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Consumo deve se
manter como motor da
economia em 2012

Tainara Machado e AriciaMartins
De Sao Paulo

A retomada do consumo das fa-
milias no Gltimo trimestre de 2011
foi importante para impedir nova
estagnacio do Produto Interno
Bruto (PIB) no periodo e deve con-
tinuar a pxar a economia nos pri-
meiros trimestres deste ano. Os
economistas esperam alta entre
0,7% e 1% para o PIB do primeiro
trimestre deste ano em relagdo ao
ltimo trimestre do ano passado.

Para uma parte dos economis-
tas, o consumo serd, de novo, o
principal vetor de crescimento no
inicio e ao longo de 2012, o que
pode exigir mais atengdo da politi-
ca monetaria. No entanto, outros
analistas consultados pelo Valor
avaliam que, se aintenqo é ter ati-
vidade mais robusta neste ano,
ndo é possivel depender apenas da
demanda das familias e do dia a
dia das empresas — é necessirio
que o investimento entre na conta.

No terceiro trimestre, o consu-
mo das familias caiu 0,1% em rela-
¢d0 aos trés meses imediatamente
anteriores, feitos os ajustes sazo-
nais, como resultado do aperto de
crédito promovido peio Banco
Central (BC) com a implementa-
¢do de medidas macroprudenciais
no fim de 2010 e altada taxa bésica
dejurosnoiniciode2011.

Com a reversdo de parte dessas
medidas e estimulos adicionais co-
mo a desoneragio tributiria de
itens da linha branca, no quarto
trimestre este componente voltou
a registrar forte alta de 1,1%. Para
Fernanda Consorte, economista
do Santander, no primeiro trimes-
tre do ano continuara a ser visivel a
lideranca do servigos e do consu-
mo no crescimento da economia,
petiodo para o qual ela espera alta
de 0,8% do PIB em relagdo aos dlti-
mos trés meses de 2011.

José Francisco de Lima Gongal-

- AKEs - eeondnmista-thefe do” Banco
Fator, enxerga uma dinamica dife-
rente ao longo do ano. Para ele, o
crescimento serd sustentado pelo
consumo nos primeiros meses do
ano, mas nio vai se acelerar para
uma alta superior a 5% porque o
incentivo 3 demanda por parte das
familias esbarra em alguns limites,
como a expectativa de menor cres-
cimento da massa salarial, ja que a
taxa de desemprego esta em niveis

muito baixos, e 0 aumento do en-
dividamento, por exemplo.

Além disso, sustenta ele, o cres-
cimento de 4,1% do consumo das
familias'no ano passado deixa evi-
dente que uma parte consideravel
da demanda nio foi atendida pela
producio doméstica. O PIB indus-
trial subiu 1,6% em 2011 e a inds-
tria de transformacdo quase nao
crescet, com alta de apenas 0,1%.

Por isso, argumenta Lima Gon-
calves, estimulos adicionais ao
consumo nio devem ser conside-
rados uma saida alternativa para
adicionar dinamismo a economia
doméstica em 2012. “Nao acho
possivel crescer 1% por trimestre
com base em servigos e consumo.
Diante do cimbio atual, com o real
valorizado, as importa¢des vao au-
mentar, mas nio haveri acréscimo
dos pedidos por bens produzidos
internamente”, afirma.

O economista-chefe do Banco J.
Safra, Carlos Kawall, considera que
aretomada da economiaserdlenta
aolongo de 2012 e também sugere
que a capacidade de consumo adi-
cional por parte das familias esta
proxima de um esgotamento. “As
medidas macroprudenciais foram
importantes para conter a deman-
da no ano passado, mas estamos
em um momento em que o endivi-
damento encostou no teto e o
comprometimento da renda estd
aumentando. £ uma ressaca do
crédito 3 pessoa fisica que se ex-
pandiu com vigor nos fltimos
anos”, afirmou.

Para ele, a qualidade do cresci-
mento preocupa. Apesar do au-
mento da demanda, bens comer-
cializdveis tém sido substituidos
por importados, 0 que provoca a
estagnacio da producgio indus-
trial. No caso do setor de servigos,
em que nio hi essa possibilidade,
o crescimento & menos volatil e
contribui para sustentar o produto
pela dticada oferta.

£m 2011, » consumo das fami-
lias cresceu 4,1% frente a 2010, aci-
madaaltade2,7% do PIB.Segundo
o coordenador de contas nacio-
nais do IBGE, Roberto Olinto, o que
sustentou a alta na demanda das
familias foram as eleva¢des na
massa salarial real e no saldo de
operagdes de crédito do sistema fi-
nanceiro com recursos livres para
pessoas fisicas. (Com Juliana Ennes

e Diogo Martins, do Rio) /




