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epois que o IBGE re-
velou que no primeiro
trimestre o PIB brasilei-

"ro cresceu 2,7% sobre o quarto

trimestre de 2009, um ritmo que
corresponde a expressivos 11%
ao ano, é natural que as pessoas
se perguntem se o0 crescimento

sustentara ritmo tdo intenso a

partir do segundo trimestre.

A avaliacdo praticamente
uninime dos especialistas é
que a economia ja esta de-
sacelerando, e devera exibir
até o fim do ano e em 2011
velocidade bemmenordoque
na virada de 2009 para 2010.
Esta constatagao talvez sur-
preendaalgunsleitores,oque

nio ocorreria caso tais espe-

“cialistas se ‘expressassem,

- com maior frequéncia, de for-
‘ma menos obliqua. Mas quem

- projeta que o PIB fechara 2010

com expansao inferior a 10,3%
estda admitindo, mesmo que
apenas de forma implicita, que
o ritmo’ de crescimento ira ar-

refecer. E é muito dificil en-

contrar quem preveja que a
economia brasileira crescera
10% neste ano.

Por que o ritmo de cres-
cimento estaria diminuindo?
Asrazoes sdo varias. A seguir

_indico trés cujo peso parece

estar sendo subestimado (ra-
zdo pela qual a LCA projeta
que o PIB fechara o ano com
expansdo ligeiramente infe-
rior aos 7,1% esperados, em

média, pelas mstltulgoes que

““inforinam suas projegdes ao

Banco Central).

Um primeiro fator que de-
vera desacelerar o PIB é o
provavel encerramento da
forte acumulacgdo de estoques
verificada no fim de 2009 e no
primeiro trimestre de 2010 -
processo associado ao desejo
de diversos segmentos da in-
ddistria (com destaque para o
automobilistico) de garantir
disponibilidade de produtos
antes do encerramento das
reducoes de IPI (que para os
automoveis ocorreuno fim de
marco). Esse acimulo de es-
toques teve impacto muito
forte sobre os numeros do PIB
no primeiro trimestre: des-
contada essa influéncia, o

eleracao

crescimento sobre o quarto
trimestre teria sido de 1,7%.
O fim das reducoes de IPI
esta por tras de um segundo
fator . de desaceleragdo da
economia. E evidente | que es-

Muito dificil

encontrar quem

preveja que nossa

economia crescera
10% neste ano

ses estimulos temporarios in-

duziram os consumidores a-

anteciparem compras. E € na-
tural que agora as vendas so-
fram um refluxo expressivo

da economia?

(fendmeno que ji se-observa

no mercado de carros novos).
O endividamento incorri-

do para tirar proveito dos be-

neficios na compra de dura-
“veis é um terceiro elemento

que podera edntribuii-para-a
desaceleracao do consumo e,
portanto, do PIB. A LCA es-
tima que hoje os consumido-
res comprometem, em média,
18% de suarenda mensal com
o pagamentg de obrigagoes
financeiras. E uma proporgio
relativamente alta, que pode-
ra leva-los, em breve, a mo-

derar seu apetite para assu-..’

mir novas dividas.
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