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Economia Brasileira em Retracao
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RESULTADO do Produto Interno

Bruto (PIB) do quarto trimestre
de 2008 mostrou um desempenho eco-
nomico consideravelmente fraco para o
periodo. Os efeitos adversos das crises
econdmica e financeira internacional se
fizeram sentir com maior for¢a na eco-
nomia brasileira no ultimo trimestre de
2008. De fato, a crise provocou uma piora
consideravel nas condi¢oes de crédito em
nivel mundial. Tal fenémeno se traduziu
para o mercado doméstico a partir de
uma maior escassez de linhas de crédi-
to externas para empresas brasileiras. O
impacto direto ocorreu sobre o mercado
doméstico, uma vez que as taxas de juros
para operacoes de empréstimo subiram
tanto nas operagdes para pessoa juridica
quanto para a fisica.

Sob essa perspectiva, os indicadores
do ritmo de atividade do final de 2008
ja indicavam uma desaceleragao expres-
siva da economia brasileira no periodo.
As informagdes relativas a produ¢ao da
industria apontavam para uma nitida
mudangca do ritmo do setor para um pa-
tamar substancialmente inferior em re-
lagao ao verificado até o terceiro trimes-
tre do ano. O emprego também mostrou
forte retragdo e as indicagdes de uma
forte desaceleragao eram presentes em
varios segmentos da economia brasileira.
Nesse sentido, as agdes do governo para
enfrentar a crise, focadas principalmente
no campo fiscal, ndo se mostraram sufi-

cientes para evitar uma acentuada redu-
¢d0 no ritmo da atividade.

Assim, nao representou uma grande
surpresa que o desempenho do PIB brasi-
leiro do quarto trimestre mostrasse uma
queda em relagdo ao terceiro trimestre na
comparacao dessazonalizada. Ainda as-
sim, algumas qualificagdes sobre o resul-
tado merecem ser feitas do ponto de vista
dessa analise.

A avaliacdo realizada sobre o resultado
do PIB com base na segmentac¢ao dos se-
tores e nas componentes de demanda tém
varios aspectos interessantes. Destaca-se
o fato de que a queda na comparag¢do com
o terceiro trimestre foi geral do ponto de
vista setorial. Assim, nao foi apenas o PIB
da industria - que mostrou variagao de
-7,4% nessa comparag¢ao - que desabou.
O produto da agropecudria (-0,5%) e
a do setor de servigos (-0,4%) também
registraram quedas nesse periodo. Esse
fato revelou que, apesar da industria ter
sofrido mais duramente os impactos da
crise, dado que seu ritmo de atividade é
mais sensivel ao crédito, outros setores
também sofreram impactos, sinalizando
uma generaliza¢dao do quadro de retragao
do produto na economia brasileira.

Assim, a segmentacdo pelas componen-
tes de demanda indica que a maior retra-
¢ao ficou por conta da Formacao Bruta
de Capital Fixo (FBCF), que caiu 9,8% no
dltimo trimestre do ano passado em rela-
¢30 ao trimestre imediatamente anterior

em termos sazonalmente ajustados. Ain-
da que outras componentes da demanda
também tenham registrado retracdo, a
gravidade por parte da queda da FBCF
aponta diretamente na questao da dimi-
nui¢do dos investimentos produtivos no
periodo. Sob essa 6tica, caso seja mantida
a trajetéria de queda dos investimentos
nos proximos trimestres, ndo apenas o
desempenho corrente da economia ficara
comprometido, mas o crescimento futuro
também serd eventualmente colocado em
risco nesse processo.

Além da andlise setorial do resultado
recente da economia brasileira ter apre-
sentado contornos impressionantes, a
queda do produto em termos agregados
também surpreendeu pela dimensdo da
queda. A retracao foi bem acima da es-
perada e deixa preocupag¢des para 2009.
A debilidade da economia brasileira no
final de 2008 indica que o resultado deste
ano ndo serd dos melhores.

Os indicadores da atividade econémica
brasileira do inicio do ano continuam a
indicar que a atividade econémica per-
manece em retragao. Nesse quadro, au-
mentam os indicios de que a queda da
taxa de juros por parte do Banco Central
deveria ocorrer em um ritmo mais acele-
rado nos préximos meses. M
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