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Voltar a crescer

{0 Brasil anfranta a malor de-
s5afio de sua historia para vol-
tar a crescer. Na Gltima races:
530 ceste tamanho, provocaca
pala Flana Calier, foi possivel
aNCONTrar IMpusos aratoma-
dano governe tamar com a
ajuda do P:ano Real Desta
vez, 3 dificuldade a identificar
de onde podera vir o impulso
pana o crescimenie, 0s govar-
nas do PT Tizeram esco'has
arracas 10 dclo e alta de PIB,
{Intem, o Beletim Focus redy-
Ziu pela nana semana segLida
aprojecda da crescimente do
PIB de 2017, pa-a 0 58%, De-
pois da dois anos de forte re-
£25530, 0 normal serig um pe-
riodo da recuparacdo mais
‘orte, mas S50 N4 va acen-
lecer

Na década passaca, o pais
gescew no modela de auman
10 4o andividamante e expor-
T3c0es £35 MaTar as-primas.
{1 Brasil sempre serd grande
axpartado de commocitiag
mas as fases da maor de-
manda internaciona: poderizm
1er sido aprovaitadas para in-
legracan nas caceias mundais
de produgde. Agora serd mais
dific). Familias estac reduzinds
dividas e 'ssa es13 contando
avolume de c8dito na econo-
mia, mas e a lnica farma de
ajuste do orgamenta familiar,
A "axa de poupanca @ muiio
baixa, hd grande aciosidace
Nas empresas, & a Lonsuma
ast4 [-aco por causa das div-

A Varda Assat acradila que o
crascimenta o pais serd mui-
0 baixo nes préximes anos.
Isso elevard ainca mais 0 er-
dvicamento nublico. realimen-
tando o circulo vicioso 43 eco-
namia. Quanto maior a clvida,
maior g gasto com jurps, e
maior terd qua ser o esfergo
fiscal para o governa honrar
£PLS COMPrOMISS oS,

Ha ainda varios prablemas sa-
toriais. A ar2a enargeética en-
frenta grandas dificuldades
ainda por aguelaintervancac
do governo Dima qua desca-
pital zol as emorasas Fas
25td0 S Zaixa paa iInvestir
0 prasidenta do Istituto
Acende Brasil Claudio Sallas
diz que o pas teria falta de
pnerga se nda estivesse em
recessse Na dfea da trans-

m ssao, ficaram constantas
nos Jtimos anas es chama-
dos 2ilfes com “otas vazios',
quando s projelas nao rece-
bem prenostas. Mudangas na
regulacao e naforma dafi-
nanciar permiticam um Litimo
Ieil30 de sucesso mas 0s fra-
rassos foram constantes.

" Foram 10 lotes vazios em
201312 am 2014, 15 em 2015;
2 10 em 2076, Noas nove ante-
rioras 3 2012, antes da MF
579, hauve apenas 7 (oles va-
zios. O governo jd antendau 0
problema 2 melhorou as can-
digdas para as nvestidoras,
mas o atraso é grande”, af r-
meou Salles,

das e de cesempregse. O in-
vestimenta dDate am algumas
travas: ¢ governo astd em cri-
sa fiscal as amprasas estaon
endividadas ou paralisadas
pales casos ce cerrupgan. O
madelo ce estimulo alravés
do subsicio @ incantivos fiscais
Nao pode mais ser ¢ caminho
0 agronegécio serd fonte de
boareticia Terd um bom ane
am 2017 Aincistria enfrenta
s aroblamas de sempra, Cra-
dito caro, impostoes alavados,
axcasse da surocracia a In-
fraesirutura deficienta, O0s
52rvigos 530 afatados palo
desemprago e recLcdo da
renda
( economista-chefe da Varda
Assel, Danial Leichsanring,
lembra qua o pais faz muites
investimentas nas Jltimas
anes qua aumentaram a divi-
da, mas ndo vao gerar rigueza.
Na drea de peileo, o Com-
perj, no Rio de Jareire, 2 a ra-
finaria Abreu @ Lima, em Per
nambuco, a0 examoios,
Existe um custo muita gran-
tle dessas odras que nao ge-
ram raforne pasgue as empre-
53s 52 andividaram para fi-
nanciar 05 projetas, Mas ales
nAde geram caixa, a desalavar
cagem 8 enta 2 issoreduz a
capacidade de invastimenta’,
disse,

A 1raNsSMISSAc viroJ um gar-
2alo. As navas fronteiras de
peragdo estdo distanies cos
grandes cantros da

consumo, come as hidrelétr-
£as na Amazonia e 0s parques
2dlicos da Norceste. Segunde
a3 Acende Brasil, 8%% da ex-
pansao da oferta de enesgia
astara nas regides Norta @
Nerceste, mas aperas 32% do
aumenlto co consuma estard
nassas duas regides, Ja o Su-
dagie tard crasomanio previs-
10 de damanda da 51% de 10-
1al do pais. enguante a gera-
£40 na drea sed de apenas
20%. Isse recuer cada vez
mas rvestimentes. A buro-
Cracia e a descantraizacdo
das decsbes — gue pecisam
passar po” varios 8rgaos -
3lrasam a processa e aumen-
1dm 0 custo @ o risco dos em-
preendimentos

A saida da "ecessda serd gra-
dual porgue serd praciso carri-
gr falhas e encantrar Lami
nnos novas pa-a estimuiar o
PIB que rda repitam os 2rros
do governa antarior, As madi-
das que estda sanda anunca-
das ajucam, mas naoc resal-
vem o problema da haixa ca-
pacidade da crescer da eco
namia, Ha ainda, e sabretudo,
3 grave cnse pelitica aumen-
1ando aincer2za
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O Brasil enfrenta o maior desafio de sua histéria para voltar a crescer. Na Ultima recessdao deste
tamanho, a provocada pelo Plano Collor, foi possivel encontrar impulsos a retomada no governo Itamar
com a ajuda do Plano Real. Desta vez, a dificuldade é identificar de onde podera vir o impulso para o
crescimento. Os governos do PT fizeram escolhas erradas no ciclo de alta do PIB.

O ntem, o Boletim Focus reduziu pela nona semana seguida a projecdo de crescimento do PIB de
2017, para 0,58%. Depois de dois anos de forte recessdao, o normal seria um periodo de recuperagdo
mais forte, mas isso nao vai acontecer.

Na década passada, o pais cresceu no modelo de aumento do endividamento e exportacbes das
matérias-primas. O Brasil sempre serd grande exportador de commodities, mas as fases de maior
demanda internacional poderiam ter sido aproveitadas para integracdo nas cadeias mundiais de
producdo. Agora serd mais dificil. Familias estdo reduzindo dividas e isso estd contraindo o volume de
crédito na economia, mas é a Unica forma de ajuste do orcamento familiar.

A taxa de poupanca é muito baixa, ha grande ociosidade nas empresas, e o consumo esta fraco por
causa das dividas e do desemprego. O investimento bate em algumas travas: o governo esta em crise
fiscal, as empresas estdo endividadas ou paralisadas pelos casos de corrupgdo. O modelo de estimulo
através do subsidio e incentivos fiscais nao pode mais ser o caminho.

O agronegodcio sera fonte de boa noticia. Terd& um bom ano em 2017. A induUstria enfrenta os
problemas de sempre. Crédito caro, impostos elevados, excesso de burocracia e infraestrutura
deficiente. Os servicos sdo afetados pelo desemprego e redugao da renda.

O economista-chefe da Verde Asset, Daniel Leichsenring, lembra que o pais fez muitos investimentos
nos ultimos anos que aumentaram a divida mas ndo vao gerar riqueza. Na area de petrdleo, o
Comperj, no Rio de Janeiro, e a refinaria Abreu e Lima, em Pernambuco, sdo exemplos.

- Existe um custo muito grande dessas obras que ndo geram retorno porque as empresas se
endividaram para financiar os projetos. Mas eles ndo geram caixa, a desalavancagem é lenta, e isso
reduz a capacidade de investimento - disse.

A Verde Asset acredita que o crescimento do pais sera muito baixo nos préoximos anos. Isso elevara
ainda mais o endividamento publico, realimentando o circulo vicioso da economia. Quanto maior a
divida, maior o gasto com juros, e maior terd que ser o esforco fiscal para o governo honrar seus
COmMpromissos.

Ha ainda varios problemas setoriais. A area energética enfrenta grandes dificuldades ainda por aquela
intervencao do governo Dilma que descapitalizou as empresas. Elas estdo sem caixa para investir. O
presidente do Instituto Acende Brasil, Claudio Sales, diz que o pais teria falta de energia se ndo
estivesse em recessdo. Na area de transmissdo, ficaram constantes nos ultimos anos os chamados
leildes com "lotes vazios", quando os projetos ndo recebem propostas. Mudancgas na regulacdo e na
forma de financiar permitiram um ultimo leildo de sucesso, mas os fracassos foram constantes.

- Foram 10 lotes vazios em 2013; 12 em 2014; 15 em 2015; e 10 em 2016. Nos nove anteriores a
2012, antes da MP 579, houve apenas 7 lotes vazios. O governo ja entendeu o problema e melhorou
as condigOes para os investidores, mas o atraso é grande - afirmou Sales.

A transmissdo virou um gargalo. As novas fronteiras de geracao estdo distantes dos grandes centros
de consumo, como as hidrelétricas na Amazoénia e os parques edlicos do Nordeste. Segundo o Acende
Brasil, 69% da expansao da oferta de energia estara nas regides Norte e Nordeste, mas apenas 32%
do aumento do consumo estard nessas duas regides. ]J& o Sudeste terda crescimento previsto de
demanda de 51% do total do pais, enquanto a geracdo na area sera de apenas 20%. Isso requer cada
vez mais investimentos. A burocracia e a descentralizagdo das decisbes - que precisam passar por
varios érgdos - atrasam o processo e aumentam o custo e o risco dos empreendimentos.

A saida da recessdo sera gradual porque sera preciso corrigir falhas e encontrar caminhos novos para
estimular o PIB que ndo repitam os erros do governo anterior. As medidas que estao sendo anunciadas
ajudam, mas ndo resolvem o problema da baixa capacidade de crescer da economia. Ha& ainda, e
sobretudo, a grave crise politica aumentando a incerteza.



