aperto monetdrio.

A maioria das apostas para a
préxima reunido do Comité de
Politica Monetdria (Copom) es-
pera nova aceleracao no ritmo
de aumento da Selic, de 0,5 pon-
to para 0,75 ponto ou até mesmo
1,0 ponto percentual. A perspec-
tiva de juros bdsicos mais eleva-
dos deve frear o avanco do PIB
nos proximos trimestres, o que
vem fazendo com que as proje-
¢oes dos préximos anos fiquem
abaixo de 2%, apds expansao aci-
ma de 3% neste ano.

“E triste dizer que o PIB vai ter
que desacelerar, porque o Banco
Central vai ter que acelerar a alta
dejuros. A politica econdomica do
governo é estimulativa nao de-
vendo, portanto, reduzir os gas-
tos, especialmente em 2026, que
€ um ano eleitoral”, explica a eco-
nomista Silvia Matos, coordena-
dora do Boletim Macro do Insti-
tuto Brasileiro de Economia (FGV
Ibre). A projecao atual do Ibre é
de uma alta de 0,7% no PIB do
terceiro trimestre, mas a espe-
cialista reconhece que o viés € de
alta, e a taxa pode chegar a 1%.

O economista da XP Investi-
mentos Rodolfo Margato reco-
nhece que, apesar de a mediana
das estimativas do mercado para
o crescimento do PIB do tercei-
ro trimestre estarem entre 0,8%
€ 0,9%, com as projecoes varian-
do entre 0,6% a 1,1%, uma sur-
presa ainda segue no radar dos
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PIB cresce em 2024, mas
comeca a perder ritmo

Consenso entre especialistas é de que a atividade devera continuar aquecida no 3° trimestre do ano, porém,
com as perspectivas de uma politica monetaria mais apertada, a velocidade de expansao vai diminuir
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especialistas. “No segundo tri-
mestre deste ano, a mediana das
apostas do mercado estava en-
tre 0,9% e 1%, e o PIB cresceu
1,4%. Nao podemos descartar
uma surpresa com o que temos
observado. D4 para afirmar que
o PIB vai ter um desempenho s6-
lido na maioria dos componen-
tes”, explica.

Na avaliacao de Silvia Matos, o
PIB vai desacelerar. Apesar de as
projecdes de inflacdo caminha-
rem para 5,1% neste ano, e con-
tinuarem acima do teto da meta
de 4,5% no ano seguinte, a po-
litica monetdria ndo devera ser
muito restritiva para que o Indice
de Precos ao Consumidor (IPCA)
convirja para o centro da meta,

de 3%, no préximo ano.

“Seria preciso que a Selic su-
bisse para 15% ao ano. O custo
disso é muito alto e pode afetar o
crédito, que vem ajudando a es-
timular o consumo atualmente,
e ainda vamos ter de ver como
€ que vai ficar o mercado exter-
no, pois a inflacdo nos Estados
Unidos vai continuar persisten-
te”, destaca. E, agora, se o ddlar
continuar acima de R$ 6, o tra-
balho do Banco Central, que te-
rd nova presidéncia e trés novos
diretores indicados pelo presi-
dente Luiz Indcio Lula da Silvaa
partir do ano que vem, serd bem
mais complicado. “A inflacdo de
servicos vai precisar desacelerar
no primeiro trimestre de 2025

Apods elevar 3,2% para 3,3% a projecdo
de crescimento do PIB deste ano, a SPE
estd entre 0 mais pessimistas com
relacdo ao desempenho do setor agricola

Variacao no ano (em%)

para o BC manter os juros, mas
nao consigo ver queda da Selic
no ano que vem’, alerta.

Destaques

A expectativa dos analistas é
de um bom desempenho da in-
ddastria, devido ao aumento do
consumo de bens durdveis nos
dltimos meses, especialmente
de veiculos, e do setor de ser-
vicos, que deve continuar cres-
cendo e € 0 que mais emprega e
tem maior peso no PIB, de quase
70%. Eles lembram o avanco do
mercado de crédito e da queda
do desemprego, que recuou pa-
ra 6,2% no trimestre encerrado
em outubro — o0 menor patamar

PIB 2,9 33
Agropecudria 15,1 -1,7
Inddstria 1,6 35
Servicos 2,4 3,4

da série histérica do IBGE. Con-
forme dados do 6rgdo, a indus-
tria foi responsdvel pela contra-
tacdo de 629 mil pessoas, o que
equivale a quase 40% dos 1,580
milhao de trabalhadores a mais
na populacdo ocupada.

Pelas projecoes de Sergio Va-
le, economista-chefe da MB As-
sociados, o PIB do terceiro tri-
mestre deverd registrar alta de
0,8%, na margem, com impulso
maior por parte do consumo das
familias. “Isso é fruto do merca-
do de trabalho forte nos ltimos
meses. Mas, como o dado do ter-
ceiro trimestre vem sempre com
revisdes mais profundas dos tri-
mestres anteriores, sempre pode
haver surpresas”, observa.

Agro

O desempenho da agricultu-
ra, contudo, divide opinides. Pa-
ra o Ministério da Fazenda, por
exemplo, que prevé avanco de
0,7% no PIB do trimestre, a ex-
pectativa é de 1,75% de queda na
margem para o setor agropecud-
rio. Para Luis Otdvio Leal, econo-
mista-chefe da G5 Partners, que
também espera alta de 0,7% no
PIB de julho a setembro, o agro
deverd apresentar crescimento
de 1,2%, na mesma base de com-
paracdo. “O destaque vai ser ain-
dustria de transformacao que vai
crescer mais de 1% na compara-
¢do trimestral”, afirma.

Alex Agostini, economista-
chefe da Austin Rating, espera
alta de 1% PIB de julho a setem-
bro, em relacdo aos trés meses
anteriores, com industria e ser-
vicos sendo os principais desta-
ques, mas reconhece que o im-
pacto do processo de alta dos ju-
ros serd mais intenso a partir do
quarto trimestre deste ano. “Cla-
ro que o efeito da alta de juros
comecou a ser sentido um pou-
€O no terceiro trimestre, mas se-
rd muito mais concentrado daqui
para a frente. Entdo, neste ano,
revisamos a nossa projecao pa-
ra 3%, com viés de alta”, aponta.

“A parte de investimentos,
também deverd continuar cres-
cendo em ritmo mais forte, qua-
se em dois digitos em relacdo ao
mesmo periodo do ano passa-
do. Mas boa parte por conta ain-
da darecuperacdo e crescimento
do setor da construgao civil, que
estimulou o avanco dos investi-
mentos em mdquinas e equipa-
mentos. Porém, a perspectiva pa-
ra 0 ano que vem comeca a mu-
dar um pouco’, frisa.

Segundo Margato, da XP In-
vestimentos, um dos destaques
no PIB do terceiro trimestre se-
rdo os investimentos, que devem
seguir crescendo devido ao con-
sumo das familias por bens du-
raveis, com altas de 1%, na mar-
gem, e de 9%, na comparagdo
anual. “O consumo aparente de
bens de capital subiu nos dltimos
meses, fazendo os investimentos
terem um desempenho acima do
PIB neste ano, com aumento de
6,2% apds uma queda de 3% em
2023", Pelas projecoes da XP, o
PIB deverd avancar 0,9% no tri-
mestre encerrado em setembro,
e, para o ano, a instituicdo revi-
soude 3,1% para 3,4%, acima das
projecoes do Ministério da Fa-
zenda, de 3,3%.

O consumo das familias, que
vem se mantendo forte ao lon-
go do ano, reflete os estimulos
fiscais do governo e o aumen-
to da renda dos trabalhadores
devido ao mercado de traba-
lho mais aquecido e perto do
pleno emprego — quando a
taxa de desocupacao fica abai-
xo de 5%. Pelas projecdes da
corretora, o consumo das fa-
milias deverd avancar 6% nes-
te ano, acima do PIB, e o con-
sumo do governo também vai
crescer acima do PIB, com al-
ta de 4,5% neste ano. “Isso re-
flete em uma demanda interna
aquecida que se reflete em ou-
tras varidveis, como a inflacao
que vai continuar pressionan-
do os precos, de forma geral”,
explica o economista.



