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Atividade pode
“desacelerar e pais
ainda cresce 4,0%

Denise Neumann
De Sao Paulo

O segundo semestre comeca
com duas “novidades” que jogam
contra a expansao econdmica. fu-
ros externos e internos mais altos
que o previsto (e sem perspectiva
de queda no curto prazo) e infla-
¢do ao consumidor mais pressio-
nada, corroendo a ji debilitada
rendareal.

Mesmo com-esse cenario pouco
animador, o ritmo de atividade en-
tre julho e dezembro pode arrefe-
cer um pouco, e ainda assim o pais
pode crescer entre 3,5% e 4,0% em
2004, segundo estimativas de al-
guns economistas. Outros, contu-
do, mantém uma leitura mais pes-
simista do cendrio interno.

O grupo de conjuntura do Insti-
tuto de Economia da Universidade
Federal do Rio de Janeiro (IE-UFR})
projeta uma expansao do Produto
Interno Bruto (PIB) de 4,0% este
ano. “Todos os indicadores — pro-
ducio, vendas, arrecadac¢io de im-
postos e até a ocupacdo, ja apon-
tam na mesma direcio”, observa o
professor Francisco Eduardo Pires
de Souza, coordenador do grupo.

Souza explica que nas contas do
grupo, ataxade crescimentodo PIB
acumulada nos dltimos trés tri-
mestres (terceiro e quarto de 2003
e primeiro de 2004) esta em 3,6%.
Para que a taxa anual chegue a
4,0%, esse crescimento pode recuar

" para 2,4% nos demais trimestres de
2004. “Se a economia continuasse
crescendo no mesmo ritmo do pri-
meiro trimestre, 0 ano terminaria
com uma expansdo de 4,9%", diz
Souza, com base nos calculos do
grupo de conjuntura da UFR].

Nas contas da MCM Consulto-
res, o PIB deste ano deve ficar em
3,5%.“E 2,0 pontos deste total j es-
tdo garantidos”, diz Celso Toledo,
economista-chefe da MCM. “Ha
muito bons sinais”, diz ele. E desta-
ca aretomada da construcdo civil e
os dados do comércio, além do ini-
cio da retomada do emprego. “Em
abril, com ajuste sazonal, oresulta-
do do comércio ja superou a mé-

. dia do ano 2000, calcula. “O ciclo
de queda esta chegando ao fim”,
acrescenta. '

A diferenca entre o primeiro e o
segundo semestre estard na com-
posic¢do do crescimento. “A partici-
pagdo doméstica, no crescimento,
vai ser a maior — e mais importan-
te — desde o inicio do governo Lu-
la”, avalia Edward Amadeo, sécio
da Tendéncias Consultoria e ex-se-
cretdrio de Politica Econdmica do

- Ministério da Fazenda.

Nos primeiros quatro meses, is-
50 ja comegou a ocorrer. A produ-
¢do industrial cresceu 6,5% no acu-
mulado até abril em relagio ao
mesmo periodo do ano passado.
Deste total, 2,6 pontos vieram das
exportagdes e 3,9 pontos percen-
tuais foram provocados pela de-
manda interna, segundo estimati-
va daRosenberg & Associados.

Amadeo diz que se a taxa de
cambio se mantivesse proxima a
R$ 2,95, a participagdo doméstica
no crescimento seria ainda mais
significativa. “O cimbio acima de
R$ 3,0 estimula setores que expor-
tam; e, no nivel anterior, ele ajuda-
ria mais aos setores que geram em-
pregos”, pondera Amadeo. O dolar
mais alto, ao contrario, encarece os
precos internos e reduz a renda
real. Nas contas da Tendéncias, o
PIB chegaa4,0% este:ano.

A MB Associados vé uma recu-
peracio lenta e mantém sua proje-
¢do de uma expansio de 3,0% —
podendo chegar a 3,5% — este ano.
“A inflagdo mais alta e o juro esta-
cionado nio alavancam o cresci-
mento. Impdem uma trava”, obser-
va Monica Baer, da MB Associados.

Os mesmos indicadores que sdo
utilizados por Souza e Amadeo para
olhar com otimismo para os sinais
derecuperacdo ainda so vistos com
ceticismo por Monica. “A indistria
tem sinais positivos, o comércio esta
50 saindo do campo negativo e os
dados de emprego erenda ainda s3o
muito ruins”, pondera.

Ha dados e dados. Para que o
presidente do Banco Central, Hen-
rique Meirelles, esteja certoe a pro-
du¢io da indiistria de transforma-
¢dode maiosejarecorde, bastaque
elacresca0,5%sobreabril.

Monica esta preocupada com os
rurnos da inflagio. “As taxas mais
altas podem nio provocar uma
reacio de politica monetdria do
Banco Central, mas elas afetam a
renda disponivel e vai sobrar me-
NOS Tecursos para o consumo de
bens”, lembra a economista.

Ainflaciotambém entranalista
de preocupacdes dos economistas
da UFRJ. “Nossa tiltima reuniio foi
toda de discussdo sobre as pres-
soes inflacionarias”, conta Souza.
“Ainda ndo esti ocorrendo um re-
passe das altas da indfistria para o
consumidor. Mas esse & um risco”,
diz ele. “Estamos mais preocupa-
dos com ainflagdo que com outros
indices”, acrescenta.

Amadeo, da Tendéncias, resume
as opinides sobre eventuais impac-
tos da alta de juros nos Estados
Unidos. “A alta de 0,25% j esta pre-
vista e esperada. Qualquer coisa fo-
radisso gera estragos.”, pondera. Se
formais, é sinal de que o Fed espera
uma inflagio maior. Se nio ocorrer,
serd sinal de que a economia nio
estd crescendo, explica Amadeo.

“O risco de mais inflacio nio é
grande, mas suficiente para gerar
Incertezas e uma reacdo de cautela
no BC", pondera Toledo, da MCM.
Ele acompanha a rela¢do entre o
Indice de Preos no Atacado (IPA)e
ao consumidor. E essa relacio esta
no maior nivel desde que o cimbio
flutuou: nunca os dois indices esti-
veram tao distantes. Toledo vé nes-
sa situacdo um sinal de fortes pres-
soes de custos ndo repassados. “E
quandoaeconomia comegaacres-
cer, 0 espago para reajustes au-
menta”,pondera.
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