¢

r

DOMINGO, 12 DE SETEMBRO DE 2004

-

CONJUNTURA

O ESTADO DE S.PAULO - B3

Equipé écondmica evita euforia com indicadores

Governo ndo quer
repetir erro cometido em
2003 e Palocci fala na
necessidade de ajustes

SHEILA D'AMORIM

RASILIA - Diferente-
B mente do final de

2003, quando comeca-
ram a surgir os primeiros si-
nais de recuperacao do nivel
‘de atividade, desta vez as co-
memoracoes na area econo-
mica em torno do desempe-
nho da produgao nacional
medida pelo Produto Inter-
no Bruto (PIB) foram mais
discretas, pelo menos publi-
camente.

O tom de cautela partiu
do préprio ministro da Fa-
zenda, Antonio Palocci,
que, logo depois da divulga-
cao dos dados pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Es-
tatistica (IBGE), nao se inti-
midou em falar na necessi-
dade de ajustes no cresci-
mento, bem no momento em
que a area politica do gover-
no fazia festa com os indica-
dores. Palocci

miu um técnico do BC ao co-
mentar tanto comedimento.
No caso especifico da autori-
dade monetaria, houve tam-
bém a preocupacdo de que
uma afirmacgao fora do tom
pudesse ser interpretada co-
mo sinal do caminho que o
Copom adotara na reunido
da proxima semana. A ex-
pectativa diante dos nime-
ros do PIB e da inflacao sao
de alta na Selic.

Olhando para tras, técni-
cos do governo até admitem
que o movimento do inicio
do ano foi mal coordenado e
acabou deteriorando as ex-
pectativas dos agentes eco-
ndémicos, sobretudo do setor
produtivo, que retrairam
seus planos de investimen-
to. A avaliacdo é que houve
festa demais com os nime-
ros do PIB em dezembro de
2003 e pouco alerta sobre os
riscos inflaciondrios e suas
conseqiiéncias. Num mo-
mento de consolidacdo do
processo de retomada econd-
mica, em que tudo o que o
governo precisa € fazer des-
lanchar novos investimen-

tos para assegu-

determinou a rar mais cresci-
seus subordina- P » mento com es-
dos que evitem ROXIMOS tabilidade de
inflar demais 7 precos, a equi-
os discursos. INDICES DEVEM pe do ministro
De olho nos Palocci nao
préximos pas- SER MAIS quer cometer o
sos do Comité mesmo erro.
de Politica Mo- MODESTOS “Hoje, a equi-
netaria (Co- pe econdmica

pom) — que po-

dera elevar os juros—, as pou-
cas autoridades econdomicas
que falam sobre o assunto
sido comedidas nos comenta-
rios. “Gato escaldado tem
medo de agua fria”, brinca
uma fonte do governo, se re-
ferindo ao estresse vivido no
inicio do ano, quando, apés
a divulgacao dos bons indi-
cadores da economia do se-
gundo semestre de 2003, o
BC decidiu interromper a
trajetéria de queda nos ju-
ros. Entre maio e dezembro
“de 2003, a Selic (taxa basica

ano para 16,5% em dezem-

bro, patamar onde permane-

ceu até marco.

Segundo a fonte, essa ati-
tude nao é necessariamente
de “preocupacdo, mas um
cuidado para nao criar rui-
dos desnecessarios”. “Os nu-
meros falam por si”, resu-

nao precisa
mais ficar explicitando os
dados do crescimento, eles
ja sao percebidos. Por isso, 0
discurso volta-se para infla-
¢do, que é a preocupacao”,
afirma o diretor de analise
de risco do BES Investimen-
to, Carlos Guzzo. Para ele, o
governo sabe que tera de su-
bir os juros em algum mo-
mento e, por isso, “nao quer
jogar confete agora para, de-
pois, ser acusado de frustrar
planos”.

Desempenho - Internamen-

trincham todos os nimeros
em relacao ao desempenho
econdmico. Um dado consi-
derado extremamente favo-
ravel compara o desempe-
nho do PIB neste ano com o
de outras economias emer-
gentes.

O aumento de 1,5% do

Palocci: crescimento obtido até agora é insufi
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PIB no segundo trimestre
em relacdo aos primeiros
trés meses do ano, por exem-
plo, esta em linha com o de

“dos juros) caiu de 26,5% ao__te, porém, os-téenicos des= _paises também classificados

como emergentes, mas que
possuem uma situacao mais
estavel. E o caso, por exem-
plo, do Chile, que registrou
crescimento de 1,3% no mes-
mo periodo, e do México,
com 1,2%. Esses dois paises
sd0 as economias mais esta-
veis da América Latina.

“Esse ¢ um dado melhor
do que o crescimento de
5,7% no segundo trimestre
em comparagao com o0 mes-

mo periodo de 2003”, desta-

ca uma fonte da area econo-
mica, ressaltando que, nesse
caso, o crescimento de 5,7%
se deu em cima de uma base
fraca, ja que no primeiro se-
mestre de 2003 a economia
estava em retracao.

Quando comparado com o
mesmo trimestre de 2003, o

crescimento verificado no se-
gundo trimestre deste ano pe-
lo Chile (5,1%) e pelo México
(3,9%), apesar de serem me-

nores, representam um de-

sempenho bem melhor que o
brasileiro. “Nao houve ne-
nhum movimento atipico em
2003 nessas duas economias
que estavam no seu processo
normal. J4 no caso brasilei-
ro, essa analise de um ano pa-
ra outro mostra a reversao
de uma recessao”, afirma.

Em 2003, enquanto Chile
e México cresciam, acompa-
nhando o movimento verifi-
cado no resto do mundo, o
Brasil enfrentava uma crise
de confianca e lutava para
sair da recessdo. Os primei-
ros seis meses deste ano fo-
ram marcados, no front ex-
terno, por uma indefinicdo
em relagdo a trajetdria da ta-
xa de juros nos EUA, o que
tem reflexo sobre a econo-
mia em todo o mundo.:

Na lista de economias
emergentes, o crescimento
brasileiro de 1,5% no segun-
do trimestre s6 perde para o
de paises asiaticos, tidos co-
mo as grandes vedetes mun-
diais, e para a Venezuela,
que registrou 2,8% de au-
mento do PIB no periodo.
Ja a Argentina registra cres-
cimento negativo de 0,2% e
o Peru, de 0,4%.

Cautela — Além da cautela
por causa da possibilidade
de o BC elevar os juros, a
equipe economica sabe que
o crescimento verificado até
agora nao ¢ suficiente para
suprir as necessidades da po-
pulacao brasileira e tem
consciéncia de que os proxi-
mos dados relativos ao de-
sempenho da economia bra-
sileira deverao ser mais mo-
destos. Isso porque eles esta-
rao sendo comparados com
uma base de crescimento
maior e nao um periodo re-
cessivo como foi o primeiro
semestre.

A preocupacao central
passa a ser criar condicoes
para manutencdo desse cres-
cimento do PIB, a taxas até
maiores, mas num ambiente
de estabilidade dos precos.
Por isso, as apostas sao de
que esse ritmo do nivel de
atividade tera de ser muito
bem calibrado com a taxa de
juros.

Para o ex-ministro da Fa-
zenda Mailson da Nébrega,
um dos poucos contrdrios a
idéia de que o BC tenha que
elevar a Selic para conter
pressoes inflaciondrias, a al-
ta nas taxas real e futura de
juros sao suficientes para
combater os efeitos dos cho-
ques de oferta, assegurando
a convergéncia da inflacao
para as metas. Com isso, ele
defende que o BC néao eleve
os juros na reuniao desta se-
mana.



