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CONJUNTURA CRESCIMENTO

Descrenca numa

recuperacao consistente

Entre os analistas de linha heterodoxa
consultados por Conjuntura Econbémi-
ca, o diagnostico € de que ainda nio ha
sinais consistentes de recuperagio eco-
nomica. “Seria de se esperar um cres-
cimento melhor que o atual em 2017,
mas ainda é muito ténue”, diz o eco-
nomista Luiz Fernando de Paula, pro-
fessor da Universidade do Estado do
Rio de Janeiro (Uerj) e ex-presidente
da Associacio Keynesiana Brasileira,
ressaltando que a conjuntura interna-
cional é benigna, o que nio acontecia
em 2015 quando o governo da ex-pre-
sidente Dilma Rousseff elevou os juros,
que juntamente com a desvalorizacio
cambial aumentou dividas, e tentou
fazer um ajuste fiscal em meio a uma
crise hidrica, deterioracio dos termos
de troca, tudo agravado pelos efeitos
da Operacdo Lava Jato e acabou apro-
fundando a recessdo que ja estava em
curso. “De certa forma, vivemos um
conjunto de choques”, disse.

A liberacio do FGTS este ano
trouxe um certo alivio para pagamen-
to de dividas e algum consumo, mas,
segundo a avaliacio de Paula, a dilui-
¢do dos efeitos negativos do passado
mais o cendrio externo favoravel, a
queda da inflacio e o choque positivo
de alimentos ndo foram aproveitados,
sendo a principal causa a demora em
reduzir a taxa de juros. E pior, a situa-

¢ao politica segue complexa, com um
governo fraco tentando negociar com
o Congresso Nacional para manter
um minimo de governabilidade.

Em concordancia com a avaliacio
geral, ele entende que se passar algu-
ma coisa da reforma da Previdéncia
sera muito pouco que, quanto ao teto
dos gastos, a estratégia seria olhar o
curto prazo e deixar para seus opera-
dores avaliarem mais a frente como
ird ficar. “O mercado trabalha com
ondas de expectativas e neste mo-
mento quer calma no horizonte de
um ano. Para isso, a aprovagio do
teto foi positiva”, ponderou.

Diretor do Brasil no Banco Intera-
mericano de Desenvolvimento (BID)
por quatro anos, até junho de 2016,
o economista Ricardo Carneiro, pro-
fessor da Universidade de Campinas
(Unicamp), também ndo acredita em
recupera¢ao consistente da economia
neste € nem no proximo ano, avalian-
do que o cendrio estd mais para estag-
nagao, com crescimento de 0,5% este
ano e em torno de 1% em 2018, com
o PIB per capita ficando negativo este
ano e estagnado no proximo. “Estabi-
lizamos no fundo do pogo ap6s perder
mais de 8% em dois anos”, disse.

Carneiro disse que “a economia
brasileira tem, por si s6, mecanismos
de estabilizagao”, incluindo os gastos

publicos e, no caso presente, a safra
agricola recorde, cujo impacto forte
foi em razao direta do patamar muito
baixo em que se encontrava a ativida-
de em geral. A dificuldade para um
crescimento mais robusto no curto e
médio prazo viria de todas as frentes.
“O setor publico, as familias e as em-
presas seguem endividados e a massa
de rendimentos esta baixa. Fica dificil
crescer”, analisou.

Para o economista da Unicamp, o
vetor externo é favoravel, mas tem
seus complicadores. Apesar do cres-
cimento constatado nas principais
economias, o comércio mundial per-
deu a elasticidade que ostentava no
passado e hoje cresce no mesmo pa-
tamar do PIB mundial, sendo menos
eficiente como alavancador de uma
retomada. De positivo, Carneiro
enxerga a elevada liquidez interna-
cional provocada pelos juros baixos
nos Estados Unidos e o consequente
enfraquecimento do délar.

De acordo com sua avaliagio, a
exuberancia da bolsa brasileira, assim
como o cambio bem-comportado,
esta relacionada com este ciclo de li-
quidez internacional. “Por que os ju-
ros longos americanos nao reagiram?
Por quanto tempo permanecerio
assim? Nao se tem a minima ideia”,
pergunta e responde. (C.S.) [
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