RECESSAO, ESTAGFLAGAO OU NADA DISSO
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Na semana passada mostrei que a depender do desempenho dos investimentos, as
perspectivas de crescimento da economia brasileira ndo sdo muito alvissareiras.

Alguns leitores perguntaram se o Brasil, considerando os baixos investimentos e os
efeitos decorrentes da guerra no Oriente Médio aqui e no resto do mundo, entrara em
recesséao ou estagflacdo. Conceituando os termos.

Recessdo € o nome dado a um periodo prolongado de desaceleragdo da economia,
com aumento do desemprego e redugao do consumo e da produg¢ao. Os economistas
apontam uma “recesséao técnica” quando ha dois trimestres consecutivos de queda do
PIB.

Estagflacdo € um cenario econdmico adverso que combina estagnacdo econémica
(baixo ou nulo crescimento do PIB e alto desemprego) com elevadas taxas de inflagao.

O que difere um do outro é a inflagcdo elevada, presente na estagflagéo.

De fato, os efeitos do choque de oferta do petrdleo ja estdo ai. A inflagdo estava
caminhando para fechar 2026 préxima a meta de 3,0% e esta, agora, escorregando
para algo em torno de 5%.

O ciclo de reducao das elevadissimas taxas de juros ja esta sofrendo um freio, devendo
descer a algo mais proximo de 14% do que de 12%.

O crescimento do PIB para 2026, por sua vez, estimado inicialmente em 2,5%, devera
ficar abaixo de 2,0%, com menor contribuicdo do agro em funcao de questdes
climaticas. A demanda agregada devera ser sustentada pelas exportacdes (petroleo) e
pelo consumo das familias, na esteira de politicas publicas de estimulo ao consumo. O
desemprego devera sofrer alguns ajustes, mas ainda continuara baixo em comparagdes
historicas.

O Brasil ndo devera entrar em recessdao nem em estagflagdo. Devera apresentar
crescimento mais lento, com inflacdo acima do limite superior da meta, mas nada
assustador. Para 2027, ficaremos na dependéncia do cenario mundial e de acbes a
serem tomadas internamente.



